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Le	paradigme	d’Uppsala	(Johanson	&	Vahlne,	1977)	est	
une	théorie	structurante	pour	étudier	le	développement	

international	 des	firmes.	Lorsqu’elle	 s’implante	 à	 l’étran-
ger,	une	firme	cherche	à	croître	et	à	maximiser	ses	profits,	
tout	 en	 réduisant	 l’incertitude	et	 le	 risque	 inhérents	à	ces	
nouveaux	 marchés,	 qu’elle	 méconnaît.	Via	 le	 concept	 de	
distance	 psychique	 entre	 pays	 (mesurée	 notamment	 par	
la	 distance	 géographique,	 la	 distance	 culturelle,	 la	 dis-
tance	 institutionnelle	ou	encore	 la	distance	 législative),	 le	
modèle	 d’Uppsala	 avance	 le	 principe	 d’un	 cycle	 engage-
ment	–	 investissement	progressif	de	 la	firme	vers	 l’étran-
ger,	pour	expliquer	à	la	fois	le	choix	des	destinations	vers	
lesquelles	une	firme	va	se	développer,	mais	également	les	
modes	d’entrée.	Testée,	vérifiée,	mais	aussi	contestée,	cette	
théorie	a	progressivement	évolué	au	fil	du	temps	(Johanson	
&	Vahlne,	1990;	Johanson	&	Vahlne,	2006).	Aujourd’hui,	
deux	questions	majeures	se	posent.

D’une	part,	Johanson	&	Vahlne	ont	reconnu,	en	2009,	
que	l’influence	de	la	distance	psychique	avait	probablement	
diminué,	au	profit	de	l’effet	de	réseau.	La	concurrence	porte	
aujourd’hui	sur	l’acquisition	de	connaissance	et	de	savoir.	
De	ce	point	de	vue,	l’appartenance	à	un	réseau	peut	consti-
tuer	une	source	d’avantage	concurrentiel	et	serait	en	consé-

quence	devenue	le	principal	déterminant	du	développement	
international	 des	 firmes.	 Le	 réseau	 permettrait	 à	 la	 firme	
non	seulement	d’identifier	de	nouvelles	opportunités	dans	
un	pays	donné,	mais	également	de	réduire	les	incertitudes	
et	les	risques.

D’autre	 part,	 l’universalité	 de	 ce	 paradigme	 doit	 être	
questionnée.	À	l’origine,	les	études	empiriques	qui	fondent	
ce	modèle	sont	menées	sur	des	firmes	suédoises.	Progres-
sivement,	la	pertinence	du	modèle	a	été	testée	sur	des	fir-
mes	d’autres	pays	développés,	avec	des	résultats	partagés	
(Oviatt	 &	 McDougall,	 1994;	 Madsen	 &	 Servais,	 1997;	
Zahra	et	al.,	2000).	Cependant,	aucune	recherche	n’a	tenté	
d’évaluer	 l’intérêt	 de	 ce	 modèle,	 né	 en	 Suède,	 pour	 des	
investissements	 opérés	 dans	 des	 pays	 en	 développement.	
Les	concepts	centraux	de	cette	théorie	(distance	psychique	
en	 1977,	 effet	 de	 réseau	 en	 2009)	 s’appliquent-ils	 égale-
ment	aux	investissements	dans	les	pays	en	développement,	
dont	les	niveaux	de	croissance	et	de	risque	sont	largement	
différents	de	ceux	des	pays	développés	?	Expliquent-ils	les	
décisions	d’acquisitions	internationales	?

Les	acquisitions	impliquant	des	firmes	émergentes	sont	
peu	analysées	par	le	monde	académique.	Certaines	recher-
ches	étudient	des	pays	en	particulier	:	par	exemple,	Ray	&	

Résumé

L’objectif	 de	 cet	 article	 est	 de	 tester	 la	
validité	 du	 modèle	 d’Uppsala,	 dans	 sa	
version	 de	 1977	 puis	 dans	 sa	 version	 de	
2009.	À	cette	fin,	nous	étudions	la	distance	
géographique	 et	 l’effet	 de	 réseau	 comme	
déterminants	 des	 décisions	 d’acquisitions	
internationales.	Nous	testons	notre	modèle	
sur	 56	 963	 acquisitions	 menées	 par	 des	
firmes	 de	 pays	 développés	 (1990-2009).	
Conformément	 à	 la	 théorie,	 les	 effets	 de	
réseau	 jouent	 un	 rôle	 prépondérant,	 au	
détriment	 de	 la	 distance.	 De	 surcroît,	 les	
effets	de	réseaux	jouent	différemment	selon	
que	la	cible	se	situe	dans	un	pays	développé	
ou	dans	un	pays	en	développement.

Mots	 clés	:	 acquisitions	 internationales,	
distance	 géographique,	 effet	 de	 réseau,	
modèle	d’Uppsala

AbstRAct

The	purpose	of	the	present	paper	is	to	test	
the	 validity	 of	 the	 Uppsala	 model,	 first	
in	 its	 1977	 version	 and	 then	 in	 the	 more	
recent	2009	version.	To	this	end,	we	study	
geographical	 distance	 and	 network	 effect	
as	 determinants	 of	 international	 acqui-
sition	 decisions.	 We	 test	 our	 model	 on	
56,963	 acquisitions	 conducted	 by	 firms	
from	developed	countries	(1990-2009).	In	
line	with	the	theory,	network	effects	play	a	
predominant	role,	 to	 the	detriment	of	dis-
tance.	 Moreover,	 network	 effects	 impact	
differently	depending	on	whether	the	target	
is	 located	 in	a	developed	or	a	developing	
country.

Keywords:	international	acquisitions,	geo-
graphical	distance,	network	effect,	Uppsala	
model

Resumen

El	 objetivo	 de	 este	 artículo	 consiste	 en	
demostrar	 la	 validez	 del	 modelo	 de	 Upp-
sala,	en	su	versión	de	1977,	y	luego	en	su	
versión	de	2009.	Para	este	fin,	estudiamos	
la	 distancia	 geográfica	 y	 el	 efecto	 de	 red	
como	 determinantes	 de	 las	 decisiones	 de	
adquisiciones	 internacionales.	 Probamos	
nuestro	 modelo	 en	 56.963	 adquisiciones	
dirigidas	 por	 firmas	 de	 países	 desarrolla-
dos	(1990-2009).	Conforme	a	la	teoría,	los	
efectos	 de	 red	 desempeñan	 un	 papel	 pre-
ponderante,	en	detrimento	de	la	distancia.	
Además,	 los	 efectos	 de	 redes	 influyen	 de	
diferente	 manera	 dependiendo	 de	 que	 el	
objetivo	 se	 encuentre	 en	 un	 país	 desarro-
llado	o	en	un	país	en	vías	de	desarrollo.

Palabras	 claves:	 adquisiciones	 internacio-
nales,	 distancia	 geográfica,	 efecto	 de	 red,	
modelo	de	Uppsala
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Gubbi	(2009)	et	Kumar	(2009)	se	sont	penchés	sur	le	cas	
des	acquisitions	menées	par	les	firmes	indiennes,	Demirbag	
et	al.	(2008)	sur	celui	des	firmes	turques.	À	l’inverse,	cer-
tains	chercheurs	ont	étudié	le	comportement	des	firmes	vers	
les	pays	émergents	:	Graham	et	al.	(2008)	se	sont	intéres-
sés	aux	acquisitions	britanniques	dans	les	pays	émergents,	
Kim	&	Gray	(2008)	aux	modes	d’entrée	en	Corée,	Xia	et	al.	
(2008)	aux	modes	d’entrée	en	Chine.	Aybar	&	Ficici	(2009)	
ont	montré	que	les	marchés	financiers	réagissent	négative-
ment	aux	annonces	d’acquisitions	impliquant	des	multina-
tionales	émergentes.	Cependant,	aucune	recherche	n’a	à	ce	
jour	 proposé	 d’éprouver	 le	 modèle	 d’Uppsala	 (historique	
comme	révisé)	au	cas	des	investissements	à	destination	des	
pays	émergents,	et	plus	globalement	des	pays	en	dévelop-
pement.

L’objectif	de	cet	article	est	donc	de	tester,	de	manière	
comparée,	la	validité	du	modèle	d’Uppsala,	dans	sa	version	
de	 1977	 et	 dans	 sa	 version	 de	 2009.	 Nous	 proposons	 de	
répondre	à	cette	question	en	analysant,	sur	les	deux	derniè-
res	décennies,	la	distance	géographique	et	l’effet	de	réseau	
comme	 déterminants	 potentiels	 des	 décisions	 d’acquisi-
tions	internationales	opérées	par	des	firmes	des	pays	déve-
loppés.	Nous	comparerons	les	variations	éventuelles	de	ces	
effets	selon	que	la	cible	se	situe	dans	un	pays	développé	ou	
bien	dans	un	pays	en	développement.

Le modèle d’Uppsala et les décisions  
d’acquisitions internationales

L’InFLuence de LA pRoxImIté géogRAphIque suR Les décI-
sIons d’AcquIsItIons

Le	modèle	d’Uppsala	(Johanson	&	Vahlne,	1977;	Johanson	
&	Wiedersheim-Paul,	1975)	stipule	que	les	firmes	suivent	
une	démarche	progressive	dans	 leur	développement	 inter-
national.	L’internationalisation	suppose	en	effet	un	accrois-
sement	 des	 risques,	 susceptible	 de	 réduire	 la	 profitabilité	
des	 firmes	 (Feinberg	 &	 Gupta,	 2009).	Afin	 de	 limiter	 les	
risques	et	 les	 incertitudes	 tout	en	maintenant	 la	profitabi-
lité,	les	firmes,	de	manière	incrémentale,	vont	sécuriser	leur	
marché	 de	 base,	 puis	 s’internationaliser	 progressivement.	
Ce	développement	suppose	une	accumulation	progressive	
de	 ressources	 et	 de	 connaissances,	 propres	 aux	nouveaux	
marchés	 pénétrés,	 pays	 par	 pays.	 Cette	 conception	 a	 été	
augmentée	et	critiquée	au	fil	des	ans	(Oviatt	&	Mc	Dougall,	
1994;	 Johanson	 &	Vahlne,	 1990;	Vermeulen	 &	 Barkema,	
2002;	Jones	&	Coviello,	2005),	mais	elle	demeure	un	cadre	
de	référence	fondamental	concernant	la	théorie	du	dévelop-
pement	international	des	firmes.

Ce	modèle	est	sous-tendu	par	une	logique	d’apprentis-
sage	 (Cyert	 &	 March,	 1963),	 induisant	 un	 cycle	 d’enga-
gement	 progressif	 (Johanson	 &	Vahlne,	 1977).	Au	 fur	 et	
à	 mesure	 qu’elles	 s’implantent	 à	 l’étranger,	 les	 firmes	 se	

trouvent	 confrontées	 à	 de	 nouveaux	 problèmes,	 liés	 aux	
incertitudes	et	au	manque	d’information.	Elles	investissent	
donc	de	nouvelles	ressources,	jusqu’à	atteindre	une	limite	
de	risque	supportable.	Puis,	dès	que	la	position	est	sécuri-
sée,	la	recherche	de	profit	supplémentaire	incite	les	firmes	à	
accroître	de	nouveau	leur	engagement,	ce	qui	pose	de	nou-
veaux	problèmes.	Chaque	étape	de	ce	processus	constitue	
donc	un	événement	préalable,	déclencheur	de	 l’étape	sui-
vante.	Au	final,	le	processus	d’internationalisation	peut	être	
vu	 comme	 une	 alternance	 de	 séquences	 d’apprentissage	
par	exploration	et	d’apprentissage	par	exploitation	(March,	
1991;	Johanson	&	Vahlne,	2009).

Le	 concept	 clé	 qui	 détermine	 le	 principe	 de	 dévelop-
pement	incrémental	est	la	distance	psychique	(Johanson	&	
Wiedersheim-Paul,	 1975).	 La	 distance	 psychique	 est	 «	la	
somme	des	facteurs	qui	restreignent	 le	flux	d’information	
en	 provenance	 et	 à	 destination	 du	 marché	»	 (Johanson	 &	
Vahlne,	 1977)	 tels	 que	 les	différences	de	 langage,	 d’édu-
cation,	de	culture	ou	encore	de	développement	 industriel.	
Cette	 distance	 psychique	 rend	 difficile	 la	 compréhension	
des	 environnements	 internationaux	 (Johanson	 &	 Vahlne,	
2009),	 si	 bien	que	 les	firmes	vont	 en	priorité	 s’implanter	
dans	les	pays	dont	la	distance	psychique	avec	leur	propre	
pays	est	limitée.	La	distance	psychique	induit	un	«	désavan-
tage	de	l’étranger	»1	,	qui	doit	être	compensé	par	la	rentabi-
lité	de	l’investissement	(Zaheer,	1995).

La	distance	psychique	est	principalement	approchée	de	
deux	manières.	D’une	part,	la	distance	culturelle	(Hofstede,	
1980)	a	donné	lieu	à	un	index	(Kogut	&	Singh,	1988),	lui-
même	repris	dans	plusieurs	recherches	destinées	à	évaluer	
l’impact	des	cultures	nationales	sur	 les	décisions	d’inves-
tissement	à	 l’étranger	 (Barkema	et	al.,	1996).	Cependant,	
la	 distance	 culturelle	 a	 fait	 l’objet	 de	 critiques	 (Shenkar,	
2001).	Certains	auteurs	ont	alors	préféré	la	notion	de	dis-
tance	institutionnelle,	qui	mesure	les	différences	entre	pays	
au	plan	des	institutions,	en	termes	de	lois,	de	normes	ou	de	
règles	(Kostova,	1997;	Madsen,	2009).

D’autre	 part,	 la	 distance	 géographique	 est	 regardée	
comme	une	approximation	acceptable	de	 la	distance	psy-
chique.	 Dès	 1975,	 Johanson	 &	 Wiedersheim-Paul	 sou-
lignent	 en	 effet	 que	 la	 distance	 psychique	 est,	 en	 règle	
générale,	 corrélée	 à	 la	 distance	 géographique.	 Paradoxa-
lement,	 la	distance	géographique	comme	estimateur	de	 la	
distance	 psychique	 a	 fait	 l’objet	 de	 peu	 d’investigations.	
Plusieurs	recherches	ont	montré	l’influence	de	la	proximité	
géographique	sur	les	décisions	d’investissement	internatio-
nal	(Grosse	&	Goldberg,	1991;	Bevan	et	al.,	2004;	Pusterla	
&	Resmini,	2007),	principalement	en	la	mobilisant	comme	
variable	 de	 contrôle.	 Pour	 évaluer	 la	 distance	 psychique,	
la	 distance	 géographique	 présente	 l’avantage	 d’être	 une	
variable	 stable	 et	 facilement	 mesurable,	 par	 comparaison	
aux	 index	de	proximité	 culturelle	 et	 de	proximité	 institu-
tionnelle,	qui,	s’ils	prennent	en	compte	des	éléments	plus	

1.	 Liability	of	foreignness.	
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riches,	 sont	 en	 revanche	 plus	 discutables,	 car	 mesurant	
des	 variables	 extrêmement	 qualitatives	 et	 historiquement	
datées.

La	 distance	 géographique	 apparaît	 donc	 comme	 une	
variable	intéressante	pour	expliquer	les	décisions	d’inves-
tissement,	ainsi	que	 leur	performance	(Grosse	&	Trevino,	
1996;	Ragozzino,	2009).	Dans	le	cas	spécifique	des	acqui-
sitions	 internationales,	 plusieurs	 auteurs	 ont	 montré	 que	
la	 distance	 géographique,	 considérée	 comme	 un	 facteur	
d’asymétrie	informationnelle,	était	un	déterminant	clé	des	
choix	 d’acquisitions	 internationales	 par	 les	 firmes.	Ainsi,	
selon	Grote	&	Rücker	 (2007),	 la	 création	de	 richesse	via	
les	 acquisitions	 par	 des	 firmes	 allemandes	 varie	 avec	 la	
distance	géographique	entre	 la	firme	et	 le	 lieu	d’investis-
sement.	Ragozzino	(2009)	montre	que	la	proximité	géogra-
phique	 détermine	 les	 choix	 d’acquisitions	 internationales	
effectuées	par	les	firmes	américaines,	ainsi	que	leur	mode	
de	contrôle.

Si	l’on	considère	que	le	modèle	d’Uppsala	(1977)	s’ap-
plique	au	cas	des	décisions	d’acquisitions	 internationales,	
alors	la	distance	géographique,	considérée	comme	estima-
teur	de	la	distance	psychique,	devrait	affecter	les	décisions	
d’acquisitions	 internationales.	 Les	 firmes,	 recherchant	 un	
développement	international	progressif,	vont	réaliser	leurs	
opérations	en	fonction	de	la	distance	géographique	avec	la	
cible.	On	peut	considérer	que	cet	impact	est	d’autant	plus	
justifié	 que	 les	 décisions	 d’acquisition	 sont	 coûteuses	 et	
impliquent	 une	 connaissance	 des	 pratiques	 managériales	
locales.	D’où	notre	première	hypothèse	:

Hypothèse	 1	 :	 le	 nombre	 d’acquisitions	 réalisées	 par	
une	firme	d’un	pays	développé	dans	un	pays	étranger	est	
négativement	affecté	par	la	distance	géographique	entre	le	
pays	de	cette	firme	et	celui	de	sa	cible.

Si	 les	pays	 en	développement	offrent	 aujourd’hui	des	
taux	de	croissance	attractifs	 (par	comparaison	à	ceux	des	
pays	 développés),	 ils	 présentent	 également	 des	 niveaux	
d’incertitude	 et	 de	 risque	 supérieurs	 :	 stabilité	 politique	
incertaine,	corruption	a	priori	supérieure,	état	de	la	concur-
rence	 mal	 évalué	 (Pusterla	 &	 Resmini,	 2007;	 Xia	 et	 al.,	
2008).	

Or,	 le	modèle	d’Uppsala	 repose	sur	 l’idée	que	 les	fir-
mes,	 dans	 leur	 développement	 international,	 cherchent	 à	
augmenter	leur	profitabilité,	tout	en	minimisant	les	risques	
et	 les	 incertitudes.	 Une	 firme	 s’implantant	 dans	 un	 pays	
incertain	et	risqué	cherchera	donc	à	minimiser	la	distance	
avec	ce	pays.	De	ce	point	de	vue,	la	distance	devrait	aussi	
se	révéler	un	déterminant	significatif	du	nombre	d’acquisi-
tions	opérées	dans	des	pays	en	développement.	Autrement	
dit,	si	l’on	applique	le	modèle	d’Uppsala	au	cas	des	acqui-
sitions	dans	des	pays	en	développement,	on	peut	formuler	
l’hypothèse	suivante	:

Hypothèse	2	:	le	nombre	d’acquisitions	réalisées	par	une	
firme	d’un	pays	développé	dans	un	pays	étranger	en	déve-

loppement	est	négativement	affecté	par	la	distance	géogra-
phique	entre	le	pays	de	cette	firme	et	celui	de	sa	cible.

uppsALA 2009 : Le RéseAu socIAL comme déteRmInAnt 
des AcquIsItIons InteRnAtIonALes 

Le	 paradigme	 d’Uppsala	 a	 progressivement	 été	 testé	 et	
adapté	 au	 fil	 du	 temps.	 Des	 critiques	 ont	 été	 formulées	
concernant	le	principe	d’un	éloignement	progressif	des	fir-
mes	fondé	sur	la	distance	psychique,	via	un	cycle	d’enga-
gement	progressif.	Ainsi,	certains	ont	souligné	qu’il	existait	
des	firmes	«	nées	globales	»	(Oviatt	&	McDougall,	2005).	
D’autres	ont	montré	que	la	distance	culturelle	n’était	pas	un	
prédicteur	satisfaisant	des	décisions	et	séquences	du	déve-
loppement	international	des	firmes	(Madsen,	2009).	Enfin,	
la	distance	psychique	elle-même	n’apparaît	pas,	dans	cer-
tains	cas,	être	un	déterminant	de	 l’investissement	 interna-
tional	et	peut	même	constituer	un	piège	(O’Grady	&	Lane,	
1996).

Pour	intégrer	ces	critiques,	Johanson	&	Vahlne	(2009)	
ont	modifié	leur	proposition	de	1977.	Ils	sont	revenus	à	l’un	
des	éléments	fondamentaux	de	leur	modèle	:	l’engagement	
et	l’apprentissage.	Le	point	de	départ	de	leur	raisonnement	
réside	dans	le	fait	que	les	firmes	sont	à	la	recherche	d’op-
portunités	(Johanson	&	Vahlne,	2006).	Or,	les	opportunités	
qu’une	firme	peut	détecter	dans	un	pays	sont	liées	au	niveau	
d’engagement	de	la	firme	dans	le	pays.	Autrement	dit,	une	
firme	déjà	présente	dans	un	pays	y	repérera	davantage	d’op-
portunités.	Partant	de	ce	constat,	Johanson	&	Vahlne	(2009)	
substituent	à	 l’approche	centrée	sur	 la	distance	psychique	
une	nouvelle	approche,	fondée	sur	l’effet	de	réseau.	Ils	défi-
nissent	le	réseau	comme	un	ensemble	connecté	et	durable	
de	relations	d’affaires,	que	les	firmes	développent	avec	des	
tiers.	Si	ces	relations	d’affaires	se	nouent	au	départ	grâce	
aux	clients	et	aux	fournisseurs,	elles	les	dépassent	ensuite	
largement.

Johanson	&	Vahlne	(2009)	considèrent	que	la	concur-
rence	mondiale	entre	les	firmes	est	aujourd’hui	essentielle-
ment	guidée	par	la	nécessité	d’acquérir	de	la	connaissance	
et	du	savoir.	De	ce	point	de	vue,	l’appartenance	à	un	réseau	
constitue	 un	 élément	 capital	 pour	 les	 firmes,	 susceptible	
d’accroître	leur	base	de	connaissances	(Kogut,	2000).	Selon	
Nahapiet	 &	 Ghoshal	 (1998),	 les	 firmes	 qui	 transforment,	
via	 leur	 réseau	 social,	 leur	 capital	 social	 en	 capital	 intel-
lectuel	 développent	 un	 avantage	 concurrentiel.	 Ainsi,	 la	
capacité	à	créer	et	partager	du	savoir	concernant	un	marché	
particulier	constitue	un	avantage	pour	les	firmes.

Dès	1992,	Axelsson	&	Johanson	ont	montré	que	le	déve-
loppement	international	des	firmes	doit	aussi	être	envisagé	
comme	la	recherche	d’une	position	forte	au	sein	de	réseaux.	
La	littérature	a	ensuite	confirmé	que	l’effet	de	réseau	peut	
guider	le	développement	international	des	firmes	(Coviello	
&	Munro,	1997;	Martin	et	al.,	1998;	Loane	&	Bell,	2006).	



50 Management international / International Management / Gestión Internacional, 15 (1)

Plus	 précisément,	 le	 développement	 international	 des	
firmes	est	en	priorité	guidé	par	deux	facteurs	:	(i)	les	mou-
vements	 du	 réseau	 auquel	 une	 firme	 appartient	 et	 (ii)	 la	
nécessité	 d’intégrer	 de	 nouveaux	 réseaux.	 Les	 décisions	
d’investissement	à	l’étranger	répondent	dans	ce	cadre	non	
plus	à	des	contraintes	de	distance	psychique,	mais	au	sou-
hait	 d’accompagner	 le	 développement	 international	 du	
réseau	d’appartenance	de	 la	firme.	Ainsi,	 si	 les	clients	ou	
fournisseurs	majeurs	d’une	firme	s’implantent	dans	un	pays	
donné,	 cette	 firme	 aura	 tendance	 à	 suivre	 ses	 partenaires	
dans	ledit	pays	(Bonaccorsi,	1992).	Si	par	ailleurs	une	firme	
cherche	à	pénétrer	un	nouveau	pays	qu’elle	juge	attractif,	
elle	aura	 tendance	à	s’appuyer	sur	son	réseau	pour	entrer	
dans	ledit	pays.	Le	réseau	est	donc	source	de	confiance	pour	
la	 firme,	 ce	 qui	 lui	 permet	 d’atténuer	 l’incertitude	 et	 les	
risques	du	développement	 international	 (Morgan	&	Hunt,	
1994).

En	 résumé,	 Johanson	 &	 Vahlne	 (2009)	 estiment	 que	
les	liens	d’affaires	entre	firmes	ont	un	impact	fort	sur	leurs	
choix	de	destination	d’investissements	 internationaux,	car	
ils	permettent	d’identifier	des	opportunités	et	de	réduire	les	
incertitudes.	Cette	conception	fondée	sur	le	réseau	substitue	
au	concept	de	«	désavantage	de	l’étranger	»	celui	de	«	désa-
vantage	de	la	non-appartenance	»2	:	une	firme	qui	n’appar-
tient	pas	à	un	réseau	doit	investir	pour	pénétrer	le	réseau	et	
bénéficier	de	ses	ressources.	De	surcroît,	dans	cette	appro-
che,	la	confiance	est	un	élément	clé	(Nahapiet	&	Ghoshal,	
1998).	Elle	est	un	préalable	à	 l’engagement	des	partenai-
res,	car	elle	permet	de	prédire	le	comportement	des	autres.	
L’appartenance	au	réseau	aide	donc	une	firme	à	 identifier	
des	 opportunités,	 mais	 également	 à	 s’engager	 pour	 saisir	
ces	opportunités.

Le	concept	de	réseau	social	(Nahapiet	&	Ghoshal,	1998;	
Johanson	&	Vahlne,	2009)	n’a,	 à	notre	connaissance,	pas	
été	 appliqué	au	cas	des	 acquisitions	 internationales,	 alors	
qu’il	peut	proposer	une	explication	alternative.	En	effet,	la	
décision	d’acquisition	à	l’étranger	est	coûteuse	et	place	la	
firme	dans	un	environnement	qu’elle	connait	mal,	 tant	du	
point	de	vue	du	marché	que	des	méthodes	managériales.	Le	
réseau	social	peut	constituer	un	moyen	de	réduire	l’incer-
titude,	en	apportant	à	la	firme	aussi	bien	des	opportunités	
que	 des	 informations	 sur	 le	 pays	 et	 la	 cible.	 Par	 ailleurs,	
plusieurs	 recherches	 ont	 montré	 que	 les	 liens	 préalables	
(en	particulier	 les	alliances)	étaient	déterminants	dans	 les	
décisions	d’acquisitions	et	dans	leur	performance	(Porrini,	
2004;	Al-Laham	et	al.,	2010).	Ces	développements	amènent	
à	penser	qu’une	firme	sera	d’autant	plus	encline	à	opérer	
des	acquisitions	dans	un	pays	que	des	firmes	compatriotes	y	
seront	déjà	présentes.	Pour	une	firme,	la	présence	de	firmes	
compatriotes	constitue	une	source	de	capital	social,	donc	un	
réseau	qui	peut	l’inciter	à	s’engager	dans	ce	pays	plutôt	que	
dans	un	autre.	D’où	l’hypothèse	suivante	:

H3a	:	le	nombre	d’acquisitions	réalisées	par	une	firme	
d’un	pays	développé	dans	un	pays	étranger	est	positivement	
affecté	 par	 la	 présence	 de	 firmes	 compatriotes	 dans	 ledit	
pays.

H3b	:	le	nombre	d’acquisitions	réalisées	par	une	firme	
d’un	pays	développé	dans	un	pays	étranger	est	positivement	
affecté	par	la	présence	de	firmes	compatriotes	de	la	même	
industrie	dans	ledit	pays.

Concernant	 le	 modèle	 d’Uppsala	 centré	 sur	 l’effet	 de	
réseau	(Johanson	&	Vahlne,	2009),	il	est	toutefois	légitime	
de	 se	 poser	 la	 question	de	 savoir	 si	 les	 phénomènes	 sont	
identiques,	selon	que	la	cible	se	situe	dans	un	pays	déve-
loppé	ou	dans	un	pays	en	développement.	En	effet,	plus	le	
niveau	de	développement	du	pays	de	la	cible	diminue,	plus	
l’incertitude	et	le	risque	augmentent.	En	pénétrant	des	mar-
chés	en	développement,	les	firmes	cherchent	à	s’implanter	
sur	des	marchés	à	forte	croissance	susceptibles	d’accroître	
leurs	profits,	mais	peuvent	ce	faisant	dépasser	leur	seuil	de	
risque	tolérable	(Johanson	&	Vahlne,	1977).	Des	recherches	
ont	 d’ailleurs	 mis	 en	 lumière	 les	 spécificités	 du	 dévelop-
pement	international	des	firmes	dans	les	pays	en	dévelop-
pement	(Hoskisson	et	al.,	2000;	Elango	&	Pattnaik,	2007;	
Yang	et	al.,	2009).	Plusieurs	théories	ont	été	mobilisées	à	
cette	 fin,	 dont	 trois	 ressortent	 comme	 fondamentales	 :	 la	
théorie	institutionnelle,	la	théorie	des	ressources	et	la	théo-
rie	des	coûts	de	transaction.

L’effet	 de	 réseau	 a	 en	 revanche	 été	 peu	 utilisé	 pour	
expliquer	 les	 choix	 d’implantation	 à	 l’étranger	 dans	 les	
pays	 en	 développement.	 Peng	 (1997)	 a	 montré	 que	 le	
réseau	organisationnel	constituait	un	vecteur	de	développe-
ment	pour	les	firmes	chinoises.	Elango	&	Pattnaik	(2007)	
ont	de	plus	confirmé	que	l’effet	de	réseau	fonctionne	pour	
les	firmes	indiennes.	Concernant	plus	spécifiquement	le	cas	
des	acquisitions,	Xia	et	al.	 (2008)	ont	montré	qu’un	effet	
de	 réseau	existe	concernant	 les	modes	d’entrée	en	Chine,	
affectant	en	particulier	le	choix	entre	joint-venture	et	acqui-
sitions.	Au-delà	de	ces	recherches	spécifiques	à	un	contexte	
national,	 il	 serait	 intéressant	d’évaluer	si	 l’effet	de	réseau	
proposé	 par	 le	 modèle	 d’Uppsala	 (Johanson	 &	 Vahlne,	
2009)	 fonctionne	 globalement	 pour	 les	 investissements	 à	
destination	des	pays	en	développement.	En	effet,	selon	le	
niveau	de	développement	du	pays	de	la	cible,	 le	risque	et	
l’incertitude	 varient,	 variations	 que	 l’effet	 de	 réseau	 peut	
compenser.	D’où	nos	deux	dernières	hypothèses

H4a	:	le	nombre	d’acquisitions	réalisées	par	une	firme	
d’un	 pays	 développé	 dans	 un	 pays	 en	 développement	 est	
positivement	affecté	par	la	présence	de	firmes	compatriotes	
dans	ledit	pays.

H4b	:	le	nombre	d’acquisitions	réalisées	par	une	firme	
d’un	 pays	 développé	 dans	 un	 pays	 étranger	 en	 dévelop-
pement	est	positivement	affecté	par	 la	présence	de	firmes	
compatriotes	de	la	même	industrie	dans	ledit	pays.

2.	 Liability	of	outsidership.
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Méthodologie

échAntILLon

Nous	avons	mené	notre	analyse	sur	un	échantillon	de	56	963	
opérations,	 réalisées	 entre	 1990	 et	 2009,	 dans	 le	 monde	
entier.	Cette	période	a	été	choisie	car	elle	 inclut	 les	deux	
vagues	 les	 plus	 importantes	 de	 l’histoire	 des	 acquisitions	
(BCG,	 2009).	 Ces	 données	 sont	 issues	 de	 la	 base	 Thom-
sonOneBanker.	Nous	n’avons	conservé	que	les	opérations	
conduisant	à	la	prise	de	contrôle	(plus	de	50%	du	capital)	
de	la	cible	par	l’acquéreur.	Par	ailleurs,	souhaitant	travailler	
sur	le	développement	international	des	firmes,	nous	avons	
sélectionné	les	opérations	internationales	et	exclu	les	opé-
rations	domestiques.	Enfin,	afin	de	neutraliser	le	niveau	de	
développement	du	pays	de	l’acquéreur,	nous	n’avons	retenu	
que	 les	opérations	dont	 l’acquéreur	se	situe	dans	un	pays	
développé,	au	sens	de	la	classification	(tableau	1)	du	World	
Economic	Forum	(WEF).

VARIAbLe dépendAnte

La	variable	dépendante	est	 le	nombre	d’acquisitions	opé-
rées	par	une	firme	dans	un	pays	étranger	donné	en	année	
n.	 Cette	 variable	 représente	 la	 propension	 d’une	 firme	 à	
investir	dans	le	pays	considéré	par	le	biais	d’acquisitions,	
telle	que	définie	par	Huizinga	&	Voget	(2009).	Nous	avons	
préféré	cette	variable	à	un	modèle	probabiliste	(probabilité	
d’acquisition	en	année	n)	car	elle	apporte	de	l’information	
non	seulement	concernant	la	décision	de	réaliser	des	acqui-
sitions,	mais	encore	concernant	 l’intensité	de	 la	décision.	
Par	ailleurs,	nous	avons	opéré	des	observations	par	année	
sur	20	ans,	non	pour	repérer	une	évolution	dans	le	temps,	
mais	pour	augmenter	le	nombre	d’observations	tout	en	neu-
tralisant	les	fluctuations	conjoncturelles.

VARIAbLes IndépendAntes

Distance géographique.	Pour	mesurer	la	«	distance	géogra-
phique	entre	l’acquéreur	et	la	cible	»,	nous	avons	repris	la	
méthode	de	Ragozzino	(2009).	Nous	avons	utilisé	les	indi-
ces	de	mesure	du	Centre	Études	Prospectives	Informations	
Internationales	 (CEPII),	 qui	 a	 réalisé	 des	 indicateurs	 de	
distance	 entre	pays3.	Leur	mesure	 est	 une	mesure	pondé-
rée	des	distances	géographiques	entre	les	principales	zones	
habitées	des	deux	pays	concernés.

Effet de réseau. L’effet	de	réseau	a	été	mesuré	par	deux	
variables.	D’une	part,	nous	avons	recensé	la	«	présence	de	
compatriotes	dans	le	pays	cible	»	:	pour	chaque	acquisition	
effectuée	 en	 année	 n	 par	 une	 firme	 dans	 un	 pays	 donné,	
nous	avons	relevé	le	nombre	d’acquisitions	effectuées	par	
des	firmes	compatriotes,	tous	secteurs	d’activité	confondus,	
dans	 le	pays	de	 la	cible	au	cours	des	5	années	qui	précè-
dent,	soit	sur	la	période	[n-1;	n-5].	Cette	variable	permet	de	

mesurer	la	présence	préalable	de	firmes	compatriotes	dans	
le	pays	de	 la	cible,	donc	d’évaluer	si	 la	firme	acquéreuse	
peut	 y	 bénéficier	 de	 l’appui	 d’un	 réseau	 de	 firmes	 de	 la	
même	nationalité,	déjà	implantées.

D’autre	part,	nous	avons	évalué	la	«	présence	de	com-
patriotes	de	 la	même	industrie	dans	 le	pays	cible	»	 :	pour	
chaque	acquisition	en	année	n	par	une	firme	dans	un	pays	
donné,	nous	avons	compilé	le	nombre	d’acquisitions	effec-
tuées	par	des	firmes	compatriotes	de	la	même	industrie	au	
cours	de	la	période	[-1;-5],	sur	la	base	du	code	SIC	à	deux	
chiffres	de	la	firme	acquéreuse.

Ces	deux	variables	permettent	de	capturer	la	présence	
d’un	réseau	social	proche	(industrie)	et	élargi	(compatriotes	
toutes	 industries	 confondues)	 au	 sein	 du	 pays	 cible,	 sus-
ceptible	 de	 lui	 transmettre	 de	 la	 connaissance	 (Nahapiet	
&	Ghoshal,	1998).	Un	tel	réseau	est	capable	tout	à	la	fois	
de	 fournir	des	 informations	clés	à	une	firme	désireuse	de	
s’implanter	dans	le	pays	considéré,	et	de	l’informer	d’éven-
tuelles	opportunités	dans	ce	pays	(Coviello,	2006),	donc	de	
renforcer	sa	propension	à	y	mener	des	acquisitions.

Cible située dans un pays en développement. Afin	de	
faire	ressortir	d’éventuelles	différences	entre	pays	dévelop-
pés	et	pays	en	développement	(Kumar,	2009),	nous	avons	
intégré	une	variable	«	pays	cible	en	développement	»,	expri-
mant	le	niveau	de	développement	du	pays	de	la	cible.	Nous	
nous	sommes	fondés	sur	la	classification	du	WEF	(tableau	
1),	qui	répertorie	les	pays	en	cinq	grandes	catégories.	Si	la	
cible	se	situe	dans	un	pays	développé	(niveau	5	de	la	classi-
fication	du	WEF),	cette	variable	prend	la	valeur	0.	Si	la	cible	
se	situe	dans	un	pays	en	développement	(niveaux	1	à	4	de	
la	classification	du	WEF,	comprenant	notamment	le	Brésil,	
la	Russie,	l’Inde	et	la	Chine),	cette	variable	prend	la	valeur	
1.	 Les	 pays	 traditionnellement	 qualifiés	 d’	 «	émergents	»	
sont	 donc	 inclus	 dans	 la	 catégorie	 «	pays	 en	 développe-
ment	».	Nous	avons	recherché	des	effets	d’interaction	entre	
le	caractère	«	en	développement	»	du	pays	de	la	cible	et	les	
trois	variables	explicatives	du	modèle	(distance	géographi-
que,	expérience	des	firmes	compatriotes	et	expériences	des	
firmes	compatriotes	de	 la	même	 industrie),	afin	d’évaluer	
si	la	distance	géographique	et	l’effet	de	réseau	agissent	de	
la	même	manière	sur	la	propension	aux	acquisitions	selon	
qu’une	firme	opère	une	acquisition	internationale	en	pays	
développé	ou	en	pays	en	développement.	

VARIAbLes de contRôLe

Nous	avons	introduit	2	variables	de	contrôle	susceptibles,	
selon	 la	 littérature,	d’influencer	nos	 résultats.	D’une	part,	
l’expérience	 d’acquisition	 de	 la	 firme	 elle-même	 dans	 le	
pays	cible	peut	être	un	déterminant	de	ses	décisions	d’ac-
quisitions	 futures	 dans	 ce	 même	 pays	 et	 de	 leur	 perfor-
mance	(Hébert	et	al.,	2005;	Haleblian	et	al.,	2006;	Meschi	
&	 Métais,	 2006;	 Johanson	 &	 Vahlne,	 2009).	 En	 consé-

3.	 http://www.cepii.fr/distance/noticedist_en.pdf
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quence,	la	variable	«	expérience	d’acquisitions	de	la	firme	
dans	le	pays	cible	»	recense	le	nombre	d’acquisitions	opé-
rées	par	la	firme	acquéreuse,	au	cours	des	5	années	qui	pré-
cèdent	l’année	focale	(soit	sur	la	période	[n-1;	n-5]),	dans	le	
pays	de	la	cible.	D’autre	part,	la	propension	d’une	firme	à	
s’internationaliser	peut	également	influencer	ses	décisions	
d’acquisitions	 internationales.	 Nous	 avons	 donc	 introduit	
la	variable	«	expérience	d’acquisitions	internationales	de	la	
firme	»,	qui	recense	l’ensemble	des	acquisitions	internatio-
nales	menées	par	la	firme	concernée	sur	la	période	[-1;	-5],	
toutes	destinations	confondues.

AnALyse

Afin	de	tester	notre	modèle,	nous	avons	opéré	des	régres-
sions,	en	estimant	nos	paramètres	par	la	méthode	des	moin-
dres	carrés	ordinaires	:

Nombre d’acquisitions par une firme dans un pays 
donné en année n =

a + b*distance géographique + c*expérience de l’in-
dustrie + d*expérience des compatriotes + e*distance 
géographique x niveau de développement du pays + 
f*expérience de l’industrie x niveau de développement du 
pays + g*expérience des compatriotes x niveau de dévelop-
pement du pays + contrôles + ε

Nous	avons	estimé	notre	modèle	en	utilisant	la	méthode	
de	White	(1980).	Les	valeurs	du	FIV	restent	toutes	inférieu-
res	à	3,	révélant	l’absence	de	problème	de	multicolinéarité	
(Neter	et	al.,	1985).	Les	résidus	suivent	une	loi	normale.

Afin	 d’affiner	 le	 modèle,	 nous	 avons	 remplacé	 la	
constante	du	modèle	par	deux	variables	indicatrices	(Guja-
rati,	 2006).	 Cette	 disposition	 prend	 en	 compte	 certaines	
spécificités	marquées	de	la	population,	à	savoir,	dans	le	cas	
présent,	 le	 niveau	 de	 développement	 du	 pays	 de	 la	 cible.	
Elle	autorise	la	constante	à	varier	selon	que	la	cible	se	situe	
dans	 un	 pays	 «	développé	»	 (niveau	 5	 du	 classement	 du	
WEF)	ou	dans	un	pays	«	en	développement	»	(niveaux	1	à	
4	du	classement	du	WEF).	Elle	ne	modifie	pas	les	résultats,	
mais	renforce	la	qualité	de	l’ajustement	linéaire.

Résultats

Le	tableau	2	présente	la	matrice	des	corrélations	entre	tou-
tes	 les	variables	 indépendantes	du	modèle.	 Il	 révèle	 l’ab-
sence	de	problème	majeur	de	colinéarité	entre	les	variables	
du	modèle,	confirmé	par	les	valeurs	du	FIV.

Le	tableau	3	présente	 les	résultats	des	régressions.	Le	
modèle	1	intègre	les	variables	de	contrôle	seules,	le	modèle	
2	introduit	les	variables	indépendantes	et	le	modèle	3	intro-
duit	les	effets	d’interaction	liés	à	la	localisation	de	la	cible	
dans	 un	 pays	 en	 développement.	 Les	 trois	 modèles	 per-
mettent	d’évaluer	l’effet	de	chaque	groupe	de	variables	sur	
le	nombre	d’acquisitions	opérées	par	une	firme	d’un	pays	
développé	dans	un	pays	donné.	La	qualité	des	modèles	se	
révèle	excellente,	comme	le	montre	la	significativité	des	F	
du	modèle	(p<0,001).	Le	R²	ajusté	est	élevé	(0,8720	pour	le	
modèle	complet).

Le	modèle	1	montre	un	impact	différencié	des	variables	
de	 contrôle.	 L’expérience	 d’acquisitions	 internationales	
(tous	pays	confondus)	de	 la	firme	n’a	pas	d’influence	sur	

TABLEAU 1

Niveau Pays

Niveau 1

Bangladesh,	Bénin,	Bolivie,	Burkina	Faso,	Burundi,	Cambodge,	Cameroun,	Côte	d’Ivoire,	Éthiopie,	Gambie,	
Ghana,	Guyana,	Honduras,	Inde,	Kenya,	Kirghizistan,	Lesotho,	Madagascar,	Malawi,	Mali,	Mauritanie,	
Mongolie,	Mozambique,	Népal,	Nicaragua,	Nigéria,	Ouganda,	Pakistan,	Philippines,	Sénégal,	Sri	Lanka,	
Tadjikistan,	Tanzanie,	Tchad,	Timor	Oriental,	Vietnam,	Zambie,	Zimbabwe

Niveau 2
Algérie,	Arabie	Saoudite,	Azerbaïdjan,	Botswana,	Brunei,	Égypte,	Géorgie,	Guatemala,	Indonésie,	Jamaïque,	
Kazakhstan,	Koweït,	Libye,	Maroc,	Paraguay,	Qatar,	Syrie,	Venezuela

Niveau 3
Afrique	du	Sud,	Albanie,	Argentine,	Arménie,	Bosnie	Herzégovine,	Brésil,	Bulgarie,	Chine,	Colombie,	
Costa	Rica,	Équateur,	Ile	Maurice,	Jordanie,	Macédoine,	Malaisie,	Monténégro,	Namibie,	Panama,	Pérou,	
République	Dominicaine,	Salvador,	Serbie,	Suriname,	Thaïlande,	Tunisie,	Ukraine

Niveau 4
Bahreïn,	Barbade,	Chili,	Croatie,	Fédération	de	Russie,	Hongrie,	Lettonie,	Lituanie,	Mexique,	Oman,	
Pologne,	Roumanie,	Turquie,	Uruguay

Niveau 5

Allemagne,	Australie,	Autriche,	Belgique,	Canada,	Chypre,	Corée	du	Sud,	Danemark,	Émirats	Arabes	Unis,	
Espagne,	Estonie,	États-Unis,	Finlande,	France,	Grèce,	Hong	Kong,	Islande,	Irlande,	Israël,	Italie,	Japon,	
Luxembourg,	Malte,	Norvège,	Nouvelle-Zélande,	Pays-Bas,	Portugal,	Porto	Rico,	République	Tchèque,	
Singapour,	Slovaquie,	Slovénie,	Suède,	Suisse,	Taiwan,	Trinidad	et	Tobago,	Royaume-Uni
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le	 nombre	 d’acquisitions	 dans	 un	 pays	 donné.	 En	 revan-
che,	 l’expérience	d’acquisitions	de	 la	firme	dans	un	pays	
cible	apparaît	comme	un	déterminant	fort	du	nombre	d’ac-
quisitions	dans	 ce	pays	 (p<0,001).	Ces	deux	variables	de	
contrôle	ont	un	impact	stable	pour	les	3	modèles.

Le	 modèle	 2	 indique	 que	 l’hypothèse	 1,	 postulant	 un	
impact	 négatif	 de	 la	 distance	 géographique	 entre	 la	 cible	
et	l’acquéreur	sur	le	nombre	d’acquisitions,	n’est	pas	vali-
dée.	 De	 surcroît,	 le	 modèle	 3	 montre	 que	 cette	 relation	
n’existe	pas	davantage	 si	 la	 cible	 est	 située	dans	un	pays	
en	développement,	invalidant	également	l’hypothèse	2.	Ces	
résultats	 confirment	 que	 la	 distance	 géographique	 (consi-
dérée	comme	un	estimateur	de	la	distance)	semble	ne	plus	
influencer	les	décisions	des	firmes	en	matière	de	choix	de	
pays	pour	leur	acquisitions,	et	ce	même	si	le	pays	de	la	cible	
est	en	développement.

En	revanche,	 les	modèles	2	et	3	 indiquent	qu’un	effet	
de	réseau	paraît	opérer	en	matière	de	choix	de	destinations	
pour	les	acquisitions	internationales	opérées	par	des	firmes	
de	pays	développés.	Cet	effet	de	réseau	est	de	surcroît	dif-
férent	selon	que	la	cible	de	situe	dans	un	pays	développé	ou	
dans	un	pays	en	développement.	En	effet,	au	niveau	global	
de	 l’échantillon,	 il	 apparaît	 que	 le	 nombre	 d’acquisitions	
opérées	par	une	firme	dans	un	pays	donné	n’est	pas	impacté	
par	la	présence	de	compatriotes	en	général,	mais	est	posi-
tivement	affecté	par	la	présence	de	firmes	compatriotes	de	
la	même	industrie	(p<0,001).	L’hypothèse	3a	est	donc	inva-
lidée,	mais	l’hypothèse	3b	est	validée.	Lorsque	la	cible	se	

situe	dans	un	pays	en	développement,	 les	 influences	s’in-
versent	 :	 la	 présence	 de	 firmes	 compatriotes	 de	 la	 même	
industrie	 n’a	 pas	 d’effet,	 alors	 que	 la	 présence	 de	 firmes	
compatriotes	en	général	a	un	impact	significatif	(p<0,05).	
L’hypothèse	4b	est	donc	invalidée,	mais	l’hypothèse	4a	est	
validée.

Discussion

L’objectif	de	cet	article	est	double.	D’une	part,	nous	sou-
haitons	 évaluer	 empiriquement	 la	 pertinence	 du	 modèle	
d’Uppsala,	 respectivement	 dans	 sa	 version	 de	 1977,	 cen-
trée	sur	la	distance	(Johanson	&	Vahlne,	1977),	et	dans	sa	
version	de	2009,	centrée	sur	l’effet	de	réseau	(Johanson	&	
Vahlne,	2009),	pour	expliquer	les	choix	d’acquisitions	inter-
nationales	 des	 firmes	 des	 pays	 développés.	 D’autre	 part,	
nous	souhaitons	évaluer	la	pertinence	du	modèle	d’Uppsala	
(dans	ses	versions	de	1977	et	de	2009)	pour	les	acquisitions	
opérées	par	des	firmes	de	pays	développés	dans	les	pays	en	
développement.

Nos	résultats	démontrent	en	premier	lieu	une	différence	
significative	entre	les	«	deux	»	modèles	d’Uppsala.	Confor-
mément	 à	 la	 proposition	 récente	 de	 Johanson	 &	 Vahlne	
(2009),	 la	 distance	 semble	 effectivement	 ne	 plus	 être	 un	
déterminant	 fondamental	 dans	 les	 choix	 d’acquisitions	
internationales.	 Notre	 analyse	 semble	 donc	 confirmer	 les	
doutes	 émis	 par	 plusieurs	 recherches	 antérieures	 concer-
nant	la	distance	comme	déterminant	des	décisions	d’inves-

TABLEAU 2

Variables Moyenne Écart-type 1 2 3 4 5 6 7

1 Expérience d’acquisitions 
internationales de la firme

1.034 12.192

2 Expérience d’acquisitions de 
la firme dans le pays cible

0.271 0.915 	.127

3 Distance géographique entre 
l’acquéreur et la cible

4397.250 4436.740 	.020 –	.023

4 Présence de concurrents dans 
le pays cible

2.605 6.108 	.011 	.294 –	.067

5 Présence de compatriotes 
dans le pays cible

202.990 294.410 –	.020 –	.020 –	.124 	.615

6 Distance x Pays cible en 
développement

1074.680 2886.690 –	.059 –	.059 	.371 –	.138 –	.203

7 Présence de concurrents x 
Pays cible en développement

0.080 0.624 	.013 	.102 	.028 	.049 –	.055 	.184

8 Présence de compatriotes x 
Pays cible en développement

7.127 28.030 –	.009 –	.028 	.086 –	.074 –	.074 	.422 	.328

Toutes	les	corrélations	sont	significatives	à	p<.05
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tissements	à	l’étranger	(Knight	&	Cavusgil,	1996;	Madsen	
&	Servais,	1997;	Oviatt	&	McDougall,	2005).

Dans	 le	 contexte	 actuel,	 les	 décisions	 d’acquisi-
tions	 internationales	 semblent	 davantage	 déterminées	 par	
d’autres	 facteurs.	 En	 particulier,	 nos	 résultats	 confirment	
l’hypothèse	 que	 les	 effets	 de	 réseau	 sont	 un	 déterminant	
des	décisions	d’investissement	à	l’étranger	pour	les	firmes	
des	pays	développés	(Xia	et	al.,	2008;	Johanson	&	Vahlne,	
2009).	 Ce	 résultat	 semble	 donc,	 plus	 globalement,	 soute-
nir	la	thèse	de	Johanson	&	Vahlne	(2009)	selon	laquelle	la	
concurrence	entre	les	firmes	vise	désormais	à	l’accumula-
tion	de	connaissance	et	de	savoir.

Dans	 le	 cadre	 de	 notre	 recherche,	 les	 décisions	 d’ac-
quisitions	 internationales	 opérées	 par	 les	 firmes	 des	 pays	
développés	apparaissent	comme	significativement	influen-

cées	 par	 la	 présence	 de	 firmes	 compatriotes	 dans	 le	 pays	
de	la	cible.	Ces	résultats	confirment	le	point	de	vue	selon	
lequel	le	réseau	est	un	moyen,	pour	les	firmes,	de	diminuer	
le	 risque	 et	 l’incertitude	 du	 développement	 dans	 un	 pays	
donné,	 et	 surtout	 d’y	 repérer	 des	 opportunités	 nouvelles	
(Johanson	 &	 Vahlne,	 2009).	 On	 peut	 aisément	 imaginer	
que,	par	effet	de	mimétisme	ou	plus	encore	par	le	transfert	
d’information	et	d’expérience,	les	décideurs	orientent	leurs	
choix	de	destination	pour	les	acquisitions	internationales	en	
fonction	d’informations	 transmises	par	 leurs	compatriotes	
concernant	le	potentiel	et	les	risques	du	pays	considéré.

Deuxième	contribution,	notre	recherche	montre	que	les	
conclusions	du	modèle	d’Uppsala,	dans	ses	deux	versions,	
s’appliquent	de	manière	différente	lorsque	la	cible	se	situe	
dans	un	pays	en	développement.	En	effet,	lorsque	la	cible	

TABLEAU 3

Variables Modèle 1 Modèle 2 Modèle 3

Pays développé  
(variable indicatrice)

1.0812** (0.0020) 1.0788** (0.0031) 1.0781** (0.0032)

Pays en développement  
(variable indicatrice)

1.0816** (0.0038) 1.1002** (0.0050) 1.1023** (0.0082)

Expérience d’acquisitions 
internationales de la firme

0.0000 (0.0001) 0.0001 (0.0002) 0.0001 (0.0002)

Expérience d’acquisitions  
de la firme dans le pays cible

0.0961** (0.0019) 0.0914** (0.0020) 0.0915** (0.0020)

Distance géographique  
entre l’acquéreur et la cible

H1 – 0.0000 (0.0000) – 0.0000 (0.0000)

Présence de compatriotes  
dans le pays cible

H3a – 0.0000 (0.0000) – 0.0000 (0.0000)

Présence de compatriotes de la 
même industrie dans le pays cible

H3b 0.0028** (0.0004) 0.0028** (0.0004)

Distance x Pays cible  
en développement

H2 – 0.0002 (0.0001)

Présence de compatriotes x Pays 
cible en développement

H4a 0.0001* (0.0001)

Présence de compatriotes de 
la même ind. x Pays cible en 
développt

H4b – 0.0023 (0.0031)

Nombre d’observations 56	963 56	963 56	963

DL 4 7 10

R² ajusté 0.8751 0.8720 0.8720

Valeur de F 106	842** 55	434	** 38	806**

*	p<0.05	 **p<0.001
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est	située	dans	un	pays	en	développement,	la	distance	géo-
graphique	n’apparaît	pas	comme	un	déterminant	du	nombre	
d’acquisitions	(conformément	aux	résultats	sur	l’ensemble	
de	 l’échantillon).	 En	 revanche,	 l’effet	 de	 réseau	 joue	 de	
manière	 spécifique.	 En	 effet,	 sur	 l’ensemble	 de	 l’échan-
tillon	 (dont	 80%	 des	 observations	 impliquent	 des	 cibles	
situées	dans	des	pays	développés),	l’effet	de	réseau	joue	de	
manière	 très	 significative	 au	 niveau	 de	 l’industrie.	Autre-
ment	dit,	 la	 présence	de	 concurrents	 dans	un	pays	donné	
affecte	positivement	les	décisions	d’acquisitions	dans	ledit	
pays.	En	revanche,	lorsque	la	cible	est	située	dans	un	pays	
en	développement,	la	présence	de	concurrents	ne	joue	plus,	
mais	celle	des	compatriotes	en	général	devient	prépondé-
rante.

Ce	résultat	peut	signifier	que,	face	à	l’incertitude	accrue,	
mais	 aussi	 à	 l’opportunité	 plus	 attractive,	 que	 représente	
la	 décision	d’acquisition	dans	un	pays	 en	développement	
(Johanson	&	Vahlne,	2009),	 les	firmes	des	pays	dévelop-
pés	 semblent	 multiplier	 leurs	 sources	 d’informations,	 et	
faire	jouer	des	effets	de	réseau	au-delà	des	limites	de	leur	
industrie.	Le	recueil	d’information	semble	s’opérer	au	sein	
d’un	cercle	plus	large	que	lorsque	la	cible	est	située	en	pays	
développé,	soit	parce	que	l’acquéreur	souhaite	restreindre	
le	partage	d’une	information	critique	avec	ses	concurrents,	
soit	parce	que	le	nombre	de	compatriotes	de	la	même	indus-
trie	présents	dans	le	pays	est	limité.

LImItes et peRspectIVes

Au-delà	 de	 ces	 contributions,	 notre	 travail	 présente	 éga-
lement	des	 limites,	 qui	 constituent	 autant	 de	perspectives	
pour	des	recherches	futures.

Premièrement,	 des	 limites	 méthodologiques	 peuvent	
ouvrir	la	voie	à	de	nouvelles	investigations.	Si	notre	échan-
tillon	est	exhaustif,	sa	taille	peut	se	révéler	problématique,	
d’autant	que	les	acquisitions	dans	les	pays	développés	sont,	
naturellement,	en	large	surnombre.	De	même,	la	classifica-
tion	du	WEF,	pour	précise	qu’elle	soit,	regroupe	des	pays	
nombreux	 et	 parfois	 très	 différents	 les	 uns	 des	 autres.	 Il	
serait	donc	intéressant,	tout	à	la	fois	pour	réduire	l’échan-
tillon	et	faire	apparaître	des	effets	plus	tranchés,	de	réaliser	
des	recherches	sur	des	pays	ou	des	zones	en	particulier,	ou	
encore	sur	des	catégories	de	pays	spécifiques	(pays	émer-
gents,	pays	en	transition).	Par	exemple,	le	modèle	d’Uppsala	
pourrait	être	testé	sur	les	firmes	de	pays	émergents	opérant	
des	acquisitions	à	l’étranger.

De	même,	nous	avons	mesuré	la	distance	à	l’aide	d’un	
seul	indicateur,	à	savoir	la	distance	géographique.	Si	Johan-
son	&	Wiedersheim-Paul	(1975)	affirment	que	la	distance	
géographique	est	un	indicateur	pertinent	de	la	distance	en	
général,	ils	ajoutent	que	certains	facteurs	viennent	atténuer	
cette	relation,	par	exemple	les	liens	historiques	coloniaux.	
Donc,	 bien	 que	 la	 distance	 géographique	 soit	 reconnue	
comme	 un	 indicateur	 de	 la	 distance	 (Grote	 &	 Rücker,	
2007;	Ragozzino,	2009),	il	serait	certainement	opportun	de	

tester	 la	 relation	 entre	 distance	 et	 décisions	 d’acquisition	
avec	d’autres	indicateurs	de	distance,	telle	que	la	distance	
culturelle,	la	distance	institutionnelle	ou	encore	la	distance	
légale	(Scott,	1995;	Barkema	et	al.,	1996;	Kostova,	1997;	
Xu	et	al.,	2004;	Madsen,	2009).

Nous	avons	mesuré	les	effets	de	réseau	par	la	présence	
de	compatriotes	et/ou	de	concurrents	dans	le	pays	cible,	en	
compilant	 le	nombre	de	 leurs	acquisitions	au	cours	des	5	
années	précédant	 l’année	 focale.	Or	 les	 effets	 de	 réseaux	
peuvent	 recouvrir	 bien	 d’autres	 réalités,	 qui	 pourraient	
également	 faire	 l’objet	 de	 tests,	 telles	 que	 les	 alliances	
préalables,	 dont	 on	 sait	 par	 ailleurs	 qu’elles	 influencent	
la	performance	des	acquisitions	(Porrini,	2004;	Al-Laham	
et	al.,	2010)	ou	encore	 les	participations	minoritaires.	De	
même,	nous	avons	limité	la	mesure	des	effets	de	réseau	aux	
firmes	compatriotes	:	il	serait	pertinent	d’élargir	la	mesure	
aux	firmes	étrangères,	notamment	celles	du	même	secteur,	
les	 transferts	d’information	et	 les	pratiques	de	benchmar-
king	ne	se	limitant	pas	toujours	aux	firmes	compatriotes.

Enfin,	le	risque	pays	constitue	un	déterminant	des	choix	
de	 destinations	 en	 matière	 de	 développement	 internatio-
nal,	 notamment	 pour	 les	 pays	 émergents	 (Meschi,	 2009).	
Il	 serait	 donc	 pertinent	 de	 l’inclure	 comme	 variable	 de	
contrôle,	voire	comme	variable	indépendante.

Au	plan	théorique	enfin,	quatre	pistes	de	recherche	nous	
paraissent	pouvoir	donner	lieu	à	des	investigations	supplé-
mentaires.	

Un	 premier	 axe	 de	 recherche	 pourrait	 porter	 sur	 le	
lien	 entre	distance	 et	 effet	 de	 réseau.	Si	 dans	 leur	 appro-
che	 récente,	 Johanson	 &	Vahlne	 (2009)	 mettent	 en	 avant	
la	notion	de	réseau,	ils	soulignent	néanmoins	que	le	réseau	
a	pour	vocation	de	diminuer	 la	distance,	par	 l’acquisition	
de	 connaissance	 et	 de	 savoir,	 entre	 les	 deux	 pays.	 Com-
prendre	comment	ces	deux	dimensions,	distance	et	réseau,	
interagissent	au	sein	d’un	même	modèle,	permettrait	proba-
blement	d’approfondir	la	compréhension	de	la	logique	du	
développement	international	des	firmes.

	Un	deuxième	axe	de	recherche	consisterait	à	appliquer	
notre	modèle	de	recherche	aux	choix	de	mode	d’entrée.	Le	
modèle	d’Uppsala	explique	en	effet	les	décisions	d’inves-
tissement	international	des	firmes	sur	deux	plans	:	le	choix	
du	 pays	 d’une	 part	 et	 le	 choix	 du	 mode	 d’entrée	 d’autre	
part.	 Dans	 notre	 article,	 nous	 nous	 sommes	 concentrés	
sur	 le	 choix	 du	 pays	 et	 avons	 «	neutralisé	»	 la	 dimension	
de	mode	d’entrée,	en	nous	limitant	aux	acquisitions.	Or,	si	
le	 choix	du	pays	 semble	 effectivement	déterminé	par	des	
effets	de	réseau,	le	choix	du	mode	d’entrée	peut	l’être	tout	
autant,	en	particulier	pour	les	pays	en	développement	(Xia	
et	al.,	2008).

Un	 troisième	 prolongement	 possible	 de	 notre	 travail	
est	l’investigation	de	l’expérience	de	la	firme	qui,	comme	
variable	de	contrôle	de	notre	modèle,	montre	une	très	forte	
significativité.	Si	son	rôle	a	déjà	été	étudié	(Haleblian	et	al.,	
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2006),	la	manière	particulière	dont	elle	intervient	pour	les	
pays	en	développement	reste	toutefois	à	étudier.

Enfin,	l’effet	de	réseau	a	ici	été	analysé	dans	son	impact	
sur	 les	 décisions	 d’acquisitions	 dans	 un	 pays	 cible.	 Une	
étape	supplémentaire	dans	la	compréhension	de	ce	concept	
serait	d’étudier	son	impact	sur	la	performance	des	acquisi-
tions.	Notre	 recherche	montre	que	 l’effet	de	 réseau	 incite	
les	firmes	à	s’implanter	dans	un	pays	donné,	car	il	permet	
d’identifier	 des	 opportunités	 nouvelles,	 de	 diminuer	 l’in-
certitude,	ou	tout	simplement	parce	qu’il	génère	des	com-
portements	mimétiques.	Pour	autant,	l’effet	de	réseau	est-il	
ensuite	gage	d’une	meilleure	performance	?	Si	l’on	consi-
dère	qu’il	existe	un	avantage	au	premier	entrant	en	matière	
de	 développement	 international	 (Wooster,	 2006),	 alors	 le	
mimétisme	induit	par	l’effet	de	réseau	sur	les	compatriotes	
et	les	concurrents	pourrait	aussi	être	synonyme	d’entrée	tar-
dive,	donc	de	performance	moindre.	Tout	comme	il	existe	
un	 paradoxe	 de	 la	 distance	 psychique	 (O’Grady	 &	 Lane,	
1996),	n’existerait-il	pas,	dans	le	développement	internatio-
nal	des	firmes,	un	paradoxe	de	l’effet	de	réseau	?
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