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Mai 2017, I’international Accounting Standard Board (IASB) publie ’IFRS 17, une norme
exhaustive portant sur les contrats d’assurances’. Ce n’est qu’en janvier dernier, et aprés
d’importants amendements en juin 2020, que cette nouvelle norme est entrée effectivement en
vigueur.

Le nouveau modele exige que les contrats d’assurances soient évalués par estimation des
discountedprobability-weighted futurs cash-flows actualisés, suivi d’un ajustement pour le risque
non financier et une marge de service contractuel représentant les profits attendus de 1I’exécution
du contrat(EY, Juin 2021).

Au-dela de I’aspect technique, cette nouvelle norme remet 1’accent sur un débat relativement
ancien. Les contrats d’assurances sont inscrits au passif du bilan en contrepartie d’actifs qui, eux,
en respect de ’IFRS 13, sont évalués a la juste valeur.

De plus, dans le secteur des assurances, il existe ce que I’on appelle I’inversion du cycle de
production, si I’on considére que la nature juridique des compagnies du secteur est commerciale
(ou civile dans le cas des mutuelles). Pour le sens commun, faire du commerce c¢’est acheter puis
revendre en ajoutant une marge de bénéfice. C’est le sens classique du cycle de formation du
profit : on connait d’avance le prix d’achat. En assurances, c’est 1’opposé. L’assureur encaisse
d’abord la prime de risque puis remboursera éventuellement des sinistres dans un avenir
incertain. On connait le prix de vente avant le prix d’achat. Tout comme pour le secteur bancaire,
cet aspect particulier est ’origine d’une comptabilité spéciale. « Une comptabilité du risque ».

Depuis I’introduction des normes IFRS, il y a quelques années (le 1* janvier 2005 dans 1’Union
européenne). Le normalisateur entend standardiser la méthode d’évaluation des éléments du bilan
des entreprises et ce pour plusieurs raisons. Raison de comparabilité, raison de pertinence et,
surtout, raison de fiabilité. Pour les assurances cette standardisation passe par la double adoption
des IFRS 17 et 13.

La juste valeur a deja fait ses preuves en s’appliquant aux comptes consolidés des groupes, aux
¢écarts d’acquisitions, et a 1’évaluation des actifs financiers dont, entre autres, les placements des
compagnies d’assurances ; ce qui revient a considerer ces actifs comme des passifs financiers.
Seulement, voila, nombres de praticiens lui font un reproche : elle pose de nombreuses difficultés
conceptuelles, prudentielles et techniques que nous développerons. Non seulement, On intégre au
résultat des variations de juste valeur qui n’ont aucun pouvoir predictif mais certains y voient un
défaut de volatilité artificielle(Segretain, 2008).

Le modéle imposé aux assurances par les normes IFRS a le méme esprit que celui imposé aux
modeles classiques d’entreprise : ne pas violer la liaison bilan-compte résultat a I’exception qu’ici
on fait la séparation entre les éléments latents de profit et les éléments effectivement réalisés.

La raison est simple : enregistrer le résultat réel (nous le désignerons par sa nomenclature
conventionnelle : résultat net) a mesure qu’il se produit.

! Le contrat d'assurance a pour but le transfert de risque. Il repose sur les engagements liant I'assureur a
I'assuré.
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Toutefois, le normalisateur recommande aussi le calcul d’un autre type de résultat qui sera mis a
la disposition de I’investisseur, arguant que le résultat net ne véhicule pas assez d’informations
utiles pour celui-ci : le résultat global (voir la section 1 du chapitre 2 et amendement de 2007 a
I’'IAS 1).

Dans le contexte actuel ou la transition vers les IFRS se poursuit a 1’échelle de la planéte, les
entreprises cotées en bourse ou qui font appel a 1’épargne publique n’hésitent plus a adopter ces
normes et recommandations dans leur intégralité, y compris la substitution du résultat global au
résultat net. Mais pour les autres, la réticence demeure et se justifie par les codts relatifs a la
régularisation ou a la tenue d’une double comptabilité (dont I’une a destination spécifique des
acteurs des marchés), d’autant plus que la supériorité d’un résultat par rapport a 1’autre reste
encore a demontrer rigoureusement.

Le contexte de la recherche et la problématique

Le lecteur s’interroge peut-étre déja sur la nature de la différence entre un résultat global et un
résultat net. Le resultat global est la somme du résultat net et des variations de capitaux propres
autres que ceux en relation avec les actionnaires. Or il y a un secteur d’activité qui est trés
particulierement concerné par ces variations : les assurances.

Deés lors que les sociétés d’assurances doivent mesurer leur performance comme n’importe quelle
entreprise, [’existence des éléments latents de résultat constitue-t-elle une motivation suffisante
pour que les compagnies d’assurances délaissent le résultat net au profit du résultat global ?

Deux questions principales sont soulevées par cette problématique. D’abord, quelles sont les
méthodes de calcul du résultat global et du résultat net ? Et quelle valeur informative peut-on leur
attribuer pour le secteur des assurances ?

Les hypotheses formulées

De¢s les premiers paragraphes de cette introduction, 1’idée se tisse déja que le résultat global est
I’aboutissement d’une transformation du résultat net. Il ne reste plus qu’a savoir comment, dans
le cas particulier des assurances.

Nous souhaitons donc arriver a confirmer (ou infirmer) que le résultat global provient d’une
formule d’addition entre le résultat net et certains produits non impliqués dans son calcul (mais
nous ne saurons encore dire lesquels)

Une facon intéressante d’aborder la question de la valeur informative de I’information financiére
est d’observer la maniére dont les acteurs sur le marché des titres sont sensibles a son contenu.
Dans le cas du résultat net et du résultat global, cela revient a computer statistiguement la
corrélation des variations du cours des titres en relation avec leur publication.

La premiére intuition qui vient a I’esprit est que, en effet, le résultat global comporte un
supplément d’utilit¢ qui le rend supérieur & son homologue net puisque méme I’IASB
recommande son utilisation. Nous partons donc de I’hypothése que cette corrélation sera plus
élevée pour le résultat global.

Le plan qui guidera ce mémoire



Ce mémoire entend, en toute modestie, répondre a la problématique en commencant par relier la
comptabilité a son essence, car on a tendance a passer a coté mais, toute comptabilité n’a qu’un
but ultime : révéler le résultat

La premiére partie se consacrera a rendre la notion de comptabilité accessible. Les choses
deviendront plus techniques dés le chapitre 2 ou le concept de résultat est exploré sous un angle
original (en termes d’acruals) mais pas nouveau puisque le lecteur curieux peut trouver de
nombreuses bonnes références sur le sujet.

Dans la deuxiéme et derniére partie, nous développerons 1’argumentation autour de la valeur
informative susceptible d’étre attribuée au résultat global comparativement au résultat net.

Il s’agira surtout d’approfondir la relation entre les provisions techniques et les éléments de
résultat latents qui font des assurances un secteur particulierement sensible a la distinction
résultat net-résultat global.

Nous achéverons avec une étude statistiques tirée d’un article de recherche trés récent que nous
estimons cadrer avec la problématique.



Chapitre 1 : la comptabilité : normes, fonctions et identité

Introduction au chapitre

La comptabilité est une discipline fondamentale pour toutes les organisations, qu'elles soient
commerciales, gouvernementales ou a but non lucratif. Elle joue un réle essentiel dans
I'identification, la normalisation et la réalisation de nombreuses fonctions essentielles a la gestion
financiere.

Tout d'abord, I'identité de la comptabilité réside dans sa nature méme. Elle est souvent définie
comme étant l'art de mesurer, d'analyser et de communiquer des informations financieres sur une
entité économique. En d'autres termes, la comptabilité permet de comprendre et de rendre compte
de la santé financiére d'une organisation, en enregistrant et en classant les données relatives a ses
transactions, ses actifs, ses passifs, ses revenus et ses dépenses.

Pour assurer la comparabilité et la cohérence des informations financiéres a I'échelle mondiale,
des normes comptables ont été mises en place. Les normes comptables internationales, connues
sous le nom de Normes internationales d'information financiére (IFRS)?, sont utilisées dans de
nombreux pays a travers le monde. Elles visent a harmoniser les pratiques comptables, a
ameliorer la transparence financiere et a faciliter la comparabilité des états financiers des
différentes entreprises.

Les normes comptables définissent les regles et les principes a suivre pour la préparation et la
présentation des états financiers. Elles abordent des questions telles que la reconnaissance des
revenus, la valorisation des actifs, la comptabilisation des passifs et la présentation des
informations financiéres. En respectant ces normes, les entreprises peuvent garantir I'intégrité et
la fiabilité de leurs informations financiéres, ce qui est essentiel pour établir la confiance des
investisseurs, des créanciers et des parties prenantes.

En ce qui concerne les fonctions de la comptabilité, elles sont multiples et variées. Tout d'abord,
la comptabilité joue un réle crucial dans la prise de décision. Les informations financiéres
fournies par la comptabilité permettent aux dirigeants d'évaluer la performance de I'entreprise, de
détecter les tendances et les problémes potentiels, et de prendre des décisions éclairées
concernant la stratégie financiere et opérationnelle.

En outre, la comptabilité joue un role clé dans la gestion des ressources financiéres. Elle aide a la
planification et au contrble des budgets, a la gestion des liquidités, a la prévision des flux de
trésorerie, & la détermination des codts de revient et a I'évaluation des investissements. Gréce a la
comptabilité, les entreprises peuvent optimiser leurs ressources et maximiser leur rentabiliteé.

2Elles sont Mises a la disposition des professionnels par I'IASB (International Accounting Standards Board).
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Enfin, la comptabilité remplit une fonction de responsabilité et de reddition de comptes. Elle
permet de documenter et de rendre compte de I'utilisation des ressources financieres de maniére
transparente et fidéle. Cela est essentiel pour établir la confiance des parties prenantes, telles que
les actionnaires, les créanciers, les clients et les autorites réglementaires.

Dans la premicre section de ce chapitre, il sera question de syst¢tme d’information comptable
dans son ensemble. Puis, les principes et conventions comptables feront 1’objet de la section
suivante. Ce chapitre sera clos sur la normalisation comptable internationale.

Section 1 : Le systéme d’information comptable

Le systeme d'information comptable est un élement essentiel de toute entreprise, qu'elle soit de
petite, moyenne ou grande taille. Il joue un rdle crucial dans la gestion financiere et la prise de
décision stratégique. En fournissant des informations financiéres précises et en temps voulu, il
permet aux dirigeants de comprendre la situation économique de leur entreprise, d'évaluer sa
performance et d'anticiper les opportunités et les défis a venir.

1.1.Définition du systéme d’information Comptable

Selon le Plan Comptable Général francais (Plan Comptable Général (France) version consolidée,
2023), « La comptabilité est un systéme d’organisation de I’information financiére permettant de
saisir, classer, enregistrer des bases de données chiffrées et de présenter des états reflétant une
image fid¢le du patrimoine, de la situation et du résultat de 1’entité a la date de cloture.

La comptabilité permet d’effectuer des comparaisons périodiques et d’apprécier 1’évolution de
I’entité dans une perspective de continuité d’activité ».

Les états auxquels fait référence le texte cité ci-dessus sont des documents de synthése,
documents normalisés obligatoires comprenant le bilan, le compte de résultat et I’annexe.

Au-dela de I’aspect des seuls chiffres consignés dans ces documents, 1’information fournie ne
saurait se frayer un chemin jusqu’a son destinataire sans un ensemble d’éléments concourant a sa
diffusion, sans un systeme d’information.

Un systeme d’information peut étre défini comme un ensemble d’éléments (matériels, logiciels,
personnels) permettant d’acquérir, traiter, mémoriser, communiquer des informations dans le but
d’assister les étres humains dans les fonctions d’exécution, de gestion et de prise de décision
(Hoareau, 2002 (Troisieme édition 2008)).

La compatibilité est un systéme d’information dans le sens ou elle est une modélisation, une
construction humaine visant a représenter une organisation vivante et complexe. De plus, bien au-
dela d’étre une simple représentation, elle posséde des méthodes propres afin de traiter
I’information exprimée en monnaie. Elle a deux rdles essentiels : celui de faire état des richesses
de D’entité et celui de construire des agrégats répondant a des besoins de gestion, donc reflétant
des concepts utiles a la connaissance et a ‘action dans le domaine économique (C. Grenier, 1998).
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1.2.Rendre des comptes, la vocation principale du systéme d’information comptable

Les utilisateurs de I’information comptable sont trés divers avec des besoins trés différents
parfois. Ce sont par exemple les greffe de tribunaux qui la recoivent comme preuve écrite, les
services internes de l’entreprises pour la prise de décisions stratégiques ou l’administration
fiscale pour percevoir les impéts.

L’essor de la comptabilité est souvent expliqué par un phénomeéne caractéristique de 1I’entreprise
moderne : Dans 1’économie classique, I’entrepreneur-capitaliste apportait les capitaux et gérait
I’entreprise. Aujourd’hui, 1’actionnaire est séparée de la direction. La gestion est donc déléguée.
Ce qui suppose bien évidemment que celui qui gere doit rendre des comptes a celui qui posséde.
La comptabilité y joue le role d’outil de reddition des comptes (Accountability, en anglais). On
distingue donc celui qui demande les comptes, celui qui rend les comptes et celui qui tient les
comptes(Come Segretain, 2003).

Nous le disions plus haut, une seule comptabilité pour des besoins divers d’utilisateurs divers.

En effet, I’actionnaire n’est pas le seul a porter grand intérét aux comptes de I’entité. Les tiers tels
que les banques pour s’assurer que les fonds prétés seront remboursés, les fournisseurs pour
veérifier la solvabilité a court terme de leurs clients, la direction pour des prises de décisions
(stratégiques, tactiques et courantes), les salariés pour la sécurité de leur emploi, 1’autorité des
marchés pour dissuader la divulgation d’information douteuses. Tous s’intéressent au contenu des
livres de comptes.

Nous le disions aussi, la comptabilité n’est qu’une modélisation, une représentation simplifiée
d’une réalité¢ complexe. En conséquence, elle ne peut répondre a tous les besoins exprimés. Le
normalisateur a donc choisi d’orienter sa structure et de I’aligner prioritairement sur I’information
des actionnaires.

En amont, on constate d’abord que la comptabilité nait d’un besoin de communication. L homme
est dou¢ de langage parce qu’il n’est pas seul. Comme langage, la comptabilité nait d’un besoin
d’un besoin de représentation au sein d’un groupe social (ibid.). Ce besoin de communication
(affilié a la nécessité de contrdle) et de représentation (quelle performance ?) est lié de maniére
intrinséque aux objectifs économiques et aux principes de fonctionnement par délégation des
entreprises.

Dotée d’une nature trés complexe et d’un mécanisme tout aussi plastique, la comptabilité peut
parfois avoir du mal a convaincre de sa légitimité en tant qu’instrument de mesure de la
performance.

En vérité, cette question est laissée a la discrétion des praticiens de haut volet et aux
académiciens qui établissent les normes de sa pratique. Le comptable moyen trouve son compte
avec ce qui existe deja.
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1.3.Rigidité de construction et souplesse d’utilisation

La comptabilité se trouve face a un défi complexe : concilier la rigidité de ses processus
organisationnels avec la flexibilité de ses résultats présentés dans les états financiers. Alors que la
nécessité de processus rigoureux est facilement compréhensible, l'idée de rechercher de la
souplesse dans les résultats peut susciter des questionnements. En réalité, cette souplesse fait
référence a la possibilité pour chaque individu de s'approprier les documents comptables de
synthése et de les adapter a ses propres besoins.

La comptabilite, tout comme l'industrie, vise a rationaliser le processus comptable en tant que
moyen de production et a harmoniser ses produits. Cependant, ces deux objectifs sont
contradictoires. Les produits comptables, étant destinés a répondre aux besoins souvent
méconnus d'utilisateurs dont on a peu dinformations, doivent pouvoir étre adaptés par ces
utilisateurs a leurs propres besoins. En revanche, la normalisation des processus comptables vise
a accroitre la productivité des services comptables et nécessite donc I'établissement de normes
aussi précises que possible, permettant une automatisation compléte de la comptabilité (Colasse,
2000).

Il est important de souligner cette antinomie permanente a laquelle la comptabilité tente de
trouver une solution, sans pour autant considérer cette opposition comme une contradiction
insurmontable ou un défaut inhérent. Elle met en évidence la tension constante entre la nécessité
de construire des bases solides et la flexibilité d'utilisation. Un écueil a éviter est que la flexibilité
d'utilisation ne se transforme en flexibilité de construction, c'est-a-dire en une possibilité de
manipuler la production comptable.

1.4.Incertitude et inexactitude des données comptables

La comptabilité est un outil précieux qui doit étre utilisé en ayant conscience de ses limites. 1l est
important de ne pas considérer les données comptables comme des nombres magiques, qu'il
faudrait interpréter sans se référer a leur définition conceptuelle et aux incertitudes qu'elles
vehiculent. Peut-on considérer que la comptabilité produit des données véridiques et fiables ?
Evidemment non. Tout d'abord, sa lisibilité est limitée pour le lecteur. La comptabilité n'est pas
un systeme formel parfaitement compréhensible. Le lecteur ne peut pas connaitre tous les
concepts, procédures, approximations et erreurs qui ont été utilisés dans sa production. Il est
confronté & une abondance de détails qui rend la comptabilité opaque. « A mesure qu'un systéme
devient complexe, notre capacité a formuler des affirmations précises et pertinentes sur son
comportement diminue jusqua un seuil ou précision et sens deviennent mutuellement
exclusifs(Zadeh, 1965). » Ce constat est particulierement vrai pour les concepts comptables, qui
sont des constructions sociales.

Ainsi, la seule chose que I'on peut dire du résultat comptable est qu'il représente le chiffre auquel
un groupe de personnes est parvenu apres avoir appliqué un ensemble de procédures, a condition
bien sar qu'ils les aient appliquées(Morgenstern, 1950).

Enfin, I'ambition de la comptabilité est immense. Elle cherche a représenter, par le biais de
valeurs numériques standardisées, des réalités complexes, imprécises et en constante évolution.
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Basé sur une structure calculatoire issue de I'arithmétique élémentaire, le modéle comptable n'est
pas en mesure de résoudre tous les problémes découlant de I'imperfection de I'information. En
adoptant une approche strictement quantitative, il renonce par nature a conserver I'ambiguité des
concepts et l'incertitude des données, qui sont parfois numérisées de maniére arbitraire. Ainsi, la
comptabilité est touchée par le « syndrome de I'exactitude » souvent souligné(Segretain, 2008).

Par conséquent, il ne faut pas reprocher a la comptabilité son manque de précision. Au contraire,
il ne faut pas lui attribuer une prétention a l'exactitude, une exactitude qui est impossible et qui
entrainerait une perte de substance dans le message. Revendiquer une telle exactitude serait
presque scientiste. Malgré leur caractere inexact et incertain, les données comptables n'en
demeurent pas moins utiles. Elles constituent une clé de lecture sociale d'une réalité sociale et
sont indispensables a tout partenaire de I'entreprise.

1.5.La comptabilité, langage des entreprises

Il est frequent de désigner la comptabilitt comme la langue ou le langage commun,
alternativement, de 1’économie, du capitalisme, ou des entreprises (Fourastié Jean, 1998). Pour
notre part, nous considérons que la comptabilité connait sa forme la plus aboutie au sein des
entreprises. « La comptabilité, définit par ses ponctions (échange/ performance /contrdle) et par
sa nature, la double articulation des comptes et des états financiers qui détermine le profit, est la
« langue on le langage des entreprises ». Celles-ci étant les seules entités se placant dans
I’économie de I’échange, difficiles a contrdler et dont la performance n ’est pas immédiate a
appréhender (Come Segretain, 2003). »

Le terme de langue est d’ordinaire réservé a ce qui a un caractére vocal®. Ainsi « on réserve le
terme de langue pour désigner un instrument de communication doublement articulé et de
manifestation vocale (André, 1991)». En ce qui concerne la langue, la parole précede I'écrit.
Toutefois, il est essentiel de ne pas confondre la langue et la parole. La langue représente le
systeme, tandis que la parole est I'expression qui utilise ce systeme. Lorsqu'il s'agit d'un systéeme
de codage, tel que lI'informatique, on parle plus volontiers de langage (langage-machine, langage
de programmation). Etant donné que la comptabilité est & la fois un systéme d'information et un
outil d'expression, le terme retenu est celui de langage. Un langage est un systéme ou une
abstraction de la langue. 1l s'agit d'une institution humaine qui prend différentes formes a travers
les différentes langues. C'est ainsi que l'on peut expliquer la diversité des comptabilités
existantes. Toutes les entreprises de tous les systemes économiques utilisent le méme langage, le
langage comptable, mais elles ne parlent pas toutes la méme langue. Tout comme le langage
humain se décline en langues latines, germaniques, indiennes, etc., la comptabilité se diversifie
selon les époques et les lieux en comptabilité de gestion, comptabilité analytique, comptabilité
des codts, comptabilité générale, comptabilité financiére, comptabilité actionnariale, comptabilité
partenariale, etc. Toutes ces formes sont structurellement comparables, mais présentent des
modalités plus ou moins différentes.

3 Grand Larousse Universel.
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Comme le langage, la comptabilité est doublement articulée. "Le langage est un systéeme
compose de différentes catégories d'unités se définissant les unes par rapport aux autres. Il ne
s'agit pas simplement d'une nomenclature de mots, comme le suggére I'image d'un dictionnaire. Il
est un systeme porté par une logique interne." Le langage est donc animé par une propriété
fondamentale et structurelle : sa double articulation. Les phoneémes s'articulent en monémes qui, a
leur tour, s'articulent pour exprimer un sens. A I'écrit, les lettres s'articulent en mots qui, grace a
la syntaxe, s'articulent en phrases. Est-il possible de retrouver une double articulation similaire au
cceur de toute comptabilité ?

Ce paralléle n'a pas seulement pour but de créer une métaphore linguistique pour la comptabilité.
Il permettra de déterminer ce qui releve de la comptabilité en se posant non plus la question de
son objet (échange/performance/contréle), mais cette fois-ci la question de sa nature.

La double articulation fondamentale de la comptabilité est celle des écritures successives qui
forment les comptes par le biais de la partie double, et ces comptes s'articulent ensuite dans les
états financiers de synthése. Quel est l'intérét de cette double articulation ? Comme pour le
langage, elle permet de réaliser des économies systémiques. La mémoire humaine, tout comme
les capacités de la gorge, ne permet pas de connaitre un son pour chaque sens imaginable. En
revanche, les mémes phonémes et monémes s'articulent a l'infini pour exprimer toutes les
significations possibles correspondant a la logique, a I'expérience ou aux désirs des individus,
selon les circonstances. Décrivons plus précisément les articulations comptables évoquées. Il est
possible de conserver la mémoire des transactions en enregistrant sur un livre toutes les écritures
successivement. Le résultat est a la fin de I’année une suite fastidieuse, redondante et hétérogene
d’enregistrements divers. Cette succession correspond a [1’abstraction récapitulative des
mouvements observés sur la trésorerie (Come Segretain, 2003). »

Livre des transactions successives :

Ventes carton ler janvier +100

Achats papier2 janvier -80
Ventes stylo 2 janvier +100

Achats feutres 3 janvier -80
Total 200 -160

Ce systeme permet de controler la trésorerie et d’enregistrer les transactions, pas de mesurer la
performance. Il y a-t-il encore des stylos en stock a la fin, quel est le résultat de notre petite
papeterie en fin de période ? La réponse ne peut étre donnée sans un systeme comptable plus
élabore.

« Premiere articulation, portons ces écritures dans des comptes spécifiques, dédiés a certaines
transactions, a I'exclusion de toutes les autres. Premiere utilité, les entrées et les sorties se
compensent ; deuxiéme utilité, la lecture du solde est immediate tous les jours. 1l faut pour cela
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créer des comptes distincts de ventes, de matiéres et inventer la notion de résultat. C’est dans le
compte du résultat que 1’on portera la différence entre le prix de vente et le prix d’achat pour une
méme quantité de produit. Pour faire fonctionner ce compte et les antres comptes de patrimoine,
toute transaction doit étre enregistrée deux fois ; ¢’est le principe de la partie double.

La seconde articulation de la comptabilité permet de rassembler les différents comptes en états de
synthese récapitulatifs. Las deux états fondamentaux sont le bilan, qui présente les possessions de
I’entreprise et ses dettes et le compte de résultat, qui mesure et explique la performance de la
période. A nouveau cette articulation permet une expression économique. Synthétique en fait. La
différence avec le langage est qu’elle ne permet pas toutes les expressions. Cette deuxiéme
articulation ne permet pas aux entreprises de tout dire, contrairement a celles du langage des
hommes. Cette deuxiéme articulation formate I’expression dans un sens déterminé, déterminé par
la normalisation comptable. Mais cette normalisation, elle, peut prendre tous les sens que 1’on
souhaite (Segretain, 2008). »

1.6.La comptabilité comme un code

L'identification de cette double articulation fondamentale au cceur de la comptabilité suffit-elle a
justifier le qualificatif de langage, comme nous venons de le faire ? Le langage des hommes est
rempli de double sens, de contre-sens, de manipulations, d'images, de poésie, d'approximations,
d'inventions, d'évocations... Toutes ces choses participent au message véhiculé par le langage

(op.cit.).

En écoutant une personne s'exprimer, nous en apprenons autant sur la personne que sur le sujet
qu'elle évoque. Cependant, toutes ces choses ont également tendance a obscurcir le fond du
message, c'est-a-dire a multiplier les interprétations possibles. Le langage est donc une matiére
changeante, humaine et sociale. Une méme situation donnera lieu & des phrases différentes selon
les locuteurs, et des phrases identiques auront des effets différents selon les auditeurs (Ibid.).

C'est pourquoi le passage d'une langue a une autre ne peut se faire simplement en substituant un
répertoire a un autre. La prononciation, par exemple, ne se réduit pas a un simple accent, elle est
au cceur de chaque langue.

En revanche, I'ambition de la comptabilité est la clarté, la précision et la concision. La clarté : la
comptabilité vise a fournir des éléments univoques, sans ambiguité ni flou. La précision : c'est
I'ambition premiere de la comptabilité, bien qu'elle puisse parfois perdre de son sens. Cependant,
cela est inévitable en raison de son réle juridique en tant qu'outil de vérification. La concision : la
comptabilite est factuelle, elle ne tient pas une conversation.

Section 2 : les principes comptables
Les principes comptables prévus par la loi peuvent étre considérés comme des lignes de
conduites qui guident les professionnels de la comptabilité dans leurs choix.
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Ces lignes de conduite se réesument en quelques mots : fournir une image fidele. True and
fairviewchez les anglais.

L’image fidele est une notion bien difficile a définir qui a donné naissance a une littérature
abondante. Une position restrictive consiste a considérer que le respect des principes comptables
suffit, dans le cas général, a produire cette image fidéle. Une position plus ouverte stipule que
I’image fidele est obtenue si les comptes annuels fournissent une information pertinente, une
description de la réalit¢ économique et financiére de 1’entreprise qui n’induit pas en erreur
’utilisateur des comptes.

Le présent mémoire entend aller dans le sens de 1’universalité des références ; nous utiliserons
donc les textes du Code de Commerce francais qui ont servi de charpente aux Codes de
commerce dans les pays du Maghreb et de la plupart des pays francophone de 1’Afrique. Nous
I’indiquerons explicitement s’il y a lieu de mentionner des amendements importants mais ne
ferons pas de commentaires si le changement est négligeable.

Les principes comptables sont faits de postulats qui définissent le champ du modéle comptable et

de conventions pour guider 1’¢élaboration des documents de synthese. Cette division est due a C.
Hoarau (Hoareau, 2002 (Troisieme édition 2008)).

2.1. Les postulats comptables

2.1.1. Le postulat d’indépendance des exercices (spécialisation ou autonomie des exercices)
La vie des entreprises est continue, il est toutefois nécessaire de faire le point réguliérement pour
d’évidents besoins de gestion, mais aussi pour satisfaire aux obligations fiscales et Iégales.

Le résultat d’une période est défini comme la différence entre les produits et les charges
correspondant rigoureusement a la période et non comme la différence entre les encaissements et
les décaissements.

Les charges et les produits doivent étre comptabilisés sur 1’exercice ou ils sont nés
indépendamment de leur reglement.

Toute personne physique ou morale soumise aux obligations comptables :

«[...] doit contrdler par inventaire, au moins une fois tous les douze mois, I’existence et la valeur des
¢léments actifs et passifs du patrimoine de I’entreprise.

Elle doit établir des comptes annuels a la cloture de ’exercice au vu des enregistrements comptables et de
I’inventaire. Ces comptes annuels comprennent le bilan, le compte de résultat et une annexe qui forment
un tout indissociable. »*

« Seuls les bénéfices réalisés a la date de cloture d’un exercice peuvent étre inscrits dans les comptes
annuels. »°

4 Code de Commerce (francais), art. L. 123-12, al. 2 & 3.
> Code de Commerce (francais), art. L. 123-21.
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2.1.2. Le postulat de continuité d’exploitation
« Pour leur établissement [des comptes annuels], le commercant, personne physique ou morale, est
présumé poursuivre ses activités. »

Ce principe est trés important car, dans une large mesure, il conditionne 1’application des autres
principes. La continuité d’exploitation légitime le calcul habituel des dépréciations de 1’outil de
travail (plan d’amortissement pour dépréciation).

La dérogation a ce principe est possible uniquement en cas de cessation prévisible d’activité.

2.1.3. Le postulat de [’entité
L’entité désigne toute personne physique ou morale soumise a I’obligation d’établir des comptes
annuels (Plan Comptable Général (France) version consolidée, 2023).

Ce principe conduit a considérer chaque entreprise quel que soit son statut juridique, comme une
entité distincte de ses propriétaires et de ses partenaires économiques.

Ainsi, dans le cas d’une entreprise individuelle’, il faut distinguer le patrimoine affecté a
I’activité professionnelle du patrimoine personnel. Il convient aussi de distinguer une société d’un
groupe et le groupe auquel elle est liée juridiqguement et économique.

2.1.4. La quantification monetaire des faits observés

Les événements économiques sont traduits en comptabilité par des unités monétaires qui
expriment leur valeur®. Cette quantification monétaire permet de résoudre le probléme de
I’hétérogénéité des éléments pris en compte; sinon comment additionnerait-on des biens
exprimés en unités physiques ?

De fait, les aspects non quantifiables en monnaie échappent en grande partie a la comptabilité®.

2.2. Les conventions comptables

2.2.1. La convention du codt historique

« A leur entrée dans leur patrimoine de I’entreprise, les biens acquis a titre onéreux sont enregistrés a leur
colt d’acquisition, 1es biens acquis a titre gratuits a leur valeur vénale et les biens produits a leur co(t de
production. »%°

6 Code de Commerce (francais), art. L. 123-20, al. 1.

7 Une entreprise individuelle est une entreprise dont le (la) propriétaire est aussi le (la) gérant(e) et,
généralement, I'employé(e) unique.

8Le Code de commerce francais stipule que « les documents comptables sont établis en euros [...]. », mais
le principe demeure le méme.

° Notons, cependant, que de nombreux travaux de recherche sont consacrés a la prise en compte des
éléments qualitatifs : motivation de personnel, valeur de marque, etc.

10 Code de Commerce(francais) art. L.123-18.
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La comptabilité considére que la valeur de I’unité monétaire est constante, sans tenir compte de
son pouvoir d’achat!?,

L’application de ce principe suppose donc que I’unité monétaire est une mesure stable et qu’il est
possible et légitime d’additionner des unités monétaires de différentes époques. En période
d’inflation, ce principe st fortement critiqué par de nombreux auteurs.

2.2.2. La convention de prudence (pessimisme de [’évaluation)

« La comptabilité est établie sur la base d’appréciations prudentes pour éviter le risque de transfert sur des
périodes a venir, d’incertitudes présentes susceptibles de grever le patrimoine et le résultat de I’entité
(Plan Comptable Général (France) version consolidée, 2023). »

« Les comptes annuels doivent respecter le principe de prudence. »?

Selon ce principe, les moins-values latentes doivent étre comptabilisés alors que les plus-values
latentes ne peuvent pas 1’étre. Seules les plus-values réalisées peuvent 1’étre’?,

Le principe est critiqué comme celui des codts historiques, mais ce sont surtout des applications
prudentes ou pessimistes a I’excés qui doivent étre dénoncées.

Le principe de prudence est celui qui peut étre le plus en contradiction avec 1’objectif de I’image
fidele dans certains cas de figure.

2.2.3. La convention de non-compensation
« Les éléments d’actif et de passif doivent étre évalués séparément.

Aucune compensation ne peut étre opérée entre les postes d’actif et de passif ou entre les postes de
charges et de produits du compte de résultat. »4

Par exemple, aucune compensation n’est permise :

e Une créance sur un client A et une avance versée par ce méme client pour une livraison
future.

e Entre un compte bancaire sur lequel une entreprise a des disponibilités et un autre compte
bancaire sur lequel elle a un découvert.

1 En réalité, la valeur d'une unité monétaire baisse avec le temps. Un Dinar Algérien d'aujourd’hui vaudra
moins demain en termes de pouvoir d'achat.

12 Code de Commerce(francais), art. L. 123-20.

13 Une moins-value correspond a un écart de réévaluation négatif des actifs ; une plus-value est un écart
de réévaluation positif.

14 Code de Commerce(francais), art. L. 123-19.
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Section 3 : La normalisation comptable internationale et le référentiel IFRS

La comptabilité financiére a connu dans les derniéres années des changements importants.
Certains parlent méme de «révolution » avec, a terme, la disparition du droit comptable
individuel aux pays.

Il s’avére intéressant d’étudier : les causes de ce bouleversement ; les conséquences sur le droit
comptable des pays ; les répercussions pour les entreprises.

3.1. Les causes du bouleversement

L’évolution de I’économie et la mondialisation®™ rendent nécessaire 1’harmonisation de
I’information financiére au niveau international afin d’améliorer la transparence des comptes des
entités, principalement celles qui font appel aux marchés financiers®®.

Au niveau européen, par exemple, ’harmonisation a commencé avec la 4° directive, puis
remplacée par la directive 2013/34 du 26 juin 2013. Aujourd’hui du fait de la mondialisation de
I’économie, cette harmonisation au niveau européen seulement n’a plus suffi.

Des scandales financiers ont marqué les esprits des investisseurs (affaires Enron aux Etats-Unis,
Parmalat en Italie et Vivendi en France). En effet, la comptabilité avait perdu de sa crédibilité par
exemple avec I’existence du goodwill'’ lors de sa comptabilisation des fusions-acquisitions ou de
I’importance des opérations qui sortent du bilan (explosion des marchés dérivés et marchés de
titrisation).

Des mesures ont été prises pour améliorer la transparence et restaurer la confiance avec la loi de
la sécurité financiere en France, Sarbanes-Oxley Actaux Etats-Unis, la Directive Transparence en
Europe.

Par conséquent, I’harmonisation des comptabilités devient urgente.

3.2. De ’objectif d’harmonisation a des tentatives de normalisation
L’harmonisation comptable internationale peut étre définie comme :

« Un processus visant a réduire les différences entre les pratiques comptables exercées dans le monde,
dans le but de faciliter la comparabilité des états financiers, en particulier pour les groupes internationaux
(C. Grenier, 1998). »

L’internationalisation des échanges et surtout des marches financiers implique que seul un
ensemble de nomes communes permettrait la comparaison de toutes les entreprises, d’un pays a

15 Phénomene qui efface les frontieres économiques et facilite I'internationalisation des entreprises et le
transfert technologique et culturel.

16 Comme nous le précisions a le section 1 de ce chapitre, la normalisation internationale est initiée de
maniére a créer un climat de confiance, en faveur des investisseurs, compte tenu du risque inhérent aux
fluctuation des marchés financiers.

17 Méthode d'évaluation des entreprises.
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un autre. Il n’existe pas a ce jour de référentiel unique et, faute d’harmonisation, les entreprises
étrangeres doivent s’adapter aux normes locales. Par exemple, les entreprises européennes
souhaitant s’introduire sur le marché boursier américain doivent présenter leurs comptes selon les
normes américaines émises par le FASB?8,

L’ONU (Organisation des Nations Unies) et ’OCDE (Organisation de Coopération et de
Développement Economique) comprennent des groupes d’experts qui ont travaillé sur le théme
de I’harmonisation de I’information financiére, mais ces organismes n’ont pas le pouvoir
d’émettre des normes.

Au niveau mondial, deux référentiels sont en concurrence : le référentiel de I’IASB et celui du
FASB (normes US GAAP).

Le poids des Etats-Unis dans I’économie mondiale donne aux normes américaines une influence
internationale, mais si les bourses européennes acceptent les normes du FASB, les nomes de
I’TASB ne sont pas encore acceptés sur les places américaines.

Une étude, GAAP Convergence, 2002, publiée en février 2003 fait ressortir que pres de 90% des
pays étudiés sont en train d’évoluer vers les IFRS.

3.3. Au niveau mondial
L’IASB'® joue donc un réle central dans I’harmonisation comptable internationale.

En 1973, des représentants des principales organisations comptables de différents pays ont fondé
un organisme dénommé IASC (International Accounting Standards Committee), pour contribuer
au développement et a I’adoption de normes comptables comparables au niveau international
(normes 1AS : International Accounting Standards). IL s’agissait d’une organisation privée
indépendante des gouvernements, qui n’avait, a ce titre, aucun pouvoir pour rendre obligatoires
les normes publiées.

Cet organisme s’est restructuré en 2001. L’organisme s’intitule désormais IASB et son nouveau
conseil (Board) a changé le nom des normes Internationales (IFRS : normes d’information
financiére internationales). Ce changement de dénomination témoigne de la volonté de privilégier
I’information financiére, c’est-a-dire le « produit fini » de la comptabilité. Il regroupe une
centaine de pays.

Il existe également des expériences de normalisation impliquant plusieurs pays comme en
Afrique subsaharienne occidentale avec le SYSCOA? applicable depuis 1998 dans 8 pays de la
zone UEMOAZ?!, Ce plan comptable a été étendu aux pays de la CEMAC? sous le nom de
Systeme Comptable OHADA.

18 | 'organisme normalisateur américain, Financial Accounting Standards Board.

BConsulter : www.iasb.org.uk.

20 Systeme Comptable Ouest Africain.

21 Union Economique et Monétaire Ouest Africaine : Togo, Bénin, Mali, Burkina Faso, Céte d'Ivoire, Guinée-
Bissau, Niger et Sénégal.
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L’implication des organismes professionnelles est grande. Certains comme la FEE?3, seul
organisme consultatif de la profession comptable européenne vis-a-vis des Autorités de la
communauté Européenne ; ou I'IFAC?*, créée en 1977, avec son siége a New York et regroupant
les organisations professionnelles de plus de cent pays participent a I’harmonisation comptable
internationale et ont pour objet de favoriser une profession comptable mondiale coordonnée et
appliquant des normes de grande qualité.

3.4. Les conséquences sur le droit comptable individuel des pays adhérents

A terme, il est prévu que les normes IFRS s’appliquent un jour a toutes les entités (cotées ou non)
quelle que soit leur taille. Des pays comme la France et la plupart des pays d’Europe ont déja fait
le choix d’une refonte compléte et progressive de leurs systémes comptables.

Dans une large mesure, et dans un grand nombre de pays dont I’Algérie, la conception de la
comptabilité¢ est fortement liée a 1’aspect juridique. Par exemple, il est nécessaire d’étre
propriétaire d’un bien pour I’inscrire au bilan. C’est en raison de cette conception qu’un bien
fiancé par crédit-bail?® n’apparait pas au bilan.

Deux des principes les plus forts de la comptabilité dans les pays francophones sont les principes
de codts historiques et de prudences.

Par ailleurs, il existe dans ces pays un lien tres fort entretenu par la comptabilite avec la fiscalité,
ce qui améne soit a réaliser des comptabilisations sur la base des regles fiscales (pour déterminer
le montant des amortissements par exemple) ; soit a passer des écritures comptables pour tenir
compte des différences entre le traitement comptable et fiscal.

Le cadre conceptuel® de ’TASB propose une comptabilité tournée vers la prise de décisions
économiqgues avec une information financiere destinée essentiellement aux investisseurs.

Les normes IFRS sont caractérisées, en particulier, par deux concepts fondamentaux :

e Substance over form(prééminence du fond sur la forme) : la comptabilité doit traduire la
réalité économique des événements et des transactions et non pas simplement leur forme
juridique.

e Fair value (juste valeur) : certains actifs et passifs sont, selon ce principe, évalués au prix
du marché (et non pas au codt historique).

22 Communauté Economique et Monétaire de I'Afrique Centrale : Tchad, Cameroun, Centrafrique,
Comores, Congo, Gabon et Guinée équatoriale.

2 Fédération des experts-comptables Européens : www.fee.be.

%International Federation of Accountants: www.ifac.org.

% Contrat de location avec la possibilité d'acheter le bien a I'échéance pour un montant relativement
faible.

26 Notion absolument indispensable a la normalisation qui établit les régles, les principes et les méthodes
communs qui s'appliquent aux adhérents.
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L’analyse économique des performances est préférée a 1’approche juridique et fiscale. Un certain
nombre de difficultés dans 1’application des normes internationales résulte de cette divergence de
points de vue?’.

Il faut abandonner la représentation patrimoniale et prudentielle de ’entité pour la représentation
financiere et économique donnant une image de la performance économique.

La divergence la plus importante concerne le droit de propriété. La définition des actifs selon les
normes IFRS repose sur la notion de contrdle. Et non plus de propriété juridique. Un bien financé
par crédit-bail est effectivement controlé par ’entité et devrait faire partie du bilan?.

Beaucoup de difficultés restent indécidables. Les amortissements, les provisions et la juste valeur
en sont les exemples les plus concrets. Sur ce dernier point, en normes internationales, les
variations de juste valeur concourent a la formation du résultat. Ces variations n’ayant qu’un
caractéere provisoire, comment peut-on différer leur prise en compte fiscales ?

Ces évolutions sont abordées de maniére différente par les professionnels.

Les groupes publiant des comptes consolidés souhaitent une convergence rapide. En revanche,
les entités de petite taille vivent comme une contrainte ces diverses modifications. En effet,
changer de normes comptables améne a faire des retraitements importants, source de surcodts et,
en particulier, d’honoraires d’experts comptables.

Conclusion au chapitre
Devenu un outil formidablement complexe, la comptabilité a fait un long chemin depuis les
tablettes en argile jusqu’aux logiciels dopés a I’intelligence artificielle qu’elle est aujourd’hui.

La mondialisation a fait naitre le besoin de I’uniformiser d’un point géographique a 1’autre et les
pays entendent bien poursuivre la convergence dans 1’avenir.

Néanmoins, elle pose deux difficultés a resoudre : la difficulté liée a la juste valeur et celle liée a
I’actualisation.

Selon les normes IAS/IFRS, un certain nombre d’éléments du bilan doivent étre évalués a la juste
valeur. En France, par exemple, il existe bien une possibilité de réévaluation libre mais il s’agit
d’un systéme ponctuel qui impose de réévaluer I’ensemble des immobilisations corporelles et
financieres et elle exclut les immobilisations incorporelles. Le codt fiscal étant élevé, cette
possibilité est peu utilisee.

L’TASB prévoit d’étendre le concept méme de la juste valeur. Ce concept doit, en effet, étre
manié avec beaucoup de précaution. L’utilisation plus large de la juste valeur doit s’accompagner
d’explications notamment sur la sensibilité de cette valeur a différentes hypothéses ou parameétres
d’évaluation.

27 Les difficultés d'application liées a la juste valeur dans les assurances sont le theme principal de la
deuxieme partie de ce mémoire.
2 Norme IAS 17 sur les contrats de location.
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Quant a D’actualisation, les normes IAS/IFRS la rendent obligatoire lorsque son impact est
significatif pour I’évaluation des produits, des provisions, du cofit d’entrée des immobilisations et
pour la détermination des flux de trésorerie.

En France, toujours, jusqu’en fin 2017, I’actualisation ne concernait encore que les indemnités de
fin de carriére et les imp6ts différés en consolidation. Or, la norme 1AS 12 interdit, dans ce cas
précis, 1’actualisation au motif que le montant d’impo6t ne peut pas étre déterminé de manicre
fiable (Esam, 2017-2018).

Actuellement, des réflexions sont menées pour poursuivre la convergence sur les themes de
modalités de calcul des dépréciations ; I’actualisation ; la reconnaissance des produits ; les imp6ts
différés sur les comptes sociaux et les capitaux propres.

La poursuite de la convergence n’est pas obligatoire mais elle est rendue nécessaire par les
évolutions du monde économique.

Une convergence progressive permet son adaptation et son acceptation par les parties prenantes
tout en conservant la connexion de la comptabilité avec la fiscalité.

Cette évolution semble, aujourd’hui, irréversible et il faudrait que cette convergence ne s’étale
pas sur une trop longue période méme s’il est nécessaire de prévoir une simplification pour les
plus petites entites.
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Chapitre 2 : Le résultat, la corde sensible de la discipline comptable

Introduction au chapitre

La performance produite par un entité si elle a un objet lucratif se mesure par la quantité
supplémentaire de fonds qu’elle génére par son activité ; c’est-a-dire, si elle fait de profit ou non,
quel est le rapport profit par fonds engagés et sur quelle séquence de périodes successives peut-
elle faire du profit.

En réalité, ¢a reste une fagon trés intuitive d’appréhender la performance. De quelle maniere
autre le propriétaire apprécierait-il 1’utilité de son investissement si ce n’est par le profit ?

C’est 1a que la comptabilité entre en jeu. Les besoins auxquels répond la comptabilité sont
multiples, au-dela de la seule estimation du rendement.

Dans une étude qui a eu une influence décisive sur I'élaboration du cadre conceptuel canadien
(Stamp, 1981), répertorie 13 catégories de besoins, parmi lesquelles : la gestion, les perspectives
futures, la solvabilité, les risques, la répartition des ressources, la comparabilité, la répartition des
dettes, la conformité aux lois, la contribution a I'‘économie nationale et l'adaptabilité de
I'entreprise. Cette énumération a le mérite de relativiser l'orientation strictement actionnariale de
la comptabilité. Dans cette optique, nous préférons regrouper ces objectifs en considérant que la
comptabilité est l'outil d'enregistrement des échanges, de mesure de la performance et d'exercice
du controle. Etant donné que les utilisateurs de la comptabilité sont multiples, chacune de ces
fonctions se décline ensuite selon leur point de vue.

En premiére analyse, la performance mesurée comptablement est une approximation de la
performance financiere. Le profit peut étre vu comme le chiffre ultime de la comptabilité. Pour en
apprécier la grandeur, la comptabilité permet de le rapporter aux moyens mis en ceuvre pour
I’obtenir, les capitaux propres, proposant ainsi une mesure du rendement financier de I’entreprise
pour ses propriétaires. Les profits en s’accumulant créent les capitaux propres. Derriére la notion
de performance pointe la notion de patrimoine.

La performance financiere doit s’analyser au travers du couple risque / rendement. La
comptabilité participe a la mesure des deux éléments de ce couple. A trés long terme et ex post
seul le rendement suffit. Effectivement, ex post, le rendement s’est concrétisé et il n’y a plus de
risques. Ex ante, la convention est de mesurer le risque par la variance anticipée du rendement.
La volatilité¢ du rendement comptable est donc une mesure comptable du risque financier. De
plus, la comptabilite detaille au travers des provisions certaines causes réelles du risque financier.

Dans ce chapitre nous consacrerons quelques pages a décoder le schéma de construction du profit
ainsi que sa liaison intrinseque avec les conventions en vigueur qui encadrent son application.
Nous plongerons aussi en profondeur dans la notion de la juste valeur telle que définie par I’'IFRS
13 qui se révelera incontournable au fil de tous les chapitres suivants. Enfin, nous discuterons du
mécanisme qui place le résultat comptable comme la mesure ultime de la performance de
I’entreprise.
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Section 1 : Un schéma de construction du résultat en apparence simple, en réalité pas si
simple?®

Du dehors, on peut se laisser flouer sur le degré de simplicité (ou plutét de complexité) de la
discipline comptable. Les « non-initiés » se contentent généralement de la considérer comme un
métier ennuyeux ou l’on passe son temps & inscrire machinalement des chiffres dans des
colonnes.

La comptabilité est un domaine complexe qui implique de nombreux aspects et concepts. Sa
complexité découle de plusieurs facteurs dont la Réglementation : La comptabilité est soumise a
des réglementations et des normes strictes qui évoluent constamment. Les entreprises doivent se
conformer a ces regles pour assurer la transparence et la fiabilit¢ de leurs informations
financieres ; la Multiplicité des finalités : La comptabilité remplit plusieurs finalités et répond a
différents besoins. Elle sert a la fois a la prise de décisions internes, a la communication
financiere externe, a la conformité réglementaire, a I'évaluation de la performance, a la gestion
des risques, etc. Chacune de ces finalités nécessite des approches spécifiques et des informations
adaptées ; La Complexité des opérations : Les transactions commerciales peuvent étre complexes,
impliquant des éléments tels que des contrats a long terme, des dérivés financiers, des
acquisitions, des fusions, etc. Chacune de ces opérations doit étre enregistrée et évaluée de
maniere adéquate dans les états financiers; mais aussi I’Interprétation et le jugement
L'interprétation des informations comptables et I'exercice du jugement sont des aspects essentiels
de la comptabilité. 1l peut y avoir des situations ou les normes comptables ne fournissent pas de
directives précises, ce qui nécessite des évaluations et des estimations subjectives.

1.1. Simplicité apparente des opérations de base

A lorigine du principe de la partie double, "lorsque les choses étaient simples"”, c'est-a-dire
lorsqu'un professeur de comptabilité expliquait pour la premiere fois a ses éléves la logique de
construction du bilan et du compte de résultat, on apprenait que la comptabilité enregistre toutes
les opérations qui se produisent au sein de I'entreprise, et que ces opérations se divisent en deux
types : 1. Les opérations qui ne reflétent que des changements dans la structure du patrimoine : il
n'y a pas de modification de sa valeur. Ces opérations impliquent deux comptes du bilan (classes
1 a 5 dans le Plan Comptable Général - PCG). 2. Les opérations qui modifient la valeur du
patrimoine (augmentation ou diminution). Il est alors nécessaire de modifier au moins un compte
du bilan (classes 1 a 5 du PCG) et le montant de la variation de la valeur du patrimoine est
enregistré dans un compte de variation, le compte "résultat”, qui refléte sur une période donnée
(généralement I'exercice, c'est-a-dire I'année) I'ensemble des augmentations et des diminutions de
valeur du patrimoine (dans le PCG, il regroupe les comptes des classes 6 et 7).

Dans cette vision “simple®, il y a une régle mathématique qui consiste a dire qu’a tout moment,
I’équation CP = A - D est vérifiée. C’est un des piliers de la comptabilité en partie double. CP
sont les capitaux propres, c’est-a-dire la valeur de I’entreprise pour ses propriétaires (associés si

2 | es démonstrations arithmétiques suivantes sont empruntées a la source suivante : Olivier Vidal, Sophie
Giordano-Spring. Le Résultat Global : une remise en cause de la notion de résultat ? Revue Francaise de
Comptabilité, Ed. Comptables-Malesherbes, 2012, 457, pp.1-4. Ffhal00842005 (voir liste bibliographique).
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I’entreprise est une société, actionnaires si la société est une SA), A sont les actifs (éléments
“positifs du patrimoine, que 1’on appelle aussi “emplois®), et D sont les dettes (éléments
“négatifs* du patrimoine). Pour simplifier, si I’on connait le montant K du capital initial investi
par les associés, alors CP = K + R avec R le résultat, c’est-a-dire la variation des CP durant la
période. A la fin de la période, une écriture consiste & renommer le résultat R de la période en
Rsv (“réserves®), somme des résultats antérieurs accumulés. Aprés quelques exercices, CP est
donc égal a K + Rsv + R.

Exemple de variation de la structure du bilan sans modification de la valeur de I’entreprise :
I’entreprise emprunte 100 a la banque pour alimenter son compte courant. Il y a une modification
de la structure du patrimoine, mais pas de modification de sa valeur.

Actif : Passif :
Banque + 100 Emprunt bancaire +100

Exemple de variation de la structure du bilan avec modification de la valeur de ’entreprise :
I’entreprise vend des stocks qui ont une valeur de 50 et encaisse un prix de vente de 200 sur son
compte courant. La valeur des stocks vendus étant inférieure au produit de la vente, il y a
modification de la valeur du patrimoine de I’entreprise.

Actif : Passif :

Stock -50 Capitaux propres (variation de la valeur)
+150

Banque +200

Dans cette approche "simple” de la construction comptable, si nous examinons toutes les
variations du compte "résultat" pendant une période donnée et les représentons dans un compte
avec d'un coté les augmentations et de l'autre les diminutions (que nous appelons produits et
charges), nous créons ce que nous appelons le "compte de résultat". Par une construction
mathématique, il existe alors une égalité absolue entre le solde du compte de résultat (R = total
des produits - total des charges) et le solde du bilan (R = total des variations des capitaux propres
pendant la méme période).

Exemple de correspondance entre résultat du bilan et résultat du compte de résultat : Durant
I’exercice, ’entreprise achete des stocks d’une valeur de 100 puis 30 (pas de variation de la
valeur de I’entreprise), et vend des stocks qui ont une valeur de 50 puis 70 et encaisse des prix de
vente de 200 puis 300 sur son compte courant. Elle paye par ailleurs 30 d’intéréts sur son
emprunt.

Charges : Produits :
Achats +100+30 Ventes +200+300
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Intéréts +30 Variation de stock +10
Actif : Passif :
Stocks -50 + 100 -70 + 30 Capitaux propres (variation de la valeur)

Banque +200-100 +300 -30- 30 +150 +230 -30

Cette construction logique constitue le fondement de la comptabilité en partie double. C’est ce
que tout professeur de comptabilité enseigne a ses éleves lors des premiers cours d’introduction a
la comptabilité.

1.2. Des dérogations a cette logique

Au fil du temps, et pour faire face a certaines situations complexes, les normalisateurs ont
cependant été conduits a accepter des exceptions a cette regle fondamentale (Olivier Vidal,
2012).

Ainsi, il peut arriver que les variations des capitaux propres ne passent pas par le compte de
résultat. C'est le cas, par exemple, des gains ou pertes latentes sur les titres disponibles a la vente,
des gains ou pertes latentes sur les instruments financiers de couverture, de certains écarts de
conversion, d'ajustements liés aux engagements de retraite ou de corrections d'erreurs antérieures.

Pourquoi de telles exceptions ? Fondamentalement, ce sont des opérations spécifiques dans
lesquelles nous observons une variation de la valeur du patrimoine, mais que le normalisateur ne
souhaite généralement pas autoriser a distribuer, par prudence. En effet, juridiqguement, le résultat
correspond a la variation du patrimoine, c'est-a-dire au montant que les propriétaires peuvent
« retirer de I'entreprise » sous forme de dividendes.

Le normalisateur est confronté a un choix délicat : d'un c6té, il souhaite prendre en compte
l'augmentation de la valeur du patrimoine (et donc des capitaux propres), mais de l'autre c6té, la
nature réversible (ou non «liquide ») de cette augmentation rend I'enregistrement de cette
variation peu prudent. Pour contourner cette difficulté, le normalisateur propose d'enregistrer
cette variation dans un compte de capitaux propres distinct du compte « résultat ».

Exemple : une entreprise réévalue un actif immobilier qui était comptabilisé 500, a sa valeur de
marché 800. La plus-value (latente) est enregistrée dans un compte de réserve non distribuable.

Actif : Passif :
Capitaux propres
Réserves +300
Résultat +0

A terme, deux situations sont possibles : I’écart de CP peut étre réintégré dans le résultat d’une
manicre ou d’une autre (comme le montre I’exemple suivant), ou ne jamais 1’étre.
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Exemple : La plus-value enregistrée dans le compte de réserve non distribuable est réintégrée
dans le résultat au fur et & mesure des amortissements futurs.

Actif : Passif :
Immobilisations +300 Capitaux propres
Amortissement annuel -30 Réserves +300-30

Résultat +30-30

Le normalisateur américain (FASB), suivi du normalisateur international (IASB), a donné un
nom a D’ensemble de ces variations des CP autres que le résultat : les « OCI»
(OtherComprehensivelncome) sont définies comme étant « des variations de capitaux propres qui
ne proviennent pas de sources externes » comme les augmentations de capital ou les distributions
de dividendes (FAS 130). Le normalisateur frangais n’a pas donné de nom a I’ensemble de ces
variations des capitaux propres autres que le résultat et les OCI sont généralement traduits en
francais par I’expression “autres éléments du résultat global* (AERG).

Mais cela ne signifie pas que ces variations n’existent pas. En effet, s’il n’y a pas d’obligation
d’établissement de tableau des variations des capitaux propres ni dans le Code de commerce, ni
dans le PCG (frangais), I’article 531-3 prévoit que ces informations figurent dans 1’annexe des
lors que I’information est significative. Le RMCC (donc pour les comptes consolidés) impose
quant a lui une rubrique en annexe relative au tableau des variations des capitaux propres.

En définitive, le modele simple et solide présenté aux étudiants qui abordent la comptabilité se
retrouve battu en bréche. Le résultat n’est pas nécessairement égal a la variation des capitaux
propres durant un exercice ! Cela a pour conséquence que le solde du compte de résultat (qui ne
retranscrit que les variations du compte « reésultat net ») n’est pas nécessairement égal a la
variation de la valeur patrimoniale.

1.3.Les enjeux du débat sur les OCI (AERG)

Cette situation “anormale* au regard de la logique que 1’on pouvait penser fluide et rigoureuse
suscite de nombreuses questions. Le débat sur les OCI est souvent présenté sous forme
d’oppositions (Loc.cit.).

(i) Le premier point de divergence concerne les normes anglo-saxonnes par rapport aux normes
continentales. Le normalisateur américain a introduit des 1985 (SFAC 6) l'exigence pour les
entreprises de présenter un état des variations des capitaux propres autres que le résultat. Cette
disposition est devenue obligatoire en 1997 (SFAS 130). L'IASB a suivi en 2007 (IAS 1 révisée)
en renommant le compte de resultat en «état de résultat global » («statement of
comprehensiveincome »), rendant sa publication obligatoire pour les sociétés européennes depuis
2009. Ainsi, les normes internationales (IFRS) semblent rejoindre les normes américaines (US-
GAAP). Les OCI semblent donc caracteristiques d'une tradition comptable anglo-saxonne.

24| Page



Erreur ! Utilisez I'onglet Accueil pour appliquer Heading 1 au texte que vous souhaitez faire
apparaitre ici.

Cependant, bien que le normalisateur francais n‘ait pas rendu cette présentation obligatoire dans
le décret de 1983 régissant les comptes individuels, elle est en revanche obligatoire pour les
comptes consolidés depuis 1999 en tant que composante de I'annexe (CRC 99-02). De plus, pour
les sociétés faisant appel public a I'épargne, I'AMF exige également la publication des variations
des capitaux propres. Ainsi, bien que le normalisateur américain semble précurseur en mettant
I'accent sur la communication des OCI, il n'est pas évident que ses préoccupations différent
fondamentalement de celles du normalisateur francais. Il est donc possible de se demander s'il
s'agit d'une véritable confrontation entre deux logiques comptables différentes, entre normes
internationales (ou anglo-saxonnes) d'une part, et francaises (ou continentales) d'autre part, ou
simplement d'une divergence de calendrier dans une évolution comptable inéluctable.

(ii) Le deuxieme point de divergence concerne le co(t historique par rapport a la juste valeur. En
effet, de nombreux observateurs soulignent que dans les US-GAAP et les IFRS, I'évaluation des
actifs permet, dans une certaine mesure, l'utilisation de la méthode de la juste valeur. Or, il existe
un lien direct entre la juste valeur et les OCI : la réévaluation des actifs a la juste valeur passe par
les OCI et non par le résultat net.

Cette facon de traiter les actifs (principalement les titres destinés a étre revendus) selon les IFRS
nourrit I'idée selon laquelle le comprehensiveincome serait un résultat calculé en juste valeur,
tandis que le résultat net serait un résultat dominé par la prudence, calculé selon le principe du
codt historique. Les efforts déclarés de certains membres de I'lASB pour aller vers une « pleine
juste valeur » (c'est-a-dire étendre la juste valeur a tous les actifs) encouragent cette interprétation
(Loc.cit.).

Cependant, il convient de souligner que techniquement, tous les OCI ne sont pas liés a des
évaluations a la juste valeur (comme les corrections d'erreurs antérieures). De plus, la juste valeur
est également utilisée pour évaluer certains éléments du résultat net (comme les valeurs
mobilieres de placement selon le PCG). Ainsi, I'enjeu du débat est de déterminer dans quelle
mesure la notion d’OCI est ou n’est pas conceptuellement liée a celle de juste valeur.

(iii) Le troisieme point de divergence concerne ceux qui considerent que les marchés financiers
sont les principaux destinataires des états financiers, par opposition aux partisans de I'approche
des « parties prenantes ». En effet, les normes IFRS et US-GAAP ont longtemps désigné les
investisseurs a risque comme les principaux utilisateurs des états financiers dans leur cadre
conceptuel (bien que depuis 2010, le cadre révisé inclut également les créanciers). Cette approche
differe de celle du Plan Comptable Général (PCG) francais. Cependant, le résultat net, qui sert de
base aux distributions de dividendes, ne répond souvent pas aux besoins des investisseurs. Ces
derniers doivent réguliérement ajuster les états financiers pour analyser et évaluer les entreprises.
Ainsi, l'objectif des OCI est de rapprocher la valeur comptable de la valeur de marché.
Cependant, se pose la question de savoir si cet objectif est compatible avec la mesure de la
performance économique de I'entreprise.

(iv) Le quatrieme point de divergence oppose la logique « par le bilan » a la logique « par le
compte de résultat ». Les OCI sont considérées comme découlant d'une vision comptable
"patrimoniale™ basée sur la « théorie de la transaction », tandis que le résultat net découle d'une
vision « par les flux » basée sur la « théorie de la valeur ». Selon cette derniere, la performance
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de I'entreprise repose uniquement sur sa capacité a réaliser efficacement des transactions liées a
son activité économique principale et a en tirer profit. Ainsi, le résultat se définit comme la
différence entre les flux d'entrée et de sortie (produits et charges). Dans le cas des premiers, si
I'entreprise peut rechercher le profit en combinant des facteurs de production, elle peut également
chercher a réaliser des gains en détenant des actifs dont les prix augmentent. Par conséquent, la
performance doit prendre en compte a la fois les flux et les variations de valeur du patrimoine.
Ces deux logiques doivent-elles étre considérées comme irréconciliables, ou peuvent-elles
coexister de maniere complémentaire dans des états financiers uniques ? (Loc.cit.)

Le normalisateur a-t-il raison de ne pas respecter la construction simple consistant a enregistrer
toute variation de la valeur des capitaux propres dans le compte de résultat ? Quelle est la
signification du concept de comprehensiveincome par rapport au concept de résultat net ? Au
fond, qu'est-ce qu'un résultat ? Lequel, du comprehensiveincome ou du résultat net, traduit le
mieux la performance de I'entreprise ? Comment les utilisateurs accueillent-ils ces deux
indicateurs ? Faut-il favoriser le calcul et la publication de plusieurs indicateurs de résultat ? Ce
sont les questions qui préoccupent de nombreux utilisateurs des comptes, normalisateurs
comptables et chercheurs en comptabilité actuellement (Loc.cit.).

Section 2 : La juste valeur, la nouvelle tendance pour I’évaluation des actifs

Sur le plan historigque, les conventions comptables ont été choisies pour favoriser la présentation
des comptes aux autorités de contrdle plutét que pour la prise de décision par investisseurs.
Toutefois, cette comptabilité basée sur le colt historique et la notion de prudence, fournit une
mesure du résultat et des fonds propres légale, mais souvent contestée*°. En fait, cette méthode a
révelé ses limites lors des graves défaillances des institutions financiéres américaines et
internationales, le principe du cofit historique n’a pas permis de révéler a temps leurs situations
critiques sur des produits dérivés qui mobilisent de faibles capitaux lors de I'engagement initial
mais qui recélent un risque trés important.

Ainsi, apres de nombreuses décennies de débat concernant le modele comptable basé sur le codt
historique, et malgré les défenseurs de ce modeéle, les normalisateurs anglo-saxons ont réussi a
convaincre I'Union européenne de remettre en question l'un de ses principes comptables
fondamentaux, qu'ils estimaient incapable de fournir une évaluation suffisamment représentative
de la situation de I'entreprise. Il s'agit de la transformation la plus significative et la plus débattue,
a savoir le passage de I'évaluation des actifs et des passifs sur la base du colt historique a
I'évaluation a la juste valeur. Cette approche est censée fournir une information plus pertinente,
voire plus réaliste, aux investisseurs et aux créanciers en se référant a des évaluations plus
pertinentes que les valeurs historiques.

Les normes IAS font frequemment référence a la notion de juste valeur lorsqu'il s'agit d'évaluer
les engagements sociaux, les actifs incorporels, la réévaluation des immobilisations, les

30 Cette section emprunte une grande partie de I'information qu’elle contient a la source suivante : La juste
valeur : une nouvelle technique d'évaluation, SAIDANI Mohamed Said, 2018, EIWahat pour les Recherches
et les Etudes Vol.9 n°1 (2016) : 671 -685 (voir liste bibliographique).
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regroupements d'entreprises, le portefeuille de titres, et bien d'autres. Le Financial Accounting
Standards Board (FASB), le comité américain des normes comptables, a émis la norme n°157 en
2006, réajustée en 2008, qui concerne spécifiquement la juste valeur. De plus, les normes privées
relatives a la juste valeur sont entrées en vigueur a partir de novembre 2007.

Selon les normes comptables internationales (IASB), il est de plus en plus nécessaire d'utiliser la
juste valeur pour évaluer les éléments de la situation financiere, en particulier les instruments
financiers, les immobilisations (actifs incorporels et corporels "investissements”), les actifs
biologiques, etc. Cela reflete la tendance actuelle des normes comptables a s'éloigner
progressivement du principe du co(t historique et a se diriger vers une comptabilisation a la juste
valeur lors de I'évaluation des éléments de la situation financiére.

2.1. Le cadre conceptuel de la comptabilité en juste valeur

La définition de la juste valeur essaime historiquement a travers les principaux projets de norme
de la juste valeur opérée par I’'IASB.Il n'y a pas encore d'accord entre les organisations
professionnelles américaines et les organisations internationales sur une définition commune de
la notion de la juste valeur, ni sur une méthode standard pour la mesurer. Cela s'explique par
plusieurs raisons, notamment :

- Il existe plusieurs approches alternatives pour estimer la juste valeur.
- Il existe plusieurs variables qui peuvent étre utilisées pour calculer la juste valeur.
- L'état du marché, gu'il soit actif ou inactif, joue un réle dans I'obtention de données fiables.

- La nature de la situation financiere de I'élément a mesurer en juste valeur est également un
facteur a prendre en compte.

La normeaméricaine n°® 157 définit la justevaleurcomme suit: « Fair value is the price that would
be received to sell an asset or paid to transfer a liability in an orderly transaction between market
participants at the measurement date. » (FASB)

Selon cette définition, la juste valeur correspond au prix qui serait obtenu lors de la vente d'un
actif ou au prix qui serait payé pour transférer une dette lors d'une transaction ordonnée entre des
participants du marché a la date d'évaluation.

La justevaleurestégalementdéfiniedans le systemecomptable international de I'lASB (IASB 2006)
commesuit:« Fair value is the amount for which an asset could be exchanged or a liability settled
between knowledgeable willing parties in an arm's length transaction. »

Ces définitions indiquent que la juste valeur est le montant pour lequel un actif pourrait étre
échangé ou un passif réglé entre des parties informées et consentantes dans le cadre d'une
transaction réalisée dans des conditions de concurrence normale.

Il est important de noter que l'estimation de la juste valeur dépend d'informations futures et
suppose l'existence d'une transaction hypothétique sur un marché ou la vente d'un actif ou le
paiement d'une obligation serait réalisé. De plus, la transaction est considérée comme achevée
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lorsque les parties sont pleinement informees et se sont mises d'accord sur tous les faits relatifs a
I'affaire. La date de mesure de la juste valeur de l'actif ou du passif doit également étre
déterminée.

En conclusion, la définition de la juste valeur indique qu'il s'agit d'une estimation théorique du
montant d'une transaction, qu'elle soit effectivement réalisée ou non. Et elle se fonde sur les
regles suivantes :

-La transaction doit étre équilibrée®!.

- La transaction doit étre opérée dans des conditions de concurrence normales, cela signifie
I’existence d’un systéme d’offre et de demande sur le marché, ce qui rend possible le processus
d’arbitrage.

De plus, le concept de juste valeur est plus large et d’un usage plus général que la valeur du
marché, a défaut de prix de marché observé sur un marché actif, 1’évaluation sera déterminée par
référence a la valeur d’échange sur laquelle s’accordent deux parties indépendantes, par le prix de
marché d’un élément aux caractéristiques proches ou par le calcul de la valeur actuelle nette des
flux futurs.

Ainsi, I’évaluation a la juste valeur est beaucoup plus qu’un nouveau standard comptable. Elle
peut étre le fondement d’un nouveau modéle de représentation comptable de 1’entreprise « dont
I’objectif serait de mieux traduire dans les états financiers 1’incertitude affectant les prévisions de
cash-flows et les opportunités d’investissement. »

« En répondant a I’ensemble de ces objectifs, la juste valeur peut étre donc considérée comme la
base d’un modele comptable de représentation de 1’entreprise si son utilisation est une pratique
généralisée et homogene. »

2.2. Les travaux de ’TASB sur la juste valeur?

2.2.1. Objectif :
La norme IFRS 13 :

e Définit la juste valeur ;
e Intégre, dans une méme norme, un cadre pour I’évaluation de la juste valeur ;
e Prescrit les informations a fournir sur les évaluations a la juste valeur.

31 On entend par une transaction équilibrée : *Une transaction dans laquelle les parties sont bien
informées de I'état de l'actif ou du passif objet de la transaction et des conditions de son utilisation et
détention. *Une transaction basée sur le consentement des parties, cela veut dire qu'aucune d'elles n'est
soumise a une contrainte physique, psychologique, ou encore liée a une conjoncture économique
défavorable.

32 Citation intégrale de I'IFRS 13, qui établit la norme de I'évaluation par la juste valeur a I'exception des
alinéas qui ont été modifiés pour correspondre au style d'alinéas adopté par ce mémoire.
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La juste valeur est une mesure fondée sur le marché et non une mesure spécifique a ’entité. Pour
certains actifs et certains passifs, il existe des transactions observables sur le marché ou des
informations de marché. Pour d’autres, il n’en existe pas. Toutefois, dans les deux cas,
I’évaluation de la juste valeur vise le méme objectif : estimer le prix auquel une transaction
normale visant la vente d’un actif ou le transfert d’un passif serait conclue entre des intervenants
du marché a la date d’évaluation dans les conditions actuelles du marché (c’est-a-dire une valeur
de sortie a la date d’évaluation, du point de vue d’un intervenant du marché qui détient 1’actif ou
doit le passif).

En I’absence de prix observable pour un actif ou un passif identique, I’entité détermine la juste
valeur a I’aide d’une autre technique d’évaluation qui maximise I’utilisation des données d’entrée
observables pertinentes et minimise celle des données d’entrée non observables. Du fait que la
juste valeur est une mesure fondée sur le marché, elle est déterminée a 1’aide des hypothéses que
les intervenants du marché utiliseraient pour fixer le prix de D’actif ou du passif, y compris les
hypothéses sur les risques. Par conséquent, le fait que 1’entité ait 1’intention de conserver un actif
ou de régler un passif ou s’en acquitter de quelque autre facon n’entre pas en ligne de compte
dans 1’évaluation de la juste valeur.

La définition de la juste valeur est axée sur les actifs et les passifs du fait qu’il s’agit des
principaux éléments a faire 1’objet d’une évaluation comptable. Cela dit, la présente norme doit
aussi étre appliquée aux instruments de capitaux propres de 1’entité qui sont évalués a la juste
valeur.

2.2.2. Champ d’application

La présente norme s’applique lorsqu’une autre IFRS impose ou permet des évaluations a la juste
valeur (ou des évaluations fondées sur la juste valeur, telles que la juste valeur diminuée des
colits de la vente) ou la communication d’informations a leur sujet, sauf dans les cas précisés
[dans les paragraphes suivants].

Les dispositions de la présente norme concernant 1’évaluation et les informations a fournir ne
s’appliquent pas :

e aux transactions dont le paiement est fondé sur des actions qui entrent dans le champ
d’application d’IFRS 2 Paiement fonde sur des actions ;

e aux opérations de location qui entrent dans le champ d’application d’IAS 17 Contrats
de location ;

e aux mesures présentant certaines similitudes avec la juste valeur mais qui ne
correspondent pas a la juste valeur, par exemple la valeur nette de réalisation dans IAS
2 Stocks ou la valeur d’utilité dans IAS 36 Dépréciation d’actifs.

Les informations a fournir selon la présente norme ne sont pas exigées en ce qui concerne :

e les actifs du régime évalués a la juste valeur selon IAS 19 Avantages du personnel ;
e les placements comptabilisés au titre des régimes de retraite et évalués a la juste
valeur selon IAS 26 Comptabilité et rapports financiers des régimes de retraite ;
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e les actifs dont la valeur recouvrable est la juste valeur diminuée des colts de sortie
selon IAS 36.

Le cadre d’évaluation de la juste valeur décrit dans la présente norme s’applique a la fois a
I’évaluation initiale et aux évaluations ultérieures lorsque d’autres IFRS imposent ou permettent
les évaluations a la juste valeur.

2.2.3. Evaluation

La norme IFRS 13 définit la juste valeur comme le prix qui serait regu pour la vente d’un actif ou
payé pour le transfert d’un passif lors d’une transaction normale entre des intervenants du marché
a la date d’évaluation.

2.2.3.1. L’actif ou le passif

L’évaluation d’une juste valeur porte sur un actif ou un passif spécifique. Par conséquent,
lorsqu’elle détermine la juste valeur, I’entité doit prendre en compte les caractéristiques de 1’actif
ou du passif si ¢’est ce que feraient les intervenants du marché pour fixer le prix de 1’actif ou du
passif a la date d’évaluation. Ces caractéristiques comprennent notamment :

e [’état de I’actif et I’endroit ou il se trouve ;
e les restrictions, le cas échéant, sur la vente ou 1’utilisation de 1’actif.

L’incidence d’une caractéristique particuliére sur 1’évaluation varie selon la fagon dont les
intervenants du marché prendraient cette caractéristique en compte.

L’actif ou le passif évalué a la juste valeur peut étre :

e soit un élément (un actif ou un passif) autonome (par exemple un instrument financier
ou un actif non financier) ;

e soit un groupe d’actifs, un groupe de passifs ou un groupe d’actifs et de passifs (par
exemple une unité génératrice de trésorerie ou une entreprise).

Le fait qu’un actif ou un passif soit un élément autonome, un groupe d’actifs, un groupe de
passifs ou un groupe d’actifs et de passifs dépend de son unité de comptabilisation. L’unité de
comptabilisation de I’actif ou du passif doit étre déterminée conformément a I’IFRS qui impose
ou permet son évaluation a la juste valeur, sous réserve des dispositions de la présente norme.

2.2.3.2. La transaction

L’¢évaluation d’une juste valeur repose sur 1’hypothése que 1’actif ou le passif est échangé lors
d’une transaction normale conclue entre des intervenants du marché pour la vente de 1’actif ou le
transfert du passif a la date d’évaluation dans les conditions actuelles du marché.

L’évaluation d’une juste valeur suppose que la transaction pour la vente de I’actif ou le transfert
du passif a lieu :

e soit sur le marché principal pour ’actif ou le passif';
e soit, en I’absence de marché principal, sur le marché le plus avantageux pour 1’actif
ou le passif.
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L’entité n’est pas tenue d’effectuer une recherche exhaustive de tous les marchés possibles pour
identifier le marché principal ou, & défaut, le marché le plus avantageux, mais elle doit tenir
compte de toute I’information raisonnablement disponible. En 1’absence de preuve contraire, le
marché sur lequel elle conclurait normalement une transaction pour vendre 1’actif ou transférer le
passif est présumé étre le marché principal ou, a défaut d’un marché principal, le marché le plus
avantageux.

S’il existe un marché principal pour I’actif ou le passif, 1’évaluation de la juste valeur doit
représenter le prix sur ce marché (que ce prix soit directement observable ou estimé selon une
autre technique d’évaluation), méme si le prix pratiqué sur un autre marché peut étre plus
avantageux a la date d’évaluation.

L’entité doit avoir accés au marché principal (ou au marché le plus avantageux) a la date
d’évaluation. Du fait que des entités distinctes (et des entreprises en leur sein) exercant des
activités différentes peuvent avoir acces a des marchés différents, il est possible que le marché
principal (ou le plus avantageux) pour un actif ou un passif donné ne soit pas le méme pour ces
diverses entités (ou pour les entreprises en leur sein). Par conséquent, c’est du point de vue de
I’entité qu’il faut considérer le marché principal (ou le plus avantageux) (et donc les intervenants
du marché), et il peut donc exister des différences entre des entités (et des entreprises en leur
sein) exercant des activités différentes.

Bien que ’entité doive étre capable d’avoir accés au marché, il n’est pas nécessaire qu’elle soit
en mesure de vendre 1’actif concerné ou de transférer le passif concerné a la date d’évaluation
pour pouvoir évaluer la juste valeur sur la base du prix pratiqué sur ce marche.

Méme en I’absence d’un marché observable pouvant fournir de I’information sur le prix de vente
d’un actif ou le prix de transfert d’un passif a la date d’évaluation, 1I’évaluation de la juste valeur
doit supposer qu’une transaction a lieu a cette date, envisagée du point de vue d’un intervenant du
marché qui détient I’actif ou doit le passif. Cette transaction hypothétique établit une base pour
I’estimation du prix de vente de I’actif ou du prix de transfert du passif.

2.2.3.3. Les intervenants du marché

L’entité doit évaluer la juste valeur d’un actif ou d’un passif a I’aide des hypothéses que les
intervenants du marché utiliseraient pour fixer le prix de I’actif ou du passif, en supposant que les
intervenants du marché agissent dans leur meilleur intérét économique.

Lorsqu’elle élabore ces hypothéses, ’entité n’est pas tenue d’identifier des intervenants
spécifiques du marché. Elle doit plutdt identifier les caractéristiques qui distinguent de maniére
générale les intervenants du marché, en considérant les facteurs spécifiques a 1I’ensemble des
éléments suivants :

e [’actif ou le passif ;

e le marché principal (ou le plus avantageux) pour I’actif ou le passif ;

e les intervenants du marché avec lesquels 1’entité conclurait une transaction sur ce
marché.
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2.2.3.4. Le Prix

La juste valeur est le prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un
passif lors d’une transaction normale sur le marché principal (ou le marché le plus avantageux) a
la date d’évaluation dans les conditions actuelles du marché (c’est-a-dire une valeur de sortie),
que ce prix soit directement observable ou estimé selon une autre technique d’évaluation.

Le prix sur le marché principal (ou le marché le plus avantageux) utilisé pour déterminer la juste
valeur de I’actif ou du passif ne doit pas étre ajusté en fonction des cofits de transaction. Les codts
de transaction doivent étre comptabilisés selon d’autres IFRS. Ils ne constituent pas une
caractéristique d’un actif ou d’un passif ; ils sont plutdt propres a la transaction et différent selon
la fagon dont I’entité conclut une transaction sur 1’actif ou le passif.

Les colts de transaction ne comprennent pas les frais de transport. Si I’endroit ou se trouve 1’actif
est une caracteristique de celui-ci (ce qui pourrait étre le cas pour une marchandise), le prix sur le
marché principal (ou le marché le plus avantageux) doit étre ajusté en fonction des codts qui
seraient engagés pour transporter 1’actif de 1’endroit ou il se trouve jusqu’a ce marché.

2.2.3.5. Application aux actifs non financiers

L’évaluation de la juste valeur d’un actif non financier tient compte de la capacité d’un
intervenant du marché de genérer des avantages économiques en faisant une utilisation optimale
de I’actif ou en le vendant a un autre intervenant du marché qui en ferait une utilisation optimale.

L’utilisation optimale d’un actif non financier est déterminée en tenant compte de 1’utilisation
physiquement possible, 1également admissible et financierement faisable, comme suit :

e pour déterminer si une utilisation est physiquement possible, on tient compte des
caractéristiques physiques de I’actif que les intervenants du marché prendraient en
considération pour en fixer le prix (par exemple I’endroit ou se trouve un bien
immobilier, ou ses dimensions) ;

e pour déterminer si une utilisation est Iégalement admissible, on tient compte de toute
restriction juridique grevant le cas échéant ’utilisation de I’actif, que les intervenants
du marché prendraient en considération pour en fixer le prix (par exemple les
reglements de zonage applicables a un bien immobilier) ;

e pour déterminer si une utilisation est financiérement faisable, on tient compte du fait
que I’utilisation physiquement possible et Iégalement admissible d’un actif génere ou
non des produits ou des flux de trésorerie qui soient suffisants (compte tenu des codts
nécessaires pour convertir 1’actif a cette utilisation) pour produire le rendement sur
investissement que les intervenants du marché exigeraient d’un investissement dans
cet actif utilisé de cette fagon.

L’utilisation optimale est déterminée du point de vue des intervenants du marché, méme si
I’entité prévoit une utilisation différente. Cependant, 1’utilisation actuelle que 1’entité fait d’un
actif non financier est présumée étre 1’utilisation optimale, a moins que le marché ou d’autres
facteurs donnent a penser que des intervenants du marché pourraient maximiser la valeur de
I’actif en 'utilisant différemment.
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Il se peut que, pour protéger sa position concurrentielle ou pour d’autres raisons, 1’entité ait
I’intention de ne pas utiliser activement ou de fagcon optimale un actif non financier acquis. Ce
pourrait étre le cas par exemple d’une immobilisation incorporelle acquise dans un but défensif,
en I"occurrence empécher son utilisation par d’autres. L’entité doit néanmoins évaluer la juste
valeur d’un actif non financier en supposant une utilisation optimale par les intervenants du
marché.

2.2.3.6. Principe a la base de ’évaluation des actifs non financiers
L’utilisation optimale détermine la base sur laquelle évaluer la juste valeur d’un actif non
financier, de la fagon suivante :

e [’utilisation optimale d’un actif non financier peut consister a 1’utiliser conjointement
avec d’autres actifs en tant que groupe (apres installation ou configuration pour en
permettre 1’utilisation) ou avec d’autres actifs et des passifs (par exemple une
entreprise) de telle sorte qu’il procure une valeur maximale aux intervenants du
marché.

Q) Si I'utilisation optimale de I’actif consiste en une utilisation conjointe avec
d’autres actifs ou avec d’autres actifs et des passifs, la juste valeur de I’actif est
le prix qui serait regu s’il était vendu actuellement, dans 1’hypothese ou il
serait utilis€é avec d’autres actifs ou avec d’autres actifs et des passifs et que
ces actifs et passifs (c’est-a-dire les actifs complémentaires et les passifs
associes) seraient disponibles pour les intervenants du marché.

(i)  Les passifs associés a I’actif et aux actifs complémentaires comprennent ceux
qui financent le fonds de roulement, mais pas ceux qui servent a financer des
actifs étrangers au groupe d’actifs.

(ili)  Les hypothéses concernant I’utilisation optimale d’un actif non financier
doivent étre cohérentes pour tous les actifs (pour lesquels la notion
d’utilisation optimale est pertinente) du groupe d’actifs ou du groupe d’actifs
et de passifs au sein duquel I’actif serait utilisé.

e [L’utilisation optimale d’un actif non financier peut consister a I’utiliser seul de telle
sorte qu’il procure une valeur maximale aux intervenants du marché. Si tel est le cas,
la juste valeur de ’actif est le prix qui serait recu s’il était vendu actuellement a des
intervenants du marché qui ’utiliseraient seul.

L’évaluation de la juste valeur d’un actif non financier part de I’hypothése que celui-ci est vendu
sur une base qui concorde avec I’unité de comptabilisation spécifiée dans d’autres IFRS (qui peut
étre un actif pris isolément). C’est le cas méme lorsque I’on considere que 1’utilisation optimale
de I’actif consiste en une utilisation conjointe avec d’autres actifs ou avec d’autres actifs et des
passifs, parce qu’il est présumé que D’intervenant du marché détient déja les actifs
complémentaires et les passifs associés.
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2.2.3.7. Application aux passifs et aux instruments de capitaux propres de I’entité elle-méme
Principes généraux

L’évaluation de la juste valeur d’un passif financier ou non financier ou d’un instrument de
capitaux propres de I’entité elle-méme (par exemple des titres de capitaux propres émis en guise
de contrepartie dans le cadre d’un regroupement d’entreprises) suppose que I’élément est
transféré & un intervenant du marché a la date d’évaluation. Le transfert d’un passif ou d’un
instrument de capitaux propres de 1’entité elle-méme suppose :

e que le passif reste di et que I’intervenant du marché cessionnaire est tenu d’honorer
I’obligation. Le passif n’est pas réglé avec 1’autre partie ou autrement éteint a la date
d’évaluation ;

e que l’instrument de capitaux propres demeure en circulation et que I’intervenant du
marché cessionnaire accepte les droits et responsabilités qui y sont associés.
L’instrument n’est pas annulé ou autrement éteint a la date d’évaluation.

Méme en 1’absence de marché observable pouvant fournir de I’information sur le prix de transfert
d’un passif ou d’un instrument de capitaux propres de I’entité elle-méme (par exemple en raison
de restrictions contractuelles ou d’autres restrictions juridiques empéchant le transfert de tels
¢léments), il peut exister un marché observable pour de tels éléments détenus en tant qu’actifs par
des tiers (par exemple une obligation d’entreprise ou une option d’achat d’actions d’une entité).

Dans tous les cas, 1’entité doit maximiser [’utilisation des données d’entrée observables
pertinentes et minimiser celle des données d’entrée non observables pour atteindre 1’objectif
d’une évaluation de la juste valeur, qui est d’estimer le prix auquel serait conclue une transaction
normale pour le transfert du passif ou de I’instrument de capitaux propres entre des intervenants
du marché a la date d’évaluation dans les conditions actuelles du marché.

2.2.4. Passifs et instruments de capitaux propres détenus en tant qu’actifs par des tiers

Lorsqu’il n’y a pas de cours de marché pour le transfert d’un passif ou d’un instrument de
capitaux propres de l’entit¢ elle-méme qui soit identique ou similaire, mais qu’un élément
identique est détenu en tant qu’actif par un tiers, 1’entité doit évaluer la juste valeur du passif ou
de I’instrument de capitaux propres du point de vue d’un intervenant du marché qui détient
I’¢lément identique en tant qu’actif a la date d’évaluation.

En pareil cas, I’entité doit évaluer la juste valeur du passif ou de I’instrument de capitaux propres
comme suit :

e clle utilise le cours sur un marché actif pour 1’élément identique détenu en tant
qu’actif par un tiers, si ce cours peut étre obtenu ;

e i ce cours ne peut étre obtenu, elle utilise d’autres données d’entrée observables,
telles que le cours sur un marché qui n’est pas actif pour I’élément identique détenu en
tant qu’actif par un tiers ;

e i les cours observables mentionnés en (a) et (b) ne peuvent étre obtenus, elle utilise
une autre technique d’évaluation telle que I’une ou 1’autre des suivantes :
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Q) une approche par le résultat (par exemple une technique d’actualisation qui
prend en compte les flux de trésorerie futurs qu’un intervenant du marché
s’attendrait a recevoir s’il détenait le passif ou I’instrument de capitaux propres
en tant qu’actif)

(i)  une approche par le marché (par exemple I’utilisation des cours du marché
pour des passifs ou des instruments de capitaux propres similaires détenus en
tant qu’actifs par des tiers).

L’entité ne doit ajuster le cours du marché d’un passif ou d’un de ses instruments de capitaux
propres détenu en tant qu’actif par un tiers que s’il existe des facteurs propres a cet actif qui ne
s’appliquent pas a I’évaluation de la juste valeur du passif ou de I’instrument de capitaux propres.
L’entité doit s’assurer que le cours de I’actif ne refléte pas I’effet d’une restriction empéchant la
vente de celui-ci. Voici des facteurs susceptibles d’indiquer que le cours du marché d’un actif
devrait étre ajuste :

e le cours du marché de I’actif vaut pour un passif ou un instrument de capitaux propres
similaire (mais non identique) détenu en tant qu’actif par un tiers. Par exemple, le
passif ou Dinstrument de capitaux propres peut présenter une caractéristique
particuliére (telle la qualité de crédit de I’émetteur) qui diffeére de celle qui est reflétée
dans la juste valeur du passif ou de I’instrument de capitaux propres similaire détenu
en tant qu’actif ;

e [’'unité de comptabilisation pour I’actif n’est pas la méme que pour le passif ou
I’instrument de capitaux propres. Par exemple, dans le cas de certains passifs, le prix
de Dl’actif correspondant refléte un prix combiné pour un ensemble comprenant les
montants dus par I’émetteur et un rehaussement de crédit fourni par un tiers. Si I’unité
de comptabilisation pour le passif ne correspond pas a I’ensemble, I’objectif est
d’évaluer la juste valeur du passif de I’émetteur et non celle de I’ensemble. En pareil
cas, I’entité ajuste donc le prix observé pour I’actif de manicre a en exclure I’effet du
rehaussement de crédit fourni par le tiers.

2.2.5.Passifs et instruments de capitaux propres non détenus en tant qu’actifs par des tiers
Lorsqu’il n’y a pas de cours de marché pour le transfert d’un passif ou d’un instrument de
capitaux propres de I’entité elle-méme qui soit identique ou similaire et qu’aucun élément
identique n’est détenu en tant qu’actif par un tiers, I’entité doit évaluer la juste valeur du passif ou
de I’instrument de capitaux propres au moyen d’une technique d’évaluation, en se plagant du
point de vue d’un intervenant du marché qui doit le passif ou qui a émis I’instrument de capitaux
propres.

Par exemple, 1’entité qui applique une technique d’actualisation peut prendre en considération
I’un ou I’autre des aspects suivants :

(@) les sorties de trésorerie futures qu’un intervenant du marché s’attendrait a engager pour
exécuter 1’obligation, avec prise en compte de la compensation qu’il exigerait pour
prendre en charge 1’obligation ;
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(b) le montant qu’un intervenant du marché recevrait pour la prise en charge d’un passif
identique ou I’émission d’un instrument de capitaux propres identique, déterminé a partir
des hypotheses que les intervenants du marché utiliseraient pour fixer le prix de I’élément
identique (présentant par exemple les mémes caractéristiques de crédit) sur le marché
principal (ou le marché le plus avantageux) aux fins de 1’émission d’un passif ou d’un
instrument de capitaux propres assorti des mémes modalités contractuelles.

2.2.6. Risque de non-exécution

La juste valeur d’un passif refléte ’effet du risque de non-exécution. Le risque de non-exécution
comprend notamment le risque de crédit (défini dans IFRS 7 Instruments financiers
Informations a fournir) propre a I’entité. Le risque de non-exécution est présumé étre le méme
avant et apreés le transfert du passif.

Lorsque I’entité¢ évalue la juste valeur d’un passif, elle doit prendre en compte I’effet de son
risque de crédit (solvabilité) et de tout autre facteur susceptible d’influer sur la probabilité que
’obligation soit ou ne soit pas exécutée. Cet effet peut varier en fonction du passif, par exemple :

(@) selon que le passif est une obligation de remettre de la trésorerie (passif financier) ou une
obligation de fournir des biens ou des services (passif non financier) ;
(b) selon les modalités des rehaussements de crédit rattachés au passif, le cas échéant.

La juste valeur d’un passif refléte I’effet du risque de non-exécution par rapport a I'unité de
comptabilisation du passif. L’émetteur d’un passif assorti d’un rehaussement de crédit
indissociable qui est fourni par un tiers et comptabilisé séparément du passif ne doit pas prendre
en compte I’effet du rehaussement de crédit (par exemple le cautionnement d’une dette par un
tiers) dans 1’évaluation de la juste valeur du passif. Si le rehaussement de crédit est comptabilisé
séparément du passif, I’émetteur prend en compte sa propre solvabilité et non celle du tiers qui
s’est porté caution lorsqu’il évalue la juste valeur du passif.

2.2.7. Restriction empéchant le transfert d’'un passif ou d 'un instrument de capitaux propres de
[’entité elle-méme

Lorsque I’entité évalue la juste valeur d’un passif ou d’un de ses propres instruments de capitaux
propres, elle ne doit pas inclure de donnée d’entrée distincte ou procéder a un ajustement des
autres données d’entrée pour tenir compte de I’existence d’une restriction empéchant le transfert
de I’élément. L’effet d’une restriction empéchant le transfert d’un passif ou d’un instrument de
capitaux propres de I’entité est inclus de fagon implicite ou explicite dans les autres données
d’entrée utilisées pour I’évaluation de la juste valeur.

A titre d’exemple, a la date de la transaction, le créancier et le débiteur ont tous deux accepté le
prix de transaction pour le passif, étant pleinement conscients que 1’obligation était assortie d’une
restriction qui en empéchait le transfert. Du fait que la restriction est prise en compte dans le prix
de transaction, il n’est pas nécessaire, a la date de la transaction, d’inclure une donnée d’entrée
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distincte ou d’ajuster une donnée d’entrée existante pour refléter I’effet de la restriction sur le
transfert. De méme, il n’est pas nécessaire de le faire aux dates d’évaluation ultérieures.

2.2.8. Passif financier comportant une composante a vue

La juste valeur d’un passif financier comportant une composante a vue (par exemple un dépot a
vue) ne peut étre inférieure a la somme payable a vue, actualisée depuis la premiere date a
laguelle le paiement peut en étre exigé.

Application aux actifs financiers et aux passifs financiers dont les positions en matiere de risque de
marché ou de risque de crédit des contreparties se compensent

L’entité qui détient un groupe d’actifs financiers et de passifs financiers est exposée aux risques
de marché (définis dans IFRS 7) et au risque de crédit (défini dans IFRS 7) de chacune des
contreparties. Si I’entité geére ce groupe d’actifs et de passifs financiers sur la base de son
exposition nette aux risques de marché ou au risque de crédit, il lui est permis de se prévaloir
d’une exception a la présente norme aux fins de I’évaluation de la juste valeur. En vertu de cette
exception, D’entité peut évaluer la juste valeur d’un groupe d’actifs financiers et de passifs
financiers sur la base du prix qui serait regu pour la vente d’une position longue nette (c’est-a-
dire un actif) ou payé pour le transfert d’une position courte nette (c’est-a-dire un passif) a
I’égard d’un risque particulier lors d’une transaction normale entre des intervenants du marché a
la date d’évaluation dans les conditions actuelles du marché. Par conséquent, 1’entité doit évaluer
la juste valeur du groupe d’actifs et de passifs financiers conformément a la facon dont les
intervenants du marché établiraient le prix pour I’exposition nette aux risques a la date
d’évaluation.

Une entité peut se prévaloir de I’exception énoncée au paragraphe 48 si elle respecte toutes les
conditions ci-dessous :

(@) elle gere le groupe d’actifs et de passifs financiers sur la base de son exposition nette a un
risque de marché particulier (ou plusieurs) ou au risque de crédit d’une contrepartie
particuliere conformément a sa stratégie de gestion des risques ou d’investissement établie
par écrit ;

(b) elle fournit de I’information sur cette base au sujet du groupe d’actifs et de passifs
financiers aux principaux dirigeants de 1’entité (définis dans IAS 24 Information relative
aux parties liées) ;

(c) elle est tenue ou a choisi d’évaluer ces actifs et passifs financiers a la juste valeur dans
I’état de la situation financiere a la fin de chaque période de présentation de I’information
financiere.

L’exception prévue au paragraphe 48 ne concerne pas la présentation dans les états financiers.
Dans certains cas, la base sur laquelle sont présentés des instruments financiers dans 1’état de la
situation financiere différe de leur base d’évaluation, par exemple lorsqu’une IFRS n’impose pas
ou ne permet pas la présentation des instruments financiers pour leur montant net. En pareil cas,
il se peut que l’entité ait a répartir les ajustements faits au niveau du portefeuille (voir
paragraphes 53 a 56) entre les différents actifs ou passifs qui constituent le groupe d’actifs
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financiers et de passifs financiers qu’elle geére sur la base de son exposition nette aux risques.
L’entité doit effectuer les répartitions sur une base raisonnable et cohérente, selon une méthode
appropriée aux circonstances.

L’entité doit faire un choix de méthode comptable selon IAS 8 M¢éthodes comptables,
changements d’estimations comptables et erreurs pour se prévaloir de I’exception prévue au
paragraphe 48. L’entité qui se prévaut de 1’exception doit appliquer cette méthode comptable, y
compris sa méthode de répartition des ajustements cours acheteur-cours vendeur et des
ajustements au titre du risque de crédit, le cas échéant, de la méme maniére d’une période a
’autre pour un portefeuille donné.

L’exception prévue au paragraphe 48 ne s’applique qu’aux actifs financiers, aux passifs
financiers et aux autres contrats compris dans le champ d’application d’IAS 39 Instruments
financiers : Comptabilisation et évaluation ou d’IFRS 9 Instruments financiers. Les mentions d’«
actifs financiers » et de « passifs financiers » qui figurent dans les paragraphes 48 a 51 et 53 a 56
s’interprétent comme s’appliquant a tous les contrats entrant dans le champ d’application d’IAS
39 ou d’IFRS 9 et comptabilisés conformément a ces normes, qu’ils répondent ou non a la
définition d’un actif financier ou d’un passif financier selon IAS 32 Instruments financiers :
Présentation.

2.2.9. Exposition aux risques de marché

Lorsque ’entité se prévaut de I’exception prévue au paragraphe 48 pour évaluer la juste valeur
d’un groupe d’actifs financiers et de passifs financiers géré sur la base de son exposition nette a
un ou plusieurs risques de marché particuliers, elle doit appliquer a son exposition nette a ce ou
ces risques de marché le prix compris dans I’écart acheteur-vendeur qui reflete le mieux la juste
valeur dans les circonstances.

Lorsque ’entité se prévaut de I’exception prévue au paragraphe 48, elle doit s’assurer que le ou
les risques de marché auxquels 1’expose le groupe d’actifs financiers et de passifs financiers sont
pour I’essentiel les mémes. Par exemple, 1’entité ne combinerait pas le risque de taux d’intérét
associé a un actif financier au risque marchandises associé a un passif financier, parce que cela
n’atténuerait pas son exposition au risque de taux d’intérét ou au risque marchandises. Lorsque
’entité se prévaut de I’exception prévue au paragraphe 48, tout risque de base découlant du fait
que les parametres des risques de marché ne sont pas identiques doit étre pris en compte lors de
I’évaluation de la juste valeur des actifs et passifs financiers du groupe.

De méme, la durée au cours de laquelle ’entité est exposée a un ou plusieurs risques de marché
particuliers découlant des actifs financiers et des passifs financiers doit étre pour I’essentiel la
méme. Ainsi, une entité qui utilise un contrat a terme normalisé de 12 mois contre les flux de
trésorerie associés a la valeur de 12 mois d’exposition au risque de taux d’intérét rattaché a un
instrument financier échéant a cing ans, compris dans un groupe constitué uniquement de ces
actifs et passifs financiers, évalue la juste valeur de ’exposition a 12 mois de risque de taux
d’intérét sur la base du montant net et le reste de 1I’exposition a ce risque (pour les années 2 a 5)
sur la base du montant brut.
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2.2.10. Exposition au risque de crédit d 'une contrepartie déterminée

Lorsque I’entité se prévaut de 1’exception prévue au paragraphe 48 pour évaluer la juste valeur
d’un groupe d’actifs et de passifs financiers contractés avec une contrepartie déterminée, elle doit
prendre en compte I’effet de son exposition nette au risque de crédit de la contrepartie ou
I’exposition nette de cette derniére au risque de crédit de I’entité dans 1’évaluation de la juste
valeur, dans le cas ou les intervenants du marché tiendraient compte des accords existants qui
atténuent I’exposition au risque de crédit en cas de défaillance (par exemple une convention-
cadre de compensation avec la contrepartie ou un accord qui stipule I’échange de garanties sur la
base de I’exposition nette de chaque partie au risque de crédit de 1’autre partie). L’évaluation de
la juste valeur doit refléter les attentes des intervenants du marché quant a la probabilité qu’un tel
accord soit juridiquement exécutoire dans I’éventualité d’une défaillance.

2.2.11. Juste valeur lors de la comptabilisation initiale

Lorsqu’un actif est acquis ou qu’un passif est assumé lors d’une transaction d’échange, le prix de
transaction est le prix pay€ pour acquérir I’actif ou recu pour assumer le passif (valeur d’entrée).
La juste valeur de I’actif ou du passif représente quant a elle le prix qui serait regu pour la vente
de I’actif ou payé pour le transfert du passif (valeur de sortie). Les entités ne vendent pas
nécessairement des actifs aux prix payés pour les acquérir. De méme, elles ne transférent pas
nécessairement des passifs aux prix recus pour les assumer.

Souvent, le prix de transaction équivaut a la juste valeur (ce peut étre le cas par exemple lorsque,
a la date de la transaction, la transaction d’achat de I’actif a lieu sur le marché ou 1’actif serait
vendu).

Pour déterminer si la juste valeur a la comptabilisation initiale équivaut au prix de transaction,
I’entité doit prendre en compte les facteurs spécifiques a la transaction et a I’actif ou au passif. Le
paragraphe B4 décrit des situations ou le prix de transaction est susceptible de ne pas représenter
la juste valeur d’un actif ou d’un passif au moment de la comptabilisation initiale.

Si une autre IFRS impose ou permet a I’entité d’évaluer initialement un actif ou un passif a la
juste valeur et que le prix de transaction différe de celle-ci, I’entité doit comptabiliser en résultat
net le profit ou la perte qui en découle, sauf disposition contraire de I’IFRS en question.

2.2.12. Techniques d’évaluation

L’entité doit utiliser des techniques d’évaluation appropriées aux circonstances et pour lesquelles
les données sont disponibles en quantité suffisante pour évaluer la juste valeur, en maximisant
I’utilisation des données d’entrée observables pertinentes et en minimisant celle des données
d’entrée non observables.

L’objectif de I’application d’une technique d’évaluation est d’estimer le prix d’une transaction
normale de vente de 1’actif ou de transfert du passif conclue entre des intervenants du marché a la
date d’évaluation dans les conditions actuelles du marché. L’approche par le marché, 1’approche
par les cofits et I’approche par le résultat sont trois techniques d’évaluation largement répandues.
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Les principales caractéristiques de ces approches sont résumées aux paragraphes B5 a B11.
Lorsqu’elle évalue la juste valeur, 1’entité doit utiliser des techniques d’évaluation compatibles
avec une ou plusieurs de ces approches.

Dans certains cas, il sera appropri¢ d’utiliser une seule technique d’évaluation (par exemple pour
¢valuer un actif ou un passif a I’aide des cours sur un marché actif pour des actifs ou des passifs
identiques). Dans d’autres cas, il sera approprié d’en utiliser plusieurs (ce pourrait étre le cas par
exemple pour évaluer une unité génératrice de trésorerie). Si plusieurs techniques sont utilisées
pour déterminer la juste valeur, les résultats (c’est-a-dire les indications respectives de la juste
valeur) doivent étre évalués en tenant compte du fait que ’intervalle de valeurs qu’indiquent ces
résultats est raisonnable ou non. L’évaluation de la juste valeur correspond au point compris dans
cet intervalle qui est le plus représentatif de la juste valeur dans les circonstances.

Lorsque le prix de transaction est la juste valeur a la comptabilisation initiale et qu'une technique
d’évaluation faisant appel a des données d’entrée non observables sera utilisée pour évaluer la
juste valeur dans les périodes ultérieures, cette technique d’évaluation doit étre étalonnée de sorte
que, au moment de la comptabilisation initiale, le résultat auquel elle aboutit soit égal au prix de
transaction. Grace a 1’étalonnage, la technique d’évaluation refléte les conditions actuelles du
marché, et I’entité peut plus facilement déterminer s’il est nécessaire d’apporter un ajustement a
la technique (par exemple, I’actif ou le passif pourrait présenter une caractéristique dont la
technique d’évaluation ne tient pas compte). Apres la comptabilisation initiale, lorsque 1’entité
¢évalue la juste valeur a I’aide d’une ou de plusieurs techniques d’évaluation faisant appel a des
données d’entrée non observables, elle doit s’assurer que ces techniques d’évaluation reflétent les
données de marché observables (par exemple le prix d’un actif ou d’un passif similaire) a la date
d’évaluation.

Les techniques d’évaluation utilisées pour déterminer la juste valeur doivent étre appliquées de
facon systématique. Toutefois, il est approprié de modifier une technique d’évaluation ou ses
modalités d’application (par exemple, modifier sa pondération lorsque plusieurs techniques
d’évaluation sont utilisées ou modifier un ajustement apport¢ a la technique) lorsque la
modification permet d’obtenir une évaluation au moins aussi représentative de la juste valeur
dans les circonstances. Ce peut étre le cas lorsque, par exemple, I’un des événements ci-dessous
se produit :

(a) de nouveaux marchés se développent ;

(b) de nouvelles informations deviennent disponibles ;

(c) des informations utilisées antérieurement ne sont plus disponibles ;
(d) les techniques d’évaluation s’améliorent ;

(e) les conditions du marché changent.

Les révisions entrainées par la modification d’une technique d’évaluation ou de ses modalités
d’application doivent étre comptabilisées comme un changement d’estimation comptable selon
IAS 8. Toutefois, les informations a fournir sur un changement d’estimation comptable selon IAS
8 ne sont pas requises en ce qui concerne les révisions résultant de la modification d’une
technique d’évaluation ou de ses modalités d’application.
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2.2.13. Données d’entrée utilisées dans les techniques d’évaluation
Principes géneraux

Les techniques d’évaluation utilisées pour déterminer la juste valeur doivent maximiser
I’utilisation des données d’entrée observables pertinentes et minimiser celle des données d’entrée
non observables.

Les marchés boursiers, les marchés de contrepartistes, les marchés de courtiers et les marchés
sans intermeédiaire sont des exemples de marchés sur lesquels des données d’entrée pourraient
étre observables pour certains actifs ou passifs, par exemple des instruments financiers.

L’entité doit choisir des données d’entrée qui correspondent aux caractéristiques de 1’actif ou du
passif que les intervenants du marché prendraient en compte lors d’une transaction sur 1’actif ou
le passif. Parfois, ces caractéristiques entrainent un ajustement tel qu’une prime ou une décote
(par exemple une prime de contr6le ou une décote pour absence de contrdle). Cependant, une
¢évaluation de la juste valeur ne doit pas intégrer de prime ou de décote incompatible avec I’unité
de comptabilisation définie dans ’IFRS qui impose ou permet 1’évaluation a la juste valeur. Les
primes et les décotes qui refletent la taille en tant que caractéristique de la participation détenue
par I’entité plutdt que comme une caractéristique de 1’actif ou du passif (par exemple une prime
de contrdle lors de I’évaluation de la juste valeur d’une participation donnant le contréle) ne sont
pas permises aux fins de I’évaluation de la juste valeur. Dans tous les cas, s’il existe un cours sur
un marché actif (¢’est-a-dire une donnée d’entrée de niveau 1) pour un actif ou un passif, 1’entité
doit I"utiliser sans ajustement lorsqu’elle évalue la juste valeur.

Données d’entrée fondées sur les cours acheteur et vendeur

Si un actif ou un passif évalué a la juste valeur a un cours acheteur et un cours vendeur (par
exemple une donnée d’entrée provenant d’un marché de contrepartistes), le prix compris dans
I’écart acheteur-vendeur qui refléte le mieux la juste valeur dans les circonstances doit étre utilisé
pour évaluer celle-ci, quel que soit le classement de la donnée d’entrée dans la hiérarchie des
justes valeurs (niveau 1, 2 ou 3. L’utilisation de cours acheteur pour les positions représentant un
actif et de cours vendeur pour les positions représentant un passif est permise, mais non imposée.

La présente norme n’interdit pas I’utilisation du cours moyen ou d’une autre convention
d’évaluation suivie par les intervenants du marche, faute de mieux en pratique, pour déterminer la
juste valeur a I’intérieur d’un écart acheteur-vendeur.

2.2.14. Hiérarchie des justes valeurs

Pour accroitre la cohérence et la comparabilité des évaluations a la juste valeur et des
informations fournies a leur sujet, la présente norme établit une hiérarchie des justes valeurs qui
classe selon trois niveaux les données d’entrée des techniques d’évaluation utilisées pour
déterminer la juste valeur. Cette hiérarchie place au plus haut niveau les cours (non ajustés) sur
des marchés actifs pour des actifs ou des passifs identiques (données d’entrée de niveau 1), et au
niveau le plus bas les données d’entrée non observables (données d’entrée de niveau 3).

Dans certains cas, les données d’entrée utilisées pour déterminer la juste valeur d’un actif ou d’un
passif peuvent étre classées a des niveaux différents dans la hiérarchie. La juste valeur obtenue
est alors classée globalement au méme niveau de la hiérarchie que la donnée d’entrée du plus bas
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niveau qui est importante pour la juste valeur prise dans son ensemble. L’appréciation de
I’importance d’une donnée d’entrée déterminée pour la juste valeur prise dans son ensemble
nécessite I’exercice du jugement et tient compte des facteurs spécifiques a 1’actif ou au passif.
Les ajustements apportés pour obtenir des évaluations fondées sur la juste valeur, par exemple les
cotts de la vente lorsqu’on évalue la juste valeur diminuée des colits de la vente, ne doivent pas
étre pris en compte lors de la détermination du niveau auquel une juste valeur est classée dans la
hiérarchie.

La disponibilité des données d’entrée pertinentes et leur subjectivité relative peuvent influencer le
choix des techniques d’évaluation appropriées. Cependant, la hiérarchie des justes valeurs classe
par ordre d’importance les données d’entrée des techniques d’évaluation, et non les techniques
d’évaluation utilisées pour déterminer la juste valeur. Ainsi, une juste valeur déterminée a 1’aide
d’une technique d’actualisation pourrait étre classée au niveau 2 ou 3, selon les données d’entrée
qui sont importantes pour la juste valeur prise dans son ensemble et le niveau hiérarchique ou
elles sont classées.

Si une donnée d’entrée observable nécessite un ajustement faisant appel a une donnée d’entrée
non observable et que cet ajustement aboutit a une juste valeur considérablement plus élevée ou
moins élevée, la juste valeur obtenue est classée au niveau 3. Par exemple, dans le cas ou un
intervenant du marché tiendrait compte de ’effet d’une restriction sur la vente d’un actif pour en
estimer le prix, I’entité ajuste le cours du marché pour refléter I’effet de la restriction. Si ce cours
de marché est une donnée d’entrée de niveau 2 et que I’ajustement est une donnée non observable
qui est importante pour la juste valeur prise dans son ensemble, la juste valeur obtenue est classée
au niveau 3 de la hiérarchie.

2.2.14.1. Données d’entrée de niveau 1
Les données d’entrée de niveau 1 s’entendent des cours (non ajustés) auxquels I’entité peut avoir
acces a la date d’évaluation, sur des marchés actifs, pour des actifs ou des passifs identiques.

Un cours sur un marché actif fournit les indications les plus fiables quant a la juste valeur, et dans
la mesure ou un tel cours existe, il doit étre utilisé sans ajustement pour évaluer la juste valeur.

Pour beaucoup d’actifs financiers et de passifs financiers, dont certains peuvent s’échanger sur de
nombreux marchés actifs (par exemple dans différentes bourses), une donnée d’entrée de niveau
1 est disponible. Donc, au niveau 1, I’important est de déterminer les deux éléments suivants :

(@) le marché principal pour 1’actif ou le passif ou, a défaut, le marché le plus avantageux ;
(b) le fait que I’entité peut conclure ou non une transaction sur 1’actif ou le passif au prix
pratiqué sur le marché a la date d’évaluation.

L’entité ne doit pas ajuster une donnée d’entrée de niveau 1, sauf dans les circonstances suivantes

(@) lorsqu’elle détient un grand nombre d’actifs ou de passifs (par exemple des titres de
créance) similaires mais non identiques évalués a la juste valeur et qu’un cours sur un
marché actif est disponible sans toutefois étre facilement accessible pour chacun des actifs
ou des passifs pris individuellement (c’est-a-dire lorsqu’il serait difficile d’obtenir des

42| Page



Erreur ! Utilisez I'onglet Accueil pour appliquer Heading 1 au texte que vous souhaitez faire
apparaitre ici.

informations sur le prix de chaque actif ou passif a la date d’évaluation étant donné le
grand nombre d’actifs ou de passifs similaires détenus par I’entité). Dans ce cas, faute de
mieux en pratique, 1’entité peut évaluer la juste valeur a I’aide d’une autre méthode qui ne
repose pas exclusivement sur les cours du marché (par exemple une évaluation
matricielle). L’utilisation d’une autre méthode d’évaluation aboutit toutefois a une juste
valeur classée a un niveau inférieur dans la hiérarchie ;

(b) lorsqu’un cours sur un marché actif ne représente pas la juste valeur a la date
d’évaluation. Ce peut étre le cas si, par exemple, des événements importants (transactions
sur un marché sans intermédiaire, transactions sur un marché de courtiers, annonces)
surviennent apres la cloture du marché, mais avant la date d’évaluation. L’entité doit
établir et appliquer systématiquement une politique pour reconnaitre les événements de ce
type susceptibles d’influer sur 1’évaluation de la juste valeur. Toutefois, si le cours du
marché est ajusté en fonction de nouvelles informations, 1’ajustement aboutit a une juste
valeur classée a un niveau inférieur dans la hiérarchie ;

(c) lorsque la juste valeur d’un passif ou d’un instrument de capitaux propres de I’entité elle-
méme est évaluée a 1’aide du cours du marché d’un élément identique négocié en tant
qu’actif sur un marché actif et que ce cours doit étre ajusté pour tenir compte de facteurs
propres a 1’élément ou a ’actif. S’il n’est pas nécessaire d’ajuster le cours du marché de
’actif, le résultat est une juste valeur classée au niveau 1 de la hiérarchie. Toutefois, un
ajustement du cours du marché de D’actif aboutit a une juste valeur classée a un niveau
inférieur dans la hiérarchie.

Si I’entité détient une position sur un actif ou un passif donné (y compris une position constituée
d’un grand nombre d’actifs ou de passifs identiques, par exemple un bloc d’instruments
financiers) et que I’actif ou le passif est négocié sur un marché actif, la juste valeur de ’actif ou
du passif doit étre évaluée au niveau 1 en multipliant son cours de marcheé par la quantité détenue
par ’entité. C’est le cas méme lorsque le volume normal négoci¢ quotidiennement sur un marché
ne suffit pas pour absorber la quantité détenue et que le fait de placer des ordres pour vendre la
position au moyen d’une transaction unique pourrait affecter le cours du marché.

2.2.14.2. Données d’entrée de niveau 2

Les données d’entrée de niveau 2 sont des données concernant 1’actif ou le passif, autres que les
cours du marché inclus dans les données d’entrée de niveau 1, qui sont observables directement
ou indirectement.

Si I’actif ou le passif a une échéance spécifiée (contractuelle), une donnée d’entrée de niveau 2
doit étre observable pour la quasi-totalité¢ de la durée de 1’actif ou du passif. Les données d’entrée
de niveau 2 comprennent :

(@) les cours sur des marchés actifs pour des actifs ou des passifs similaires ;

(b) es cours sur des marchés qui ne sont pas actifs pour des actifs ou des passifs identiques ou
similaires ;

(c) les données d’entrée autres que les cours du marché qui sont observables pour I’actif ou le
passif, par exemple :
() les taux d’intérét et les courbes de taux observables aux intervalles usuels,
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(i) les volatilités implicites,
(iii)  les écarts de crédit ;
(d) les données d’entrée corroborées par le marché.

Les ajustements apportés aux données d’entrée de niveau 2 varient selon des facteurs spécifiques
a l’actif ou au passif, dont les suivants :

(a) I’état de I’actif ou I’endroit ou il se trouve ;

(b) la mesure dans laquelle les données d’entrée ont trait a des éléments comparables a 1’actif
ou au passif ;

(c) le volume ou le niveau d’activité sur les marchés ou ces données d’entrée sont observées.

Un ajustement apporté a une donnée d’entrée de niveau 2 qui est important pour la juste valeur
prise dans son ensemble peut aboutir a une juste valeur classée au niveau 3 de la hiérarchie s’il
fait appel a des données d’entrée non observables importantes.

2.2.14.3. Données d’entrée de niveau 3
Les données d’entrée de niveau 3 sont des données non observables concernant ’actif ou le
passif.

Les données d’entrée non observables doivent &tre utilisées pour évaluer la juste valeur dans la
mesure ou il n’existe pas de données d’entrée observables pertinentes disponibles, ce qui rend
possible une évaluation dans les cas ou il n’y a pas, ou guére, d’activité sur les marchés
relativement a ’actif ou au passif a la date d’évaluation. Cela dit, I’objectif de 1’évaluation de la
juste valeur demeure le méme, a savoir I’estimation d’une valeur de sortie a la date d’évaluation,
du point de vue d’un intervenant du marché qui détient 1’actif ou qui doit le passif. Donc, les
données d’entrée non observables doivent refléter les hypotheses que les intervenants du marché
utiliseraient pour fixer le prix de I’actif ou du passif, y compris les hypothéses sur les risques.

Les hypotheses sur les risques comprennent notamment celles sur le risque inhérent a une
technique d’évaluation particuliére utilisée pour déterminer la juste valeur (par exemple un
modele d’évaluation) et le risque inhérent aux données d’entrée de la technique d’évaluation. Une
¢valuation qui ne comporte pas d’ajustement pour tenir compte des risques, alors que les
intervenants du marché feraient un tel ajustement pour fixer le prix de I’actif ou du passif, ne
refléte pas la juste valeur. Par exemple, il pourrait €tre nécessaire d’apporter un ajustement pour
tenir compte des risques s’il existe une incertitude de mesure importante (notamment lorsque le
volume ou le niveau d’activité a subi une baisse importante par rapport a I’activité normale
observée sur le marché pour I’actif ou le passif, ou pour des actifs ou des passifs similaires, et que
I’entité a déterminé que le prix de transaction ou le cours du marché ne représente pas la juste
valeur,).

Lorsqu’elle élabore des données d’entrée non observables, 1’entité doit utiliser la meilleure
information disponible dans les circonstances, qui peut comprendre des données qui lui sont
propres. Pour élaborer des données d’entrée non observables, 1’entité peut partir de ses propres
données, mais elle doit les ajuster si I’information raisonnablement disponible indique que
d’autres intervenants du marché utiliseraient des données différentes, ou s’il existe un élément
propre a I’entité qui n’est pas disponible pour les autres intervenants du marché (comme une
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synergie spécifique a ’entité). L entité n’est pas tenue de mener des recherches exhaustives pour
obtenir I’information sur les hypothéses des intervenants du marché. Mais elle doit prendre en
compte toute I’information raisonnablement disponible au sujet de ces hypothéses. Les données
d’entrée non observables élaborées de la facon décrite ci-dessus sont considérées comme des
hypothéses utilisées par les intervenants du marché et satisfont a I’objectif de 1’évaluation de la
juste valeur.

2.2.15. Informations a fournir
L’entité¢ doit fournir des informations qui aideront les utilisateurs de ses états financiers a
apprécier les deux éléments suivants :

(@) pour les actifs et les passifs évalués a la juste valeur sur une base récurrente ou non dans
I’état de la situation financiére aprés la comptabilisation initiale, les techniques
d’évaluation et les données d’entrée utilisées pour établir les valeurs ;

(b) pour les évaluations de la juste valeur récurrentes faites a I’aide de données d’entrée non
observables (niveau 3) importantes, 1’effet de ces évaluations sur le résultat net ou sur les
autres éléments du résultat global pour la période.

Pour remplir les objectifs énoncés, I’entité doit s’interroger sur tous les éléments ci-dessous :

(@) le niveau de détail nécessaire pour satisfaire aux obligations d’information ;

(b) I’'importance a accorder a chacune des diverses obligations ;

(c) le degré de regroupement ou de ventilation a faire ;

(d) le besoin, pour les utilisateurs des états financiers, d’obtenir des informations
supplémentaires pour évaluer I’information quantitative fournie.

Si les informations fournies en conformité avec la présente norme et d’autres IFRS ne sont pas
suffisantes pour remplir les objectifs énoncés au paragraphe 91, I’entité doit fournir les
informations supplémentaires nécessaires pour y parvenir.

pour y parvenir. Afin de remplir les objectifs énoncés au paragraphe 91, I’entité doit fournir au
minimum les informations suivantes pour chaque catégorie d’actifs et de passifs évalués a la juste
valeur (ou faisant 1’objet d’évaluations fondées sur la juste valeur comprises dans le champ
d’application de la présente norme) dans 1’état de la situation financiere apres la comptabilisation
initiale :

(@) pour les évaluations de la juste valeur récurrentes ou non, la juste valeur a la fin de la
période de présentation de ’information financiere et, pour les évaluations de la juste
valeur non récurrentes, les motifs de I’évaluation. Les évaluations récurrentes de la juste
valeur d’actifs ou de passifs sont celles que d’autres IFRS imposent ou permettent dans
I’¢état de la situation financiére a la fin de chaque période de présentation de I’information
financieére. Les évaluations non récurrentes de la juste valeur d’actifs ou de passifs sont
celles que d’autres IFRS imposent ou permettent dans 1’état de la situation financiére dans
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des situations particuliéres (par exemple lorsqu’une entité évalue un actif détenu en vue

de la vente & sa juste valeur diminuée des co(ts de la vente conformément a IFRS 5 Actifs

non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées parce que la juste valeur
de I’actif diminuée des colts de la vente est inférieure a sa valeur comptable) ;

(b) pour les évaluations de la juste valeur récurrentes ou non, le niveau auquel chaque juste
valeur prise dans son ensemble est classée dans la hiérarchie (niveau 1, 2 ou 3) ;

(c) pour les actifs et les passifs qui sont détenus a la fin de la période de présentation de
I’information financiére et évalués a la juste valeur de fagon récurrente, le montant des
transferts de juste valeur effectués le cas échéant entre le niveau 1 et le niveau 2 de la
hiérarchie, les raisons de ces transferts et la politique suivie par 1’entité pour déterminer a
quel moment un transfert d’un niveau a 1’autre est réputé s’étre produit. Les transferts vers
chaque niveau doivent étre mentionnés et expliqués séparément des transferts depuis
chaque niveau ;

(d) pour les justes valeurs qui sont évaluées de facon récurrente ou non et classées au niveau
2 ou 3 de la hiérarchie, une description de la ou des techniques d’évaluation et des
données d’entrée utilisées pour I’évaluation. En cas de changement de technique
d’évaluation (par exemple 1’abandon d’une approche par le marché au profit d’une
approche par le résultat ou 1’application d’une technique d’évaluation supplémentaire),
I’entité doit mentionner ce changement et la ou les raisons qui le sous-tendent. Pour les
justes valeurs classées au niveau 3 de la hiérarchie, I’entité doit fournir des informations
quantitatives sur les données d’entrée non observables importantes utilisées aux fins de
I’évaluation. L’entité n’est pas tenue de créer des informations quantitatives pour se
conformer a cette obligation d’information si elle n’a pas élaboré de données d’entrée non
observables quantitatives pour mesurer la juste valeur (dans le cas par exemple ou elle
utilise les prix de transactions antérieures ou des informations sur des prix émanant de
tiers sans opérer d’ajustement). Toutefois, lorsqu’elle fournit ces informations, 1’entité ne
peut pas négliger les données d’entrée quantitatives non observables qui sont importantes
pour 1’évaluation de la juste valeur et qu’elle peut obtenir au prix d’un effort raisonnable ;

(e) pour les justes valeurs qui sont évaluées de facon récurrente et classées au niveau 3 de la
hiérarchie, un rapprochement entre les soldes d’ouverture et de cloture, en indiquant
séparément les variations de la période attribuables aux éléments suivants :

Q) le total des profits ou des pertes de la période comptabilisés en résultat net, avec
mention du ou des postes du résultat net ou ces profits ou pertes sont
comptabilisés,

(i) le total des profits ou des pertes de la période comptabilisés dans les autres
éléments du résultat global, avec mention du ou des postes des autres éléments du
résultat global ou ces profits ou pertes sont comptabilisés,

(iii)  les achats, les ventes, les émissions et les réglements (chacun de ces types de
variations étant indiqué séparément),

(iv)  le montant des transferts de juste valeur vers ou depuis le niveau 3 de la
hiérarchie, les raisons qui les motivent et la politique suivie par 1’entité pour
déterminer a quel moment un transfert d’un niveau a l'autre est réputé s’étre
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produit. Les transferts vers le niveau 3 doivent étre mentionnés et expliqués
séparément des transferts depuis ce niveau ;

(f) pour les justes valeurs qui sont évaluées de facon récurrente et classées au niveau 3 de la
hiérarchie, le montant du total des profits ou des pertes de la période mentionné au
paragraphe (e)(i) ci-dessus qui a été pris en compte dans le résultat net et qui est
attribuable a la variation des profits ou des pertes latents relatifs aux actifs et passifs
détenus a la date de cléture, avec mention du ou des postes du résultat net ou ces profits et
pertes latents sont comptabilisés ;

(9) pour les justes valeurs qui sont évaluées de fagon récurrente ou non et classees au niveau
3 de la hiérarchie, une description des processus d’évaluation suivis par ’entité (y
compris, par exemple, la facon dont I’entité détermine ses politiques et procédures
d’évaluation et analyse les changements intervenus dans les évaluations de la juste valeur
d’une période a ’autre) ;

(h) pour les justes valeurs qui sont évaluées de fagon récurrente et classées au niveau 3 de la
hiérarchie :

e dans tous les cas, une description de la sensibilité de I’évaluation de la juste valeur a
des changements dans des données d’entrée non observables, lorsqu’un changement
de montant dans ces données peut entrainer une augmentation ou une diminution
importante de la juste valeur. S’il existe des corrélations entre ces données d’entrée et
d’autres données d’entrée non observables utilisées pour I’évaluation de la juste
valeur, ’entité doit aussi expliquer ces corrélations et la fagon dont elles pourraient
amplifier ou atténuer 1’effet des changements dans les données d’entrée non
observables sur 1’évaluation de la juste valeur. Pour satisfaire a cette obligation
d’information, la description de la sensibilit¢ aux changements dans les données
d’entrée non observables doit traiter, au minimum, des données d’entrée non
observables mentionnées en application du (d) ci-dessus,

e dans le cas des actifs financiers et des passifs financiers, si le fait de modifier une ou
plusieurs des données d’entrée non observables pour refléter d’autres hypothéses
raisonnablement possibles devait entrainer une variation importante de la juste valeur,
la mention de ce fait, avec indication des effets des modifications. L’entité doit
indiquer comment 1’effet d’une modification faite pour refléter une autre hypothese
raisonnablement possible a été calculé. A cette fin, I’importance de la variation doit
étre appréciée par rapport au résultat net et au total des actifs ou des passifs ou,
lorsque les variations de la juste valeur sont comptabilisées dans les autres éléments
du résultat global, par rapport au total des capitaux propres ;

e pour les justes valeurs évaluées de facon récurrente ou non, si I’utilisation optimale
d’un actif non financier différe de son utilisation actuelle, la mention de ce fait, avec
indication des raisons pour lesquelles 1’actif n’est pas utilisé de fagon optimale.

L’entité doit déterminer des catégories appropri¢es d’actifs et de passifs en se fondant sur les
éléments suivants :

() la nature de I’actif ou du passif, ses caracteristiques et les risques y afférents ;
(b) le niveau auquel sa juste valeur est classée dans la hierarchie.
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Le nombre de catégories peut devoir étre plus élevé pour les justes valeurs classées au niveau 3
de la hiérarchie, parce que ces valeurs comportent un degré d’incertitude et de subjectivité plus
¢levé. La détermination de catégories appropriées d’actifs et de passifs pour lesquels il faut
fournir des informations sur 1’évaluation de la juste valeur requiert 1’exercice du jugement. Une
catégorie d’actifs ou de passifs requiert souvent une ventilation plus détaillée que les postes
présentés dans 1’état de la situation financiére. Toutefois, 1’entité doit fournir des informations
suffisantes pour permettre un rapprochement avec les postes présentés dans 1’état de la situation
financiere. Si une autre IFRS précise la catégorie ou classer un actif ou un passif, I’entité peut
utiliser cette catégorie pour la communication des informations exigées dans la présente norme a
condition que cette catégorie réponde aux exigences du présent paragraphe.

L’entité doit indiquer la politique qu’elle suit pour déterminer a quel moment un transfert d’un
niveau a D’autre de la hiérarchie des justes valeurs est réputé s’étre produitet 1’appliquer
systématiquement. La politique concernant la date ou les transferts sont comptabilisés doit étre la
méme pour les transferts effectués vers ou depuis les différents niveaux. Voici des exemples de
politiques concernant la détermination de la date des transferts :

() la date de I’événement ou du changement de circonstances a 1’origine du transfert;
(b) la date d’ouverture;
(c) la date de cloture.

[...]

Dans le cas d’un passif évalué¢ a la juste valeur et émis avec un rehaussement de crédit
indissociable fourni par un tiers, I’émetteur doit mentionner 1’existence du rehaussement de crédit
et indiquer si celui-ci est pris en compte dans 1’évaluation de la juste valeur du passif.

L’entité¢ doit présenter sous forme de tableau les informations quantitatives exigées par la
présente norme, a moins qu’une autre forme ne soit plus appropriée.

Section 3 : le résultat comptable net : composantes, méthodes de calcul et affectation.

« Faire du bénéfice » est un impératif quand on tient a sa survie en tant qu’entreprise. Le terme
pérennité s’utilise donc pour une entreprise qui dégage un résultat annuel positif assez
fréguemment pour soutenir son existence dans le temps. Mais exister dans le temps implique
aussi de s’étendre dans /’espace, c’est-a-dire financer I’expansion interne. Le résultat est, par
conséquent, affecté a différentes destinations : a la remunération de propriétaires, a la constitution
de réserves et aux devoirs fiscaux.

Deux méthodes sont en vogue pour la détermination du résultat comptable®3. La premiére est
’approche par le compte de résultat. Et la deuxiéme est ’approche par le bilan.

33 Qui ne doit pas étre confondu avec le résultat fiscal auquel il sert néanmoins de base de calcul.

48| Page



Erreur ! Utilisez I'onglet Accueil pour appliquer Heading 1 au texte que vous souhaitez faire
apparaitre ici.

3.1. L’approche par le compte de résultat.

Cette approche, la plus répandue, fait intervenir les comptes de gestions (ceux de produits et de
charges). D’un point de vue comptable, le résultat comptable net, apprés déduction des impots,
est une valeur propre et classée comme telle dans la classe 1 du Plan comptable (Ghersa Adada,
2018).

L’approche par les comptes de gestion utilise exclusivement les compte des classes 6 et 7.
La formule de calcul se présente comme suit :

Résultat comptable avant impots = Somme des produits — Sommes de charges.

Puis, s’il y a lieu :

Résultat comptable net = Résultat comptable avant impdts — impdts sur bénéfice.

L’appauvrissement de [’entit¢ se traduit donc par un résultat négatif; a 1’opposé¢ de
I’enrichissement qui se formule par un résultat positif.

Dans la réalité, cette formule n’est pas appliquée de maniere directe. A la place, le comptable
effectue le calcul de soldes intermédiaires de gestion ou agrégats de gestion. Ces agrégats
permettent d’analyser la performance a des échelles différentes par dissection du résultat en
chiffres clés qui représentent chacun une étape significative dans la formation dudit résultat. Ces
agrégats sont :

3.1.1. La marge commerciale
Elle est calculée pour les entreprises réalisant des activités commerciales : commerce en gros, de
détails, grandes surfaces, magasins, etc...

Les marchandises sont achetées, stockées puis revendues. Le tableau suivant résume la

situation :
Produits Charges
Chiffre d’affaires net Hors Taxes Cot d’achat des marchandises vendues :
Ventes de marchandises (700) Achats de marchandises (380)

e 3R accordeées sur ventes (709) e 3R obtenues sur achats (709)

-/[+ Variation des stocks de
marchandises (600)

3.1.2. Production de [’exercice
Ce solde concerne les entreprises qui realisent des activités industrielles (fabrication de produits,
construction, ...) et les prestataires de services (transports, ...).

La production de I’exercice inclut trois €léments principaux : la production vendue ; la
production stockée (+) ou déstockée (-) et la production immobilisée.

Produits Charges
Production vendue : Production déstockée
Ventes de produits (701, 702, 703)
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+ Travaux

+ Etudes

+ Prestations de services

+ Produits des activités annexes
-3R accordées

Production stockée

Production immobilisée

3.1.3 La valeur ajoutée
Une définition simple de la valeur ajoutée la décrit comme la quantité de richesse réellement
produite par I’entreprise au cours de 1’exercice.

Elle mesure la contribution de 1’entreprise a 1’économie nationale. C’est un agrégat de la
comptabilité nationale.

C’est donc un indicateur du poids économique de I’entreprise d’autant plus important que celle-Ci
réalise plusieurs stades d’un processus ou d’un cycle de production. Elle caractérise donc le degré
d’intégration des activités réalisées par une entreprise. Il est ainsi possible de distinguer des
entreprises a faible valeur ajoutée par rapport a d’autres caractérisées par une forte valeur ajoutée.

Le recours a la sous-traitance a certains stades de la production a pour conséquences d’augmenter
les consommations externes et de réduire la valeur ajoutée produite.

Ceci étant :

Valeur ajoutée = Production de I’exercice et/ou Marge commerciale — Consommation
intermédiaire de 1’exercice.

Produits Charges
Marge commerciale Consommation de l’exercice en provenance
Production de I’exercice des tiers :

Achat de matiéres premiéres

-3R obtenues sur achats de MP

+Achats stockées — Autres
approvisionnements

+Achats d’études et de prestations de services
+Achats de matériels et équipements de
travaux

+Achats non stockés — Matiéres et fournitures
+ frais accessoires incorporés aux achats

-3R sur achats

-Variation de stocks

+ services extérieurs

+Autres services extérieurs

-3R sur achats de services
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La valeur ajoutée peut aussi étre évaluée selon une approche additive par la somme des
rémunérations des différents facteurs de production ou acteurs ayant contribué a sa formation :

Charges de personnel + Charges financiéres + résultat + dotations aux amortissements et
dépréciations + imp0ts et taxes + revenus de transfert.

3.1.4. Excédent Brut d’Exploitation (EBE) ou Insuffisance Brut d’Exploitation (IBE)
C’est la ressource générée par 1’activité d’exploitation de 1’entreprise.

Elle mesure la performance économique de I’entreprise ou de 1’unité de production.

Elle exprime la capacit¢ de D’entreprise a engendrer des ressources monétaires destinées a
maintenir ou a accroitre son outil de production ou a rémunérer ses capitaux propres ou
empruntés.

Elle est calculée sans tenir compte des charges financiéres liées a ses moyens de financement et
hors charges d’amortissement et de dépréciation liées quant a elles a I’infrastructure ou au capital
technique. Elle ne tient pas compte de la politique financiére de I’entreprise ni de son
infrastructure.

Un solde négatif indique une Insuffisance Brute d’Exploitation c’est a dire une impossibilité de
dégager un potentiel de trésorerie au niveau de 1’exploitation préjudiciable au développement de
I’entreprise.

Enfin c’est un ¢élément important en gestion financiére puisque situ¢ a ’origine de certains
travaux d’analyse abordés ultérieurement comme la Capacité d’ Autofinancement.

Produits Charges
Valeur ajoutée Impdts, taxes et versements assimilés
Subventions d’exploitation Charges de personnel

3.1.5. Le résultat d’exploitation
A ce stade du tableau des SIG, le résultat d’exploitation inclut tous les produits et toutes les
charges d’exploitation par nature.

Il mesure la performance économique de I’entreprise sur le plan industriel et commercial,
indépendamment de sa politique de financement et de sa stratégie fiscale car il est calculé avant
les charges financiéres et sans tenir compte de 1I’imposition des bénéfices.

Produits Charges

EBE IBE

Autres produits Autres charges d’exploitation

Reprise sur amortissements, dépréciations et Dotations aux amortissements, dépréciations
provisions — Produits d’exploitation et provisions — charges d’exploitation

Transferts de charges d’exploitation
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3.1.6. Le résultat courant avant impdts
Produits

Résultat d’exploitation (bénéfice)

Quote-part de résultat sur les opérations faites
en commun

Produits financiers

Reprise sur dépréciation et provisions —
produits financiers

Transfert de charges financieres

Remarque :

apparaitre ici.

Charges

Résultat d’exploitation (perte)

Quote-part de résultat sur les opérations faites
en commun

Charges financieres

Dotations aux dépréciation et provisions —
charges financiéres

Dans sa conception, cet agrégat couvre un autre agrégat que 1’on pourrait calculer
individuellement : le résultat financier.

3.1.7. Le résultat exceptionnel

Il est calculé a partir des produits et des charges exceptionnels sur opérations de gestion, en

capital et calculés.

Il représente le solde d’opérations peu fréquentes telles que les cessions d’immobilisations, les
dotations et reprises comptabilisées pour des raisons fiscales.

Produits

Produits exceptionnels

Reprise sur dépréciations et provisions —
produits exceptionnels

Transfert de charges exceptionnelles

3.1.8. Le resultat net de [’exercice

Charges

Charges exceptionnelles

Dotations aux amortissements, provisions et
dépréciations — charges exceptionnelles

Il représente le cumul des résultats d’exploitation, financier et exceptionnel.

Il correspond au résultat comptable dégagé dans le tableau de résultat (bénéfice ou perte) et

présent au passif du bilan (contr6le).

Selon les cas, il peut apparaitre soit avant ou soit aprés déduction de la participation du personnel
aux bénéfices et de la charge fiscale d’impdt sur les bénéfices.

Produits
Resultat courant avant imp6t (positif)
Résultat exceptionnel (positif)

Charges

Resultat courant avant imp6t (negatif)
Résultat exceptionnel (négatif)
Participation des salariés

Imp6ts sur le bénéfice

En définitive, la synthése de ces SIG donne quelque chose de similaire au tableau suivant :
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Compte de résultat

apparaitre ici.

Production vendue
Production stockée
Production immobilisée

Production totale de I’exercice [1]

Achat de matieres premieres

Variation de stock

Autres achats et charges externes

Total des consommations intermédiaires [2]
Valeur ajoutée [3] = [1] - [2]

+Subventions d’exploitation

-Impots, taxes

-Salaires et traitement

-Charges sociales

Excédent Brut d’Exploitation [4]

+Reprises sur amortissements, dépréciations et provisions
+Transfert de charges d’exploitations
+Autres produits d’exploitation

-Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
-Autres charges d’exploitation

Résultat d’exploitation [5]

Produits financiers

-Charges financiéres

Résultat financier [6]

Résultat courant avant impéts = [5] + [6]
Produits exceptionnels

-Charges exceptionnelles

Résultat exceptionnel [7]

-Participations

-Impdts sur le bénéfice

Résultat de I’exercice
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3.2. L’approche par le bilan
Cette approche, moins commune, a la particularité de révéler combien le calcul du résultat n’a
pas grand lien avec les disponibilités de trésorerie.

Les valeurs disponibles®* résultent de la différence entre les encaissements et les décaissements.
Dans sa constitution, le résultat comptable recouvre des produits et des charges qui peuvent, par
essence, étre encaissables ou non pour les produits ; décaissables ou non pour les charges ; ou
réalisés ou latents®,

Voici comment I’administration fiscale définit 1’approche par le bilan : « Le bénéfice net est
constitué par la différence entre les valeurs de 1’actif net a la cloture et a I’ouverture de la période
dont les résultats doivent servis de base a I’imp6t diminué des suppléments d’apports et augmenté
des prélevements effectués au cours de cette période par I’exploitant ou par les associés. L’actif
net s’entend de I’excédent des valeurs d’actif sur le total formé au passif par les créances des
tiers, les amortissements et les provisions justifiées. »°

Section 4 : Le résultat, indicateur ultime de la performance et résultante d’accumulation de
flux.

Le résultat comptable refléte la performance financiére de I'entreprise au cours d'une période
donnée. Il indique si I'entreprise a généré un bénéfice ou subi une perte a partir de ses activités
opeérationnelles. Cette mesure est importante car elle fournit des informations sur la capacité de
I'entreprise a générer des revenus et a gérer ses dépenses. Il est utilisé par les investisseurs, les
créanciers, les actionnaires et d'autres parties prenantes pour évaluer la santé financiére et la
rentabilité d'une entreprise. 1l influence les décisions d'investissement, les décisions de prét et les
décisions de répartition des bénéfices, telles que le paiement des dividendes.

Plus encore, Le résultat comptable offre une base de comparaison commune entre les entreprises.
Il permet de mesurer la performance relative de différentes entreprises opérant dans le méme
secteur ou dans des secteurs similaires. Cela facilite la prise de décision en fournissant un moyen
de comparer la performance financiere des entreprises sur une base objective et standardisée.

Cependant, il est important de noter que le résultat comptable peut étre influencé par des facteurs
comptables et des choix de politique comptable qui ne refletent pas nécessairement la réalité
économique de I'entreprise. C'est pourquoi il est également important de prendre en compte
d'autres mesures de performance, telles que les flux de trésorerie, les ratios financiers et les
mesures non financiéres, pour obtenir une image plus compléte de la performance de
I'entreprise(Segretain, 2008).

3 Le montant maximal de dépenses si I'entreprise devrait régler ses achats futurs au comptant ou les
sommes actuellement en caisse, en banque et en centre de cheques postaux.

3% La notion de latence sera abordée dans le prochain sous-titre de cette section.

36 Article 140-2 du code des impéts directes et taxes assimilées, 2012.
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4.1. Les accruals ou le principe de I’accumulation des flux

Dans le langage comptable, il existe le terme "accrual”. D'origine anglo-saxonne, ce mot provient
des expressions "accrual Accounting” (c'est-a-dire la comptabilité d'engagement, par opposition a
la comptabilité de caisse) et "accrual basis concept"” (c'est-a-dire le principe de spécialisation des
exercices).

Les accruals sont les éléments qui doivent étre ajoutés aux flux pour obtenir les résultats,
littéralement les "accroissements™ ou "accumulations™. L'expression "charges calculées™ ne rend
pas compte de lI'ensemble du concept, car par exemple la variation des créances clients est un
accrual.

Aucune traduction francaise n'a encore été largement adoptée, car on peut parler, par exemple,
d'écart, de cumuls ou d'ajustements sans parvenir a expliciter dans le méme terme la nature de ces
écarts ou cumuls. Il est donc nécessaire de recourir a des formulations plus longues telles que
"variables comptables de régularisation" (Cornier Denis, 2005) ou "éléments non décaisses",
mais nous préférons utiliser le terme "accruals”.

La premiére difficulté résolue par les accruals est la mesure de la performance sur une période de
temps définie, alors que les opérations de I'entreprise se déroulent en continu (Dechow Patricia,
1994). En effet, tandis que la viabilité de I'entreprise repose uniquement sur sa capacité a générer
des flux de trésorerie positifs, la variation annuelle de trésorerie est une mesure tres biaisée de la
performance en raison de ses limitations en termes d‘attribution a une période de temps définie.

Ainsi, la comptabilité d'engagement repose sur des ajustements effectués sur les flux afin de
permettre I'identification d'un résultat.

Le concept d'accruals, qui englobe ces ajustements, a alimenté depuis plus de 20 ans un courant
de recherche trés important visant a expliquer la gestion des résultats par les dirigeants. Avant
d'explorer la littérature qui cherche a distinguer les accruals discrétionnaires des accruals
normaux, commencons par définir le concept d'accruals.

Les accruals sont par définition les ajustements faits au flux de trésorerie pour obtenir le résultat,
soit la différence entre le résultat et le flux de trésorerie. Le flux de trésorerie étant entendu ici «
brut », ¢’est a dire avant investissements nets des cessions. On peut qualifier cette définition de
soustractive (Thomas, 1999). Il est également possible de les définir de facon additive, a partir de
deux composantes « courtes » (Variation du Besoin en Fonds de Roulement) et « longues »
(amortissements).

Les formules suivantes émergent au gré de la précédente définition :
Par soustraction, Accrual de la période t = Résultat Net (t) — Flux de trésorerie (t).

Par addition, Accrual(t) = Variation du BFR + (produits calculés®” — charges calculées®).

37 Les produits calculés ou produits non-encaissables ne donnent lieu a aucun mouvement de trésorerie
par opposition aux produits encaissables.
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Il est important de ne pas s'attarder sur les sens de ces relations, car ce sont des identités
comptables. Ainsi, on aurait tout aussi bien pu poser la définition soustractive dans l'autre sens
(Résultat Net de la période t - Accrual(t) = Flux de trésorerie(t)). La poser dans ce premier sens
permet de souligner que les accruals sont la quantité supplémentaire a ajouter au flux de
trésorerie réel pour obtenir le résultat comptable agrégé. Cependant, ce choix peut étre contesté.
En réalité, le flux de trésorerie est également une mesure influencée, voire produite, par la
comptabilité.

Il ne faut pas non plus accorder trop d'importance au signe algébrique de ces relations. Par
convention, on pose que les accruals sont la différence entre le résultat net et le flux de trésorerie
de I'année, et non l'inverse.

La définition additive permet de voir que les accruals sont un concept lié a la variation de I'actif
économique. lls comprennent deux composantes : les charges calculées (amortissements et
provisions pour risques et charges) liées a la consommation de l'actif économique a long terme
(les immobilisations), et la variation du besoin en fonds de roulement (créances d'exploitation -
dettes d'exploitation) ou la variation de l'actif économique a court terme. La connexion établie
entre les charges calculées et les immobilisations a long terme est une simplification, car il existe
par exemple des provisions pour créances clients ou des provisions pour risques et charges a
moins d'un an. Néanmoins, cette simplification va dans le sens des évolutions comptables en
cours. Par exemple, on ne parle plus de provisions pour dépréciation des créances clients, mais de
dépréciation des créances clients. Avec la disparition du terme "provision”, on ne retient que la
créance client nette de dépréciation.

4.2. Une liaison critiquée entre Bilan et Compte de résultat
Dans sa conception traditionnelle, on estime que le résultat net vient incrémenter les fonds
propres. Ceci peut s’exprimer avec une simple formule d’addition comme suit :

Fonds propres de la période t = Fonds propres de t-1 + Résultat Net de t.

Selon cette perspective, le cycle annuel d'activités génere une performance qui est représentée par
le compte de résultat. Le bénéfice net pour les actionnaires augmente le patrimoine de
I'entreprise, qui se reflete dans les fonds propres.

La convention du colt historique est parfaitement adaptée a I'enregistrement successif des
transactions, ce qui trouve sa traduction comptable la plus explicite dans le compte de résultat et
ses soldes intermédiaires de gestion.

Cependant, il suffit de renverser I'équation pour obtenir la relation inverse, qui présente le résultat
comme une variation des fonds propres :

Fonds propres(t) - Fonds propres(t-1) = Résultat Net(t).

38 | es charges calculées ou charges non-décaissables ne donnent lieu a aucun mouvement de trésorerie ;
par opposition aux charges décaissables.
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Cette fois-ci, la performance est générée par la variation de la valeur de marché (ou la juste
valeur) des actifs et des passifs. Certains auteurs considérent méme que le compte de résultat
devient inutile a la limite. Pourtant, il est actuellement I'état financier le plus utilisé par les
analystes externes et les décisionnaires internes.

Conclusion au chapitre
Méme dans la forme primitive de la comptabilité qu’est la comptabilité¢ de caisse, On cherchait
toujours a connaitre la quantité supplémentaire de richesse créée.

Aujourd’hui le concept est plus avancé, les régles sont plus complexes et 1’application plus
¢tendue. Mais ’objet demeure le méme ; mesurer la performance au sens de ce que rapporte une
entreprise.

L’idée s’est donc, depuis, étendu a différentes ramifications. On ne parle plus simplement en
termes de gain ou de perte, mais de résultat. Un résultat qui regroupe en son sein une grande
variété de données qu’il livre parfois avec beaucoup d’avarice.

En effet, méme si le résultat est la mesure ultime de la performance, lire la seule fagon dont il se
forme ne constitue pas une garantie quant a la reproduction de cette méme performance dans le
futur.

Or dans un monde ouvert, I’actionnaire cherche a faire reproduire a son capital les bonnes
performances et a améliorer les mauvaises. Il acheétera plus d’actions s’il anticipe que le
rendement sera au moins égal a ses attentes sur les exercices a venir ; il se retirera sinon.

L’investisseur, désireux de conclure de bonnes affaires, s’intéressera au comportement de ceux
qui sont déja actionnaires dans 1’entreprise. Maintiennent-ils leurs capitaux dans la compagnie ?
La quittent-ils ? Pourquoi ?

Faire le lien entre le résultat comptable et le marché de titres s’est donc présenté comme un
impératif pour le normalisateur comptable qui place I’actionnaire au centre de ses préoccupations.
Mais en la matiére, tous les types de résultat ne se valent pas. Et ce sera I’objet de la seconde
partie de ce mémoire.
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Chapitre 3 : les spécificiteés de la comptabilité des assurances

Introduction au chapitre
Assurer un bien ou une personne, c’est s’engager a verser une réparation monétaire pour un fait
préjudiciable, théoriqguement non-souhaitable et potentielle que subirait le bien ou la personne.

Et cela requiert d’en avoir les moyens. L’étendue des préjudices n’est pas connue a 1’avance,
seuls le sont les prix facturés périodiqguement au souscripteur. Les compagnies doivent donc
constituer des provisions techniques, une provision étant une charge relative a une portion de
trésorerie bloquée pour un risque futur.

En effet, peu d’entreprises fondent leur activité sur le risque et sa gestion comme le font les
assurances. Les contrats d’assurances inscrit aux passifs sont la matérialisation de charges futures
qui se réaliseront ou non dépendamment de la réalisation ou non du fait déclencheur de leur
exécution, d’ou la nécessité d’une évaluation particuliére.

Ainsi, pour I’actif des sociétés d’assurances I’IFRS 13 s’applique en imposant la régle de la juste
valeur mais pour le passif, c’est I'I[FRS 17 qui détermine le mode d’évaluation de des contrats.

Compte tenu de la grande diversité des contrats, le secteur a vu émerger une panoplie de
provisions techniques différentes qu’on aurait du mal a citer de facon exhaustive (mais ce
mémoire en cité quelques-uns des plus importants) et qui garantissent que 1’assureur respecte ses
engagements.

Bien qu’une comptabilité spéciale existe pour les entreprises d’assurances, nous nous
contenterons seulement de brosser ces spécificités puisque 1’objectif ici est d’en ressortir qu’elle
est tout aussi centrée sur le résultat que n’importe quelle autre comptabilité.

En premiére partie donc, ce chapitre retracera comment les normes IFRS ont été intégrées au
secteur des assurances, puis il fera le tour de la question des spécificités des compagnies
d’assurance pour ses deux dernieres sections (tant dans la généralit¢ que dans leur définition
comptable).

Section 1 : les normes IFRS appliquées au secteur des assurances : historique d’une
évolution lente et tardive

La grande majorité des normes IFRS s'applique aux assureurs, avec une prédominance
importante de celles relatives aux instruments financiers (IAS 39/IFRS 9) et aux contrats
d'assurance (IFRS 17). Entre autres, nous citerons : L’TAS 1 : présentation des états financiers ;
IAS 39-IFRS 9 : instruments financiers - comptabilisation et évaluation ;
IFRS 7:instruments financiers - informations a fournir ;
IFRS 4 : contrats d'assurance.
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1.1.  L'application des normes IFRS pour les assureurs

En 2005, les entreprises cotées européennes ont adopté pour la premiére fois les normes
internationales. A cette époque, la partie relative aux passifs d'assurance de la norme IFRS 4 était
encore provisoire. Dans ce contexte, les assureurs étaient autorisés a maintenir la
comptabilisation de leurs passifs d'assurance selon leurs normes locales, tandis que les actifs
financiers liés a ces contrats étaient comptabilisés selon la norme IAS 39.

Ainsi, l'objectif de comparabilité des états financiers d'une entreprise a une autre était confronté,
pour les compagnies d'assurance, a l'application de modeles comptables qui pouvaient différer
considérablement selon les régions géographiques. De plus, I'incohérence résultant du décalage
comptable entre les passifs d'assurance comptabilisés selon des normes locales et les actifs
comptabilisés a la juste valeur selon la norme IAS 39 sur les instruments financiers a nécessité
I'introduction de la comptabilité reflet, également appelée shadowaccounting. Cette méthode
consiste a comptabiliser une "participation aux bénéfices différée" permettant de refléter les
droits potentiels des assurés, ainsi que les effets fiscaux correspondants, sur les plus ou moins-
values latentes comptabilisées a I'actif, comme si elles avaient été réalisées. Cette participation
aux bénéfices est enregistrée dans les capitaux propres ou dans le résultat, en symétrie avec la
comptabilisation des plus ou moins-values latentes.

Cing ans aprés l'adoption des IFRS dans I'Union européenne et aprés la crise financiére, les
principaux défis auxquels les assureurs sont confrontés lors de I'établissement de leurs états
financiers IFRS sont les suivants :

e La méthode de valorisation des instruments financiers : dans un contexte de crise
financiere, I'absence de liquidités sur certains titres a conduit les entreprises a recourir
a des modeles de valorisation pour déterminer leur juste valeur. Les informations
fournies en annexe ont permis aux lecteurs des états financiers d'identifier la part des
actifs valorisés selon ces modeéles.

e La méthode de dépréciation : dans un contexte de forte volatilité, les assureurs ont
appliqué de maniére disparate les principes de dépréciation des instruments financiers
tels que définis dans la norme IAS 39. En raison de leur caractére basé sur des
principes, les normes IFRS ne fournissent pas de régle précise permettant de
déterminer si une moins-value latente & une période donnée correspond a une
dépréciation ou non. Par conséquent, par exemple, alors qu'en France, le consensus
était de déprecier les titres disponibles a la vente présentant des moins-values latentes
de plus de 6 % sur une période donnée ou de plus de 20 % a la date de cl6ture des
comptes, cette pratique a été révisee par les différents acteurs, chacun appliquant sa
propre regle de dépréciation en se conformant au principe "d'appréciation d'une
indication objective de dépréciation d'un actif financier”, faisant ainsi appel a son
propre jugement.
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Le nouveau projet IFRS 4 phase 2 fait ainsi appel a de nouveaux concepts, comme la valeur de
réalisation (fulfilment value), la reconnaissance d'une marge destinée & annuler tout gain a la
souscription, I'ajustement pour risque dans I'évaluation des provisions. IFRS 4 phase 2 couvre
dorénavant les contrats financiers avec participation discrétionnaire dont la définition exacte est «
capitaux différés avec contre-assurance ». Ces contrats d'épargne constituent I'essentiel des
contrats vie dans la plupart des pays*°.

Récemment, le 25 juin 2020 I’IASB publie IFRS 17 (en projet depuis 1’adoption de I’'IFRS 4) qui
¢tablit les principes pour la comptabilisation, 1’évaluation et la présentation des contrats
d’assurance. La révision de la norme vise a répondre aux préoccupations des parties prenantes.

Les exigences techniques de la norme IFRS 17 devraient entrainer une augmentation
considérable du volume de données dans les fonctions financiéres et actuarielles. Ces exigences
mettent également davantage 1’accent sur la nécessité d'avoir des données de haute qualité,
exactes et vérifiables pour soutenir le processus d’établissement des rapports financiers.

1.2. Présentation de I’IFRS 17 relatif aux contrats d’assurance

1.2.1. Objectifs de la norme IFRS 17
e Réduire les différences d’évaluation et de comptabilisation des contrats d’assurance entre

pays
« Valoriser les options et garanties des contrats d’assurance
« Favoriser la cohérence avec les autres normes IFRS
o Harmoniser I’estimation des passifs d’assurance

1.2.2. Un apercu de la norme

IFRS 17 est la premiére véritable norme IFRS destinée aux contrats d'assurance. Elle remplace
une norme provisoire, la norme IFRS 4, introduite en 2004. Son objectif est de pouvoir comparer
de fagon transparente la situation financiere, les positions de risque et la performance des acteurs
du marché. Jusqu'a présent, la comptabilisation des contrats d'assurance était différente de celle
des contrats dans les autres secteurs. C'est en partie pour répondre a ces critiques que la norme
IFRS 17 a été creée.

Dans les secteurs bancaire et de I'assurance, on observe depuis plusieurs années une tendance a
un resserrement de la réglementation. Tout comme les banquiers avec MIFID, BCBS ou FRTB,
les assureurs doivent également se conformer a Solvabilité 2, IFRS 7 ou IFRS 9. Toutes ces
réformes ont en commun la recherche de transparence, de granularité et de tracabilité. Solvabilité
2 se concentre sur l'aspect prudentiel, tandis que les normes IFRS se concentrent sur l'aspect
financier. De nombreux assureurs demandent un report de la norme IFRS 17 car ils estiment que
les régulateurs ne tiennent pas compte de la spécificité de leur métier, qui est la mutualisation des
risques a long terme, contrairement a la banque ou le risque financier est porté individuellement

39Les normes IFRS appliquées aux assureurs disponible sur le site www.argusdelassurance.com (consulté le

3 mai 2023)
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par les clients. Les assureurs estiment donc qu'il n'est pas légitime de considérer un pool de
contrats sur une base annuelle alors que le risque sera porté sur 10 ou 15 ans, voire beaucoup plus
longtemps pour les contrats viagers. Un autre point de critique concerne le fait que la norme IFRS
17 ne s'applique qu'aux assureurs cOtés, ce qui exclut les assureurs mutualistes et les institutions
de prévoyance. En France, seule une quinzaine d'assureurs sont concerneés. Pour une norme
censée favoriser les comparaisons, cela semble paradoxal, d'autant plus que I'effort financier pour
se conformer a cette norme est considérable, surtout dans un contexte de taux négatifs, de marges
en baisse et de problémes de recapitalisation liés a Solvabilité 2.

En introduisant le concept de granularité, la norme IFRS 17 introduit pour la premiére fois la
notion d'annualité, qui n'existait pas dans les regles comptables et prudentielles des assureurs. Le
régulateur a souhaité que les risques contractuels ne soient comptabilisés que pour les contrats
souscrits au cours de la méme année, répartis en trois catégories : les contrats non rentables des
I'origine, les contrats rentables (qui ne présentent pas de risque significatif de perte) et les contrats
a risque de devenir non rentables. Cette notion d'annualisation remet en question le principe de
mutualisation sur plusieurs années, tout en réintroduisant la notion d'individu et de contrat, qui
étaient jusqu'alors dissous dans la masse. Désormais, il faut calculer la provision individuelle
pour chaque contrat afin de le classer dans la bonne catégorie (rentable, non rentable, a risque), et
la granularité devient le contrat lui-méme, avec sa date d'effet.

Est-ce que cet effort financier est important pour les assureurs ? Oui, car cette nouvelle exigence
nécessite la création d'une tracabilité et d'une réversibilité a tous les niveaux de la chaine,
permettant de remonter jusqu'au contrat et de justifier son inclusion dans une cohorte et une
période définie. La tracabilité du systéme de gestion, jusqu'aux rapports publiés, doit étre
compléte et sans rupture.

Les assureurs vont devoir appliquer des scénarios économiques sur la valorisation de leur passif,
comme ils le font sur leurs actifs avec IFRS 9. 1l s’agit de stresser leurs portefeuilles pour évaluer
ce qui se passera dans le meilleur et le pire des cas (taux bas qui se prolongent sur la durée,
multiplication des catastrophes naturelles...). Enfin, une fois ces premicres étapes passées, il
faudra étre capable de publier les mémes informations pour chaque norme (IFRS 17, 9, 15, IAS
39...). Cette notion de multinormes souléve un enjeu important de cohérence et suppose de
disposer d’une couche centrale de données qui va concentrer toutes les capacités
d’harmonisation, d’agrégation, de calculs et de projections. Avoir fait le choix d’un silo par
norme posera un probléme de cohérence, car les informations seront dupliquées et finiront par
étre biaisées, et donc différentes d’un silo a I’autre?.

1.2.3. Principales modifications apportées par la révision de juin 2020

e Prise en compte des frais d'acquisition des contrats renouvelables : Les frais
d'acquisition des contrats renouvelables sont désormais pris en compte.

e Marge de service contractuelle attribuable au service lié a I'investissement : La
marge de service contractuelle liée a lI'investissement est maintenant attribuée.

40IFRS 17, une vraie révolution pour les assureurs, disponible sur le site www.argusdelassurance.com
(_consulté le 4 mai 2023)
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e Réassurance des contrats déficitaires : Les gains provenant des traités de
réassurance utilisés pour compenser les pertes sur des contrats d'assurance directs
déficitaires sont reconnus.

e Présentation des contrats d'assurance dans I'état de la situation financiére : La
valeur au bilan des contrats d'assurance est présentée par portefeuille plutét que par
groupe de contrats.

e Option d'atténuation du risque : Le principe de couverture d'atténuation du risque
par la détention d'instruments dérivés est étendu aux couvertures réalisées a l'aide de
traités de réassurance.

e Comptes intermédiaires : option de modification des changements d’estimations
réalisés4ﬁl)0ur I’établissement des derniers comptes intermédiaires ou lors des comptes
annuels®-.

Section 2 : les spécificités des compagnies d’assurances
Le code des assurances, aux cotés des normes internationales, dicte les techniques particuliéres au
métier.

En premier lieu, les assurances sont des prestataires de services, elles ne vendent pas de bien.
Cela implique qu’aucun stock ou valeur d’exploitation n’apparaitra au bilan ni n’entreront dans le
cycle de production.

De surcroit, une grande partie des charges est constituée de provisions, ce qui n’est, en général,
pas le cas chez les prestataires de services. On le doit a I’inversion du cycle de production :
I’assureur percoit d’abord le prix de la prestation offerte, la prime, alors que cette prestation,
I’indemnité, ne sera livrée qu’ultérieurement. L’assureur se trouvera donc détenteur d’une masse
de capitaux considérable qu’il faut gérer et son role financier ne sera pas négligeable ; avec les
banques, les assureurs interviennent comme investisseurs institutionnels sur le marché des
placements.

En regle générale, ’opérations d’assurances ne connaissent pas de dénouement dans 1I’immédiat.
L’assureur procede a des investigations en vue de déterminer les causes réelles de sinistres et si
les souscripteurs sont des victimes au sens ou la cause du sinistre n’est pas de leur fait. Dans ce
sens-1a, les fraudes a 1’assurances peuvent étre punies par un tribunal. C’est un tribunal qui doit
rendre la décision, dans certains cas, sur le montant a reverser a 1’assuré. Dans ces cas-la, la
procédure peut s’étendre sur des années, car 1’assureur devra attendre pour connaitre son prix de
revient. Les assurances ont donc une double comptabilisation, une par exercice comptable et une
autre par exercice de référence.

Enfin, la derniére activité spécifique a ’assurance est la réassurance. La réassurance est un
secteur de I’économie indispensable a 1’activité de 1’assurance.

HIFRS 17 : quels impacts pour les contrats d’assurance ? disponible sur le site www.deloitte.com(consulté

le 4 mai 2023)
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Elle constitue un instrument de premier plan pour toute organisation soucieuse de la bonne
gestion de ses risques. La réassurance est donc un mécanisme qui permet le transfert en tout ou
en partie, le risque accepté par un assureur vers un réassureur afin de limiter ses engagements.

2.1. Convergence des intéréts

Comme pour d’autres types d’entreprises, on peut observer une divergence d’intéréts entre les
actionnaires et les dirigeants d’un assureur, car il est difficile de contréler parfaitement la
direction — ce trait est symptomatique du probleme traditionnellement lié aux relations agent-
mandant. La nature et I’ampleur de ces divergences peut varier selon qu’il s’agit d’une société
anonyme ou d’un assureur mutualiste*?. Dans les deux cas, les intéréts peuvent diverger en raison
de la séparation entre I’actionnariat et le contréle, les dirigeants de 1’assureur pouvant privilégier
leurs intéréts au détriment de ceux des actionnaires (dans le cas des sociétés anonymes) ou des
sociétaires (dans le cas des mutuelles)(OCDE, 2011).

Toutefois, étant donné que les parts (coopératives) ou la détention d’une police d’assurance
(mutuelle) des assureurs mutualistes ne sont pas aliénables ou négociables (coopératives) et sont
souvent dispersées, les mécanismes de contrdle par le marché (tels que le risque d’OPA, la
possibilité d’une surveillance accrue de la direction par un bloc d’actionnaires, ou le recours aux
options d’achat d’actions a titre d’incitation) sont limités, voire totalement absents. Ainsi, le
pouvoir discrétionnaire de la direction pourrait bien étre plus grand au sein d’un assureur
mutualiste que dans une société anonyme, a moins d’étre contrebalancé par d’autres mécanismes
de contrdle. Ces limites doivent étre prises en considération pour élaborer un régime de
gouvernement qui convienne aux assureurs mutualistes®,

De plus, il est possible que les intéréts des actionnaires et de la direction différent de ceux des
assurés. Cette divergence découle de I'objectif de maximisation de la valeur ajoutée poursuivi par
les actionnaires et la direction, ce qui peut entrainer une constitution insuffisante de provisions
techniques, un reglement partiel des sinistres ou une répartition inéquitable des bénéfices pour les
titulaires de contrats avec participation aux bénéfices. Dans le cas des assureurs mutualistes,

42 Un « assureur mutualiste » peut revétir deux formes juridiques distinctes : la mutuelle et la coopérative.
Une coopérative est une société dotée d'un capital social dont les parts doivent étre détenues par ses
salariés ou ses clients (les assurés dans ce cas). La principale différence par rapport a une société anonyme
est que ses parts ne sont pas négociables et qu’elle ne peut donc pas étre cotée en bourse. Une mutuelle
est une société dépourvue de capital social, et donc d'actions et d'actionnaires. Elle n'appartient a
personne, mais elle est gérée collectivement par ses sociétaires. Les mutuelles ne peuvent donc étre ni
rachetées ni introduites en bourse. Dans la suite du document, le terme « assureur mutualiste » sera
généralement utilisé pour désigner ces deux formes juridiques, méme si des précisions seront apportées
au besoin.

4 Malgré une tendance a la démutualisation dans les années 80 et 90 et a la constitution de sociétés
mutuelles holding, le marché de I'assurance reste, au sein du secteur financier, celui ou la forme juridique
de l'assureur mutualiste est la plus présente. Ce type d'organisation, qui semble le mieux adapté a la
couverture de certains risques spécifiques, est utilisé presque exclusivement pour certaines branches
d'activité. C'est le cas notamment pour l'assurance maritime au Royaume-Uni, dont la majorité des
contrats sont souscrits auprés d'assureurs mutualistes.
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détenus par les sociétaires, une convergence accrue des intéréts des actionnaires et de la direction
permettrait d'aligner les intéréts de I'assureur sur ceux des assurés. Certains pays imposent ainsi
aux conseils d'administration une obligation fiduciaire d'agir dans I'intérét des assurés, tandis que
les autorités de contrble attendent également du conseil qu'il tienne compte des intéréts des
assurés dans ses décisions.

Le risque de divergence d'intéréts peut également découler de l'asymétrie potentielle de
I'information et du pouvoir entre les assurés et l'assureur, en particulier sa direction*. La
complexité de nombreux produits d'assurance et la durée variable des contrats donnent lieu a
différentes interprétations des clauses contractuelles et rendent difficile la comparaison entre les
différentes polices d'assurance. Les informations peuvent ne pas étre présentées de maniére
facilement compréhensible, et les assurés peuvent ne pas avoir I'expertise nécessaire pour évaluer
les divers parameétres techniques des contrats. De plus, les assureés et les bénéficiaires des contrats
d'assurance constituent un groupe disperse, ayant peu de moyens de contraindre les assureurs et
leur direction a prendre certaines mesures ; ils peuvent notamment se retrouver en position de
faiblesse pour contester le réglement d'un sinistre. En l'absence de normes de gouvernance
appropriées et d'autres mécanismes de contrble favorisant un comportement équitable sur le
marché et une éducation financiere adéquate, les options envisageables peuvent se réduire, et les
assurés peuvent se trouver contraints de ne pas souscrire de police, de ne pas renouveler leur
contrat, d'accepter lI'indemnité proposée ou de recourir a des mesures judiciaires, ce qui peut
entrainer des colts élevés et ne pas étre une solution optimale. S’agissant des assureurs
mutualistes, les intéréts de 1’assureur concordent davantage avec ceux de ses assurés, ce qui
devrait dissiper une partie des inquiétudes a ce sujet(ibid.).

2.2. Nature du secteur des assurances

Outre cette divergence potentielle des intéréts, d’autres problémes de gouvernance se posent pour
des branches d'activité spécifiques. Certains intéressent 1’assurance-vie, d’autres 1’assurance non-
vie et d’autres encore la réassurance.

L'assurance-vie établit des relations contractuelles sur plusieurs années entre un assureur et la
personne assurée sur sa vie ou les bénéficiaires de sa police d'assurance, relations qui présentent
de nombreuses similitudes avec la responsabilité fiduciaire des fonds de pension. En matiere de
gouvernance, les principaux défis résident notamment dans la rentabilité de l'assureur et le
comportement de ses dirigeants. Sur une longue période, de nombreux paramétres influent sur la
fixation des primes, tels que les taux de mortalité des assurés, le rendement des placements et
I'inflation. Compte tenu de toutes ces incertitudes, il existe un risque non négligeable de

40n peut observer que I'assureur est également en situation d'asymétrie de l'information vis-a-vis d'un
assuré potentiel, ne connaissant ni son degré d'aversion au risque, ni son exposition réelle au risque ou
son comportement en cas d'assurance. De ce manque d'information résultent les problémes bien connus
d'antisélection et d'aléa moral — problemes que les assureurs s'efforcent d'atténuer par leur expérience,
une meilleure différenciation des contrats selon le profil des candidats a I'assurance, des franchises et des
dispositifs de co-assurance.
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divergence d'intéréts entre l'assuré et l'assureur tout au long de la durée du contrat, & moins qu'il
n'y ait d'autres mécanismes de contréle pour compenser ces facteurs.

La majorité des activités d’assurance non-vie*®, en revanche, est considérée comme ayant un
cycle d’exploitation plus court, allant d’un a trois ans dans la plupart des cas.

Le risque de divergence des intéréts entre les assurés et les actionnaires est moins évident dans le
secteur des assurances non-vie par rapport aux assurances vie. Les problémes de gouvernance des
assureurs non-vie découlent de I'asymétrie d'information entre les assurés et les assureurs, ainsi
que du pouvoir discrétionnaire des dirigeants en ce qui concerne le réglement des sinistres. Ces
deux facteurs peuvent entrainer des décisions opportunistes de gestion a court terme qui ont des
conséquences néfastes pour les assurés et les actionnaires.

En ce qui concerne le secteur de la réassurance, les assurés sont eux-mémes des assureurs et
disposent donc en principe des informations et de I'expertise nécessaires sur les produits vendus.
Cela explique en partie pourquoi les réassureurs peuvent étre moins réglementés et surveillés que
les assureurs dans certains pays, bien que dans d'autres, les régles de surveillance (agrément,
normes minimales de solvabilité, sanctions) soient sensiblement, voire exactement, les mémes
que celles appliquées aux assureurs. Etant donné la nature internationale des activités des
réassureurs, il est difficile de les soumettre au contrdle d'une seule autorité nationale, ce qui
souligne la nécessité d'intensifier la coopération et la coordination entre différentes autorités de
contréle. De plus, les réassureurs eux-mémes doivent se doter de structures de gouvernance et de
mécanismes de contréle interne fiables.

Il convient cependant de noter que l'asymétrie d'information est moins importante entre les
assureurs et les réassureurs qu'entre les particuliers et les assureurs. Cela doit étre pris en compte
dans l'interprétation des lignes directrices relatives a la protection des parties prenantes (Loc.cit.).

2.3. Fonction actuarielle

Dans la plupart des pays de I'OCDE, la complexité du secteur de l'assurance a conduit a
I'émergence d'une fonction spécifique, celle de l'actuaire, chargée notamment de contrdler et
d'évaluer la solvabilité des assureurs ainsi que la fiabilité des provisions techniques. Le réle de
I'actuaire dans la gouvernance des assureurs est devenu essentiel dans le domaine de I'assurance-
vie et gagne en importance dans le secteur de I'assurance non-vie dans la plupart des pays de
I'OCDE. Bien que les responsabilités précises et la place de I'actuaire puissent varier d'un pays a
l'autre, sa contribution est cruciale pour assurer la stabilité et la confiance dans le secteur de
I'assurance (op.cit.).

4> Exception faite notamment des polices d'assurance non-vie couvrant la responsabilité médicale et la
responsabilité publique, qui sont plutdt considérées comme des affaires a développement long.
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2.4. Droits des assurés et role du régime de gouvernance

Certains contrats d'assurance accordent aux assurés le droit de participer aux bénéfices ou aux
excédents généres par la police d'assurance. Ces contrats, appelés "contrats avec participation aux
bénéfices", offrent la possibilité a I'assureur de distribuer les excédents aux assurés sous forme de
dividendes ou de primes pendant toute la durée du contrat ou a son échéance, en plus des
prestations garanties. Dans certains pays, les titulaires de contrats avec participation aux
bénéfices peuvent également bénéficier de droits de gouvernance, notamment en élisant un
certain nombre d'administrateurs.

Pour les assureurs constitues en société anonyme, les contrats avec participation aux bénéfices
créent un groupe distinct d'assurés qui esperent recevoir une part des excédents. Cependant,
I'affectation des excedents est généralement discrétionnaire. Le montant a distribuer, le calendrier
et la répartition entre les titulaires de contrats et les actionnaires sont déterminés par le conseil
d'administration, ce qui peut entrainer des divergences d'intéréts et des conflits entre les
actionnaires et les titulaires de contrats avec participation aux bénéfices. Ce probléeme ne se pose
pas pour les assureurs mutualistes, car les actionnaires et les assurés sont a la fois membres et
"propriétaires” de l'assureur. Cependant, des questions peuvent se poser, tant pour les assureurs
mutualistes que pour les sociétés anonymes, concernant la répartition des excédents entre les
titulaires de contrats, compte tenu des différents types et générations de contrats existants.

La loi peut fournir des orientations pour la distribution des excédents, en mettant en avant le
principe d'équité, par exemple. Cependant, le régime de gouvernance de l'assureur joue un réle
crucial a cet égard. Les fonctions de contréle de l'assureur, telles que l'actuariat ou la conformite,
veillent a ce que cette question soit traitée conformément a la loi ou, en lI'absence de précisions
législatives, de maniere juste et équitable. De plus, l'assureur peut mettre en place un comité
spécifique chargé des questions relatives aux contrats avec participation aux bénéfices ou un
comité d'investissement, dont l'actuaire peut faire partie. Lorsque les titulaires de contrats avec
participation aux bénéfices exercent leurs droits de gouvernance, des politiques et des procédures
régissant le vote et la représentation des assures lors des assemblées générales des actionnaires
(dans le cas des assureurs constitués en société anonyme) sont établies (op.cit.).

2.5. Role de la reglementation prudentielle et du contréle dans la gouvernance des
assureurs

Le régime de gouvernance des assureurs doit prendre en compte le cadre réglementaire
extrémement spécifique et en constante évolution dans lequel ils exercent leurs activités. Comme
dans I'ensemble du secteur financier et en raison de l'importance de l'assurance dans I'économie,
la réglementation et le contréle du secteur de l'assurance ont joué un r6le décisif dans la
formation de la gouvernance des assureurs. En fait, le dispositif réglementaire est souvent un
facteur déterminant des normes de gouvernance des assureurs. En général, ces normes ont été
élaborées pour améliorer la qualite et I'indépendance de la prise de décision, promouvoir la mise
en place de politiques et de procédures solides de gestion des risques et de contr6le interne, et
favoriser la transparence et la communication interne et externe de l'information. Elles
contribuent ainsi a réduire les cas de défaillance, a promouvoir la discipline du marché et a
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protéger les intéréts des assures, des bénéficiaires de contrats et de toute autre partie pouvant
prétendre a une indemnisation aupres de I'assureur en vertu d'une police d'assurance (Loc.cit.).

2.6. Bonne gouvernance des assureurs : une composante essentielle du dispositif
réglementaire et de controéle

L'établissement d'un cadre réglementaire solide est I'un des éléments essentiels du régime de
gouvernance des assureurs. En effet, la mise en place d'un environnement juridique et
réglementaire bien structuré contribue a protéger les assurés contre les divergences d'intéréts
importantes entre assureurs et assurés, ainsi que les conflits potentiels dans le secteur de
I'assurance. De plus, cela favorise la solidité financiére globale du secteur. Il convient toutefois
de souligner que le régime de gouvernance des assureurs est désormais un élément crucial du
dispositif réglementaire et de contréle de I'assurance. Il est donc primordial de trouver un
équilibre approprié entre I'élaboration d'un cadre réglementaire visant a promouvoir des pratiques
de gouvernance exemplaires et la nécessité de permettre aux assureurs de prendre des décisions
autonomes et d'établir des pratiques de bonne gouvernance spécifiques a leur entreprise. En fin de
compte, le role et la responsabilité du conseil d'administration consistent a gérer I'assureur, a
prendre des décisions commerciales pertinentes et a rendre compte de la sécurité et de la fiabilité
de l'assureur, dans le cadre d'un dispositif réglementaire approprié et d'un contréle efficace des
pratiques de gouvernance des assureurs (op.cCit.).

Section 3 : La comptabilité des entreprises d’assurances

« La comptabilité d’une compagnie d’assurance pourrait se résumer en un seul compte général, qui serait
débité des sinistres payés, des commissions aux agents, des frais d’administration, etc., et qui serait crédité
des primes encaissées pendant I’année ».
L’essentiel est dit dans cet extrait d’Eléments de comptabilité par les Fréres des Ecoles
Chrétiennes édité en 1897. Toutefois, pour étre complet, il faudrait ajouter les éléments suivants :
L’activité d’assurance est & cycle inversé. Ceci nécessite la comptabilisation des engagements
futurs vis-a-vis des assurés sous la forme de provisions techniques, au passif de leurs bilans.
Le cycle inversé implique également un cash-flow positif pour les acteurs de 1’assurance (ils
encaissent avant de déecaisser), ce qui les conduit a disposer de fonds a placer en investissements
financiers, a I’actif de leur bilan, qui viennent en garantie des provisions techniques et génerent
des produits financiers.

L’activité d’assurance est reglementée afin de protéger les assurés. Les assureurs ont notamment
I’obligation d’avoir des fonds propres significatifs, fonction des risques qu’ils prennent, qui se
retrouvent au passif de leur bilan(Gilles Magnan, 2017).
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3.1. Définition

La comptabilité des compagnies d'assurance est une discipline pratique consistant a enregistrer,
répertorier, les données chiffrées permettant de refléter et de qualifier aussi bien I'ampleur de
I’activité économique d’une compagnie d’assurances que les conséquences sur l'inventaire de son
patrimoine.

Par conséquent, elle fournit le moyen de connaitre le montant et 1’origine des résultats, vérifier le
bien-fondé des décisions prises et de connaitre la valeur du patrimoine concerné et I’ampleur de
ses engagements vis-a-vis des tiers(Basraoul Hasnaa).

3.2. Originalité de la comptabilité des assurances

3.2.1. L’inversion du cycle de production

En regle générale, la production d'un produit et la conclusion de la vente, ou la fourniture d'une
prestation, précedent sa facturation. Cela implique un financement préalable des stocks qui
alimentent le cycle d'exploitation. Les prix de vente sont ensuite fixés en fonction des codts
réellement supportés.

L'inversion du cycle de production se produit lorsque I'assureur fixe un prix de vente alors que le
prix de revient, qui sera déterminé ultérieurement, est encore inconnu. Cela entraine au moins
trois conséquences majeures :

Premierement, les opérations d'assurance deviennent extrémement risquées, avec la possibilité de
vendre a perte.

Deuxiemement, l'assureur s'engage envers les assurés, les souscripteurs et les bénéficiaires de
contrats d'assurance a exécuter quoi qu'il arrive. Comptablement, cet engagement, dont le
montant est totalement aléatoire, est matérialisé par I'enregistrement de provisions techniques au
passif du bilan.

Enfin, tant que la prestation n'est pas livrée, la société place les primes recues sur les marchés
financiers, ce qui fait des entreprises d'assurance quelques-uns des plus importants acteurs de ces
marchés. La gestion financiére est souvent une activité clé de I'assureur, qui contribue ainsi au
financement de I'économie dans son ensemble(loc.cit.).

3.2.2. L’incidence de la technique sur la comptabilité et la réglementation
L’originalité de la comptabilité des assurances découle de la technique particuliere a cette
industrie et des contraintes réglementaires imposées par le code général des assurances.

L’assureur n’est pas un vendeur de biens mais un prestataire de service, ainsi aucune valeur
d’exploitation n’est inscrite au bilan.

Le cycle de la production se trouve inverse : I’assuré paie d’abord le prix de la prestation ou
prime, alors que cette prestation ou indemnité ne sera livrée qu’ultérieurement 1’assureur se
trouve donc détenteur d’une masse de capitaux considérable qu’il faudra gérer.
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Les opérations se dénouent généralement a long terme quand il s’agit des contrats de
capitalisation, et a moyen terme lorsqu’il s’agit de garantie responsabilité ; ’assureur doit donc
attendre le jugement du tribunal avant d’étre a méme de régler I’indemnité, ce qui peut demander
plusieurs années. Ce dernier ne connaitra qu’aprés un long délai son prix de revient et il lui sera
nécessaire d’avoir une double comptabilisation, I’une par exercice comptable, I’autre par exercice
de référence pour appréhender ce prix de revient.

Une part importante des dettes « les provisions techniques » qui ne peut étre déterminée que par
des évaluations ou des estimations en assurance accidents alors qu’en assurance-capitalisation ces
dettes reposent sur des calculs actuariels.

Pour pallier une insuffisance éventuelle de ces provisions I’assureur devra se constituer une
marge de sécurité « marge de solvabilité » en accident et une «réserve de garantie » en vie-
capitalisation.

Le législateur est intervenu pour réglementer la comptabilité des entreprises d’assurance, compte
tenu des caractéristiques techniques de la profession et de son désir de mener a bien le controle de
ces entreprises.

Le fondement réglementaire actuel est le code des assurances. Les documents obligatoires : sont
soit des documents comptables, soit des documents administratifs (Ibid.).

3.2.3. Les provisions techniques et leur évaluation

Les provisions techniques correspondent a toutes les réserves constituées par les entreprises

d’assurance pour respecter leurs engagements : capital déceés, rentes et capitaux garantis en cas de
146

vie®™.

Elles correspondent aussi aux dettes certaines et aux dettes probables a 1’égard des assurés et
bénéficiaires de contrats. De maniere détaillée, c’est (i) le montant total que I’entreprise devrait
payer si elle transférait sur le champ ses engagements a une autre compagnie d’assurance, ou (i)
I’ensemble des charges a prévoir pour faire face aux prestations non encore versées mais
prévisibles dans le contrat en cours; ou encore (iii) une anticipation des prestations futures
auxquelles I’assureur devra faire face lorsqu’un engagement prendra effet(Hilaire, 2014-2015).

Ces provisions comprennent :

= Les provisions mathématiques : elles représentent la valeur actuelle probable des
prestations que 1’organisme assureur devra payer au cours des exercices futurs, au titre
des évenements survenus lors des exercices antérieurs ;

= Les provisions pour sinistres a payer : elles représentent la valeur estimative des dossiers
non encore payés a la cloture de I’exercice, mais dont les sinistres sont survenus avant la
date d’inventaire, qu’ils soient connus ou inconnus a cette date. Ces provisions
représentent la partie la plus importante du bilan d’une compagnie d’assurance et ont pour

46Provisions mathématiques et techniques : Lexigue et définition —Previssima, disponible via ce lien
(consulté le 15 mai 2023)
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but de permettre le reglement intégral des engagements pris envers les assurés et
bénéficiaires de contrats ;

= Les Provisions pour risques croissants (santé, obseques) ;

= Les provisions de gestion ;

= Les provisions pour égalisation ;

= Les provisions pour participation aux excedents.

En assurance non-vie, les provisions techniques pour sinistres a payer constituent en montant la
part la plus importante du bilan d'une compagnie d’assurance ; ils nécessitent par conséquent une
évaluation trés précise®’.

Elles sont inscrites au passif du bilan et leur évaluation est encadrée par la norme IFRS 17
relative aux contrats d’assurance. Il sera intéressant de remarquer que, bien que soumises a la
regle de la juste valeur instaurée par I’IFRS 13, les compagnies d’assurances doivent évaluer
leurs provisions techniques selon les régles de I’IFRS 17 qui ne privilégie pas la juste valeur, aux
cotés de I'IFRS 9 portant sur les instruments financiers. Une contradiction, ou du moins un
décalage, se forme donc entre les valeurs d’actif et celles de passif.

L’obligation de se conformer simultanément a ces deux normes est entre en vigueur en 2023,
mais I’IFRS 9 s’appliquait déja depuis Janvier 2018.

3.2.4. Fonctionnement des provisions techniques

Grace aux fonds apportés par les assurés, une compagnie d’assurance déploie un effet de levier
tres élevé (les provisions techniques représentent 9 fois les fonds propres en vie). Pour surveiller
la solvabilité des compagnies, le controle prudentiel s’articule sur trois questions principales,
dont les deux premieres sont liées a I’évaluation des provisions techniques : quel est le rapport
des fonds propres aux provisions techniques ? les provisions ont-elles été mesurées avec
suffisamment de sécurité ? les actifs en représentation des provisions techniques sont-ils placés
avec suffisamment de sécurité ? De la premiére question découle les régles de calcul de la marge
de solvabilité. De la deuxiéeme question découle des regles de calcul précises, des procédures

d’information, de vérification, de contrdle et d’inspection des provisions techniques (Segretain,
2008).

L’évaluation de ses engagements, au travers des provisions techniques, est la clé de la régulation
prudentielle de 1’assurance. Des régles conservatrices président a leur évaluation ; elles ne
doivent pas étre sous-évaluées(loc.cit.).

Le provisionnement est une composante essentielle du colit d’un contrat. Pourtant, le fondement
économique de ce provisionnement differe assez largement d’un contrat a 1’autre. Le tableau
suivant presente par contrat, la justification sous-jacente et la logique d’affectation temporelle des
sinistres a I’ceuvre (loc.cit.).

47(PDF) Evaluation des provisions technigues en assurance non-vie : la méthode de référence de Chain-
Ladder et la technique du bootstrap associée Mémoire de DIPES II de mathématiques De | TOUYEM
HILARE - Academia.edu, disponible via ce lien (consulté le 16 mai 2023)
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Justification économique

Type d’affectation temporelle
des sinistres

Exemple de provision

Remonter au fait générateur

Sinistre rattaché a I’année de
souscription du contra

Provision pour risque et
charge Provision
mathématique  d’assurance-
vie

Amortissement économique

Sinistre  réparti  sur les
différentes années de vie du
contrat

Provision pour égalisation

Contrats mono périodes Le
sinistre survient I’année de
souscription du contrat.

Sinistre rattaché a 1’année de
survenance du sinistre

Provision Pour Sinistre a
Payer ; Provision pour Risque
en Cours

Comptabilité par opération

Pas de répartition temporelle,
comptabilité cloturée en fin

Comptabilité du Lloyd’s —
Pas de provision

de contrat.

3.2.4.1. Les assurances dommages (op.cit.):
3.2.4.1.1. Les provisions de primes :

% Provisions pour primes a émettre ou a annuler

Elles correspondent au retard administratif dans la gestion des primes. Ce sont les deux premiers
correctifs a faire a la cloture de chaque exercice. Ce ne sont pas des provisions techniques ; elles
s’imputent directement dans le compte “ primes émises . Par conséquent, elles ne sont pas
visibles dans les comptes.

+ Provisions pour primes non acquises

C'est la fraction des primes brutes qui doit étre allouée a 1’exercice suivant. Ainsi, si un contrat a
été souscrit le 1 aoit de I’exercice n, 7/12 de la prime concernent I’exercice n+1.

+ Provision pour risques en cours

La PREC est le montant provisionné en plus des provisions pour primes non acquises, pour
couvrir les risques a assumer par 1’entreprise apres la fin de 1’exercice, afin de pouvoir faire face
a toutes les demandes d’indemnisation ainsi qu’aux frais liés aux contrats d’assurance en cours et
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qui excédent le montant des primes non acquises reportées. Ainsi, en cas de sur-sinistralité
relativement aux primes non acquises, la différence constitue la PREC.

La PREC fait porter sur 1’exercice n les excédents de sinistres n+1 sur les primes n+l
correspondantes. Ce, parce que cet excédent est déja connu en n. Cet excédent pourrait tout aussi
bien étre intégré aux PSAP n+1.

+ Frais d’acquisition reportés

Le concept est similaire a la PNA. Les FV\R sont la fraction non imputable a I’exercice des frais
d’acquisition de contrats d’assurance constatés dans la charge de I’exercice. Les FAR doivent se
calculer contrat par contrat, mais il est possible d’utiliser des méthodes statistiques pour les
calculer par catégorie de produits.

La période sur laquelle les frais sont reportés doit étre inférieure a la période pendant laquelle
I’assuré peut résilier le contrat. Pour les opérations de caution, la durée d'étalement est limitée a 5
ans.

3.2.4.1.2. Les provisions de sinistres :

+ Provisions pour sinistres restant a payer

Valeur estimative des dépenses en principal et eh frais nécessaires au reglement de tous les
sinistres survenus et non payés et de tous les capitaux constitutifs de rente pas encore a la charge
de P’entreprise. Cela inclus les sinistres déclarés tardivement, les sinistres survenus et non encore
connus, les frais futurs de la gestion des sinistres en suspens.

Ces provisions représentent 60 a 70% du total du bilan d'un assureur dommage, mais le montant
est tres différent selon les catégories de sinistres. Par exemple, en responsabilité civile, les
provisions constituent 5 ans de chiffre d’affaires, ce qui veut dire que les sinistres seront réglés
sur 5 ans.

Pour chaque sinistre, il faudrait idéalement établir son montant futur. On ne peut recourir a des
statistiques (permettant une gestion moins lourde) que si cela est précisé dans le Code des
Assurances.

Pour évaluer les PSAP, il faut tenir compte de 1’évolution des coits des sinistres dans le temps
(inflation, jurisprudence...). En effet, la nature des sinistres évolue dans le temps, certains
apparaissant méme alors qu’ils étaient inconnus. Il faut aussi tenir compte des recours possibles
et les comptabiliser sous la forme de * provisions de recours ”.

Pour évaluer les PSAP, il faut tenir compte de I’évolution des coflits des sinistres dans le temps
(inflation, jurisprudence...). En effet, la nature des sinistres évolue dans le temps, certains
apparaissant méme alors qu’ils étaient inconnus. Il faut aussi tenir compte des recours possibles
et les comptabiliser sous la forme de “ provisions de recours ”.
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Pour les segments a gros contrats (assurance maritime par exemple), les PSAP sont estimees
dossier par dossier.

Pour les sinistres de masse (MRH, auto), on calcul les PSAP a partir de méthodes statistiques
comme le co(t moyen ou le cadencement des réglements.

Le colit moyen suppose d’abord de déterminer le nombre total de sinistres survenus ’année de
I’exercice ; quelques sinistres étant déclarés un ou deux ans apres leur exercice de rattachement.
Pour ce faire on denombre les sinistres declarés tardivement pour les exercices passes. On obtient
la série des sinistres par année de survenance.

Ensuite, il s’agit de déterminer le cofit total de la sinistralité pour chaque année de survenance. Il
est égal au total des paiements deja effectués plus les provisions rattachées a chaque exercice. Par
le quotient du codt total et du nombre de sinistre, on obtient le colit moyen pour chaque exercice.
Le suivi de son évolution permet de retenir un colit moyen a appliquer aux sinistres de ’exercice
n.

L’estimation des PSAP par le cadencement des réglements se fonde sur 1’analyse du rythme des
paiements passés.

4+ Provision de recours a encaisser

Cette provision est constituée dans le cas ou la responsabilité de I’assureur n’est pas en jeu, mais
que l’assureur doit avancer le remboursement. L’assureur se retournera aprés coup contre
I’assureur du tiers responsable.

Ces provisions sont placées dans les provisions techniques, mais viennent en diminution du
passif. Elles sont calculées selon les mémes modalités que les sinistres a payer. L'évaluation doit
étre prudente (car elles diminuent les engagements), mais pas trop sous peine de redressement
fiscal (si on minore cette provision négative, on minore le résultat fiscal et I'imp6t).

+ Provisions pour ristournes a payer

Elles concernent des ristournes sur les primes en cas de sinistralité faible (ristourne sur prime
pour non-sinistre, remboursement de primes pour diminution du risque assuré).

% Provision d’égalisation

Provision destinée a faire face aux charges exceptionnelles afférentes aux opérations garantissant
les risques dus a d En dommages, elle s'applique a 3 categories distinctes de risque :

Pour couvrir des charges exceptionnelles consécutives aux risques a faible cyclicité et a fort
montant de prime, soit des risques devant étre mutualisé dans le temps, tels que catastrophes
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naturelles, risque atomique, responsabilité civile due a la pollution. A chaque fois qu'une prime
de cette nature est émise, l'assureur en provisionne une partie pour égalisation.

Pour couvrir les fluctuations de la sinistralité des assurances de groupe contre les dommages
corporels.

Ces provisions sont plafonnées relativement au chiffre d’affaires et calculées a partir des
différentes catégories de risque. Ces provisions doivent étre récupérées au bout de 10 ans.

4 Provision pour risques croissants

Elle s'applique au risque maladie et invalidité. Elle permet de mettre en réserve les premieres
annees bénéficiaires des contrats en se basant sur un age moyen.

+ Provisions mathématiques de rente

Valeur des engagements de I'assureur quant aux rentes et accessoires de rente de l'assurance non-
vie.

3.2.4.2. Assurance vie
+ Les provisions mathématiques

La PM est la valeur actuelle des engagements pris par I’assureur moins les engagements pris par
les assurés (valeur actuelle des soldes rente a payer moins primes a percevoir). Trois éléments
sont donc a considérer : les engagements de I’assuré, les engagements de l’assureur et leur
actualisation.

-Engagements de 1’assuré :
Dans le cadre d’un contrat a prime unique, il n’y a plus d’engagement de 1’assuré.

Dans le cadre d’un contrat & primes périodiques, I’assuré s’est engagé a honorer les primes
futures.

- Engagements de 1’assureur :

Ils sont fixés lors de la souscription du contrat, mais ils peuvent étre modifiés par des avenants
(qui régleront par exemple le choix entre le paiement d’un capital ou d’une rente a la date de
survenance de I’aléa viager).

Les principales clauses stipulant les engagements de 1’assureur portent sur la rente, les produits
financiers, la durée de couverture, le bénéficiaire, le souscripteur et leurs ages respectifs.
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Les deux données fondamentales influencant le calcul des engagements de I’assureur sont le taux
des produits financiers futurs générés par le placement des primes et la table de mortalité retenue
pour 1’aléa viager.

-Valeur actuelle des engagements :

Elle n’est pas définie par le code des assurances. L’usage veut que ce soit la valeur actualisée
affectée d’un coefficient de probabilisation des deux engagements.

Le taux d’intérét utilisé ne peut étre supérieur au taux technique utilisé pour établir le contrat.
Evidemment plus le taux est élevé, plus les engagements et le passif sont minorés.

Les primes a recevoir et les prestations a verser sont pondérées par la probabilité de 1’aléa viager.

+ Provision pour frais d *acquisition reportés

Pour acquérir une prime, 1’assureur engage des frais la premiére année, puis il les récupére au fur
et a mesure que 1’assuré paie ses primes et tout au long de la vie du contrat.

On peut reporter ces frais dans la limite des chargements prévus au contrat et inclus dans les
primes futures que 1’assuré doit verser.

+ Provision globale de gestion

Destinée a faire face a une insuffisance de chargement de frais de gestion, pour la gestion future
des contrats en cours.

Il faut tenir compte des chargements de gestion qu’il reste a recevoir et des frais de gestion qu’il
reste a verser dans le futur.

Le calcul doit étre effectué¢ a chaque cloture pour doter la provision en cas d’insuffisance des
chargements qui ne couvrent pas les frais de gestion futurs et dans les cas ou les chargements ne
sont pas couverts par les produits financiers.

+ Provision pour participation aux bénéfices

La provision pour participation aux bénéfices est une dette de I’assureur a 1’assuré au titre de sa
part non distribuée dans le rendement des placements.

Le code des assurances prévoit un montant minimal a attribuer a chaque contrat. Il est déterminé
globalement a partir d’un compte de participation aux résultats. Ce minimum est égal a 10% du
solde de souscription plus les charges d’acquisition et de gestion nettes. Si le solde est négatif, la
compagnie a le loisir de comptabiliser 10% de sa valeur négativement.

Les participations aux bénéfices sont soit directement affectées aux provisions mathématiques,
soit affectées a un compte de participation aux excédents a verser aux souscripteurs avant 8 ans.
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Ce compte est crucial du point de vue de la politigue comptable, surtout pour les entreprises
détenant beaucoup d’actions et en période de fortes variations des cours.

+ Provision pour ristourne a payer

Elle est identique a la provision correspondante en dommages, cependant son role est bien
moindre. Elle est utilisée surtout dans les contrats collectifs.

+ Provision pour aléas financiers

Cette provision contrebalance une éventuelle cession d’obligations en plus-value suite a une
baisse des taux. Elle traduit la baisse de rendement des actifs a taux fixe en représentation des
provisions mathématiques (en dehors des contrats en unités de compte, qui eux répercutent les
variations de taux directement sur I’assuré).

Les taux de provisions techniques dans tous les contrats est comparé avec le taux de rendement
des actifs (taux technique contre taux réel). Si le taux technique est supérieur a 80% du taux de
rendement réel, il ressort que la garantie du taux d’intérét technique est trop élevée relativement a
ce que I’entreprise peut obtenir de ses actifs.

Son calcul est global pour I’ensemble du bilan et rétrospectif sur I’année écoulée.

Elle est déclenchée si : Taux Technique + Taux Minimum Garanti de PB > 0,8 x (Rendement des
Actifs)

Elle est égale a : PAF = PM. ((TT+PB) /0,8RA - 1)

Autrement dit, elle est égale aux provisions mathématiques recalculées avec une actualisation a
80% du taux de rendement comptable des actifs, moins les provisions mathématiques
effectivement comptabilisées a I’inventaire (actualisées au taux d’intérét technique des contrats).

En introduisant un multiple de 0.8, la provision est plus prudente que s’il s’agissait de constater
simplement 1’écart entre le taux réel et le taux technique. Le taux d’intérét réel est en effet
susceptible de variations prochaines. Cette marge de sécurit¢ de 20% fixe un seuil d’alerte et
permet de faire face a une aggravation prochaine de la situation (baisse supplémentaire du
rendement de 1’actif).

Malgré tout, il est souvent reproché a la PAF d’étre un mécanisme procyclique qui constate les
difficultés et non une provision prospective anticipant une difficulté pour servir les contrats.

3.2.4.3. Le régime applicable aux plus-values en comptes sociaux
Nous avons montré qu’un certain nombre de provisions fonctionnaient de pair avec les plus-
values réalisées sur les actifs, dans le but de les retenir au sein de la compagnie. Récapitulons ici
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le traitement en comptes sociaux des plus et moins-values, latentes ou réalisées, selon le support
concerné.

Tableau : la prudence des comptes sociaux, le traitement des plus-values

Plus-values latentes Plus-values réalisées

Actions Les fortes moins-values latentes | Les plus-values réalisées sont
sont inscrites dans la provision | inscrites au compte de résultat.

pour risque d’exigibilité. Les
plus-values latentes ne sont pas
inscrites

Obligations Les plus-values latentes ne sont
pas inscrites

Source : (Segretain, 2008)

3.3. Les éléments de résultat latents
La section « capitaux propres » de I'état de la situation financiere englobe, par définition, une
catégorie spécifique appelée « cumul des autres éléments du résultat global ».

Au sein de cette catégorie, désignée comme « les autres éléments du résultat global », se trouvent
notamment les gains et les pertes latents qui n'ont pas encore d'incidence sur le résultat net de
I'entreprise, car ils n'ont pas encore été réalisés.

Les «autres €léments du résultat global » se composent principalement de gains et de pertes
latents qui ne sont pas pris en compte lors du calcul du résultat net de I'entreprise a la date de
présentation des états financiers. Cependant, ces éléments doivent étre inclus dans la section
« capitaux propres » afin de refléter adéquatement I'enrichissement (ou lI'appauvrissement) global
des actionnaires de I'entreprise.

Les principaux éléments constitutifs des « autres eéléments du résultat global » englobent les
variations de la juste valeur des actifs financiers, les réévaluations des immobilisations, les
réévaluations des passifs liés aux régimes de retraite et les écarts de change des filiales
consolidées.

La notion de plus-value latente fait référence a la différence entre le co(t d'acquisition d'un bien
et sa valeur réelle?®.

Toutefois, il convient de noter qu'il s'agit simplement d'une anticipation de bénéfice, que le
principe de prudence incite a neutraliser.

48 Disponible a I'adresse : https://www.hrimag.com/Les-autres-elements-du-resultat-global/ (consulté le
14 mai 2023).
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Définition

La notion de plus-value désigne I'augmentation de la valeur d'un bien, constatée entre la date de
son acquisition et celle de sa réalisation. On parle alors de plus-value "effective”. En revanche,
lorsque le calcul est effectué de maniere théorique avant que le bien ne soit cédé, on parle de
plus-value « latente »*°.

3.3.1. Plus-value latente : simple espoir de bénéfice

Une plus-value latente se produit lorsque la valeur actuelle d'un actif inscrit au bilan d'une
entreprise dépasse sa valeur initiale. Ainsi, une plus-value latente survient lorsque la valeur réelle
de l'actif dépasse sa valeur comptable.

Cependant, il est important de noter que le Code de commerce interdit I'enregistrement des plus-
values latentes, conformément au principe de prudence.

La plus-value latente représente simplement une anticipation de bénéfice qui se réalise ou non
lorsque l'actif est retiré du bilan de I'entreprise. Ce n'est qu'a ce moment-la que la plus-value
latente devient une plus-value réalisée. La comptabilité ne peut prendre en compte que les
bénéfices effectivement réalisés par I'entreprise, et non les espérances de gain.

Un avantage important est que tant que I'actif demeure au bilan, il n'est pas soumis a I'imposition.
Les plus-values latentes ne sont donc pas taxees (Loc.cit.)

3.3.2. Interdiction d’enregistrer les plus-values latentes : principe contre exception

Le dirigeant d'une entreprise a la possibilité de mettre a jour la valeur de ses actifs au bilan, c'est-
a-dire de déterminer la valeur actuelle des bénéfices que son entreprise pourrait réaliser a lI'avenir.

Etant donné qu'il n'y a pas de sortie d'actifs du bilan dans ce cas, la comptabilité ne devrait pas
prendre en compte cette plus-value latente (Loc.cit.).

Cependant, il y a toujours des exceptions a la régle ! En France, par exemple, il peut étre
nécessaire de prendre en compte la plus-value de réévaluation (la plus-value latente générée par
I'actualisation de la valeur des actifs) lorsque I'entreprise est en déficit fiscal®.

En effet, la réévaluation libre permet :
e D'amortir les actifs sur de nouvelles bases en augmentant leur valeur. Etant donné

que l'amortissement de l'investissement est plus faible, les bénéfices imposables
diminuent également.

“Disponible via ce lienPlus-value latente : définition et explications - IONOS(consulté le 14 mai 2023)
>0 Article 38-2 du Code général des imp0ts francais.
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e De réduire le déficit fiscal.
e D'améliorer I'image financiére de I'entreprise.

Conclusion au chapitre
Le métier d’assureur n’aurait pas vu le jour sans 1’une des caractéristiques les plus importantes de
la nature humaine : 1’aversion pour le risque.

Cela dit, I’assuré ne maitrise pas toujours trés bien les risques ni son degré d’exposition a ceux-Ci.
Mais il sait que quoiqu’il arrive, une fois que les circonstances la placent dans le droit de
réclamer dédommagement, 1’assureur a 1I’obligation contractuelle de le livrer.

Un peu paradoxalement, c’est a ce niveau qu’entre en jeu le risque pour 1’assureur : celui de la
vente a perte si le cumul des primes percues est inférieur au montant reversé pour couvrir les
charges engendrées par I’exécution du contrat.

Entre obligation légale, asymétrie d’informations vis-a-vis de 1’assuré et la volonté de faire du
profit en tant qu’entreprise, les assureurs se montrent souvent tres pointilleux sur les détails
contenus dans les contrats afin de ne pas se faire déborder par des exigences d’exécution qui
pourraient menacer leur survie.
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Chapitre 4 : pertinence inhérente a un résultat global transparent pour
I’information financiere des sociétés d’assurances

Introduction au chapitre
La transparence est un mot d’ordre derricre lequel les entreprises et les organisations en général
se rallient bien volontiers.

Dans les cas spécifiques des entreprises, ¢’est la garantie offerte a 1’actionnaire qu’il peut avoir
toute confiance qu’on lui donnera toute 1’information dont il a besoin pour faire les meilleurs
choix d’allocation de ses capitaux.

Dans la réalité, cette garantie est plus implicite qu’explicite. Il n’y a aucun papier signé qui fait
office de contrat contraignant I’entreprise a la transparence. Mais les retombées sont
catastrophiques si elle prise en train d’induire volontairement ses actionnaires en erreur. Ainsi
pour rassurer le marché, elles font recours aux techniques de contréle telles que 1’ Audit.

L’implicité continue lorsque 1’actionnaire décide de recourir a 1’information financiere de
I’entreprise dés lors qu’il présume déja qu’elle ne viole pas la régle de transparence. En effet, les
décisions sur les marchés doivent se prendre vite et habillement. L’hésitation peut cofter cher,
On part donc du principe que le degré d’entropie contenue dans I’information comptable et
financiere est suffisant pour que celle-ci soit utile. L’utilité étant associé a la pertinence.

Alors que faut-il a la donnée financiére pour étre pertinente et utile ? Elle doit déja commencer
par étre vraie et donc transparente, méme si I’inverse n’est pas nécessairement vrai. De ce fait, sa
transparence porte a penser a une inhérence de pertinence.

Ce chapitre donnera prédominance au mot « pertinence » mais le lecteur ne doit pas perdre de
vue qu’il n’en dissocie pas la transparence puisque nous partons du postulat que les différents
chiffres que nous évoquerons ainsi que, si besoin, les formules qui permettent de les obtenir
contiennent un niveau suffisant d’exactitude. D’ailleurs,une petite section sera consacrée a faire
le lien transparence et pertinence.

Les spécificités de la comptabilité des assurances sur lesquelles nous nous étions penchés mettait
I’accent sur les provisions techniques et les éléments de résultat latents.

Afin de venir a bout de la problématique a I’origine de cette rédaction, nous mettrons en évidence
leur impact sur le mode de calcul résultat net. Le lecteur se doute déja bien que nous ne nous
arréterons pas la. Nous poursuivrons par une démonstration du besoin de compléter ce résultat net
par un autre résultat, mais global cette fois.

La premiere section de ce chapitre expliquera le lien transparence-pertinence. La deuxiéme
section introduira les methodes de calcul des résultats global et net chez les entreprises en
général. La dernicre partie révélera la valeur informative que 1’on est en droit de leur attribuer par
le biais d’une étude (que nous prendrons soin de mettre au crédit des auteurs originaux) puis nous
relierons la propriété informative du résultat global au caractéristiques du secteur des assurances.
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Section 1 : transparence et pertinence, (presque) synonymes ?

Dans le souci de protéger les actionnaires contre tout risque supplémentaire inutile, les normes
internationales accordent une grande importance a deux caractéristiques essentielles lors de la
présentation des états financiers : la fiabilité et la neutralité. Cela refléte le concept de
transparence.

Le concept de transparence a historiquement été associé a des critiques et scandales qui peuvent
affecter la vie des entreprises et miner la confiance dans I'efficacité du systeme. Elle est
également étayée par une abondante littérature académique, notamment aux Etats-Unis, qui,
lorsqu'elle est présentée, fait référence au processus et a la finalité de la gestion d'entreprise.

Les assureurs, comme toute autre entreprise, peuvent avoir des incitations a gérer les résultats :
éviter les pertes (Degeorge, 1999) ; « optimisation fiscale » oblige. De plus, il peut y avoir des
motivations spécifiques au secteur : la gestion des restrictions (Petroni, 1992) ainsi que la gestion
des tarifs et de la concurrence.

La notion depertinence inclut le probleme de l'effet sur la valeur marchande (pertinence
boursiére), mais va au-dela en considérant la valeur de I'information financiére pour les lecteurs,
c'est-a-dire leur lisibilité et leur capacité a prédire les événements passes, autrement dit leur
adéquation avec la réalité sous-jacente(Segretain, 2008).

Jusqu'a présent, il n'y a pas de lien évident entre ces deux termes. Cependant, que se passe-t-il
lorsque I'on suppose qu'une information est utile, mais que sa fiabilité peut étre remise en
question? La validité des décisions prises sera alors douteuse et les conséquences potentiellement
catastrophiques, en fonction de leur importance.

Section 2 : résultat comptable dans ’entreprise d’assurance

Afin de compenser les écarts temporels entre les encaissements et les produits, les
investissements et leur utilisation, ainsi que la survenance et le paiement des sinistres, la
comptabilité utilise les accruals, qui représentent la différence entre le profit et les flux de
trésorerie. Ces décalages temporels sont fréquents dans l'activité d'assurance en raison de la
diversité et de I'norizon des contrats, ainsi que des contraintes prudentielles qui pesent sur le
secteur. Par conséquent, la comptabilité dans le domaine de l'assurance, tout comme celle dans le
secteur bancaire, présente des spécificités. Par exemple, en France, des 1937, un plan comptable
spécifique aux compagnies d'assurance a été élaboré. Les provisions techniques jouent un réle
central dans cette spécificité, tant au niveau du bilan en tant que stock qu'au niveau du compte de
résultat par leurs variations.

Les caractéristiques economiques propres a l'activité d'assurance sont particulierement distinctes
et marquées. Afin d'adapter la comptabilité a ces spécificités, le secteur de l'assurance a fait
preuve d'une grande originalité dans la création des accruals spécifiques, notamment des
provisions techniques. Ces accruals spécifiques, les provisions techniques, jouent un réle
important dans la détermination du bénéfice comptable des compagnies d'assurance.
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Les compagnies d'assurance transforment les incertitudes de leurs assurés en risques évaluables et
garantissables grace a une mutualisation géographique étendue. Pour ce faire, elles ont besoin de
capitaux qui garantissent la pérennité de leurs engagements tout au long de I'évolution temporelle
de ces risques. Ces capitaux couvrent egalement les éventuelles erreurs qui pourraient survenir
lors de la souscription des risques, dans les cas ou la mutualité n'est pas parfaite (sélection
adverse, auto-sélection, aléa moral, concentration des sinistres, contrats mal congus, etc.). Ces
capitaux se forment grace aux profits de I'entreprise, qui sont déterminés par la
comptabilité(Segretain, 2008).

2.1. La différence entre le résultat net et le résultat global chez les assurances
Jusqu’ici, nous avons introduit la notion de résultat sans faire de distinction.

En effet, la méthode de calcul est standard et commune a toutes les entreprises ; et,
indépendamment de la nature de 1’activité, les charges sont soustraites aux produits.

« Le compte du résultat net, par construction, est une mesure représentative de la performance financiére
de I’entreprise, toutefois 1’évaluation de sa pertinence est toujours un sujet de recherche en comptabilité,
car les normalisateurs comptables laissent croire qu’il ne fournit pas suffisamment d’information utile aux
investisseurs. Par conséquent, the International Accounting Standards Board (IASB) recommande
d’étendre ce compte du résultat, dans I’application des normes internationales IFRS (International
Financial Reporting Standards), en ajoutant toutes les variations des capitaux propres autres que les
opérations en relation avec les actionnaires pour construire une nouvelle mesure comptable du résultat,
appelée résultat global. » (Abderrahmane Djaballah, 2022)

Ici (sous-entendu le secteur des assurances), les variations de capitaux propres représentent les
éléments latents du résultat. Leur taille et importance dans le secteur des assurances souléve
définitivement la question de la pertinence du résultat classique, i.e. net.

Cependant, la littérature produit souvent des conclusions contradictoires sur la supériorité
informative d’un résultat par rapport a I’autre.

2.2. La problématique de solvabilité et la taille des provisions techniques dans le bilan des
compagnies d’assurance

Le bilan d'une entreprise d'assurance permet de visualiser, comme pour toute autre entreprise, les
ressources dont elle dispose ainsi que leur utilisation, c'est-a-dire les emplois. Cependant, en
raison de l'inversion du cycle de production spécifique a l'activité d'assurance, le bilan d'une
entreprise d'assurance présente des différences significatives par rapport a celui d'une entreprise
traditionnelle non liée a I'assurance.

2.2.1 Passif

Au passif du bilan d'une entreprise d'assurance, on trouve principalement les provisions
techniques, qui représentent une estimation anticipée des sinistres que I'assureur devra prendre en
charge. Ces provisions sont classées au passif car elles représentent une dette envers les assurés,
c'est-a-dire ce que l'assureur devra payer aux assurés a l'avenir.
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En général, ces provisions techniques sont bien supeérieures aux fonds propres de I'entreprise
d'assurance.

La méthode de calcul des provisions techniques a été standardisée au niveau européen grace a la
réglementation Solvabilité 2. Elle implique I'estimation des flux probables futurs, actualisés a la
date actuelle, tout en prenant en compte une marge de risque®L.

Par ailleurs, au passif du bilan de I'entreprise d'assurance, on retrouve également la part du
bénéfice qui n'est pas distribuée aux actionnaires. Cela vient soit augmenter les fonds propres de
I'assureur en cas de bénéfice, soit les diminuer en cas de perte.

2.2.2. Actif

A l'actif du bilan d'une entreprise d'assurance, le poste le plus important est généralement celui
des placements. En effet, I'assureur investit les primes qu'il recoit dans des instruments financiers
en attendant de les utiliser pour régler les sinistres futurs.

Les assureurs sont parmi les plus grands investisseurs sur les marchés financiers. Cependant, ils
doivent se conformer a une réglementation qui fixe des regles visant a limiter la prise de risque.
Ces placements et les rendements qu'ils génerent permettront a l'assureur de faire face aux
sinistres a venir.

Chaque assureur est soumis a la supervision des autorités de contréle, telles que I'Autorité de
Controle Prudentiel et de Résolution en France, afin de s'assurer de sa capacité a respecter ses
engagements a l'avenir, lorsque les sinistres surviendront. Les assureurs doivent respecter une
exigence de solvabilité, également appelée "marge de solvabilite”, définie par décret. Cela
implique que les assureurs placent les primes de maniere prudente, évaluent correctement les
provisions et disposent d'un niveau de capitalisation adéquat. En fin de compte, ce sont les fonds
propres de l'assureur qui seront mobilisés pour couvrir les pertes si les primes versées par les
assurés et investies sur les marcheés s'averent insuffisantes pour faire face aux sinistres.

*IDisponible a I'adresse L'assureur, son bilan et ses revenus - Environnement de ['assurance -
OpenClassrooms(consulté le 18 mai 2023)
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Actif

Passif

Des actifs permettant le
réglement intégral des

engagements
Dont des placements surs, liquides
rentables et dispersés

Des fonds propres > minimum de
marge
Les actifs sont significativement
supérieurs au passif réel

Des provisions techniques
suffisantes
Evaluées a I'aide d’hypothéses
prudentes

Proportion des provisions techniques dans le bilan des compagnies d’assurances (source : fait par
I’auteur a partir d’un tableau similairedisponible a I’adresse suivante : L'assureur, son bilan et ses
revenus - Environnement de |'assurance - OpenClassrooms)
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2.3. Résultat des entreprises d’assurances, un résultat spécifique avec des accruals
spécifiques
Une grande partie du travail d'une compagnie d'assurance consiste a prévoir les risques futurs.

Le revenu de I'assureur doit inclure les primes payées au cours de I'exercice et tous les codts
découlant des contrats qui entrainent un paiement supplémentaire des colts. Ces frais peuvent
résulter de dommages déja subis ou attendus mais non encore subis. Ainsi, le compte de résultat
de l'assureur est difficile car s'il connait les recettes des contrats recus dans I'année, il ne connait
pas les charges contractuelles en fin d'année, mais doit en tenir compte pendant son exercice
comptable.

En pratique, les assureurs établissent donc des regles d'estimation des provisions relativesaux les
contrats conclus dans I'année et encore inconnus. Il existe différents types de communication
utilisés pour différents types de risques souscrits par les compagnies d'assurance ; Par exemple,
les risques liés a l'assurance des personnes (assurance vie) sont différents des risques liés aux
biens (assurance dommage). Ces provisions dites techniques affecteront les revenus et le bilan
des sociétés. Elles doivent étre suffisantes pour répondre a tous les engagements qu'il a pris
envers les bénéficiaires et bénéficiaires. Par exemple, le risque courant est congu pour couvrir les
dépenses associées aux sinistres et les colts associés a chaque contrat existant. La prime est
calculée annuellement par un avocat et approuvée par le commissaire aux comptes de la
compagnie d'assurance. En général, la différence entre les revenus d'assurance-vie et d'assurance
non-vie est due a la différence entre la valeur des sinistres et les attentes ainsi que les regles qui
s'y appliquent. Cependant, dans les deux cas, la performance annuelle de I'assuré est calculée en
soustrayant les sinistres survenus et payés pour l'année en cours des primes versées au cours de
I'année et une formule spéciale pour estimer le montant des indemnités encourues dans l'année en
cours pas encore payées ou a payer plus tard. Les revenus des placements financiers effectués
par les compagnies d'assurances sont ajoutés aux revenus gagneés.

Etant donné que la compagnie d'assurance percoit les primes payées par l'assuré aujourd'hui pour
payer les dommages qui se produiront plus tard, elle a la possibilité d'utiliser ces fonds comme
des outils de revenu. Cependant, ces investissements sont réglementés et doivent étre effectués
avec des instruments financiers a faible risque. Il convient de noter que les résultats de ces
investissements peuvent également étre négatifs, car il s'agit d'instruments financiers. En plus
des revenus des placements financiers, les dépenses des compagnies d'assurance liées a la gestion
des contrats et les frais de propriété sont payés pour les revenus tels que les dépenses
commerciales et autres.

En conclusion, le modéle de la compagnie d'assurance n'est pas tres différent du modele général
gue nous avons examingé au chapitre 1.
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Voici un modéle de compte de résultat consolidé® :

Compte de résultat des sociétés d’assurances®®
Assurance non vie  Assurance-vie Autres activités

Primes émises

Variation des primes non acquises

Primes acquises

Chiffre d’affaires ou produits des

autres activités

Autres produits d’exploitation

Produits financiers nets de charges

Total des produits d’exploitations

courante

Charges des prestations d’assurance

Charges ou produits nets des

cessions en réassurance

Charges des autres activités

Charges de gestion

Total des charges d’exploitation

courantes

RESULTAT DE

L’EXPLOITATION COURANTE

Transferts intersectoriels

Résultat de I’exploitation courante

économique

Autres produits nets

Résultat exceptionnel

Impéts sur les résultats

RESULTAT NET DES

ENTREPRISES INTEGREES

Quote-part du Groupe dans le

résultat net des entreprises cédées

Quote-part du Groupe dans le

résultat net des sociétés mises en

équivalence

Dotations aux amortissements des

écarts d’acquisitions

RESULTAT NET DE

L’ENSEMBLE

Intéréts minoritaires

RESULTAT NET

>2 La consolidation est une méthode comptable pour procéder au regroupement des comptes de plusieurs
entreprises, faisant partie intégrante d'un groupe. Elle consiste a cumuler les différentes données
financiéres des filiales d'un méme groupe, afin d'avoir un apercu global des comptes de I'entreprise.

*3Disponible a I'adresse L'assureur, son bilan et ses revenus - Environnement de |'assurance -
OpenClassrooms(consulté le 18 mai 2023).
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Le compte de résultat comprend d'autres éléments liés a certaines autres activités ou aux relations
de différentes entités appartenant au méme groupe d'assurance. On devra noter:

e Les primes non acquises liés aux primes versées par les assurésa la compagnie
d'assurance pour les déedommagements en dehors de la période comptable ; de nombreux
contrats d'assurance ne sont pas conclus entre le ler janvier et le 31 décembre, mais
s'étendent sur deux exercices ;

e Les charges ou produits de réassurance.

Les compagnies d'assurance ont leurs propres assureurs qui sont des réassureurs. Les assureurs de
ces compagnies d'assurances garantissent aux compagnies d'assurances la responsabilité des
risques qu'elles acceptent d'assurer. L'assureur transfere une partie de sa promesse au réassureur,
en échange d'une prime.

En regle générale, le réassureur assumera le risque de la perte initiale dans le cadre de son
exonération. Donc, ce qu'il fait, c'est limiter le risque maximum que l'assureur paiera. Ceci est
important car lorsque les compagnies d'assurance doivent se conformer aux régles de précaution,
la demande monétaire est trop élevée ou la fréquence des références au-dessus des besoins des
compagnies d'assurance peut étre risquée. Dans le cas des réassureurs, ils doivent divulguer les
risques qu'ils acceptent et travaillent donc souvent avec autant d'assureurs dans le monde et
surtout pour des risques autant que possible non liés. Mentionnons les cing plus grandes
compagnies d'assurance au monde : Munich Re, SwissRe, HannoverRe, Berkshire Hartway et
Scor, une société francaise spécialisée dans l'assurance-vie.

Section 3 : Pertinence du résultat comptable global dans la compagnie d’assurance

Nous entendons par résultat comptable global un résultat dont n’ont pas été soustrait les éléments
de résultat latents. En d’autres termes, il est issu de la formule réversive suivante : résultat net +
variations de capitaux propres autres que ceux en relation avec les actionnaires.

En général, dans les secteurs industriel et commercial, la proportion de ces éléments latents est
relativement faible. Mais en assurance, le décalage entre D’anticipation qui entraine
I’encaissement et la réalisation qui entraine le décaissement, crée de grandes vagues de latence
entre le temps t de I’encaissement et le temps t+n de du produit/charge.

D’ou la problématique qui est a 1’origine de ce mémoire : quel degré de pertinence et donc de
transparence peut-on attribuer a ce résultat net s’il ne semble pas refléter la performance réelle de
I’exercice concerné ? Aurait-on intérét a privilégier le résultat global ?

Deux explications peuvent s’assortir a cette problématique ; a savoir :

e [’impact sur le rendement boursier lorsque le résultat global est rendu public,
e Et les régressions basées sur la valeur marchandes des titres.
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3.1. Etude empirique de I’utilité informationnelle additionnelle portée par le résultat global
N’ayant ni les moyens ni le temps requis pour conduire une étude en bonne et due forme, ce
mémoire reprendra une étude publiée sous le titre « la pertinence du résultat global en contexte
africain » en octobre 2022 dans la revue Gestion-2000 (Abderrahmane Djaballah, 2022).Les
données présentées ci-aprés sont par conséquent a mettre au crédit de Abderrahmane Djaballah
de I'université du Québec en Outaouais et Félix Zogning de I'université de Sherbrooke.

Pourquoi cette étude-1a plutdt qu’une autre ?

D’abord, pour des raisons de praticité. Récemment, en 2017, Les 17 pays de ’OHADA>* ont
révisé le droit comptable au sein de ’espace pour intégrer la plupart des dispositions des IFRS,
rendant ainsi leur application obligatoire dés 2019 pour les organisations faisant appel a I’épargne
publique.Il n’en demeure pas moins vrai que le contexte africain se refuse un peu a se faire a ces
normes étant donné que les entreprises se maintiennent sur les marchés financiers du continent
plus pour le prestige que pour profiter du levier de financement afférent a une telle position. En
effet, les IFRS ont été congues pour satisfaire 1’acteur des marchés qui supporte la croissance des
entités en y injectant du capital, une orientation plus généralisée dans les pays anglo-saxons.

En conséquence, en Afrique, I’Etat reste 1’utilisateur principal de 1’information financiére,
laquelle sert surtout pour des raisons fiscales sauf pour les pays comme le Nigéria, I’Afrique du
Sud ou le Maroc.

Ensuite pour la proximité. En effet, il vaut toujours mieux aborder des questions qui nous
concernent directement que d’aller chercher loin. Il existe une abondance d’études similaires se
rapportant a des pays ou zones géographiques divers (Chine (Feng Yin and Qiangling Zheng,
2015), USA (Dhaliwal, 1999), Corée du Sud(Heelin Park, 2018), Thailande (Sabsombat, 2019),
etc.). Mais nous sommes en Afrique et préférons donc un contexte auquel nous pouvons nous
identifier.

3.1.1. Les motivations des auteurs

L’adoption des normes relatives a la comptabilisation des autres ¢léments du résultat global
(AERG) a pour objectif de présenter de nouveaux indicateurs financiers qui permettent la
construction d’un ensemble d’informations comptables faciles a interpréter par les parties
prenantes et utiles a la prise de décisions des investisseurs (IASB, 2018). Le résultat global,
comme étant une nouvelle mesure de résultat, met en évidence le contenu informatif et la
pertinence des variables comptables dans 1’estimation de la valeur de I’entreprise (Cheng,
1993)(Dhaliwal, 1999). En effet, dans la grande majorité des recherches relatives au calcul du
résultat global, les chercheurs se sont interrogés principalement sur la pertinence de ce nouvel
état du résultat, de ses composantes et de son rdle informationnel comparativement au résultat
net. La pertinence d’une information comptable est établie a travers la qualité de la relation entre
les données comptables et la valeur marchande de ’entreprise (Barth, 2001)(Holthausen, 2001).
Il est admis aussi qu’une donnée est jugée pertinente sur un marché financier si elle est d’une

>4 Organisation pour I'Harmonisation En Afrique dub Droit des affaires
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part, utilisée par les intervenants économiques de ce marché et d’autre part, susceptible

d’influencer leur choix économique futur ou modifier leur anticipation en se basant sur cette
information (Barth, 2001).

(Djaballah, 2021) Propose une classification de la littérature qui a examiné la pertinence et
I’utilité informationnelle du résultat global en trois groupes de recherches :

e Le premier groupe utilise des méthodes d’association en vue d’examiner la notion de
pertinence de résultat global comparativement au résultat net et de vérifier si 1’inclusion
des AERG dans la mesure du résultat comptable améliore son utilité informationnelle. De
plus, ce groupe a testé si le modele de comptabilité qui tient compte du résultat global
pourrait mieux prédire les résultats comptables et les flux de trésorerie futurs par rapport a
la comptabilité traditionnelle.

e Le deuxieme groupe de chercheurs a examiné la volatilité du résultat global par rapport au
résultat net et I’évaluation du risque inhérent.

e Le troisieme groupe mene des études expérimentales afin d’identifier I’incidence de
I’information relative aux AERG sur la présentation des états financiers et notamment, la
facon dont cette information est appréhendée par les utilisateurs. A 1’Instar de 1’approche
du premier groupe de recherche cité plus haut, les auteurs recourent dans leur étude aux
méthodes d’association pour vérifier la pertinence du résultat global.

En réalité, les études empiriques qui ont analysé la pertinence du résultat global et des AERG
fournissent des conclusions qui sont contredites par d’autres recherches. (Michellin, 2014),
(O’Hanlon, 1999) et (Dhaliwal, 1999) trouvent que le résultat net est plus pertinent que le
résultat global. Cependant, (Khan, 2016), (Kanagaretnam, 2009), (Biddle, 2006), concluent
I’inverse. Ces derniers ont démontré la supériorité du résultat global par rapport au résultat net, en
termes du pouvoir informationnel.

Dans le contexte américain, (Dhaliwal, 1999)teste 1’hypothése selon laquelle le résultat global
présente un meilleur indicateur pour mesurer la performance de 1’entreprise comparativement au
résultat net. Cependant, ils ne trouvent pas d’évidence suffisante permettant de valider leur
hypothése et de conclure que le résultat global est mieux associé, en termes de pouvoir explicatif,
avec le rendement par rapport au résultat net. (Biddle, 2006) Méne une étude similaire a celle de
(Dhaliwal, 1999). Mais, ils concluent que le résultat global est plus pertinent que le résultat net.
Dans le méme objectif, (Chambers, 2007)a examiné si la comptabilisation des AERG est prise en
considération par les participants du marché, en testant les données des deux périodes, avant
SFAS 130 (1994-1997) et aprés SFAS 130 (1998-2003). En termes des coefficients de
détermination, ils trouvent que les AERG collectés dans la période post-SFAS 130 sont valorisés
par les investisseurs contrairement a ceux de la période pré-SFAS 130.

En sélectionnant un échantillon de 75 entreprises canadiennes inscrites aux Etats-Unis et qui ont
présenté des données réelles sur les AERG (sous la norme SFAS 130) pour la période 1998 a
2003, (Kanagaretnam, 2009) montre que le résultat global est plus associé, en termes de pouvoir
explicatif, avec le prix des titres et le rendement boursier comparativement au résultat net.
(O’Hanlon, 1999)teste les données des entreprises britanniques pour examiner [’utilité
informationnelle des AERG sur un long intervalle de 20 ans (1972-1992). Les auteurs ont
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constaté que lorsqu’ils ¢élargissent 1’intervalle du test, la moyenne de coefficient de détermination
(R?) augmente, mais ils n’ont pas trouvé suffisamment de preuves qui montrent que les AERG
sont pertinents pour 1’évaluation des actions, parce que les coefficients sur les AERG et sur la
variation de juste valeur en particulier n’étaient pas significatifs. Comme les études de
(Kanagaretnam, 2009) et de (Biddle, 2006), (Ramond, 2007) trouve que les autres éléments du
résultat global ajoutent de I’information a celle déja véhiculée par le résultat net de 0,21 %1 au
Royaume-Uni et de 0,09 % en France. Mais, ils trouvent que le sommaire du résultat global
fournit moins d’informations que le résultat net.

De ce qu’en disent de récentes, les résultats mitigés quant a savoir si le résultat global est utile et
les chercheurs ont du mal a tomber d’accord. En Europe, Goncharov et Hodgson, (2011), puis
Mechelli et Cimini(Michellin, 2014) montrent que le résultat global est moins pertinent que le
résultat net, mais ils trouvent que les AERG sont significatifs et valorisés par les investisseurs.
Sur le marché de la Nouvelle-Zélande, contrairement a Cahan et al., (2000), Khan et al. (2018)
trouvent un lien fort entre les AERG et la valeur marchande de ’entreprise. Ils expliquent cette
association par le pouvoir explicatif de la variation de juste valeur des actifs financiers
disponibles a la vente. En somme, la controverse sur le manque de pertinence du résultat global
est expliquée par la nature transitoire des certains éléments des AERG (Wang et al., 2018).

3.1.2. Echantillon choisi par les auteurs de ['article cité

L’¢chantillon de 1’é¢tude comporte 546 entreprises africaines réparties comme suit: 158
entreprises sudafricaines listées a la Johannesburg Stock Exchange, 152 entreprises nigérianes
inscrites a la Nigerian Stock Exchange et 236 entreprises ghanéennes cotées a la Ghana Stock
Exchange. La république sudafricaine a adopté les IFRS en janvier 2005, le Ghana a emboité le
pas en janvier 2007 et ces normes sont en vigueur au Nigéria depuis janvier 2012.

Initialement, 4132 observations firmes-années® ont été retenues pour faire 1’objet de 1’étude sur
une période allant de 2011 & 2018, sur la période de 2011 a 2018. Méme si I'étude se concentrait
principalement sur la période 2012-2018, les données de lI'année 2011 ont été utilisées pour le
modele de rendement, qui nécessite le calcul d'une variation du cours de I'action. Afin d'analyser
la pertinence de I'information fournie par le résultat global par rapport a celle du résultat net, les
auteurs excluent les entreprises dont le résultat global était égal au résultat net (CI = NI), c'est-a-
dire celles avec des AERG nuls (2719 observations firmes-années). Cela équivaut un échantillon
de 1413 observations firmes-années restantes. De plus, ils expliquent avoir constaté 1’absence de
22 observations firmes-années pour le modeéle de prix et de 151 observations pour le modele de
rendement. Pour contrdler I'influence des données aberrantes, les observations présentant des
résidus standardisés®® supérieurs a 3, soient respectivement 23 observations firmes-années pour le
modele de prix et 16 observations firmes-années pour le modele de rendement sont exclus des
modeles. Ainsi, notre échantillon final se compose de 1391 observations firmes-années pour le

55

6 Encore appelé Résidus de Student, ils permettent de comparer les différences entre les valeurs cibles
observées et prévues dans un modéle de régression, entre différentes valeurs de prédicteur. Elles
peuvent également étre comparées a des distributions connues pour évaluer la taille résiduelle.
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modele de prix et de 1240 observations firmes-années pour le modéle de rendement, comme
indiqué dans le tableau. Toutes les données financiéres, ainsi que les données sur le rendement et
les prix des titres, ont été collectées a partir de la base de données Bloomberg Professional
Services.

Voici un tableau récapitulatif présenté par les auteurs sur les caractéristiques de leur échantillon :

Tableau (1) : Constitution de I’échantillon.

Echantillon initial 4132
Entreprises avec 2719
Résultat Net = Résultat Global Reste : 1413
Données manquantes 22
Reste : 1319
Modeéles Prix Modéles Rendements
1391 1391
Observations avec Residus-Student>3 23
Echantillon final — Modéles Prix (Modéles 2,  Reste : 1368
3,4)
Données manquantes (Variations des années) 151
Reste : 1240
Observations avec Residus-Student>3 16
Echantillon final — Modéles Prix (Modéles 5, 1224
6,7

Source : (Abderrahmane Djaballah, 2022)

3.1.3. Modéles empiriques utilisés par les auteurs

Afin que leurs résultats soient comparables et complémentaires aux études antérieures relatives
au méme sujet (Michellin, 2014), ils examinent la pertinence du résultat global et les AERG en
optant pour les modéle de prix et de rendement.

e Modeéle de pertinence pour les prix®’ :

Les auteurs emploient le de Ohlson®(Ohlson, 1995), trés populaire et largement utilisée dans les
recherches empiriques® comptables afin d’examiner la pertinence des données financigres.

Il se présente comme suit :

[1JMVE(it) = B(0) + B(L).BV(it) + B(2).NI(it) + B (3).V(t)

>7 « Price value relevance » dans le document original.

8 Le modele de Ohlson (1995) est basé sur I'hypothese que la variation de I'avoir des actionnaires non
attribuables aux opérations avec les actionnaires, donc le résultat global, est positivement associée avec la
valeur boursiére.

%9 Une étude empirique fait largement appel a de la statistique descriptive.
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Avec :

MVE(it) étant la capitalisation boursiére de ’exercice financier (t) pour I’entreprise (i) ; BV(it),
la valeur aux livres a la fin de I’exercice (t) pour I’entreprise (i); NI(it), le résultat net de
I’exercice(t) pour I’entreprise(i) ; et V, I’ensemble des autres informations sur les bénéfices
anormaux futurs qui sont inclus dans la valeur de I’entreprise, mais sans étre spécifiés dans les
états financiers.

En se basant sur le mode¢le d’évaluation de 1’équation [ 1]et suivant I’étude de Kanagaretnam et al.
(2009), les auteurs testent 1’hypothése selon laquelle le résultat global est plus pertinent que le
résultat net, par la comparaison des coefficients de détermination (R?) des deux équations
suivantes :

[2] P(it) = B(0)+ B(1).BV/(it) + B(2).NI(it) + (it)
[31P(it) = B(0)+ B(1).BV(it) + B(2).CI(it) + (i)

Ou : P(it) est le prix de cloture de ’action trois mois aprés la fin de I’exercice (1)°° pour
I’entreprise (i) ; CI(it) est le résultat global pour 1’exercice(t) de I’entreprise(i).

Toutes les variables de équations 2 et 3, sauf le P(it) sont divisées par le nombre d’actions en
circulation.

« Nous utilisons le test de Vuong®! (...1989) pour comparer le pouvoir explicatif (R?) du résultat
global par rapport au résultat net. Nous nous attendons a ce que le R? de 1’équation (3) soit
significativement supérieur au R? de 1’équation (2) pour conclure que le résultat global est plus
pertinent que le résultat net (...) », expliquent les auteurs.

Pour déterminer si les AERG, comme valeur agrégée ou comme éléments séparés, améliorent la
pertinence du résultat net, ils proposent les deux régressions suivantes qui sont une
décomposition de I’équation (2) :

[4] P(it) = B(0) + B(1).BVit + B(2).Nlit + B(3).AERG(it) + &(it)

AERG est la somme des autres éléments du résultat global de I’exercice (t) pour I’entreprise (1).

% |es auteurs justifient ce choix comme ceci : « [...] nous utilisons le prix de cléture de I'action trois mois
suivants la fin de I'exercice financier (t) pour nous assurer que les informations découlant des états
financiers annuels soient accessibles pour les investisseurs. De plus, nous avons choisi cette date avant la
publication des états financiers trimestriels pour éviter que les informations présentées dans ces derniers
ne soient jumelées avec celles des états financiers annuels ».

®lEn statistique, le test de proximité de Vuong est un test basé sur le rapport de vraisemblance pour la
sélection de modele utilisant le critére d'information de Kullback-Leibler. Cette statistique fait des
déclarations probabilistes sur deux modeéles. lls peuvent étre imbriqués, non imbriqués ou se chevauchent.
La statistique teste I'hypothése nulle selon laquelle les deux modéles sont également proches du véritable
processus de génération de données, contre |'alternative selon laquelle un modéle est plus proche. Il ne
peut pas décider si le modele « plus proche » est le vrai modéle. Source:
https://en.wikipedia.org/wiki/Vuong%27s closeness test (consulté le 6 juin 20223)
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e Modeéle de pertinence pour les rendements®? :

Certains académiciens (Kothari et Zimmerman, 1995) suggérent que les chercheurs utilisent des
modéles additionnels, tels que le modele de rendement, afin de tirer des conclusions plus
explicites, en raison des difficultés théoriques et économétriques (ex. 1’hétéroscédasticité et
autocorrélation des résidus) liées au modele de prix. D’ailleurs, plusieurs études ont fait état de
fortes corrélations entre valeur boursiére de I’entreprise et valeur aux livres (Ohlson, 1995). Cela
expliquerait que toute variation de la valeur aux livres implique une variation du prix de 1’action
(Abderrahmane Djaballah, 2022).L’objectif ici est d’effectuer des tests statistiques susceptibles
de confirmer [I’existence d’une telle corrélation ou, dans le cas échéant, de
I’infirmer.(Kanagaretnam, 2009) pense que 1’utilisation du mod¢le de rendement avec le modéle
de prix fournit une explication substantielle de la pertinence des autres eléments du résultat
global.

Les modeles de rendements présentés par ’article sont les suivants :

[5] R(it) = B(0) + B(1).NI(it)/P(it-1) + B2.ANI(it) /P(it-1) + &(t)

[6] R(it) = B(0) + B(1).NI(it)/P(it-1) + B2.ACI(it) /P(it-1) + &(t)

[7] R(it) = B(0) + B(1) NI(it)/ P(it-1) + B(2).ANI(it) /P(it-1) + B(3).AAERE(it)/P(it-1) + &(t)
Avec : R(it) étant égale au rendement boursier ajusté pour les dividendes (dt).

R(it) = (P(t) — P(t-1) + dt) / P(t-1)

ANI(it) = Variation du résultat net entre la période financiére (t) et (t-1).

ACI(it) = Variation du résultat global entre la période financiere (t) et (t-1).

« Comme dans le modele de prix, pour tester la robustesse de nos résultats, nous comparons
également les R2 des équations (5) et (6), par le test de Vuong (1989), pour déterminer si
I’association entre le résultat global et le rendement est plus forte que 1’association entre le
résultat net et le rendement. Pour 1’équation (7), conformément aux études précédentes, nous
nous attendons & une association positive entre les AERG et le rendement (B(3) > 0).» (Loc.cit.
page48-51)

3.1.4. Résultats : Statistiques descriptives

Le tableau (2) présente les statistiques descriptives des variables utilisées dans les modéles de
prix dans sa section A et dans les modeles de rendement dans sa section B. Toutes les variables
explicatives sont divisées par le nombre d’actions en circulation (Loc.cit. page 52)

La moyenne (2.9345) et la médiane (1.7814) du résultat net, présentés a la section A du tableau
(1), indiquent que la majorité¢ des entreprises de I’échantillon sont profitables durant la période
2011-2018. Comme le montre la section B du tableau, la moyenne les rendements des entreprises

62Returns value relevance
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de notre échantillon est de 12.74 % alors que le résultat net diviseé par le prix de ’année t-1
(NI(it)/P(it-1)) et sa variation (ANI(it)/P(it-1)) sont respectivement de 4.16 % et 0.27 %. (Ibid.)

Tableau (2) : Statistiques descriptives

Variables Moyenne Médiane Ecart-type Minimum Maximum
Section A : Modele de pertinence pour les prix (N = 1391 observations)

P(it) 51.9503 35.2400 61.6645 0.0006 536.4818
BV(it) 20.7000 11.2049 31.3812 -8.5481 254.0887
NI(it) 2.9345 1.7814 4.6554 -19.3285 70.3100
CI(it) 2.7703 1.7124 4.2292 -15.1116 54.8636
AERG(it) -0.1642 -0.0015 1.4073 -22.1418 10.2732
Section B : Modeéle de pertinence pour les rendements (N = 1240 observations)

R(it) 0.1274 0.7360 0.6046 -0.8381 12.4024
NI(it)/P(it) 0.0416 0.0622 0.3934 -5.9527 2.8423
ANI(it)/P(t-1) | 0.0027 0.0000 0.3461 -4.2644 6.6237
CI(it)/P(t-1) | 0.0407 0.0598 0.3916 -5.9362 2.9714
ACI(it)/P(t-1) | 0.0027 0.0000 0.3449 -4.2644 6.6037
AERG(it)/P(t-1) | -0.0090 -0.0002 0.0191 -0.2280 0.1683

Source : (Abderrahmane Djaballah, 2022)

Le tableau (3) illustre la matrice des corrélations entre les différentes variables utilisées dans les
modeles de prix. Suivant les attentes, la valeur marchande de I’entreprise (Pit) est positivement
corrélée avec la valeur aux livres (BVit) (0.634), le résultat net (NIlit) (0.648) et le résultat global
(Clit) (0.655). « Mais, nous trouvons que le AERG est négativement corrélé avec le prix des titres
(Pit) (-0.177). Le tableau (4) présente la matrice de corrélation entre les différentes variables des
modéles de rendement. Seulement le résultat net (NIlit/ Pit-1) et le résultat global (Clit/Pit-1) qui
sont significativement corrélés avec le rendement et non le AERG. Malgré le fait que les résultats
des tableaux (3) et (4) montrent que plusieurs coefficients de corrélation entre les variables
explicatives de nos équations soient significatifs au niveau d’erreur de 1 % ou de 5%, nous ne
relevons aucune corrélation importante depassant le niveau de 30 %. Alors, il n’y a de probléme
de multi colinéarité dans aucune de nos équations, d’autant plus que tous les facteurs « Variance
Inflation Factor » (VIF) de nos prédicteurs n’excédents pas la valeur 1.5. » (Loc.cit. page 53)

Tableau (3) : Corrélation de Pearson — Modeéle de pertinence pour les prix

P(it) BV/(it) NI(it) CI(it) AERG(it)

P(it) 1
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BV/(it) 0.634 1
NI(it) 0.648 0.663 1

CI(it) 0.655 0.652 0.954 1

AERG(it) -0.177 -0.233 -0.440 -0.152 1

Source : (Abderrahmane Djaballah, 2022)

Tableau (4) : Corrélation de Pearson — Modéle de pertinence pour les rendements

R(it) NI(it)/P(it) | ANI(it)/P(t-1) | CI(it)/P(t-1) | ACI(it)/P(t-1) = AERG(t/P(t-1)
R(it) 1
NI(it)/P(it) = 0.0097 1
ANI(it)/P(t-1) | 0.001 0.140 1
CI(it)/P(t-1) | 0.096 0.999 0.139 1
ACI(it)/P(t-1) | 0.006 0.157 0.997 0.158 1
AERG(I/P(-1) | -0.016 -0.120 -0.047 -0.072 0.006 1

Source :(Abderrahmane Djaballah, 2022)

3.1.5. Résultats : Régressions basées sur la valeur marchande des titres

« Les résultats de nos modeles de prix sont présentés dans le tableau (5). Rappelons que les
modeles (2) et (3) examinent respectivement l’association entre le résultat net et la valeur
marchande des titres, puis entre le résultat global et cette valeur marchande. En concordance avec
la théorie de Clean Surplus de Ohlson(Ohlson, 1995), nous trouvons que les variables valeur aux
livres (BV) et le résultat comptable (NI) sont fortement associée a la valeur marchande des titres.
Aussi, suivant nos attentes, le pouvoir explicatif de la mesure du résultat global (R2 = 6.61 %) est
supérieur au pouvoir explicatif résultat net (R2 = 56.38 %). Ceci étant dit, le résultat global (CI)
semble améliorer la pertinence de la mesure comptable de résultat. Nous avons effectué le test de
(Vuong, 1989) pour vérifier si cette différence de R est statistiquement significative. Le résultat
du test étant significatif (Muong test, p-value =0.009, test unilatéral), le résultat global (CI)
semble étre plus associé avec les prix des titres et plus pertinent que le résultat net. Ce résultat
converge avec celui de Kanagaretnam et al. (2009) et Khan et al. (2018).

A T’instar (Dhaliwal, 1999) et (Michellin, 2014), (Abderrahmane Djaballah, 2022) vérifient si
I’inclusion des AERG comme valeur agrégée au résultat net améliore son niveau d’association
avec la valeur boursiére, tel que présenté dans le modéle (4) du tableau (5). Les résultats du
modele (4) montrent que le coefficient de la valeur agrégée des AERG est positif et significatif
(p-value = 0.000). Ce qui signifie que les AERG sont positivement liés aux prix des titres. »

Tableau (5) : Modeles des prix
Prédictions Modeéle 2 Modeéle 3 Modeéle 4

Constante 16.328 16.283 16.251
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(1.46) (1.46) (1.46)
BV/(it) + 1.261 1.250 1.250

(9.53) (9.22) (9.18)
NI(it) + 0.474 0.574

(12.31) (10.37)
CI(it) + 0.566

(10.15)
AERG(it) + 0.462
(5.30)

R? ajusté 56.38% 56.61% 56.63%
\Vuong test P =0.009

Source : (Abderrahmane Djaballah, 2022)

3.1.6. Résultats : Régressions basées sur le rendement boursier

« Dans le tableau (6), les résultats de notre modele de rendement (équation 5) indiquent que le
rendement boursier est expliqué a 6.69 % par le résultat net et sa variation, alors que le résultat
global et sa variation expliquent quant a eux, 6.74 % du rendement des titres (équation 6). Par
ailleurs, le test Vuong (1989) montre que le R? de I’équation (6) (6.74 %) est statistiquement
supérieur au R? de 1’équation (5) (6.69 %) (Vuong Z-statistic = 8.83, p-value = 0.000). Ce qui
suggere que le résultat global est plus associé avec le rendement boursier comparativement au
résultat net. Ce résultat corrobore celui obtenu avec le modele de prix. Dés lors, nous pouvons
valider I’hypothése de notre étude selon laquelle le coefficient de détermination entre le
rendement boursier et le résultat global est supérieur a celui du résultat net. [..] (lls) concluent que
méme avec le modele de rendement, le résultat global semble étre plus pertinent que le résultat
net.

[...] les résultats du modéle (7) dans le tableau (6) indiquent que le niveau des AERG est
positivement associé au rendement des titres mais cette relation n’est pas significative, ce qui est
contraire au modéle de prix (équation 4) ou les AERG sont positivement associés, de maniere
significative, a la valeur marchande. Ce dernier résultat nous ne permet pas de confirmer la
pertinence des AERG pour D’explication du rendement boursier dans le contexte africain. »
(Loc.cit. page 55-56)

Tableau (6) : Modeles de rendement

Prédictions Modele 5 Modele 6 Modele 7

Constante 0.157 0.187 0.157

(1.40) (1.20) (1.40)
NI(it) + 0.0918 0.0926

(3.53) (4.10)
ANI(it)/P(t-1) + 0.034 0.342

(0.80) (0.81)
CI(it)/P(t-1) + 0.0937
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(3.97)
ACI(it)/P(t-1) + 0.414
(0.98)
AERG(i)/P(t-1)  + 0.168
(0.23)
RZ ajusté 6.69% 6.74% 6.68%

\Vuong test p =0.000
Source :(Abderrahmane Djaballah, 2022)

3.1.7. Conclusion des auteurs

« Nos résultats indiquent que 1’introduction du résultat global apporte un contenu informationnel
supplémentaire pour les marchés. Précisément, le résultat global est plus fortement associé aux
cours boursiers des entreprises que le résultat net. De plus, lorsqu’ils sont pris isolément, les
autres éléments du résultat global (AERG) véhiculent une information additionnelle par rapport a
celle qui est apportée par le résultat net pour expliquer le niveau du cours de I’action. En utilisant
le modele de rendement, les resultats vont dans le méme sens. Les rendements des titres sont
davantage expliqués par le résultat global et sa variation. Ce pouvoir explicatif du résultat global
est certes légérement supérieur a celui du résultat net, il n’en demeure pas moins que la différence
observée est tres significative. Toutefois, nos résultats indiquent que le niveau des AERG est
positivement associé de maniere non significative au rendement boursier ».

3.2. Notre lecture de cette étude

Les modeles de régression ont une place prépondérante dans les statistiques descriptives. lls sont
utiles soit pour déterminer une relation linéaire entre deux series de valeurs ou pour faire
I’ébauche d’une corrélation strictement positive ou strictement négative. Ces modeles fournissent
rarement une relation nulle dans 1’absolue. C’est-a-dire qu’on parvient toujours a établir une
relation quelconque aussi fallacieuse soit-elle !

Cela dit, ils sont parfaits si on sait d’avance que les séries de valeurs sont intrinséquement liées
mais qu’on ignore seulement la nature mathématique de la relation. Il faudrait donc commencer
par valider théoriquement 1’existence de cette relation.

Dans le cas particulier d’une possible relation entre les AERG et les variations des cours des
titres, une maniere de démontrer cette relation théorique consisterait a recueillir dans un vaste
sondage les tendances a 1’achat ou a la vente (willingness to buyet willingness to sell) portées par
I’incorporation des AERG au résultat lors de la publication annuelle de celui-ci. Dans une large
mesure, les titres sont une représentation financiére de la confiance des acteurs dans le potentiel
d’une entreprise. L utilité de I’information financiere contenue dans le résultat et sa susceptibilité
a influencer leurs décisions repose sur I’évaluation personnelle qu’ils font de cette information.

Autrement dit, ont-ils confiance dans le futur de DI’entreprise étant donné ses performances
actuelles et passées ? Si oui, les cours des titres grimperont, sinon ils s’écrouleront.
L’amendement de 2007 a I’IAS relatif aux états financiers suggere que le résultat global apporte
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un supplément d’utilité. Dans quel sens ? Dans le sens ou ce dernier est a méme de générer une
plus grande influence sur les décisions des investisseurs, principalement les tendances a 1’achat
ou la vente (more or lesswillingness to sell or to buy). On devrait donc observer une courbe de
régression assez proche de la réalité, plus proche en tout cas qu’avec le résultat net. Pourquoi ?
probablement parce que I’investisseur est enclin a étre a 1’affiit de toute information capable de
lui faire amoindrir les risques qu’il court. Cela a la « dérangeante » habitude de produire un effet
papillon ou la moindre information additionnelle se retrouve a l’origine de réactions qui
échappent a toute mesure.

Une autre facon de prouver I’existence théorique est d’utiliser les méthodes d’association qui
consiste a ¢étudier des conditions de stabilité¢ afin d’analyser des domaines ouverts auxquels on
peut difficilement appliquer les techniques d’analyse classiques. En somme, il s’agit de constituer
un groupe de causes qu’on soupgonne de produire un effet donné et de tester la vraisemblance de
chacune d’elle avec des corrélations.

C’est justement cette seconde option que I’étude qui est incluse dans ce mémoire a choisi.

En s’appuyant sur la théorie du Clean surplus de Ohlson (Ohlson, 1995) qui relie la valeur aux
livres, le résultat comptable et la valeur marchande des titres, I’étude établit deux mod¢le
explicatifs possibles : le modele des prix et le modéle de rendement.

Les théoriciens admettent bien volontiers que la valeur marchande des titres a 1’instant t contient
toute I’information financi¢re de I’entreprise a cet instant. C’est la transcription financiére d’une
réalité qui va bien au-dela des seuls chiffres et englobe les aspects humains, sociaux, etc. de
I’entreprise.

Les performances financi¢res de 1’entreprise sont de loin I’aspect qui préoccupe le plus les
actionnaires. Dans le contexte d’une comptabilité taillé sur mesure pour eux®, il est vrai que le
résultat, mesure ultime de cette performance, doit porter toute I’information nécessaire a leur
connaissance. Par conséquent, mieux le résultat est une mesure fidele de la performance, plus il
influence la valeur marchande des titres et plus il est corrélé avec celle-ci.

Plus encore que la pertinence pour les prix des titres, il y la pertinence pour les rendements
boursiers. Au lieu de focaliser 1’attention sur les valeurs marchandes uniquement, on s’intéresse
aussi a leurs variations relatives.

Comme conclusion, I’étude présentée recouvre une perspective alléchante : le contexte africain
avec ses places financieres émergentes et le besoin pour le continent d’accorder son violon avec
le reste du monde puisque la mondialisation, c’est aussi ¢a.

Les produits latents, AERG ou pas ?

Une question demeure : comment cette étude s’applique aux assurances ?

%3 Nous avons vu dans le premier chapitre de ce mémoire que les actionnaires sont le centre d'attention de
la comptabilité telle que nous la connaissons.
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Déja, il faudrait expliquer 1’assimilation que nous avons faite jusqu’ici entre plus-values latentes
chez les assurances et AERG.

Dans son amendement a I’IAS 1, I'IASB donne une idée de ce a quoi les AERG devraient
ressembler. Il ne s’agit pas d’une définition formelle, mais une directive plus ou moins vague qui
laisse le champ libre a chaque secteur de faire ses déterminations.

Il faut que ces éléments participent suffisamment aux profits ou aux pertes pour que leur
omission soit préjudiciable a 1’intégrité de 1’information financiéres. Dans le secteur des
assurances, ce sont les éléments de résultats latents qui tiennent ce réle. Primo, de par leur taille.
Le métier d’assureur implique toujours des contrats qui se réaliseront dans le futur, engendrant
éventuellement des profits non encore effectifs. Néanmoins, c’est généralement le type de profit
le plus commun en dehors des activités non courantes. Leur taille est ainsi considérable. Secundo,
en vertu de leur valeur informative. Ils sont révélateurs de I’activité réelle méme s’ils ne sont pas
encore concrets. Leur actualisation peut offrir un point de vu intéressant de la valeur aux livres a
un moment donnée.

L’évidence ne se nie plus : I’actionnaire trouvera cette information utile si elle lui est révélée
comme faisant partie de la performance réelle de 1’entreprise d’assurance. On constatera ainsi que
par un jeu de transfert de propriété des titres (offre et demande), faisant alternativement monter et
descendre le prix des titres dans les semaines suivant la publication des états financiers, ces prix
atteindront un niveau d’équilibre différent de celui observé lorsque ces ¢éléments de résultat
latents ne sont pas intégrés au résultat.

3.3. Le défi de la transparence

En prenant en compte la taille des AERG et I’'importance de leur présence dans le cycle
d’exploitation des assurances, la conclusion est claire, le résultat global revét plus d’importance
encore pour ce secteur que pour n’importe quel autre.

Voila donc qui cl6t le débat sur la question de la pertinence.
Qu’en est-il de la transparence ?

En cas de présomption de transparence du résultat net, peut-on en dire autant des éléments
latents ? Les complexités liées a leur évaluation laissent certaines inquiétudes en suspens. Des
erreurs sur ce qu’ils valent réellement peuvent induire I’investisseur en erreur et donner une
fausse image de la performance de la compagnie.

Malheureusement, c’est une insuffisance avec laquelle il faudra composer.

Les délais de leur réalisation qui vont du court au long terme laissent de grands trous
d’imprévisibilité et compromettent parfois les différentes techniques d’actualisation destinés a les
évaluer.

Mais n’est-ce pas la I’essence du mot « transparence » ? On s’efforce de donner une information
vraie dans la mesure de nos moyens en sachant que le temps peut nous donner tort.
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Conclusion au chapitre

La mesure de la performance est autant une obligation de survie qu'un domaine de recherche ou
les académiciens peinent encore a trouver la meilleure unité de mesure. Beaucoup de modéles ont
émerge au fil des années conformément aux exigences des métiers & un moment ou a un autre.

Par exemple, en période de crise, la performance des titres (i.e. le taux de croissance de leur
valeur) peut suggérer une meilleure évaluation de la performance globale que le chiffre d’affaires
puisque les crises sont bien connues pour plomber I’ambiance sur les marchés.

Un instrument demeure pourtant universel et incontournable : le résultat.

Que ce soit dans sa forme nette ou globale, beaucoup se fient a lui pour dire si une entreprise est
rentable ou non. La preuve, le retour sur investissement (ROI : Return On Investment) d’un
capital affecté a une activité est la proportion du résultat par rapport a ce capital.

La seule question qui demeure est sous quelle forme ledit résultat est le plus pertinent, et par
association, transparent ?

Dans le métier des assurances, nombre des éléments de résultats générés par 1’activité sur une
période donnée ne se matérialise pas sur le champ, créant ainsi ce que nous avons désigné tout au
long de ce mémoire par « éléments de résultats latents ».

En vertu du principe de spécialisation des exercices, ces éléments latents ne seront comptabilisés
dans le résultat net qu’apres leur constatation effective. Ce qui revient a amputer le résultat d’une
partie de lui-méme.

C’est ici que I’on voit les limites de la mesure de la performance par le résultat net ainsi que
I’intérét de réhabiliter ces éléments en les réincorporant dans une autre forme de résultat : le
résultat global, en particulier pour les entreprises d’assurances.
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La réglementation et la normalisation comptables internationales s’élargissent a mesure que plus
de pays adoptent les IFRS. Le normalisateur souhaite insuffler a ses normes un certain degré de
réalisme qui rendra en compte les réalités du terrain.

Cela dit, peu de entreprises de petites et moyennes tailles arrivent a suivre. En vérité, seules les
organisations qui subissent des audits réguliers font I’effort de se conformer aux IFRS a la lettre
pres. Et cela inclut celles qui font appel a 1’épargne publique.

La norme IFRS 17 a été annoncée comme une petite révolution pour la comptabilité de
I’assureur. C’est I’'une des trés rares sinon la seule norme qui s’appliquent exclusivement a ce
métier. Cing ans apres les premiers tatonnements, elle est entrée finalement en vigueur le 1*
janvier 2023.

Mais c’est sans compter les difficultés techniques d’application qu’elle posera pour équilibrer un
bilan dont les actifs sont évalués a la juste valeur. Il faudra certainement un temps d’adaptation
aux compagnies d’assurances.

Le plus intéressant surtout est qu’elle remet a jour un probléme : I’évaluation des contrats
d’assurances inclut désormais une estimation des gains envisageables lors de leur exécution
future, (des gains ou produits latents donc) qui ne sont normalement pas comptabilisés lorsqu’on
calcule le résultat net de la période.

Le probleme est donc celui-ci : si ces produits latents semblent si importants, ne vaudrait-il pas
mieux en tenir compte dans la détermination du résultat ?

L’TIASB a, d’ailleurs, émis une recommandation dans ce sens, bien avant méme I’IFRS 17 (voir
amendement de 2007 a I’TAS 1). Il préconisait de réinserer ses eléments dans le résultat net pour
en faire un résultat global. Cependant, c’est resté une simple recommandation car, la pertinence
d’un résultat (que les chercheurs déterminent généralement par leur impact sur le cours des titres)
reste encore un domaine de recherche. Or sur le marché des titres, la pertinence coincide avec
transparence puisque les acteurs postulent d’emblée que I’informations qui leur est fournie est
vraie. C’est loin d’étre toujours le cas, I’histoire peut donner quelques exemples de SocCiétés ayant
réussi a déjouer les audits et les contrdles de transparence. Mais sans ce postulat, le marché
tournerait au ralenti.

Ce mémoire a donc essayé de tremper en la matiére en comparant 1’effet sur les titres constaté
lors de la publication du résultat net et celui constaté lors de la publication du résultat global.

Il en est ressorti que le résultat global est celui qui produit le plus d’effet puisque sa corrélation
avec les variations des cours des titres est la plus élevée.

Sachant que la seule différence entre les deux formes de résultats comptables est I’ensembles des
éléments de variation de capitaux propres autres que ceux liés aux actionnaires (ou éléments de
résultats latents pour simplifier), nous pouvons conclure par extrapolation que les entreprises
d’assurances ont tout intérét a calculer et publier ce résultat. La raison : la part importante de ces
AERG dans le métier.

Validation ou invalidation des hypotheses de départ
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La premiére des choses a remarquer est que les hypothéses fournies au début de ce travail étaient
bancales bien que non loin de la Vérité.

D’abord, le résultat global n’est pas la somme du résultat net et d’un ensemble de produits
quelconques. Ces produits (ou gains) sont spécifiques et doivent contribuer a la variation des
capitaux propres sans étre en relation avec les actionnaires (en 1’occurrence, ils sont latents et ne
se matérialiseront que dans les exercices suivant I’exercice concerné).

Ensuite, méme si ’TASB préconise le calcul du résultat global, il faut manier ce concept avec des
pincettes car, en effet, si nous avons évité de donner une définition genérale aux AERG qui le
composent c’est qu’ils sont particulicrement difficiles a définir et & placer dans un champ
sémantique immuable. Chaque entreprise devra donc identifier ses AERG en ayant a I’ceil les
specificités de son activité.

Et enfin, malgré une littérature plutot abondante sur la supériorité d’un résultat par rapport a
’autre, la plus grande partie date de la fin des années 90 et les auteurs ne sont pas arrivés a se
départager. La nouvelle norme FRS 17 ayant remis au goQt du jour la question, ce mémoire est
surtout allé dans le sens des travaux les plus récents, mais rien n’est encore décidé. Qui sait, un
jour peut-étre la question sera tranchée une fois pour toute !

Critique proposée par ce mémoire a l’étude choisie

L’objet de cette critique est de ressortir les insuffisances de 1’étude qui a charpenté nos
démonstrations, mais pas que. Nous avons opté pour cette étude en particulier pour des raisons
qui, nous 1’espérons, peuvent étre raisonnablement défendues. Néanmoins, elle requiert qu’on
fasse une analyse concrete de sa portée en réponse a la question : qu’est-ce qui pourrait étre
amélioré ?

Cette critique porte donc sur deux points principaux :

Q) La sélection de [’échantillon : 1’échantillon n’est définitivement pas suffisamment
exhaustif. Il est a admettre qu’il est difficile de faire autrement puisque le nombre de
places de marché en Afrique reste encore limité a quelques pays et I’historique de
leurs données financiéres a seulement quelques années d’existence. Cependant,
I’é¢tude entendait fournir une échelle de considération de la pertinence du résultat
global pour les entreprises du continent, mais s’est contenté des données de trois pays
possédant des réglementations financiéres plutdt différentes et tous en dehors de
I’espace OHADA.

(i) La sélection du modéle : le modéle de VVuong, également connu sous le nom de test de
sélection de modéle de Vuong, est une méthode statistique utilisée pour comparer et
choisir entre deux modeles concurrents. Il a été développé par Hung Nguyen-Xuan
Vuong et publié en 1989.

Le modele de Vuong est principalement utilisé dans le contexte de la sélection de
modeles en économie et en sciences sociales, mais il peut également étre appliqué
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dans d'autres domaines. Il permet de comparer des modeéles économétriques ou
statistiques qui différent par leur structure ou leurs hypotheses.

Le test de sélection de modele de Vuong est basé sur la comparaison des logarithmes
des fonctions de vraisemblance de deux modeles concurrents. Il évalue la différence
entre les valeurs de log-vraisemblance des modéles et prend en compte la taille de
I'échantillon pour ajuster la comparaison. En comparant les valeurs de log-
vraisemblance des modeles et en utilisant des statistiques de test appropriées, le test de
Vuong permet de déterminer quel modele est préferable en termes de qualité
d'ajustement aux données.

Le test de sélection de modéle de Vuong est largement utilisé pour résoudre le
dilemme de l'identifiabilité, ou deux modeles peuvent bien s'ajuster aux données mais
difféerent dans leurs interprétations ou leurs hypothéses. Il offre une approche
statistique rigoureuse pour choisir entre les modeles concurrents et pour aider a
prendre des décisions informées en termes de modélisation.

Cependant si ’adéquation mesuré par le R carré est validée par le test de Vuong, elle
ne fournit pas de validité causale des relations entre valeur marchande des titres et le
résultat global. Beaucoup d’autres facteurs peuvent entrer en jeu et resserrer le nceud
de complexité de la relation. Prétendre formellement le contraire reviendrait a courir
le risque de [’effet cigogne.

Le lien de cause a effet entre AERG et valeur des titres est somme toute difficile a établir quel
que soit la méthode de recherche employée. Il n’est pas bien étonnant que les conclusions
divergent selon les auteurs.

Perspectives d’amélioration afin de produire des résultats plus concluants pour le secteur des
assurances

Les AERG sont par nature transitoires, i.e. que leur existence est éphémeére mais, ils n’ont pas
tous la méme durée d’existence dans le temps. De 14, ils présentent différents niveaux d’impacts
sur la valeur du résultat et divers niveaux d’intérét.

L’étude citée dans cette section adopte une vision généralisée de la relation pouvant exister entre
les AERG et la valeur marchande des titres. Cela reste tout a fait normal d’autant plus que
I’échantillon est constitué d’entreprises commerciales détenues par le biais d’actions. Néanmoins,
ce mémoire focalise son champ d‘étude sur la particularité des entreprises d’assurances, souvent
civiles et détenues par la clientéle au travers de participations. Est-ce que 1’information véhiculée
par les AERG présentent autant d’intérét pour eux si 1’objet de telles participations n’est pas
prioritairement I’enrichissement mais la couverture de risques ?

De ce fait, nous recommandons que, pour une étude de cette envergure, 1’on sépare les sociétés
civiles d’assurances des compagnies commerciales d’assurance en vue de distinguer entre le
different besoin en informations financiéres de chaque type de détenteur de titres.

Au-dela de cet aspect, tous les autres éléments de AERG disparaitraient presque sous la
proportion massive de produits latents, renforcée plus encore par IFRS 17. Si la durée de latence
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varie fortement, on sait tout du moins qu’elle peut parfois couvrir de longues périodes, rendant
leur intégration au résultat global répétitive sur plusieurs exercices successifs.

Pour étre définitivement compatible avec le secteur des assurances, 1’étude devrait prendre en
compte, en grande partie, la valorisation des compagnies d’assurances ; mais la encore, au mieux
de nos connaissances, les sociétés d’assurances africaines sont rarement enregistrées sur les
places de bourses, et ont parfois méme de graves défauts de tenue de comptabilité.

En attendant que les places boursieres en Afrique soient assez matures pour fournir la quantité de
données qu’il faut, nous pouvons nous contenter de 1’étude de(Abderrahmane Djaballah, 2022)
qui, toute proportions gardées, est assez fiable dans sa démarche.
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Résumé

Le role joué par le résultat comptable dans 1’évaluation de la performance réelle des entreprises a
pris un nouveau tournant récemment. Chez les assureurs, en particulier, le contexte ne reste plus
seulement théorique mais porte sur un enjeu bien plus pragmatique puisque les décalages entre
le résultat net et le résultat global peuvent étre trés importants.

Ceux-ci sont par nature transitoires, i.e. que leur existence est éphémeére mais, ils n’ont pas tous la
méme durée d’existence dans le temps. De 13, ils présentent différents niveaux d’impacts sur la
valeur du résultat et divers niveaux d’intérét. C’est une donc une question tout particuliérement
intéressante que de chercher a savoir lequel de ces deux résultat reflete le mieux la santé
financiéres des sociétés d’assurances. Méme si la question n’est pas nouvelle, a proprement
parler, elle s’impose avec plus de force encore depuis la mise en vigueur de I’IFRS 17 en janvier
2023, d’autant plus que les spécialistes on du mal a se départager.

L’actionnaire, en principe, ira chercher I’information la plus compléte possible. Sachant que les
prix des titres refléteront trés vite I’ensemble des informations disponibles a leur sujet, suivant la
loi de I’efficience des marchés, on peut s’attendre a des variations dans les prix et les rendements
des titres lorsque le résultat global est substitué au résultat net.

C’est ce que ce mémoire a essayé¢ de démontrer en reprenant une étude menée sur le sujet en
octobre 2022. Nous avons repris des notions de base de la comptabilité et du domaine des
assurances afin de les converger vers une démonstration plus technique de I’influence des Autres
Eléments de Résultat Global (AERG), que nous assimilons aux éléments latents de résultat, sur
les prix et les rendements des titres.



