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Document 1 : Extraits de " Comptabilité Créative" Herve Stolowy %
La comprabilité créative dans Encyclopédie de Comptabilité, Contrdle, Audit (B. Colasse) 1999

La comptabilité créative a fait I'objet d’une littérature trés abendante au cours des virgt demiéres
années. , Ainsi dans un contexte de difficultés économiques et de résultats en baisse, les journalistes
de la presse économique de grande difTusion se sont rués sur ce théme, cc qui a dorné lieu 4 la
publication dune piéthore darticles, souvent critiquables au regard des connaissances comptables
des auteurs, mais néanmoins intéressants car ils traduisent l'opinion ¢ lecteur « non comptable » des
états financiersZ.

La comptabilité a été ainsi qualifiée d'art : « L'art de truquer un bilan» (Bertolus, 1988) ; «L'art de
calculer ses bénéfices » (Lignon, 1989) ; « L'art de présenter un bilan » (Gounin, 1991) ; «les
provisions ou l'art de mettre de Targent de cdté » (Pourquery, 1991). Ledcuble (1993) n'hésite pas
4 quatifier la comptabilité d'art plastique.

Les comptes® ont dgalemient fait Fobjet de nombreux rapprochements avee I'dtre Inumain. ['un des
premicrs articles frangais portant, 4 netre connaissance, sur ¢¢ qui allait deventr la «comptabilité
créalive » {(Bertolus, 1988, représentait un comrunissaire aux comples ventripotent tenang dans ses
bras une danseuse dont la tenue vestimentaire (fort 1égére) était agrémentée de chiffres. Cette image
a finalement fait son chernin puisque de nombreux articles ent voulu montrer que, a Tinstar dune
danseuse, les comptes doivent étre © (plus ou moins) kabillés (Audas, 1903« Agede, 1994}, upres
avoir €6 nettoyés (Feitz, 1994a et b ; Silbert, 1994) et toilettés (Polo, 1994). Lls peuvent éue
maquillés (pimmel dumortissements, Jard de provisions - Agéde, 1994), embellis (Loubidie,
1992), ou avoir le visage fiscal Zif1é (Agede, 1994). Nowe dansense se tansforme en béte de foire
si 'on adinet que les amortissements puissent 8¢ musclés et les pravisions guibées (Agede, 1994)
Le paralléle avec notre danseuse cesse d'éwe pertinent pour remarguer que les comptes sont
éventuellemen plombés ou, au contraire, dopés {Groussard, 1952 ; Feitz, 19%4¢).

Enfin, la comptabilité est devenue «siratégique » puisque, afin d'ennoblir cette technique (et peut-
#tre de mieux la «vendre » 9), certaing articles introduisent un lien avec la politique (Tabuteay,
1993) ou la stratégie (Jacquin et Ramadier, 1994). C'est ainsi que l'on 2 vu fleurir des séminaires de
formation  la stratégie, politique ou optimisation comptable?.

A la lumidre de ces nombreuses publications, il nous semble nécessaire de mener une rétlexion
tendant & définic le concept de « comptabilité créative » " qui repose sur de urés
nombreuses techniques

2 [ a presse frangaise n'est pas la seule a faire preuve d'un vocabulaire image. Griffiths (1986) rappeile que les
expressidns suivanies sont trés en vogue ouire Manche : {0 fiddle 15 profits (biicoler s2s résultats), o coox the
bocks (the accewnts) (truguar les comptes - littéralement «cuire » les comptes), o maessage the cecounts
{« masser » les comptes).

3 sauf précision, le concept de comptas est utilisé ¢ans cet article au s2ns de COMEIES annUEIS OU COmpies
conselidés.

4 %7 5ir en ce sens lintroduction de Gélard 4 Vartisie de Bernheim (19935), 2ins1 que cat article.



1. Le corcept : en quéte d’une définition

Paradoxalement, tandis que Ja littérature académique, professionnelle et la presse éconcmique
utilisent abondamment ce concept, peu d'articles et ouvrages en donnent une définition. Lorsque
c'est le cas, les définitions font apparaitre des approches parfois divergentes. Nous pensons que la
comptabilité créative peut éure definie selon deux plans : il faut distinguer les objectifs recherchés et
les procédés ou moyens mis en ceuvre. En outre, il existe une pluralité d'objectifs et de procédés.

1.1. Des objectifs de la comptabilité créative

De maniére synthétique, on peut dire que la comptabilité créative vise 4 modifier les comptes,
essentiellement dans un souci d'amélicration, mais parfois dans un but de « déwérioration »,
notamment lorsquil s’agit de minimiser le résultat afin de réduire la participation des salariés ou un
iniéressement. Cest pourquei, phidt que d’affirmer quil s'agit de donner la représentation
comptable la plus favarable possible des performances et de la situation financiére de l'entreprise, il
est possible d’estimer que Ja comptabilité créative a pour but de modifier le niveau de résultat ou la
présentation des états financiers.

Dans un contexte d’optimisation, on peut citer Colasse (1992), selon lequel il sagit de pratiques
imaginées pour donner des comptes dune entreprise Iimage la plus flatteuse possible. Caudron
(1993) ajoute quil ne faur pas confondre les adaptations nécessaires aux évolutions juridigues,
¢conomiques, financiéres. .. et les abus plus ow moins conscients et les tromperies délibérées. Audas
(1993), quant & lui, évoque la technique dite du window-dressing, consistant 4 effectuer des
op<rations génératrices de profits ou de pertes ou bien entrainant des réévaluations d'actif, selon les
objectifs recherchés, et en toute 1égalité.

Paradoxalement, [a comptabilité créative peut également sexercer en I'absence d'objecuf précis,
lorsqu'un nouveau montage, qui n'est pas recherché a des fins comptables, est adopté et que des
texies comptables n'ont pas prévu de solution pour en traiter (voir § 1.2).

Notons enfin que la comptabilité créative doit étre distinguée du lissage des résultats! qui, selon
Chalayer (1995, p. 90), consiste en un ensemble de pratiques qui sont délibérément appliquées afin
de publier une série de résultats présentant une variance réduite.

1.2. Des procédés de la comptabilité créative

Afin datteindre les objectifs définis ci-dessus, plusieurs moyens sont & la disposition des entreprises
et de leurs dirigeants. Tout d'abord, il faut mentionner l'existence de nombreuses « options »
possibles en matiére compiable, correspondant soit & de véritables choix comptables (options an
sens strict), soit & une liberté d'appréciation dans le contexte de I'établissement des comptes annuels
ou consolidés. Ces options peuvent influer sur le niveau de résultat ou sur la présentation des élats
financiers (tableau 1 ci-dessous, ligne A, colonnes 1 et 2).

Il peut également s'agir de traduire en comptabilité des innovations juridiques, économiques et
financiéres pour lesquelles la normalisation n’a pas prévu, lors de leur émergence, de traitements ou
de solutions explicites ou implicites. Dans ce contexte, [a créativité comptable va traduire la
comptabilité juridique et financiére (tableau 1, ligne B, colonne 3). Ainsi, d'aprés Pasqualini (1993),
appliquée & la comptabililé, cette idée de créativité consisterait & se fier & I'imagination ou, plus

I Cetie expression est la traduclion de income smoothing (voir Breton et Chenzil, 1697 ; Belkaout et Picur, 1934 ;
Trueman et Titman, 1988).



exactement, 4 s'en remettre 4 elle, pour conférer 4 la comptabilizé les movens de suive la
sophistication sans cesse croissante des marchés et des produits financiers.

Concrétement, de nouveaux mécanismes (mentages) Juridico-financiers sont créds (sans visée
comptable particulire) : la comptabilité doit « suivre » et traduire ces montages. Dans de nombreus
cas, ces opérations complexes n'ont pas été prévues et la créativiie comptable doit effectivement
s'exercer pour trouver de nouvelles solutions. Ces circonstances nous paraissent toutefois limitées,
car l'ingénierie ftnancicre ne crée pas de nouveaux mécanismes 4 chaque instant.

Cependant, l'existence de vides laissés par les textes comptables peut conduire l'entreprise &
inverser le rajsonnement en réalisant un moniage en fonction de son incidence sur les états financiers
(tableau 1, ligne B, colonnes 1 et 2). La defeasance (ransmission d'une delte 4 un trust) en
constitue un exemple. Ainsi, pour Pasqualini et Castel (1993), lidée maitresse de la comptabilité
créative est de faire preuve d'une imagination comparable 4 cclle dont les financiers ont fait preuve
en créant les nouveaux instruments financiers. On peut parler de créativité financiére 4 objectif
comptable.

Dans le méme sens, Barthés de Rugyter et Gélard (1992) estiment que l'imagination de l'ingénierie
financicre moderne crée sans cesse de nouveaux produits ou montages qui sont proposés aux
dirigeants de groupes. ... I'arfois, ils ont pour objectif, principal ou non, de contcurner des regles
comptables, jugées pénalisantes en regard principalement du résultat, des capitaux propres ou de
Fendettement. D'o une comptabilité imaginative.

Pour synthétiser [a différence existant entre les deux catégories de montages présentées ci-dessus,
Hoarau (1995} oppose les opérations & finalité réelie et les opérations & finalité d’habillage (par
exemple, financements hors bilan, structures de cantonnement ou defeasance, reconditionnement
des actifs sous forme de titrisation, apports partiels d’actif destinés 4 permettre une réévaluation ou
Pinseription d*un fonds de commerce au bilan, opérations de portage).

Tableau 1 - Une double approclie de la comptabilité eréative

Objectils | Modification du Modification de Ja Pas d'objecn:f
niveaun de résultal | présentation des élals comptable
Procedés financisrs | .
] (D @ @
Options (A) X % WL
Montages (B) X X X

1.3. Les facteurs expliquant la comptabilité créative

Comment le développement de celte pratique a-t-il été permis ? En fai, il conviendrail de distinguer
les facteurs ayant généré le besoin de créativité comptable de ceux I’ayant autorisée.

1.3.1 Les facteurs générant un besoin

Les éléments suivants psuvent étre cités, sans ordre de priorité : Pacuité de la concurrence dans un
contexte de crise ; le poids de la conjoncture : dégradation des résultats et de la situation ; les
besoins de financement : fonds propres insuffisants, nécessité de respecter certains indicateurs (ratics
d'endettement, résultat par action ~ voir Charron, 1994, p. 13, taille du bilan ou niveau de chiffre
d’afTaires dans la détermination de seuils critiques, notamment pour la nornination d’un commissaire

aux comptes — voir La Baume et Stolowy, 1993); la pression accrue sur les entreprises pour
communiquer des résultats flatteurs, notammient de la part des investisseurs et des analystes ; le désir



dassurer un cours stable au lancement des sacistés privées souhaitant 3tre cotées ; le désir de micux
se batue dans une OPA. Précisons que les conflits entre ces différents objectifs sont loin d'étre
inexistants.

Plusieurs facteurs, parmi ceux évoqués ci-dessus, sont liés aux marchés financiers. Dans ce contexte,
il est utile de rappeler que, dans la littérature comptable traditionnelle, le lissage des résultats

nélicre la richesse des actionnaires, puisqu’il aténue Vincertitude des cash-flows  fulurs.
Cependant, cet argument va & I'encontre de I"hypothése d'efficience des marchés qui postule que les
investisseurs corrigent le résultat des manipulations comptables dont il a pu faire Iobjet. Sous cefte
hypothése, le lissage comptable des résultats apparait comme un comportement peu rationnel.
Cependant, la théorie des signaux et la théorie de agence avancent quelques explications au
comportement de lissage des résultats qui ne sont pas en contradiction avec la rationalité des
investisseurs (Chalaver, 1995)L,

1.3.2. Les facteurs permetrant la comptabilité créative

L’explication réside essentiellement dans Pinsuffisance des normes comptables, I'hétérogénéité des
référentiels et "harmonisation en cours qui se traduisent par des espaces de liberté et des décisions
daflectation laissés par chaque normalisation.

1.4, Synthése : une proposition de définition

A Ja lumiére de ces développements, nous proposons de définir la comptabilit? créative comme
ensemble de procédés visant & modifier le niveau de résultat, dans un souci d optimisation ou
de mimmisation, ou la présentation des étots financiers, sems gue ces objectifs s 'excluent
mutuellement. Les procédés mis en ceuvre s’appuicnt sur les choix offerts par la réglementation
complable ainsi que sur les possibilités ouvertes par les faiblesses et les carences des textes
compiables ou bien encore sur les divergences entre les régles francaises et les ragles internationales.
mais aussi sur des montages peur lesquels la comptabilité peut intervenir selon deux schémas
opposes © la détermination de la traduction comptable d’une opération juridico-financiére ou
I'élaboration d’un montage juridico-financier dans un objectif de medification du résultat ou des états
financiers. Gillet (1998) propose une définition similaire.

1.5, La notion de créatjvité

Le concepl de « comptabilité créative » est probablement né de la traduction de l'expression
anglatse creative accounting en vigueur depuis longleinps outre-Manche, comme le monue Naser
(1993), et remise en vogue par Smith dans son ouvrage trés controversé (1992). Depuis, d'autres
concepts sont apparus, notamment celui de comptabilité imaginative (Barthés de Ruyler et Gélard,
1992 ; Caudron, 1993).

Sil'on reprend la définition du Petit Robert, la créativité est le « pouvoir de création, d'invention » et
la eréation «I'action de donner l'existence, de tirer du néant ». Face & ces définitions, nous ne
sommes pas persuade que la comptabilité dite créative le soit réellement, tout du moins dans la
totalité de ses procédés. En effet, il nous semble que les «options » comptables ont toujours existé.
Elles sont connues des comptables depuis fort longtemps? et ne comportent pas de réelle créativité.
Alnsi, méme les douze techniques évoquées par Smith (1992) (dont la comptabilisation des

I Chalayer (1995) fournit une abondante bibliographie, incluant notamemnent des références anglo-saxonaes,

20n peurra se reporter, par exemple, a I'étude irés sérieuse mende par Betriou et Vignolles (1990) qui déerivait un
certain nombre d'options en consolidation ayant un impact sur la présentation des comptes.



provisions pour retraites, la « capitalisation » de certains colts ou la comptabilisation des marques)
relévent, sclon nous, de choix et d'options. Plus récemment, Naser (1593), qui fait pourtant une
excellente analyse historique du concept de comptabilité créative, aborde dans son ouvrage des
themes tout & fait classiques : comptabilisation des investissements & court terme et des créances
clients, des stocks, des immobilisations corporelles, des incorporels, des detizs 4 long terme...

Nous admettrons cependant que la conjoncture économique frangaise et internationale pousse,
depuis quelques années, les entreprises  utiliser davantage les possibilités laissées par les textes et la
dectrine. En outre, ['un des «supports » de la comptabilité ceéative, la subjectivité, inhérente
I'évaluation, est incontournable et existe depuis toujours. Découvrir que les provisions peuvent avoir
un impact certain sur le niveau de résultat el que leur enregistrement est lié 4 une dose de subjectivits
ne constitue pas une découverte pour les comptables... Ainsi, de maniére peut-&tre abrupte, seuls les
montages  juridico-financiers évoqués précédemment, témoignent, selon nous, dune certaine
créativité.

Soulignons enfin que de nombreuses définitions insistent sur le fait que les {rudes ne relévent pas de
la comptabilité créative : elles sont illégales. On entre ici dans le cadre du délit de « comples annuels
ne présentant pas une image fidéle » (voir N. Stolowy, 1997), encore connu sous le nom de
« présentation de bilan inexact », délit qui est réprimé et doit étre révélé au procureur de la
Reépublique par les commissaires aux ccmptes. 11 est facile, comme le fait Bertolus (1988), de
dénoncer des méthodes utilisées par des sociétés dont les comptes ont fait Tobjet dun refus de
certification.

2. Les techniques de Ta comptabilité créative

It existe plusieurs manigres de classer tous les procédés relevant de la comptabilité créative. Par
exemple, Bonnet (1995} a recours aux catégories suivantes :

- Compte de résultat et principes comptables - utilisation de persornel extérieur, utlisation de
matériels en leasing, subventions d’exploitation, évaluation de la production, provisions sur
stocks. .. ‘

- Compte de résultat et politique comptable ; modification du résultat courant et du résultat net
(amortissement, provision, stocks, étalement des charges), modification du résultat coutant sans
influencer le résultat net (distinction « exploitation-exceptionnel »....), modification du résultal net
sans influencer Je résultat couran. (subventions d’investissement, inodalités d’imputation des
déficits), fiscalité et politique complable (activation des charges...).

- Compte de résultat et décisions de gestion : amélioration du résultat courant (amélioration de
la production, alténuation ou transfert des pertes), amélioration du résultat net (Jease-back,
cessions & des conditions avantageuses ou « fictives »..,.).

- Action sur le bilan : capitaux propres (réévaluation des actifs, monlages financiers), endettement
permanent (leasing, defeasance), besoin en fonds de roulement et trésorerie (escompte d’effets
de commerce, cession de créances Dailly, affacurage).

Pour notre part, nous avons établi plusieurs tableaux! qui ont pour but de dresser une typologie des
procédés utilisés pour atteindre les objectifs évoqués précédemment et que nous classons en
fonction de leur impact sur la mesure du résultat (annexe 1), la présentation du compte de résultat
(annexe 2) ou la présentation du bilan (annexe 3).

1 Adaptalion et mise a jour sur la base de H. Stwolowy (1994).



Les procédés (moyens, techniques) sont présentés de manidre tout a fait subjective en falsant
apparaitre leur nature :

- options (au sens strict), c'est-d-dire U'existence d’un choix entre plusieurs nmiéthoces,
- subjectivité dans I'évatuation et importance de 1'appréciation personnelle,

- mécanismes sans visée comptable : traduction d’une opération juridice-financiere,

- inécanismes a visée comptable (niveau de résultat ou présentation comptable)

Soulignons que toute typologic a un caractére réductevr et certains procédés ont des impacts
multiples. En outre, certains mécanismes tinanciers peuvent &te réalisés pour eux-mémes, et avcir
pour conséquence (indirecte) de modifier les comptes.

Cet ariicle montre que la nouveauté de la comptabilité dite « créative » ne réside pas dans fe recours
aux options comptables et a la subjectivité dans l'évaluation mais dans trois phénomenes distinets -

- laccumulation des procédés pour les comptes d’une période donnée,

- l'appantion d'une créativiié financiére induisant de nouvelles options comptibles,

- Tapparition d'une créativité comptable faisunt naitre des montages financiers avant pour unique
objectif une medification de 1'aspect des états financiers.



Document 2 : Extraits de "Réalités de 1a comptabilité créative « & I frangaise » - Florence 9
Delesalle — Congrés de I'Association Francophone de Comptabilité — 2001

{.1 L.a comptabilité créative : une notion difficile & cerner
1.1.1 Une proposition de définition

Si 1'on reprend la définition du Petit Robert, la créativité est le « pouvoir de créution,
d'invention » et 1a création « ['action de donner 1'existence, de tirar du néant ».

Face a ces définitions, il est difficile de donner une définition de la comptabilité créative.
Paradoxalement, tandis que la littérature académique, professionnelle et la presse économique
utilisent abundamment ce concept, peu darticles et d’ouvrages ¢n deonnent une définition et
lorsque c’est le cas, les définitions font apparafire des approches parfois divergentes. Le
concept de © comptabilité créative ” est probablement né de la traduction anglaise de * creative
accounting ™ , en vigueur depuis longtemps dans la comptabilité anglo-saxonne (notamment
dans les années 1970 avec les travaux de J.Argenti, 1973, sur les défaillances d'entreprises
selon Brigitte Raybaud Turillo et Robert Teller, 1997) et s’est développé avec les travaux de
I'école de Rochester fondant la théorie positive de la comptabilité.

Si le champ d’application de la politique comptable regroupe 1’cnsemble des choix faits par les
dirigeants sur des variables comptables qui conduisent & fagonner le contenu ou la forme des
érats financiers publiés (relatifs aux comptes annuels et aux comptes consolidés, les rapports de
gestion y afférents, les rapports semestriels 4 la charge des sociétés cotées ainsi que les
informations faisant 1’objet d’une publication volontaire), la politigue comptable s'inscrit aussi,
selon Casta (1997), dans une double logique d’optimisation des choix et de communication
financiére de | ‘entreprise avec son environnement.



Ce point est d'autant plus d’actualité que des études récentes réalisées aux Etats-Unis (par
Advertising Age, Business Week, PR Week) sur la communication des grandes entreprises
ameéricaines concluent que «le patron fait I'image de 'entreprise et du produit {...) La
personnaliié du dirigeant joue un réle croissant sur un marché de plus en plus volatil ; en deux
ans, le nombre de ceux qui décident d’investir en fonction de leur confiance dans le dirigeant
est passé de 77 4 88 %. (...) Le facteur numéro un, c’est la crédibilité du management et sa
capacité & mettre en omvre la stratégie annoncée ».

La politique comptable reléve d’actions licites et concertées, sous-tendues par la recherche

d’objectifs assignés par les dirigeants mais peut aussi étre I'expression de chioix comptables

implicites, voire incohérents. La politique comptable concerne donc. selon une acception

extensive (Casta, 1997) : ,

- le choix (ou la modification) des méthodes d'évaluation relatives aux états financicrs
annuels, consolidés ou semestriels ;

- le choix (ou la modification) des méthodes de présentation des états financiers annuels,
consolidés ou semestriels ;

- la détermination du volume et du degré d'agrégation de I'information publiée dans les états
financiers et plus particuliérement dans ’annexe des comptes annuels ou consolidés ;

- la détermination de I'information publiée dans le rapport de gestion (des comptes annuels
et consolidés) et le rapport semestriel pour les sociétés cotdes ;

- la détermination de la date de divulgation de I"information financiére ;

- la publication volontaire d’états financiers facultatifs (tels le tableau de financement
consolidé) ou d’informations relatives 4 la marche de I’entreprise :

- le choix ou le changement de ["auditeur légal :

- Palignement , total ou partiel, sur des référentiels comptables étrangers.

Le concept de comptabilité créative reste un peu flou et Colasse (1995) rappelle que sous le
vocable de comptabilité créative ou de comptabilité imaginative, on désigne « les pratiques
d’information comptable, souvent & la limite de la 1égalité, de certaines entreprises, qui en se
Jouant de la réglementation et la normalisation, cherchent & enjoliver I'image que la
comptabilité donne de leur situation et de leurs performances économiques et financiéres ».

Ce concept regroupe plusieurs techniques telles que :

- le lissage de bénéfice,

- la gestion du bénéfices (par les comptes de régularisation),
- la « comptabilité du grand bain ».

De nombreux auteurs (Pasquelini et Castel, 1993, Barthés de Ruyter et Gélard , 1992) insistent
sur le fait que la comptabilité créative est une traduction de la créativité financiére. L’ingénierie
financiere crée sans cesse des produits nouveaux qui ont parfois pour objectif de contourner les
dispositions comptables ou fiscales, et la « technologie » comptable qui enregistre ces
innovations reléve souvent de la comptabilité créative.

La comptabilité créative peut, au contraire, se distinguer par son caractére novateur des
pratiques classiques de lissage du résultat et d’habillage de bilan bien connues des analystes
financiers ( Hoarau, 1995),.voire méme est une pure illusion permettant a certains journaux,
magazines d’accroftre leur tirage aprés avoir découvert que la comptabilité n’était pas une
science exacte ...et qu'il existe une confusion nuisible entre la comptabilité dite créative et
Iexistence de nombreuses options qui sont exercées dans le domaine comptable depuis de
nombreuses années (Stolowy, 1994).



Peu d"auteurs esquissent une définition « substantielle » de la comptabilité créative et abordent
plutdt le probléme par des descriptions de cas (Bonnet, 1995 en France, ou Smith. 1992 au
Royaume-Uni , par exemple).

Plusieurs auteurs ont cependant donné une définition de la comptabilité créative (prise en son

sens strict), & savoir par exemple.

- Jameson, 1988 : “ la comptahilité créative ne va pas alencontre de la loi. Elle travaille ¢
la fois dans 'esprit de la loi et des normes comptables mais il est clair que c'est contre
leur esprit....Cest essentiellement une maniere d’utiliser les régles, la flexibilité procurée
par ces régles et leurs imprécisions pour rendre les états financiers différents de ce qu'ils
auratent été dans le strict respect de la régle... ",

- Breton et Taffter, 1995: “ ['habillage comptable est le résultar de choix parmi les
dijfférents principes comptables ou les méthodes de présentation, fuit par les dirigeants
dans l'optique de tromper les utilisatenrs des comptes publiés. Les comptes manipulés se
conforment dla lettre alu lof et aux normes mais pas forcément i leur esprit. '

- Raybaud-Turillo et Teller, 1997: “la compiabilité créative est un instrument
d'amélioration des comptes, un support et une conséquence de U'ingénierie financiére et
Siscale

- Trotman, 1993 : “ la comptabilité créative peut étre difinic comme une technique de
présentation des comptes annuels des sociétés permettant de donner la meilleure image
possible des résultats et du bilan. C’est aussi une technique de commumication visant i
valoriser, & travers ses comptes légaux, I'image dune société auprés des investissenrs
particuliers ou institutionnels "

- Stolowy, 1999, propose une définition en synthése & ces développements : « ensemble de
procédés visant a modifier le niveau de résultar dans wn souci d'augmentation ou de
minimisation, ou la présentation des états financiers, sans que ces objectify s excluent
muiuellement ».

Ainsi face 4 ces définitions, Hervé Stolowy (1999), n’est pas persuadé que la comptabilité
créative le soit réellement car les options comptables ont toujours existé et sont connues des
comptables depuis fort longtemps et ne comportent pas de réelle créativité. ..

1.1.2 Les fucteurs explicatifs

Pour Brigitte Raybaud-Turillo et Robert Teller (1997), il est frappant de constater la tendance
vers les solutions améliorant les résultats alors qu’il y a dix ans, les arguments avancés
cherchaient & les réduire. Malo et Giot (1995) parlent d’ailleurs de « ’élasticité du résultat
selon les dimensions temps et espace ».

Si les pratiques de comptabilité créative sont anciennes, Malo et Giot (1995) notent que
« depuis quelques années, les spécialistes de I’habillage comptable se multiplient dans les
banques d’affaires, les directeurs de la nommalisation comptable fleurissent dans les grands
cabinets. De [’ere ol la comptabilité était considérée comme 1’algébre du droit, nous somines
en effet en train de passer & I"ére ou le droit fagonne la représentation comptable »

Raybaud-Turillo et Teller (1997) s’interrogent sur les raisons qui ont permis la généralisation
d’un tel phénomene et concluent qu’un des plus sérieux argument avancés en faveur de ces
pratiques est le fait que la variété des activités industrielles, commerciales et de services
requiert des exigences particuliéres en matiére de mesure. Une certaine flexibilité est donc
nécessaire pour représenter au mieux l'activité d'une activitdé donnée, ce qui suppose
Iexistence de choix multiples ou d’options en matiére d’évaluation. L utilisation de ces options

M



par 'entreprise n’est pas alors illégitime et il est alors difficile de s¢ prononcer sur I'intention
qui a présidé cette pratique,

Face a ces constats, il est donc intéressant de s’intéresser aux facteurs d’émergence de Ia
comptabilité créative.

Deux phénoménes principaux peuvent expliquer I’émergence de la comptabilits créative:

- 'adoption par la France de régles propres aux comptes consolidés,

- Dinfluence des recherches anglo-saxonnes.

Plusieurs auteurs proposent d’autres explications 4 I"émergence de la comptabilité créative et
Stolowy (1999), distingue les facteurs genérant un besoin de créativité comptable (qui ont
souvent fait 'objet de recherche académique) de ceux 'avant autorisé,



Document 3 : Envon et Ia compiabilité créative — D. Pourquery - 28/01/2002 - L'Expansion.com

Le systéme comptable américain n'est-il pas aveugle par son pointillisme ?

On a beaucoup glosé ces derniers temps sur les relations quasiment incestueuses qu'entretenaient a
Housten et ailleurs 1a firme Andersen el son client Enron. On a aussi accusé le cabinet d'audit de ne
pas avorr dénoncé les pratiques dites de « comptabilité créative » (ou « agressive ») que les

dynamiques managers d’Enron prenaient un malin plaisir & tricoter.

Mais le véritable danger « systémique », la véritable menace, n'est-elle pas, paradoxalement, a
rechercher dans le systéme comptable américain lui-méme 7 Présenté depuis toujours comme le
parangon de la rigueur, on s'apergoit & I'occasion de I'affaire Enron qu'il est a la fois beaucoup trop

détaillé et lent & se réformer.

Les filets des standards GAAP, pourtant si fins, laissent réguliérement passer de grossieres pratiques
d'agressive accounting qui surévaluent les résultats trimestriels. Et le Financial Accounting Standard
Board discute doctement, depuis vingl ans, de la fagon de comptabiliser les parlenariats... systéme

utiitse sans vergogne par Enron !

Les fameux résultats « pro forma », comptes tronqués qui ont permis aux groupes de la bulle Internet

de faire réver puis patienler leurs investisseurs sont les fruits de ces dérives.

Au moment ou I'Europe s'appréte a adopter les standards internationaux inspirés des pratiques
américaines, on frémit a imaginer ce que les prochains Enron inventeront pour abuser les
investisseurs. A moins que les autorités de marché s'entendent au plus t&t sur ce que 'on appelle les
comptes d'une societé. « Image fidéle » selon la définition classigue, rappelons-le, plutél quimage

créative,

A%
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Document 4

LA COMPTABILITE CREATIVE
EN ENVIRONNEMENT IERS

S elon les études conduites sur la conversion aux IFRS
en 2005 des sociétés cotées, 'impact financier de la
transition aux IFRS s’est traduit, de maniére générale,
par:

* un impact relativement limité au niveau des capitaux
propres (Boukari & Richard, 2007 ; Schatt & Gross, 2007);

* des variations significatives de résuitat, résultant
essentiellement de 'arrét de 'amortissement

des goodwills, largement anticipées par les analystes
et les investisseurs financlers.

Dans fe méme temps, leur application dans les entreprises
a généré une refative complexification des pratiques
comptables (méthode DCF, modéle d’évaluation & la
juste valeur, elc.) et entrainé dans une certaine mesure
un risque de volatilité des résultats sous [‘effet de
I'enregistrement en résuftat de variations futures de
Jjuste valeur de certains actifs financiers ou immobifiers.

La question se pose de savoir si les normes IFRS actuelles sont
totalement en mesure d'empécher certaines pratiques anté-
rieures relevant de “la comptabilité créative” mises en ceuvre
par les préparateurs de comptes au détriment certainement de
la transparence financiére et de la comparabilité des données
comptables, En effet, a la différence notamment des US GAAP,
I'absence de régles strictes ein référentiel IFRS laisse la place au
jugement professionnel dans le cadre de lapplication de
norroes selon une analyse en substance et avec Vutilisation du
principe de matérialité et du rapport codt/avantage pour I'ob-
tention des données financigres (Hoarau, 2006, 2008). Au plan

+Résumné de l'arficle

La crise financigre a mis en exergue les problématiques de
régulations et notamment I'effet des nouvelles normes
comptables en matigre d’information financidre. Dans cet
article, nous tentons de procéder i un bref exposé des élé-’
ments contenus dans les normes IFRS pouvant Etre A I'ori-
gine d'une contingence des pratiques comptables, & savolr
notamment ["existence d'options et les estimations du mana-
gement.
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conceptuel, le principe essentel de neutralité (voir Gélard,
2008) dojt normalement interdire ou limiter les pratiques de
manipulation complable & des fins de gestion des résultats
financiers visant notamment le lissage, I'optimisation ou encore
le window dressing.

Toutefois, & 'occasion de la transition, il apparait une certaine
contingence des politiques comptables de transition résultant
des options possibles offertes par la norme de premiére applica-
tion (IFRS 1) et des choix plus ou moins ppporiunistes effectués
par le management dans le cadre du changement de référentie}
comptable (Tort, 2007 ; Boukari & Richard, précite). Apres avorr
étudié certaines pratiques de comptabilité créative en regles
frangaises (Tort, 2006) précisément décrites, en cutre, par plu-
sieurs auteurs (Stolowy, 1995 ; Bonnet, 1995), nous avons cher-
ché ici & répertorier des éléments substantiels pouvant étre a
l'origine de pratiques hétérogénes vore de “créativité comp-
table” en environnement IFRS.

A cet égard, il est possible de distinguer quatre souices impor-
tantes de distorsion de traitements comptables entre les
groupes, & savoir (Ernst and Young, 2006) :

* 'existence comme indiqué ci-avant d’exceptions facultatives
prévues par IFRS 1 lors de la 1~ application du référentie! inter-
national (§ 1.1);

» la possibilité d'appliquer des traitements comptables alterna-
tifs & certaines transactions du fait de I'existence d’options dans
certaines normes IFRS en régime de croisigre (§ 1. 2);

» le recours & des estimations et & des jugements de la part du
management dans le cadre de I'application des méthodes
comptables et de la valorisation des actifs et passifs (§ Il 1);

= une normalisation “assez souple” en matigre de présentation
de linformation financiére pouvant conduire 3 une certaine
individualisation des états financiers des groupes (§ Il. 2).

A cela s’ajoutent, de manigre secondaire, les possibilités d’anti-
cipatlon facultative de certaines normes et le décalage entre la
publication des IFRS par IIASB et leur homologation dans I'UE
(cf, Ernst and Young, 2006, précité).

LORS DE LA TRANSITION AUX: IFRS
| ETEN REGIME DE CROISIERE

Le référentiel IFRS comporte deux types d'options, & savoir

» celles applicables ponctuellement par les premiers adoptants
dans le cadre de I"établissement du bilan d’cuverture en IFRS,
c’est-a-dire lors de la premigre application des [FRS : il s’agit des
exceptions dites facultatives prévues par IFRS 1 ;

» celles offertes par certaines normes IFRS pour le traitement
comptable des transactions en régime de croisiére : il est ques-
tion ici du choix laissé & I'émetteur entre d’une part, un traite-
ment de référence (méthode dite préférentielle) et d’autre part,
un traiterment alternatif (méthode appelée alternative).



1.1. LES EXCEPTIONS FACULTATIVES
A L"APPLICATION RETROSPECTIVE DES IFRS
LORS DE LA 1™ APPLICATION (IFRS T}

Pour des raisons pratiques et de colGt de conformité, IFRS 1
autorise, en effet, “les premiers adoptants” a se prévaloir de six
exceptions facultatives lors de la transition des régles locales
(frangaises, en I'espéce) au référentiel comptable international.

1.1.1. Le non-retraitement des regreupements
antérieurs d’entreprises

Sur ce point, I'entreprise a la faculté de ne pas retraiter tout cu par-
tie des regroupements antérieurs 3 la date de transition contrare-
ment au principe général d'application rétrospective. Ainsi, toule
entreprise a la possibilité de décider de ne retraiter aucun des regrou-
pements passés ou de ne pas retraiter ceux intervenus antérieure-
ment & une date de son choix. Dans ce dernier cas, tous les regrou-
pements réalisés entre la date choisie et [a date de transition devront
&ire retraités en IFRS selon la norme en vigueur 2 la date de repor-
ting. U'exception au retraiternent des regroupements a pour consé-
quence le maintien de la classification et de la méthode de comp-
tabilisation du regroupement utilisées sous 'ancien référentiel.

En revanche, elle n'exontre pas I'entreprise de retraiter rétrospec-
tivement en IFRS les actifs et passifs identifiables acquis dans le
cadre dudit regroupement selon les autres normes IFRS.
Autrement dit, les actifs et passifs ne répondant pas aux critéres
de comptabilisation des IFRS devront &tre supprimés par les capi-
taux propres ou par le goodwill s'il s'agit d'une immobilisation
incorporelle ne satisfaisant pas & I'IAS 38, De la m&me maniére,
seront comptabilisés, de facon générale, dans le bilan d’ouvertu-
re, les actifs et passifs requis par les [FRS mais non reconnus sous
["ancien référentiel en contrepartie des capitaux (hormis le cas des
incarporels avec contrepartie par le goodwill@)®,

En outre, comme nous venons de [e voir, la valeur comptable
initiale du goodwill pourra &tre limitativement affectée :

* du fait de la suppression ou de la reconnaissance séparée
d'une immobilisation incorporelle par application des critéres
d’identification de I'IAS 38 {cf. ci-avant) ;

]
1. fn capitcux propres, 5ila méthode dérogatoire (§ 215 du séglement CRC
99-02) u été utiisée.

2. En capitous propres, si la méthode derogatowe (§ 215 du réglement CRC
99.02) o &6 ulilisée.

3. Pour plus de détails, d. por exempie, BCF 10/03, p. 79

Abstract’

The financial crisis emphasizes regulatory problems and, in
particular, the Impact of new accounting standards upon
financial disclosure. In this paper, we attempt to analyse the
elements included in IFRS allowing earnings management
practices such as the accounting choices between several
options, the Judgement and the estimations that manage-

" ment makes In the process of applying the entlty's accoun-
ting policies.
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« en cas d'ajustement du prix d’acquisition relatif au regroupe-
ment si I'impact peut étre estimé de manigre fiable et le paje-
ment probable ;

* suite au test d’ “impoirment” obligatoire du goochwill,

1.1.2, I'évaluation des immobilisations
au colt présumé

Pour I'évaluation de ses immobilisations corporelles, incarpo-
relles et immeubles de placement® dans son bilan d’ouverture
en IFRS, 'entreprise a la possibilité d’utiliser I'exception faculta-
live suivante lui permettant, immobilisation par immobilisation,
de retenir un codt présumé correspondant :

= soit a la juste valeur & la date de transition ;

* soit & une réévaluation 3 la date de transition ou 3 une date
antérieure si celle-ci est globalement cohérente avec [a juste
valeur, le coiit ou le colit amorti en [ERS.

En outre, IFRS T prévoit pour tout actif ou passif I'éventualité de
conserver une réévalualion antérieure a la juste valeur résultant
d'un événement particulier tel que « la privatisation ou un pre-
mier appel public a I'épargne ».

1.1.3. Les autres exceptions facultatives !

En matigre d’avantages accordés au personnel, il est donné la pas-
sibilité au premier adoptant de remettre a zéro les écarts actuariels
curnulés & la date de transition fiés “au corridor” en les comptabili-
sant en totalité dans le bilan d'ouverture par la contrepartie des
capitaux propres élant précisé que la méthode du comidor reste
valable pour les écarts actuariels futurs. De la m&me maniére, i est
possible de remettre & zéro dans le bilan d’ouverture les écarts de
conversion liés aux activités 4 ['étranger (IAS 21) et d’éviter ainsi de
rapporter aux comptes de résultat les écarts résiduels en cas de ces-
sion ultérieure. Par ailleurs, une autre exception facultative concer-
e l'information financiére relative aux instruments financiers com-
posés (IAS 32) avec la possibilité de s'abstenir de distinguer, de la
part des capitaux propres, la composante passil si celie-c s'est
dénouée a la date de transition. Enfin, en cas de passage aux [FRS
d'une filiale (d'une entreprise associée ou co-entreprise) aprés sa
société miére, celle-ci aura la possibilité de retenir tes valeurs comp-
tables cornpte tenu de la date de transiticn de [a mére.

Bien que ponctuelles, ces options sont susceptibles d'avoir des
impacts financiers postérieurs au 1+ exercice d'application. Tel
est le cas, par exemple, de la charge future d’amortissement
d'un actif réévalué lors de la transition et comptabilisé ultérieu-
rement selon la méthode du coOt amorti (cf. ci-aprés §1.2.1.).

1.2. QUELQUES OPTIONS IMPORTANTES OFFERTES
PAR LE REFERENTIEL IFRS EN REGIME DE CROISIERE

Pour le traitement des transactions en régime de croisigre, [e
référentiel IFRS offre également certaines options en matiére
d’évaluation et de comptabilisation dont notamment celles
décrites ci-aprés et prévues par les IAS 2, 16, 19, 20, 31 et 40,

1.2.1. Les options liées aux réévaluations
d’ackifs corporels et d’exploitation

a) La réévaluation catégorielle des actifs corporels (IAS 16)® ;
pour les immobilisations corporelles, IAS 16 laisse [e choix entre
la méthode du colt amorti, a savoir le colt diminué du cumul
des amortissements et des pertes de valeur, et celle de |a rééva-
luation. Ce choix doit &tre fait dans le respect de la permanence
des méthodes, La réévaluation est possible par catégorie d'actifs,
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sur [a base de la juste valeur ou du coit de remplacement. Elle
doit &tre mise en ceuvre selon une régularité suffisante avec enre-
gistrement des variations de valeur en capitaux propres.

b} Le modéle de la juste valeur pour les immeubles de placement
{IAS 40) : conformément & IAS 40, I'entrepnise doit choisir, en
régime de croisiére, cornme méthode comptable, scit le moda-
fe de la juste valeur, soit celui du codt™ et [‘appliquer i tous ses
immeubles de placement. L'application du modéle de la juste
valeur est encouragée sur la base d'une « évaluation faite par un
évaluateur indépendant ». Les vartations de juste valeur transi-
tent par le compte de résultat,

¢) La valorisation des stocks selon les méthodes du CMP ou du
FIFO (IAS 2) : |AS 2 réserve un traitement spécifique pour les élé-
ments habituellement non fongibles et les biens ou services
affectés a des projets spécifiques pour lesquels il y a lieu de pro-
céder & une identification spécifique de leurs coits individuels.
Pour les autres stocks, [AS 2 prescnit, au choix, 'utilisation de la
méthode du FIFO (premier entré — premier sorti) ou celle du
colt moyen pondéré (CMP)™,

1.2.2. Les options liées & la compftabilisation
des passifs, subventions et co-entreprises

@) La comptabilisation des écarts actuariels liés aux indemnités
de fin de carriére — IFC (IAS 19) : s'agissant notamment des IFC,
IAS 19 prévoit de ne pas comptabiliser les écarts actuariels cumu-
I&s dans la limite d‘une fourchette de 10 9, appelée corndor 9.
Au-deld de ces 109, I'entreprise doit comptabiliser les écarts
actuariels, au minimum, par étalement sur la durée de vie active
moyenne résiduelle. Cela étant, 1AS 19 autorise également une
comptabilisation plus rapide vaire immédiate (pour r‘ensemble
des écarts actuariels) sur la base de méthodes obligatoirement
systématiques et permanentes. Enfin, une oplion est également
possible permettant de prendre en compte les gains et partes
actuariels en totalité sur I'exercice d’apparition en dehors du
résultat, c’est-a-dire directerment en capitaux propres.

b) Les choix de comptubiiisation des subventions d'investissement
(1AS 20) : 1AS 20 admet deux méthodes possibles de comptabilisa-
tion des subventions liées aux actifs, 3 savoir un enregistrement :

= soit en produits différés au passif du bilan avec reprise en résul-
tat sur une base systématique sur la durée d'utilité de I'actif ;

* soit en diminution du coiit de Factif subventionné avec de
facto, pour les actifs amortissables, une réduction proportian-
nelle de la charge future d'amartissement.

4. Sont wisés ici les immeubles de placement évaiués au coit (1AS 40) et fes
immobilisations incoiporelies respectant les conditions de complabiisation et de
rédvaluation de IAS 38

5. Voir aqussi E. Delesolle, Revue frangaise de comptabilité, n° 360,
napvembre 2003,

6. S'agissant de lo suppression de Voption d'IAS 23 @ compler du 17 janvier
2009 dans I'UE, «f. £, Tort, Option finance, n® 7077 du 12 jonvier 2009, p. 29.

7. Pour les ynmobilisotions incorporelles, of § 72 et 73 dIAS 38

3. lemodele du codt renveie au medéle du colt amonti prevu par les dpo-
sitions d{AS 16.

9. Lo méthede du LIFO n'est pas autarisée en référentiel IFRS

10. Celui-ci correspond au maxmurn entre 10 % de la valeur actueile de oby-
gation et 10 9% de !o juste valewr des aclifs de couverture,



¢) Les méthodes possibles de consolidation des entités sous contréle
conjoint (1AS 31): selon la version actuelle d’IAS 31", [a métho-
de de I'intégration proportionnelle s'applique, de maniére préfé-
renlielle, pour la consolidation des entités sous contrdle conjeint
(co-entreprises). Pour ces mémes entités, il peut étre utilisé, de
maniére alternative, la méthode de la mise en équivalence (appli-
cable aux entités sous influence notable - entreprises associées).

Soulignons ici que les méthodes comptables doivent &tre appli-
quées, sauf rares exceptions, de maniére cohérente et perma-
nente pour des transactions similaires. Le changement de
methode comptable ne peut &tre qu’imposé par une norme ou
une interprétation ou par ['amélioration de la pertinence de I'in-
formation contenue dans les états financiers. Dans ce dernier
cas, il doit faire I'objet d’'une application rétrospective comme si
la nouvelle méthode avait toujours été mise en ceuvre ™,

Aprés avoir évoqueé les options disponibles dans le référentiel en
IFRS, nous traitons ici des jugements et des estimations relevant
du management de !'entité et de la relative flexibilité en matia-
re de présentation des états financiers.

2.1. 'IMPORTANCE DES JUGEMENTS
ET DES ESTIMATIONS REALISES
PAR LA DIRECTION DE L'ENTREPRISE

Dans le cadre de I'établissement et la présentation des états
financiers en IFRS, IAS 1 prescrit une information sur les estima-
tions mises en csuvre et sur les jugements réalisés par la direc-
tion lors de Vapplication des méthodes comptables dés lors que
ceux-ci ant un caractére significatif.

2.1.1. Les jugements réalisés par la direction
lors de Vapplication des méthodes comptables

Selon [AS 1 (§ 113), « une entité doit fournir, dans le résumné des
méthades comptables significatives ou autres notes, fes jugements
réalisés par la direction, a Vexclusion de ceux qui impliquent des

1. Cf. e projet de suppression de fa méthode de F'intégrotion proportionnelle
dars EDP "Accords conjoints”.

12. fn cos de changement de méthode résufiant de la 1* application d'une
rorme (ou d'une interprétation), ol y a liew d'oppliquer fes dispositions transi-
torres incluses dans celle-ci.

13 Clest-o-dire lo déterition directe oo mdirecte par des filiules, de pius de
50 % des draits de vote réels ou potentiels de I'entité détenue (IAS 27 § 40 b).

14. Afin de le distinguer d'un immeuble d'exploitation occupé par son proprié-
tawe et d'un bien immobilier détenu en vue de so vente dans Je cadre de Iacti-
vite ordinaire (JAS 40 § 75 c).

15. Ne sont pas concernés par les dispositions précitées d1AS 1 (§ 116) les élé-
ments d'actils et passifs evalués a la cliture sur fa base de prix récents de mar-
ché el dont fes variat.ons uftérieures de valeur sont indépendontes de toutes esti-
mations (IAS 1 § 115},

16, En revanche, ne sont pas requises les données prévisionnelles et budgé-
taes (A5 1§ 121)

17 CfIAS T § 122 en cos d'impossibilité pratique de fournir les informations
1eqaEy.
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estimations (voir § 116) lors de l'application des méthodes comp-
tables de l'entité et qui ont I'impact fe plus significatif sur les mon-
tants comptabilisés dans les états financiers. »

En effet, dans le cadre de I’application des méthodes comp-
tables, le “management” est amené a émettre des jugements
susceptibles d’avoir un impact significatif sur les données chif-
frées contenues dans les &tats financiers comme, par exemple,
les jugements issus d'une analyse en substance {IAS 1 § 114)
ayant conduit a :

» [a désignation des placements détenus jusqu’d Iéchéance
parmi les différents actifs financiers de I'entreprise ;

¢ la détermination de la date du transfert au locataire des
risques et avantages concernant des actifs (financiers ou non)
sous contrat de location ;

» la reconnaissance de ventes particuligres de marchandises en
modes de financement et non en produits d'activités ordinaures ;

« |'identification du contrile d’une entité ad hoc.

D’autres normes imposent la diffusion d'informations .dentiques
a celles prévues par le § 113 d’lAS 1 telles que, par exemple
(IAS 1 § 115) : les raisons d’une appréciation d'absence de
controle pour une entité détenue a plus de 50 % (1AS 27)7", les
critéres utilisés en cas de classification difficile d’un immeuble de
placement (IAS 40)¢4,

2.1.2. Les estimations mises en ceuvre pour déterminer
la valeur comptable des actifs et passifs

Selon 1AS 1 (& 116), « une entité doit fournir dons les notes des nfor-
mations cancernant fes hypothéses ciés relotives @ lavenir et les autres
principales sources d'incertitude refatives aux estimations 4 la dote de cié-
ture, qui présentent un risque important d'entrainer un quustement sigri-
ficatif des montants des actifs et des passifs au cours de la période sui-
vante. Pour ces oclifs et passifs, les notes dofvent comprendre des détails
refatifs & leur nature et feur valeur comptable 6 la date de cibture, »

Dans e cadre de la détermination de la valeur comptable a la
cldture de certains actifs et passifs, des estimations sont en effet
nécessaires pour apprécier I'incidence d'événements futurs, en
particulier en 'absence de prix de marché "%, Il en va ainsi
notamment de (IAS 1§ 117);

* 'évaluation de la valeur recouvrable des actifs corporels en cas
d’indices de perte de valeur ;

* la valorisation des stocks compte tenu de la prise en compte
de I'impact de ['obsolescence technique ;

* la détermination des provisions liées au dénouement de litiges
en cours ;

= |"évaluation des passifs sociaux et notamment des indemnités
de fin de carriére (IFC).

Aussi ces estimations comprennent-elles des hypothéses liées, par
exemple, aux flux futurs de trésorerie, aux taux d'actualisation
retenus ou encore aux évolutions futures des salarres et des prix ;
hypothéses nécessitant de la part du management « des juge-
ments les plus difficiles, subjectifs et complexes » (IAS 1 § 118).
Précisément, afin d’éclairer les utilisateurs des états financiers sur
les jugements de la direction, les types d'informations requises ™
peuvent porter, par exemple, sur (IAS 1 § 120)07;

* la nature des hypothéses et des incertitudes d’estimation ;

* la sensibilité des valeurs comptables par rapport aux
méthodes, hypothéses et estimations utilisées dans les calculs ;

* le dénouement prévu d’une incertitude el 'impact financier a
court terme des scenarios possibles ;

» les modifications des hypothéses initiales en cas de perma-
nence de ['incertitude d'un exercice sur |'autre.
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Réflexion

Dautres normes unpoesent la diffusion d’hypothéses principales
Lelles que prévues par le § 116 d’lAS 1 comme, par exemple (IAS 1
§ 124), celles concernant, dans certaines circonstances, les pro-
visions (IAS 37), celles émises lors de ‘estimation des [V™™ des
aclifs et passifs financiers comptabilisés & la |V (JAS 32) ou des
actifs corporels réévalués (JAS 16).

2.2. LA PRESENTATION DES ETATS FINANCIERS EN
IFRS : UNE RELATIVE SOUPLESSE NORMATIVE AU
DETRIMENT DE LA COMPARABILITE INTERENTREPRISES

2.2.1. Les dispositions minimalistes
prévues par IAS T 1™

A defaut de définir un ordre ou un format de présentation par-
liculier des états financiers, IAS T dresse la liste des informations
minimales & présenter dans le bilan et le compte de résultat. A
titre indicatif, des modéles d‘états financiers sont néanmoins
présentés dans ["annexe & JAS 1. Au-deld de ces informations
minimales, il est précisé que des rubriques complémentaires
pourront &tre produites si celles-ci sont nécessaires ou perti-
nentes pour comprendre la situation ou la performance finan-
ciéres de I'entreprise (§ 69 et B3)

S'agissant plus spécifiquement du compte de résultat, 1AS 1
requiert une analyse selon une classification par nature ou par
fonction des charges de |'entreprise dans le compte de résultat
plutdt que dans les notes annexes (§ 88-94). IAS 1 demande
simplement aux entreprises d’adopter Ta méthode la mieux a
méme de présenter fidélement leur performance (charges par
nature ou codt des ventes). Si la classification par fonction est
retenue {colt des ventes), des informations supplémentaires
sont demandées sur la nature de certaines charges (notamment,
les dotations aux amortissements et les frais de personnel). Dans
lous les cas, le montant des dividendes (total et par action)
devra &tre indiqué dans le compte de résultat, dans I'état de
variation des capitaux propres cu dans les notes annexes {§ 95).

2.2.2. Le contenu de la recommandation francaise
n° 2004-R.02 duv CNC relative av format de
présentation de certains états financiers en IFRS

En I'absence de format standard dans les normes IFRS et suite au
report par 'lASB du projet “Financial reporting performance”, le
CNC a adopté le 27 actobre 2004 une recommandation visant &
proposer aux entreprises frangaises sous référentiel IFRS des for-
mats de compte de résultat, de tableaux de flux de trésorerie et
de tableaux de variations des capitaux propres. Uutilisation de ces
formats reste facultative, chaque entité ayant la possibilité d’éta-
blir ces états financiers selon toute autre présentation compatible
avec les normes IFRS. A des fins de comparabilité et de lisibilité,
cette recornmandation vise & renforcer la cohérence de linforma-
tion financigre entre données sectorielles et globales, entre les
termes et rubriques utilisés dans les différents &tats financiers et
dans le temps (permanence), dans le classement des données
présentées en considérant leur matérialité, En outre, ces modéles
proposent notamment la présentation d’agrégats interrmédiaires
utiles aux investisseurs et aux analystes financiers comme :

* le résultat opérationnel courant permettant de mesurer [a per-
formance récurrente en isolant les éléments correspondant aux

18. ¥V juste valeur.

19 Saghsant de fo version révisée d'IAS T applicable en 2009 dons I'UE et
notamment, de lntroduction de “Vétat du résuttat global =, ¢f. £ Tort, Option
finance, op.cité.
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"évenements inhabituels ou anormaux et peu fréquents” en
“autres produils et charges opérationnels” ;

+ le colt de I'endettement financier représentatil des colits de
financement global hors fonds propres en regroupant les autres
éléments financiers non opérationnels (dividendes, cessions ou
dépréciations d'actifs financiers, actualisation, ete.) en “autres
produits et charges financiers” ;

* la capacité d’autofinancement avant impdt, dividendes et
cofit de I'endettement financier, dans un tableau de flux étacli
a partir du résultat net consolidé et selon la méthode indirecte
{méthode alternative en IAS 7).

La recommandation du CNC propose un modéle de compte de
résultat par fonction (§ 5.7) et par nature (§ 5.2), présentation
préférée par les analystes financiers,

Benabdellah. S. et Teller R., *Immobilisations corporelles et immeubles
de placement en IFRS . le colt historique va-l-il résister & la jusle
valeur*, Revue francaise de compltabifité, n° 386, pp. 40-44, mars 2006.

Boukarl M, et Richard J., "Les incldences complables du passage des
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Chaussard A., “Normes IFAS ; doutes el obscuntés®, Les Echosdu 27
décembre 2007, p. 11. ’

Colleclit, « Les conséquences da la mise en place des normes IFRS |
sur l'analyse de la gestion financigre des entreprises », La revue du |
Financier, n° 168, novembre-décembre 2007, |
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2.2.3. La souplesse dans la présentation de certains
agrégats du compte de résuvltat consclidé

Nous prenons ci-aprés trois exemples d‘arbitrages possibles
ayant un impact sur la présentation du résultat opérationnel
courant selon le modeéle de compte de résultat de la recom-
mandation du CNC.

u) Classement en "gutres produits ef charges-opérationnels”
dans celte rubrique, il est possible de classer les éléments « inha-
bituels, anormaux et peu fréquents et de montant particuliare-
ment significatif » de nature & fausser la lecture de la perfor-
mance de |'entreprise. La recommandation cite notamment
trois natures d'éléments susceptibles d'étre ¢lassés dans cette
rubrique de par leur caractére inhabituel et leur importance :
une plus ou meins-value de cession d’actif (ou dépréciation),
des charges de restructuration et une provisian sur un litige.

Ln fait, la classification dans cette rubrique de ces éléments de résul-
tat résulte du jugement du management qui doit apprécier leur
caractere inhabituel (récurrence) et leur importance (matérialité),

b) Classement des quotes-parts de résultats des entreprises asso-
ciées : la recommandation propose un modéle de compte de
résultat faisant apparaitre les quotes-parts de résultats des socié-
tés mises en équivalence aprés le résultat opérationnel. Toutefois,
IAS T n'impose aucune classification particuliere et la recom-

20 CEFAT “Réforme du crédit dimpdt recherche”, FRC 3/08B, aocdt-sep-
feore 2008 g 40
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mandation indique que ces quotes-parts de résultats « relévent
dans la plupart des cas de l'activité opérationnelle de Ventrepri-
se et a ce titre il parait possible de les présenter au niveau du
résultat opérationnel ». Dans ce cas et par souci d’homogénéite,
[a recommandation préconise le retraitement de ces résultats du
codt de endettement financier net et de I'impét.

Autrement dit, ni IAS 1, ni la recommandation n’interdisent une
classification des quotes-parts de résultat des sociétés mises en
équivalence dans le résultat opérationnel du groupe (apres
retraitement des charges financiéres et de I'impot), laissant ainsi
une telle possibilité  la discrétion des entreprises,

¢) Comptabilisation du crédit d'impdt recherche : dans les comptes
individuels établis en régles frangaises (PCGT), le crédit dimpot
recherche (CIR}) constitue un produit & enregistrer en moins de la
charge d'imp8t sur les sociétés (S) en compte 695 ou 699 pour la
part éventuelle excédant la charge d'1S de Vexercice. Dans les
camptes consolidés en [FRS, il sera possible de remettre en ques.
tion ce traitement comptable en considérant le CIR comme un
véritable produit d'exploitation. Le montant correspandant pour-
ra &tre ainsi comptabilisé cornme une subvention, ¢’est-a-dire dans
le résultat apérationnel courant dans la rubrique “autres produits
et charges dexploitation” ", En conséquence, le classement
comptable du CIR pourra différer d’une entreprise a une autre en
fonction de I'existence ou pas d’un retraitement de consolidation,
c'est-a-dire soit dans [a charge d'impét comme dans les comptes
individuels, soit dans le résullat opérationnel aprés retraiternent.

Eric TORT



Document 5 : La comptabilité pent-elle dire Ie vraj ?
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[ LA COMPTABILITE PEUT-ELLE DIRE LI VRAIL ? J

par
Matthien AUTRET et Alfred GALICHON

Ingénieurs des Minzs

Gilbert GELARD

Membre de I'International Accounung Standards Board (JASE)
et chargé de la liaison avec le Conseil national de la comptabilitd

Colette NEUVILLE

Présidents de ' Association de défense des actionnaires ininoritalizs (ADAM)

Alain JOLY

Prés:dent du Conserl de surveiliance de L' Alr Liguide

Séance du 13 novembre 2003
Compte rendu rédigs par Matthieu Autret et Alfred Galichon

En brel

La comptebilité a été mise sur le devan! de [a scéne avec des scandalss
retentissants cui ont gravemen: £branlé la fot dars les résultats putligs par
les enuzprises, et avec la parspective dz Fadopticn ds nouvelles noires
comptables, en Europe. C'est dans ce contexte gue Matthien Autrer et
Alfred Gehichon ont entrepris un mémolre sur le sujet La comptabilizé
peur-elle duie le vrei 7 Au tavers du cas Deul de Cacaliulle SA, 1ls
présemtent leurs censlats ol scumetient leurs anterrogations & tows
pesonnalités famuhores des vsapes des comptes. Gilbert Gélard, menbre
de 'International Accounting Standaids Board, s'mteiioge suw ce que
dowvent ére de bonnes nonnes compiables ; Coletie Meuville, présidente de
I"Associahion de défense des actionpaires minoritaires, souhatne voir les
wvestisseurs consullés au traveis de débals contradictones sup les
comptes ; enfin Alam Joly, président du Conseil de surveillance d'Air
Laguide, défend un retour & une complabilité sul des bases plus saines



Les malheurs de la vérilé en comptabilité

Matthieu Autret et Alfred Galichon : Les deux dialogues suivants prolongent 'article

d'Alfred Galichon et Matthieu Autret La comptabiiité peur-elle dire le vrai 2! Les auteuss v

décrivent 'amélioration spzctaculuire des comples d’une sociélé imaginaire, Cacahute SA,

grice a des montages audacicux proposés par un consultant. Iis avaient permis d'amélicrer

sensiblement tous les indicateurs financiers, mais quelques années apras, l'entreprise connalt a

gofuveau une passe délicate, et il semble que la comptabilité soit précisément a 'origine de ses
ifficultés. ..

Scéne ]
L'actionnaire dégu reprochie au PDG sa créativité comptable.

L actionnaire (A) : Je viens vous voir parce que je suls un cctionnaire ruiné ! Quand j'ai
acheté en 1999, on vous portait au pinacle : analysies, presse financiére, lous chartaient vos
louanges. Aujourd hui action Cacahuéte SA vaut moins qu'un sachei des cacahuétes gu'elle
produit, dix fois moins que le cours auguel j'ai ache:é ! Vous faites la une : « Cacahudle SA
plonge dans le rouge et mscrit 500 millions de paries comptables »... bref ¢'est la déroute !

A cbié de cet article, un entrefilet intitulé La comptabilité créative de Cacahuéte SA vous
accuse de choses horribles - la situation industrielle et commerciale de voire enireprise ne se
serait jamais améliorée, contrairement & ce qu'affirment vos rapports annuels. Vous aurie?
pradiqué sans reléche Iembellissement de vos comptes, établis de sorie & faire penser gue
['erwreprise allait mieux qu'en réalité. Le journaliste donne entre autres exerples la sortie au
bilan de votre sidge sucial, que vous vous étes vendu & vous-méme en le fuisant disparaizre
des compres. I est écrit que pour échajauder tous ces montages complexes, vous avez engagé
& prix d'or un consuitant, un cericin Jouverce. Ces accusations me paraissent gravissimes e
je voudrais savoir ce gue vous y répondez. Vos comptes oni-ils ment 7

I.e président (P) : Bien siir que non, cher monsienr, nos comptes n'ont pas menti ! Croyez-
Vous que notre commissaire aux comptes aurait accepté d’appuser sa signature as bas d'une
compabilité louche ? Vous posez cependant une question mitéressamte - an fond, qu'est-ce
grie la vérité des comptes ? La weilletire réponse que je puisse vous denner est celle du Cod
de commerce : les comptes se doivent &étre réguliers, sincéres el de donner une image frdéle
Le point central, évidemment, c’est la régularité. Régudicr sigaifie tout simplement conjorme
aux régles comptables en vigueur. Les régles, il faut las respecter, ef je vous assure que nows
les respectons. Vous pouvez vérifier que tous les montages que vors qualtfiez trés injustement
de frauduleux respectent parfaitement le plan comptable général

At Je vous crois sur parole. Mais 'image fudéle, et la sincérité ?

P: Oh'image fidéle . c'est bien relaiif la fidélité, vous savez. Il y a trois ans, an momen: ou
nous avons luncé notre site internet e-cacchuere.com, le prix de notre action valait trente-cing
fois notre résultar. Les marchés nous trouvaient trop modestes ! Je me souviens de tous ces
gens qui m'accusaient de constituer des réserves. de lisser les résultats, d'avoir une
comptabilité trop prudente. Le contraire exact des forfaits dont vous m'accusez. Alors, ce
concept d'image fidéle. ..

At Iy a aussi la sincérité, tout de méme ?

P : Clest une autre tarte & la créme. Le jour ou des comptes sincéres scront définis dans le
Code de commerce, ou dans le Code pénal, nous pourrons corymencer & en parler. Mais ne
venez pas m'embéter avec ¢a avant ! Non, la seule chose qui soit objective en comptahiiié,
c’est la régularité, C'est un praticien qui vous le dit

I



A Lerespect des régles, done, trés bien. Mais s’y a des failies dans les régles ?

P : Sic’est le cas, ce n'est pas & moi qu'il faut le reprocker ! Ce n'es: pas un individu g
peut tou! seul changer la loi. Veous amalgartez deux problémes @ Uapplication des normes
comptables et leur élaboration. Ici nous appiiquens les normes, bier faires ou mal faites ;
nous n'avens pas le choix. Si vous trouvez qu’elies sont mal faites, vous dtes libre d'wiler vous
plaindre aupres de ceux qiu les élaborent.

Ebranlé, 1'aclionnaire se radoucit.
A+ Vous avez raison, je ne peux pas vous reprocrer de respecter la loi ! Je vais alier voir ces
gens qui écrivent les régles comptables et je vais lewr demander des explications.

P : C'est ¢a, bonne idée ! Au revoir, Monsieur.
Scéne 2
L'actionnaire chez le normalisateur comptable. ..

L’actionnaire : Le raison pour laguelle je viens vous voir est gue les compies de Cacshuéte
SA onr éié élaborés en suivant scrupuleusement les régles édictées par votre adminisiration
Or ces comptes ont mentl : alors que, selon le rapport annuel, towt allait de mieux en mieux,

la société a fini par tomber dans une grande détresse. Je vous estime responsable des pertes
Gue j'ai réalisées en investissant dans ure Société aux comptes trompeurs !

Le normalisateur comptable (N) : Vous semblez bien ignorant de ce que peut éwre mox
métier. Prenez bien conscience de la difficulté de la tdche ! Nous essayons en permanence e
colmater des bréches en écrivant de nouvelles régles, mais ¢’est une tdche sans pin . les
enireprises inventent chaque jour de nouveaux montages pour les contourner. C'est pourguof
nous les obligeons & donrer dans les annexes & leur bilan le plus de détails possiblz. Ainsi
seulement or peut parler de transparence.

A s Mais j'ai appris par exemple que Cacahuéte SA avait acheté en masse un produit dérivé
partcididrement vicieus, et ja ne vois nufle part dans les compres apparaitre ces opéranons /
L pourtant pai épluchd compre de r Esultat et nlar pendar: des hewes !

N Attention ! je n'ai pas dit que torr apparaissait dany Ie Dilan ou dans le conpie de
résultat. 'y a de nos jours des montages si compliqués qu'ils ne se résument pas & un chiffre,
L'opération dont vous parlez devrait Eure insiriie & Uannexe an bilan... Tencz, lisez 1ci, page
Six cent guarante-dewx, ¢'est derrt petit, mais on it wés bien ! Vous voyez : les normes
coriptables ne sont pas mal faites. Tout est dans les comples, mats il faut savoir les lire. Pewt-
étre votre probléme vient-il d'une lecture un pew rapide des annexes 7

A Il se peut en effet que j'aie sauté la page six cent guarante-deux.

N : Vous voyez, qui avait raison ? Allez, restons-en la, et la prochaine fois, lisez bien les
comptes en entier avant de verir vous plaindre !

Cette histoire s'achéve donc avec un actionnaire malheureux a plusieurs titres : il est ruiné et
en plus il n’a pas réussi a attribuer la responsabilité de sa ruine 2 quelqu’un.

Notre mémoire du corps des Mines, avait pour titre initial . La complabiluté peut-elie menir ?
Mais quand nous faisions part de ce titre aux personnes que nous interrogions, la plupart
s’exclamaient : « je vais vous répondre en un mot : oul, bien sir la compiablité peu:
mentir ! ». Nous avons fini par changer notre titre en La comptabilité peut-elle dive le vrai ?
pour ne pas rendre la tiche trop facile 2 nos interlocuteurs et nous nous sommes demandé a
qui 1l fallait reprocher que les comptes ne donnent pas toujours une bonne 1dée de la situation
dconomique de I'entreprise. Nous avons rencontré plusieurs types de réactions. Certains nous
disaient : « Les entreprises se contentent d’appliguer les normes comprables en viguenr, ce
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n'est pas de leur faurs si ces normes sont mal fuites » | cette vision fait pesar le poids de
U'information financiere sur les normahsateuss. D autres nous disaient A Vinverse : « Les
normes parfaites r'cxisten: pas, U faut renoncer & tout attendre des normes compiakles et ce
sont donc las enitreprises qu'il faut resporsabiliser de fegon a ce que leurs compias donnent
une idée juste de leur situation » ; dans cette vision, au contraire de la premiers, I'obligation
d’informer correctement revient aux entreprises.

Les malheurs de I'actionnaire de Cacahuete SA viennent peut-tre de ce gue la premiére
vision prévalait : on aurait trop attendu des normes (sans doute encore plus aux Etats-Unis
qu'en France). Avec les nouvelles normes compiables IAS (Internationz! Accounting
Standards), qui s'apphiqueront A toutes les sociétds cotées europdennes das 2003, on peut
espérer que les choses changent.

Quelles normes comptables pour quelle veérité ?

Gilbert Gélard : Je crois qu'il ¥ a un optimisme ceriain & croirz que des normes comptahics
peuvent résoudre tous les problemes. Bien entendu, il faut de bonnes normes et la mission du
normalisateur est i ce titre importante. Une preruére question se pose  lui : fait-on dz bonnes
normes en écrivant des régles détaillées ou bien en se limitant aux principes ? Mais parvenit 4
de bonnes normes, ce n'est que le premier ¢tage de la fusée. Il faut aussi garaatir leur bonne
application en mettant en place des garde-fous @ les régulatenrs comnie la COB (Commission
des operations boursigres) en France et la SEC (Securities ard Exchange Commission) aux
Etats-Unis ainst que les auditeurs, car il ne faut pas penser que les acteurs ont tous
spontanément e souc: de respecter les régles.

Régularité, sincérité et image fidle

Cependant, I'application des rormes conduit-elle 2 la vérité 7 $i ¢’est le cas, ce ne peut élre
que fortuit, car I'application des régles ne peut donner qu'une comptab:lLité régulisre, ot la
régularité ne sutfit pas. Le Code de comnierce mentionne trois concepts : régulané, sinc irité
et image fidéle. La régularité, c’est la bonne et compléte appheation des régles. La scérité,
¢'est autre chose : c’est une qualité qui ne résulte pas des normes ma:s de celni qui prépare los
cemptes. Tl manquait par exemple anx comptes ¢’Lnron cetle qualité - méme en faisant
Phypotbese que 1o socidté aurant bien appliqué les 18gles cn viguenr aux Flats-Ums - car
application des 1égles était fate powr t1ompel

Régularité et sincénté débouchent nécessarement sur 'image fidéle, mais une nnage Hidele
qui est elle-ménie la conséquence des normes que 'on applique. Lexcmple des cotpias
("EDF illustre bien cette 1dée. Dans le réféieniel frangats, ces comples sont, autam que jo 1.
siche, réguliers et sincéres et par conséquent ils donnent une nnage Ncele. Dans le 1étérentiel
IAS, ils ne seraient ni réguliers ni sincéres et ne donneraient pus non plus unc mmags fidéle
parce qu'il manquerait quelques milliards de provisions pour retraite, qui sont la iffdisnce
entre une eniteprise in bonis el une entreprise en faillite ! 1. 1mage fidele est contmpente aux
normes.

Cohérence des normes comptables

Tout pait donc des normes. A défaut d’atteindre la véruté, une information financisre de
qualité doit reposer sur de bonnes normes, elles-mémes fondées sur un cadre concepiue] gu
assure 2 ’ensemble une certaine cohérence. C’est un outi] pour réduire 'arbitraire des chorx
du normalisateur, et qui rend le corpus des régles comptables plus acceprable et plus
compréhensible. Les systémes normalisateurs modernes (ceux du FASEH - Federal
Accounting Standards Board et de I'TASB - [nternational Accourting Standards Bocrd)
reposent sur des cadres conceptuels. En France, on a jusqu’ici résisté i 1'idée d’en écrire un.
Or on sait que désormais le cadre concepluei frangais va étre celui de I'IASB puisque, par un
réglement européen, ce sont les normes [AS qui vont s'appliquer en France pour les compleas
consolidés des sociétés cotées.



Contrairement 2 ce que 1'on semble parfois croire, éablir un cadre conceptuel est uns
démarche induct:ve plus que déductive. Les normalisaieurs ont eommence par faire des
normes comptables avant de se demander s'ils n'étaient pas en train de se contradirs d’une
norme a l'autre. Ils ont alors construil empiriquement 'objet logique qu'est un cacre
conceptuel.

Celut de 1'IASR a besoin d'évoluer car, avec la complexité croissante des transactions, de
nouveaux concepts doivent €tre introduits, notanunet en nuatiere d’évaluation. En ["diat
actuel des choses, il est dominé par une approche bilan. Or définit ce qu’est un actif et un
passif, puis on donne les conditions de leur comptabilisation et décompabilisation, et enlin On
définit leur valorisation. Le résultat comptable n’est alors que la conséquence de ce processis
Ceci se distingne d’vne approche par le résultat, qui ne serait pas centrée sur les notions
d'actifs et de passifs, et qui permettrait d'inscrire au bilan des charges que V'on étaleran, d'ol
de possibles lissages. A mon avis ce hissage n'est pas une honnz chose.

1 érités, mensonges et comptabilité

A défaut de vérité, que I’on n’afteindra peut-&tre jamais, on peut néanmoims trouver en
comptabilité des déviances fiagrantes. Dans ma casriére, en tant qu’auditeur, préparateur puis
normalisateur, je ne suis pas certain d’avoir vu un bilan “vrai”. La question n'a pas vrarmen:
de sens ; par conlre j'en ai vu beaucoup qui ctaient faux et 4 chague fois )’ai su pourgnol
Certains d’ailleurs étaient réguliers mais il y menquait la sincérité, comme dans 'exempie da
la société fictive Cacahugte SA.

Il ¥ a un continunm dans le domaine de l'infermmation financiére, depuis l'iafraction
caractérisée, qui peut &tre de nature pénale, jusqu’a un simple n:anque de transparence nuisant
a la qualité de Uinformation. Certaing pensent que 1a main invisible du marché sanctionne
I"entreprise qui n’est pas transparente. C’esl en partie vral certaines entieprises ont stiement
du mal A se financer & canse de Popacité de leurs comptes ou du manque de clarié d2s normes
comptables particulieres utilisées dans leur secteur. L assurance el encore davaatage la
réassurance ont du mal a attirer d=s capitaux peur cette raisen.

Nornies comptables en débat

1o des cettitudes, le monde de la comptabiiilé est agité pac des débats teehniques st des
questions trés diverses, souvent reliées a la noton de vinté. Crions péle-mndle . Jans quelle
mesure e cott historique est-il pertinent 7 quand ? pourquor 7 gu'est-ce quiun acuf 7 comment
’évalucr 7 qu'est-ce que le contrdle ¢ unc filiale (emjen estici la non-consolidation, méthode
abondamment utilisée actuellement par les entreprises et les élablissernents {manciers pour
cacher des detics) 7 Ja comptabilité peut-elle viser 4 la neutralué 7 A cetle quesion ma réponse
est non ; on voit bien que lorsque Pon veul changer ou introdulre une notne compiable, par
exemple, récemment, le projet de comptabliser les stock-options en charges. beaucoup dc
lobbies font pressicn pour qu’on n’en fasse rien.

11y a également débat pour savoir 1] faut des normes spécifiques a certans secteurs, tels que
les assurances. Je pense qu'il en faut le moins possible, voire pas du tout.

Enfin, en France, il fant s’attendre & une pénode difficile, car on va avoir 3 partir de 2005
deux référentiels, done deux schémas de pensée diffézents : le PCG (Plan comptable général)
et les TAS.

Tour des débats confradictoires

Colette Neuville : Imaginons &tre un investisseur ~ par exemple 1'actionnaire de Cacahugte
SA, s’il récupdre quelque argent aprés ses débowres ~ qu: se demande dans queile socideé 1l
peut investir. Sur les marchés, il a le choix entre une multitude d’actiens dont le cours — c’esr-
i-dire le prix — est connu, mais dont if lui est difficile d'apprécier la valeur. Un investisseur ne
dispose en effe: que des informations publides. Il est en position d’asymétrie d’information
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par rapoort aux directions des entreprises qui sélectionnent les informations & Uintenton du
marché, Pour approcher la valeur de 'action, ’information la plus technigue et la plus
Pertinente 4 sa dispasition, s¢ trouve dang les comptes de I'entizpisz, centifiés au demeurant
par des commissaires aux comptes, en principe compétants et dépendants.

Les attentes de I'investisseur

Concrétement, le probléme qui se pose alors 2 I'investisseur est de se plonger dans les
documents de riférences, parfo:s trés complexes et qui peuven: atterndie plusicurs centaines
de pages. Pourquot une telle quantité d’mformations ?

On constate que la quantité d'informations collectées ext en relation avec Pextension dzs
entreprises dans 'espace et dans le temps.

Dans 1'espace tout d’abord avec 1a dimensicn mondiale de beaucoup d’entreprises, qui
peuvent avoir de multiples filiales et participations dans le monde ent:er.

Dans Ie temps ensuite, parce qu’aujourd’hui de nombreux contrats conclus par les entreprises
(d"achat, de vente, de préts ou d’emprunts) sont assortis de conditions qui s"iascrivent dans la
durée (par exemple des compléments de prix en fonction dz certains éliments de Pactivits, ou
encore des covenanis sur les emprunts en fonction de I'évolution d'éléments du compte de
résultat ou du bilan). De nouveaux types de conlrats, qui ne sont plus des uansfeuts de
propriété mais des transferts de risques (produits dérivés, portages) sont apparus gu:
s'inscrivent également dans la durée. 11 est essentiel d’en comprendre les tenanis et
aboutissants pour évaluer la situation de I'entreprise.

D’autre part, ce que I'investisseur recherche dans Jes comptes, c’est I'anticipation de I'averir
beaucoup plus que le compte rendu du passé. Il accorde ainsi une grande 1mportance aux
projets et plans d'affaire de Uentreprise, & ce qu’ils pourront rapporter dans le [uiui.
L évaluation des cask-flows futurs et des valeurs d’usage 1'intéresse davaatage que la
descniption des valeurs historiques et des amortissements.

Ces altentes ne peuvent étre satisfastes que par vne lecture attentive des comptes, y compris ol
peut-chie méme surtou* due leuts annexes. Mais on ne peut cupposer gue cus les aclionnaiies
puissent faite ce travail quiexage du temps of une compétence pazticuliete

Des chiffres pervertis

L'information a destination du marché cst donc nécessairement simplifiée. Par exeinple par la
présentation de ratios, qui varient d’ailleurs selon les anndées. Car le choix d'un ou de
plusicurs ratios n’est jamais neutre, et 1'imformation devient des logs subjective. Les cuteres 3
la mode varient ainsi en relation avec le climal d’investissement: en 2000 on ne
communiquait que sur UVEBITDA (Earning Before Interest Tax Deprecianon And
Amortization), la capitalisation boursiére ou le ROE (Return On Equity), alors aue dans les
discours actuels des entreprises on trouve fréquemment les indicateurs de cash-flow ou de
mesure de I'endettement.

Connaissant les ratios sur lesquels elle va étre jugée par les marchés, 1'enteprise est tentée.

d’agir sur les chiffres entrant dans le calcul de ces ratios. Est ainsi établie une causalité directe
entre complexité et perversion des comptes : la complexité des comples apnelle  des
sunplifications, simplifications qui s’opérent au moyen de ratios, mampnlables. Et pour
donner un exemple concret : une grande société frangaise, il y a quelques années, réussissart
miraculeusement a diminuer son endettement. En regardant de plus pr&s, on s’apercevai
qu'un emprunt obligataire avait été remboursé par I'émission de nouveaux titres classés dans
les fonds propres (TSDI - titre subordonné  durée indéterminde). Le ratio d’endeltement s’en
trouvait antomatiquement réduit, mais le taux d'intérét des TSDI était plus élevé quz celui de
la dette initiale, et par conséquent en améliorant son bilan la sociéié avait auss: degradé son
compte de résultat |
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La perversion de I'information financiére est malheureusement trés répandus, mais clle
conduil souvent a pire. Des lors qu’ene erireprise a pris conscience qu'elle peut perveriir son
information financiére, la tentation est forte de convertir a la perversion ceux qui sonl chargés
de 'empécher d’apparaitre. De la perversion on passe alors 4 la corruption. Les débats sur
I'!ndépendance des analystes et des commissaires aux comptes illustrent cette crainte N'est-l
pas élonnant ¢u’a I'oceasion d'un changement de président, les comptes d'une société soien!
parfois corrigés de plusieurs milliards d'evros sans que les conmussaires aux comples ne
trouvent rien a redire 7 Le fait que ces comptes soient validés par les mémes commissaires
aUX comples avant et apres correction montre bien 1a relativité des notions de sincérité et de
fidéiité de I'1mage.

FPour une affirmation du contradictoire

Vers quelle solution se diriger ? Faut-il multiplier les régles ? Das qu’une nouvelle régle est
édictée, des cabinets d'ingénierie comptable et financiére trouvent le moyen de la contourner.
Faui-il en complabilité préférer les principes aux régles 7 Cela améliore le systéme, car on v
mirodult un peu de merale, mais peut-on se reposer sur la vertu / Je ne le crols pas et j ne
ferais donc pas entierement confiance aux principes, d’autant qu'on ne sait pas par qui les
{aire respecter. Les commissaires aux comptes ne peuvent & mun avis remphr ce 1dle, ¢t la
justice ne peut le faire qu'une feis de temps en temps.

Plutdt qu‘a la vertu, mieux vaut s’en remettre & 1'inlérét bien compns d2 chacune des parties
en présence. Je suis er eifet partisane d'une information financiére qui s'stabliran dans la
pratique et le respect du contracdictoire. De la confrontation des intéréts et des points de vue
peut naitre une vérté acceptable par chacun. Ce n’est pas une pure utopie : en matiere fiscale
1 existe déja du contradictoire puisque 'administration fiscale pent par exemple requalifier
une opération comptable. Et [ors des assembiées générales, les acticnnaires peuveni poser des
guestions sur les comptes et contribuer ainsi 2 I'information ou 4 la curdosnd des autres. {1 faue
alizr plus loin et multiplier ce genre d’exercices.

Pour répendre 4 ]a question posée aujourd’hut, je pense qu'il n’est sans dowute pas réaliste de
icchereher dans les comptes une vérité qui n’existe pent-&tie pas, et qui est de toute facon
difficilement sawsissable Par contre 1l est possible d’cérablhn un ensemble de probabilnés qur
solent acceptables par les dif(€renutes partics en canse, €ruetlcuns ¢t investisseurs

L4 complabilité doil revenir a des bases saines

Alain Joly : Je voudrais vous donner ma lecture de ce qui s’est passé ces dernigres années.
des tendances actuelles el mon opinion sur ce qu'il fant faire anjourd’hur en matidie de
complabilité.

Ce n’est pas une science exacte, on le sait, mais il y a tout de méme quelques principes de
base que 1'on a un peu trop oubliés. Traditionnellement, la comptabilité reposait sur des
valorisations au cofit historigques el sur la notion de going concerrn, ¢'est-a-dire une entité qui a
une pérennité au-deli de I'exercice passé et de celui en cours. Or aujourd’hul, en voulant
mtroduire toujours davantage d’¢valuations a la juste valeur (fair vaiue), on fait comme si &
chaque instant ’entreprise arr€tait son exercice el liquidait tout ou partie de son bilan.

Crise et déréglements de la comprabilité

La sophistication des outils firanciers 2 indiscutablement introduil des élémenis
extraordinairement compliqués (procédés de déconsolidation, dérivés swap) que la
comptabilité traditionnelle ne savait pas bien traiter. En outre s'est exercée une tres forte
pression des marchés financiers, totalemant déraisonnables pendant la bulle, jusqu'i la perte
compléte du sens des réalités. Dans le méme temps, les rémunérations des dirigeants se sont
envolées avec la multiplication des plans de stock-options, notamment aux Etats-Unis on les
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montants sont deverus conplétement excessifs. En combinant tout cela a I'inter,ention
d’escrocs et d’aventuriers, sont apparus les scandales que 1'on a connus

Vers un retour au bon sens ?

Le point de départ fut donc e perte totale du sens des réalilés, et fes solutions passent par un
retour au bon sens.

Dans cette perspective, je swis partisan, en comptabilits, des principes plutdt que des regles
On peut écrire vingt rulle pages de régles comme le FASB, il v aura toujours un moyen de se
mettre a 1"abri en dehors de lzur champ d’application. Les principes sont eux plus difficiles 2
contourner.

Un autre élément gue ['on a également perdu de vue est la cohérence dans le temps des régles
gue on applique et des comptes que 1'on produit. I1 est vral qu’awjourd’hun {"investisseur
s'intéresse plus & I'avenir qu'au passé, mais le passé récent est tout de méme un élément de
leclure de 'avenir. Les promesses sont plus faciles & croire si elles sont faites sur une base
solide que si elles sont faites sur des sables mouvants. En tant que vice-président dz la
Europear Roundtable of Industry, je peux vous assurer que nous avons été d’ardents partisans
du developpement des TAS, normes comptables internationales qui permettznt A tous de jouer
dans la mé&me cour, mais a certaines conditions. Il faut en effet s’en tenir A des principes
simples : I'entreprise est un going concern et les évaluatens doivent correspondre 2 cette 1dée
de pérennité de Dactivité ; on ne doit pas faire comme §'il y avait liquidation & la fin de
chaque trimestre. La base historique a {ait ses preuves, et elle est en outre plus conservatrice

De plus il faut s’attacher & avoir des comptes établis d’aprés les mémes méthodes sur des
durdes longues. Sans cela on n'y voit rien, qu’on soit manager ou investisseur Les
investisseurs devraient pour le momns €lre conscients que si une entreprise change ses
méthodes comptables tous les ans, un peu de prudence s'impose Air Liquide n’a pas changé
de méthode comptable depuis dix ans, et ¢’est un élément de confrance pour qui lit les
comptes.

Juelle place pour la valewr de marché ?

Bien st il fant des aménagements pour tenn comple de epvironnecnt dans lequel nous
somnes. Indisentablement, les questions d'acqmsitions dowvent &lre (rattéen de fagon s
parvculiere car lors d'une acquisition on peut {aire apparaiue des réalités complétement
différentes dans les comptes. 1."1ASE doit dorc se pencher sur le sujet. L' amortissement des
survaleurs d’acquisilion {goedwills) présente ’avantage d'Cire un systéme auto-liguidatif,
comune tout investissement d'une entreprise, par oppos:tion an systéme dérivé des méthodes
ameéricaines oll chaque année on réévalue le goodwill de 1'entreprise, avec 1'obligation de se
replonger dans des hvpoth2ses sur le futer. Or, par exemple, un petit écart sur un taux
d’actualisation conduit 4 des valeurs totalement différentes. On 1isque alors de se retrouver
non plus dans le ¢creative accounting mais dans vne sorte de science-fiction comptable !

Indiscutablement le probléme comptable des produits dérivés doit également &tre traité, mars
14 encore le bon sens est requis. Un cxemple : une entreprise comme Awr Liguide, mvestissant
dans des usines cl passant des contrats de Jong terme avec ses clients, s’est fixée comme régle
de financer ces investissements par des emprunts a long terme a taux fixe. Si les taux ont
baissé, on peut dire : vons n’avez pas fait une bonne affaire, vous devriez passer er: charge
I’€cart par rapport a ce que vous auriez si vous repreniez cet emprunt  taux fixe meilleur
marché aujourd’hui. Si vous Etes une banque de dépdt et si vous avez consenti ce prét, on
pourra peut-&tre accepter que vous ne le dépréciiez pas, mais dans le cas ol vous faites
commerce ordinaire de vendre des poriefeuilles de préts, on va exiger que vous fassiez vos
évaluations & la fair market value. 1.a méme réalité, percue sous des angles diiférents, est
affectée. J'émets des réserves sur la généralisaiion de la fair value & tous les produits dérivés.
Je pense qu'il faut distinguer ces produits en se rappelant ce a quoi ils servent Comme dans
Pexemple. les instrumnents de frading peuvent étre évalués a la valeur de marché, mais 1l tau
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éue prudent lorsqu’il 8'agit ¢’actifs et de couvertyra d’actifs & long terme, peur lesquals been
entendu on ne peut Sue dispensé de donner tous les cétails dans des notes au bilan

Normes et préoccupations des entreprises

Parmi les projets céveloppés par I'LASB, certains sont préoccupants, notamment
Yintroduction d’un état comptable dénomme performance reporting, henreusement suspendu
pour le moment. Il aurait encore davantage assis les comptes sur dzs valeurs de marché - tn
mvestissement dans unz filiale aux Etats-Unis aurant suy 100 % des variations du change
euro/dollar passé par pertes et profits, ce qui n'a & mon avis pas de sens. Un débat actif a é¢
engagé avec I'TASB, sans doute parti sur des visicns trop théorigues.

Fespere que les voix des préparateurs et des Investisseurs seront entendues et cue le réahisme
prévaudra dans I’élaboration des normes comptabies futures : ¢'est le scénanio oplumiste, celui
de la transparence, qui attribue par ailleurs un r8le aceru aux comites d'audit ¢t des corples,
et souligne I'importance de la cohérence des regles compiables dans la durée. 11 ne faut JARE
que les entreprises passen: leur terps & faire du management par write-off comme cela a été
€voqué. Avec quelcues régles de bon Sens, on pourrail donc arriver & des progiés assez
significaufs dans 1'mtérét des actionnaires. Au contraire, st l'on impose des idées trop
étoérées, par exemple la market value généralisée, je suis convaincu que I'on arriverail an
chaos. Et dans quelques années, il faudrait songer a rebitir de nouvelles normes comptablas.
(°a n'est pas I'hypothése que je privilégie, et Je suis tres engagd avee la European Roundiable
of Industry pour peursuivre un dialogue constructif avec I'TASB.

DEBAT
Du lissage honnéte des résuliats

Un intervenant : Aux propos d°Alain Joly, qui a parlé de bon sers, jajouterais la rigueur a:
Uhonnéteté intelleciuelle. Fon tan: qu’ancien dirigeant de société, je n’ci jamais eu
d*hésitation dans les choix comprables que je devais faire au nom de | ‘entreprise. Mars st
selon Gilbert Gélard « le bilan, ¢’est le présent », il'y a parfois des situations og gan'est pag
st évident. Une compagnie pérolidre avait obrenu di Sowverrement ualien une concession &
mi-chemin entre Malte et la Libye. Elle fait des travaux qui laissent présager Uexistence d un
gisement, et les passe cn investissementy, puisqu'ily avra un grsement gus va rémunéror ces
dépenses. ki puis brusquement la Libye déclare que le gisement ei; GUeSIIOn se trouve nor pas
dans les eaux territorioles valtennes, mais libyennes. Di Jowr aulendemain te permis ne vaw:
absolumen: plus rien §’ensuit un imbroglio juridique international, 1antor il semble que
Ulialie ve Vemporter, tantot qie ¢'est la Libye. Cetze sttuntion a permis cux dirigeanis de la
compagnie pétroliére de pratiguer un merveillewx ussage de ses résultats . quand ceux-ci
ctafent trés bons, elle se persuadait que la posinon libyerne était fondée et gu'il fallair
déprécier ; quand les résultats ftaient moins bons, elle trouvait que finalement les [taliens
n'avaient pas tort ¢t gu’il ne fallait pas deéprécier !

Comptabilité de trésorerie el comptabilité de résultat

Int. : Un homme d'affaires m’a un jour confié l'air accablé * « I’ai participé A six conseils ce
nois-ci, c'était 'horrewr. Il y a des tas de gens distingués autour de ia table, le nrésident qui se
lance pour chaque chiffre dans des explications ténébrenses, aucun chiffre ne dii ce qu’il
devrait dire, il doit &tre interprété. On navigue dans le brouillard, Je fais partie dv conse:l
municipal de ma petite ville. Les comptes sont d'une limpidité parfaite ! on ne calcule pas de
résultat. » Tout le malheur de la comptabilité vient de la recherche d'un bénéfice, ou d'une
perte. Dans une commune, on fait de la comptabilité de trésorerie : un emprunt gi'on rous a
accordé ou une recette, ¢'est pareil : ¢’est des sous. C'est la gestion “G la sacoche™. Touses
les chambres de commerce sont gérées comme cela, et on ne s'est Jamais plaint que leurs



compies solen: difficiles @ comprendre. Et aprés toul, rémunérer les aciionnaires, esi-ce
tellement différent que de rémunérer les oblizations ?

Gilbert Gélard : Vous plaisantez ! Certes les flux de trésorerie sont iruportants : par rapport
aux évaluations compuables des actifs et des passits, ils foat appel & moins dz réve et & moins
d’arbiiraire, donc ils doanent un éclairage considérable. Mais si vous n'avez que ces flux de
trésorerie, vous ne pouvez pas évaluer la variation de vos actils et vos passifs, vous n'avez
donc aucune évaluation de volre palrimoine.

Dictature des ratios
Alain Joly : Je voudrais ajouter qu’on ne paut pas gérer une entreprise avec un seul chifire ou
un seul ratio. Une entreprisc. ¢a se gére avec au moins les trois états classiques :
- le compte de résultat, dans lequel il {ant regarder le résukat d’exploitation en plus du résultat
net ;
- le comnpte de ressources et emplois qui traduit la trésorerie, et je dois dire que je préiere
V'ancienne présentation de ce compte, avec ’autofinancement apres 'impdt d'une part et
I'usage de cet avtofinancement d’autre part, plutdt que les modzles plus sophisiguss qui nous
viennent d’Angleterre et oin on mélange tout, y compris le fonds de roulement et qui
considerent les imp6ts comme une utilisation du cash ;
- le bilan.

On ne peut gérer une enireprise sans avolr ces trois éiats ni quelgques ranos qui les relient
en gardant une continuité dans le temps. On ne peut pas se préoccuper uniquement de la
trésorerie, parce qu'une entreprise peut avoir une superbe trésorene cl ne pas se développer
On ne peut pas nen plus considérer uniquement e compte de résultat, parce que si, chague
année, il faut emprunter et réemprunter a la bangue, on finit par avoir des problémes.

[l y a une notion gui, personnetlement, m'inquigte énormément, c’est la notion de free cash
flows, trés utilisée par les aralystes financiers. Cela consiste a dire que I'entreprise vit
puisqu’elle met de cité des cash flows. Or une entreprise qui ne se développe pas a un free
cash flow fantastique ; une entreprisz qui se développe a vn free cash jlow plus faible

(. G.: Ce que dit Alain Joly est important. parce (u’1! esl vrar gu’tl y a lamagie du chiffie
vitque. Hy a deux ¢litfres qui font fureur @ Te résuliat neted le bénélce par action. Ils sont un
téané extiémement schématique de la vie de Uenueprise, mais il se tronve que tont [ monde
1aisonne dessus, A lort 0 a rason. ['ou l'importance de 1 normalisalion comptable, pour
assuter qu'il y ait un langage commun a I’ensemble des entreprises

Tngagements hors bilan

Colette Neuville : Mais ne faudiait-il pas aussi quelque chose qui zefléle les engagzments
hors hilan ? parce qu’il y a wne tendance observée depuis une dizaine d'années : on voit le
bilai se vider de plus en plus au profit du hors bilan. L histoire de M. Arachide® qui vend son
siége social et tilrise ses créances douteuses montre bien conunent cn se retrouve avec de
moins en moins d’éléments dans le bilan. 11 faudrait donc vn instruruent pour mesurer le hors
bilan. Un des moyens est de remettre dans le périmetre de consolidation une partie des
opérations qui sont déconsolidées. C'est dans cel esprit que 1z loi de sécuniié [inanciire a par
exemple décidé que le périmetre de consolidation pouvail s'appliquer aux entreprises dont on
n’est méme pas actionnaire. Aloss, est-ce que les nouvelles normes comptables vont permettre
de rattraper toul ce qu’on a {ait sortir du bilan ?

G. G. : L’TASB y travaille. Le hors bilan ne devrait pas exister. La notion de hors bilan vient
d'une déviance, de la r.on-comptahilisation d’éléments qui devraient &tre comprabilisés. Les
produits dérivés, par exemple, font courir des risques & Pentreprise et doivent Eue
comptabilisés au bilan. Mais de quelle manitre ? Ces éléments n'ont pas de cofil, donc la
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seule fagon de les évalver, c’est de leur atribuer leur valeur instantande : ¢'est ainsi que 11
Juste valeur s’est imposée.

Mais surtou, il devrait devenir extrémement difficile de se débarrasser d'actifs ou de
passifs existants. A I'IASDB, nous avons donc dans le collimateur les titrisations dans
lesquelles on conserve les risques, les véhicules ad roc qui n’ont pas d'auire ot ccuf que de
ne pas consolider les dettes, ete.

A.J. 1l faut distinguer deux choses dans ce qui vient d’&tre dit. Les sorties de bilan, les
déconsolidations 2 Ia Enron, c'est de la carambouilie, et contre cela on peut mettrz en place
des contrdles plus stricls, méme si on ' amivera jamais a Pempécher completement, Les
produits dérivés, ¢’est un peu plus compligué. L'effort de réflexion sur leur classification
n'est pas terminé, et la norme IAS 39 sur ce sujet devra sans doute étre significativernent
medifiée :on sera sans dotte amené A repréciser certaines choses 4 'usage.

Int.: Le probléme des produits dérivés, ¢’est souven: avant tout le probléme des divigeants -
ce n'est méme plus une Guestion de sincérité vis-c-vis de I'extérieur, mais de déceler les
catastrophes qui sont susceptibles de se produire & U'intérieur de son entreprise en raison de
risgues mal contrdlés lids a ces produits.

Contréles et débats contradictoires

Int.: Iy c beaucoup de gens qui sont payés pour produire des chiffres etiln'y a
pratiquement pas de gens payés pour aider & les lire, a part Mme Newville, qui n’est
d'aillenrs pas payée. Et cela crée peur-8tre une dissymitrie importanie.

C. N. : Je crois que c’est le cceur du probléme. 11y a des gens qui offrent des informations, 1l
y a tout le processus d’élaboration de I'information {:nancitre, et cela cofite d’ailleurs cher a
Pentrepnise. Et puis, face & celle offre d’informations fournies par les émetieurs, pourquor n'y
a-t-il pas une demande solvable de gens qui voudraient payer des professionnels pour avoir
une information. Bien sbr, il v a les analystes. Personne ne prend au sérieux le seil-side. Quant
anx analystes biy-side, je pense qu'ils font du bon travail, mais leur travail est réservé aux
struclures auxquelles ils appartiennent. Alors le problame est le suvant @ v a t-il une demande
de bomnes wformations qui puisse §’exprimer publiguement, ou bien faut- que chiscun pave
des conseillers pour raiter I'information et se réserver le résultat de ces recherches 7

Gr. G, 1 11d€e contradictoire de Coletie Neuville m'intéresse, mais je m’iiteioge pou savolr
comment ¢a pourrait fonctionner dans 1a pratique, avec les délais d'établissement des
comptes, les délas dans les conlréles, les comptes iestriels, etc.

C. N. : Le document de référence Tail aujourd’hu 'objet d’actualisations an cours de ’année.
Je vais vous ciler un bon exeruple de ce que je souhaite : une société dont j'ai conlesté pas mal
les comptes, lui causant quelque désagrément, 2 pourlant publié mes questions et leurs
réponses dans "aclualisation de son document de référence.

G. G.: L’idée est intéressante. Une piste & creuser serait dz rendre les réunions d'analystes
accessibles aux actionnaires, par exemple su; internet, ou bien d’en publier des comptes
rendus : c’est 1a que se wouve le vrai contradictoire. Quand il y a des traitements comptables
qui peuvent poser prodléme, on peut quand méme compter sur le fait que les analystes
poseront des questions.

Fair value et continuité

Int. : Je voudrais faire une remarque sur ce qu’on appelle ln Tair valve o juste valeur (qu
est d'ailleurs une appellatior. usurpée car les marchds ne sont pas efficients). L'exemple
d'Enron prouve combien ce concept peut induire en erreur @ [éjd le prix de l'éleciricité
r'était pas a sa juste valeur car ¢'était un prix manipulé ; en fabrizuant des modéles ad hoc
pour évaluer les engagements 4 terme et en prenant les hypothéses qui arrangent le mieux, on
arrivait effectivement ¢ une juste valeur pour Enron.
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L’autre remarque, c'esi que nous r'avons pas beaucoup parlé de lRorizon de temps. Iy @
d'un cdté des acteurs d'horizon trés court, les traders, gui cherchen: & spéculer; les nowvelies
norres seront du pain béni pour eux. De autre ¢61é, il y a les investisseurs de long werme,
gui sont iniéressés par lavaleur de long terme. Ceux-1G ont besoin de s'cppuyer sur un
historique cohérent, fuable et de long terme. La valeur se constriit dans le temps, ce n'est pas
une question d'évawation instantande,

G. G. : Le cadre conceptuel de 'IASB précisément ne mentionne pas la juste valeur. Il cite le
coiit historique, les cofits de remplacement, toute une batterie de cofils sans parler de [a juste
valeur. C’est justement un reproche qu’on peut faire aux rerraes actuelles, que ¢ unliser l2
concept de Juste valsur alors gue celui-ci ne figure pas dans le cadre concepiuel, et je voudrals
qu’on rende le cadre conceptuel au moins cohérent avec les normes qui ulijisent cetie Loton.

Int. : Je me rappelle qu'un jour, il n’y a pas st longtemps, France Télécom venait d'annoncer
Gu'il allair filicliser Wanadoo, et le cours de U action France Télécom a cugmenté de quelgue
chose comme 25 % en deux jours. Cette hausse avait surpris jusqu'a Michel Bon gut ava dis
que ¢'érait un peu comme la politique des assignazs. Or, dans son livre Le Commerce des
Promesses, Pierre-Noél Giraud éronce rés clairemen: cette relation enrre valorisazion par le
marché et vision de I'avenir : si France Téiécom filialise Wanadoo, ¢a veut dire quz France
Télécom s'engage dans le morde de la nouvelle économie, et ¢'est donc une vision de 'averur
qui s'exprime. En finance, on fait sans arrét des paris sur U'avenir. Or. raisonne toujours plus
ou moins en forction d'un futur.

Int. : II'y a soixante-dix ans queiqu’un o dit la chose suvante, ce qui prowve qu'a l'épogne
¢'draient déjd les mémes rotions qui étaient mises envaleur : « Ce que 'on nomme béngiice
d’un exercice social est un chiffre arbitraire & I'intérieur d'vn domaine limitd, inférieurement
par la crainte de 1'actionnaire, et supérieurement par la crainte de la correctionnelle ». A
propos de la complexité des comptes et de lo difficulté & trouver un juste miliew entre des
comptes lisibles er des comptes exacts, j'illustrerai ce qui a é1é dit par une nouvelle cuation
« Tout ce qui est simple est faux, tout ce qui est compliqué est inapplicable ».

A..J. : On peut 8tre critique vis-a-vis des défauts de Ia comptabiliié, mais il sufiit de se
reporter ente ans en arriére pour voir les progrés spectaculaires que celle-ci a effectuds. Bn
1973, quand a1 pus la direction du contyéle de gestien du groupe Air Liquide, il 0’y avait pas
de bilan consolidé dans les sociétés {rangaises. Nous avons bl le premier biian consolidé
d’Alr Liquide en 1974, et il a falln faite un (ravail énorme pour raccorder ces chuffres avee leg
chifires de gestion. 11y avait la complabililé de gestion et la comnptabililé sociale : les 1ésuliaty
que I’on déclarait aux aclionnaires éiateni les résultats sociaux de la maisen mere. On pouvar
jouer 1a-dessus comme on voulait avec les dividendes des filiales . Aujourd'hui, cnale
sentiment que tout cela cst du passé, les enireprises ont quand méme fait d'meroyables
progres en matigre de transparence, méme s’il reste sans doute du chemin a fae

Iut. : Le mot de régularité qui revient Jréquammen: dans le débat peut avoir un double sens .
on peut Uinterpréter comme le caraciére de ce gui est fidéle & ure régle, sens gui lut est
habituellement donné en comptabilité. Mais il a aussi son sens usuel, ¢’est-d-dire Uabsence
d'&-coups, le mouvement continuel. Or on a intuitivement I'idée qu’en Lurope, pour qui’ure
norme jonctionne, il faut qu'elle soit réguliére dans son sens habuuel, que le monde ne bouge
pas trop brusquement par rapport & la régle. Or le monde de ces devméres années bouge par
a-coups violents : internet, le 11 septembre, la guerre en rak, ete. Par opposition, ona le
sentiment que dans la culture américaine, la norme au contraire admei des a-coups : on
accepte que les choses bougent violemment. En conséquence, il se peut que les normalisateurs
américains soient plus a ['aise pour établir leurs normes, et assumer éventuellement leirs
échecs et les modifier.

A. J. : Il est exact que le monde américain est celni de I'adaptation violente. C’est vrai aussi
sur le plan social : quand la conjoncture est mauvaise, les entreprises licencient 25 % du
personnel, et si ¢a repart le lendemain elles en réembauchent 23 9%, sans que personne ne



s 1aquiete. Teutelols ce compoeriemens collectif génere un gichis qu'il serars mitére,sant
d'analyser.

Ainsi quand une entrepsise qui décide, pour des raisons d'opportunité en général, de passer
ses actifs a la paille de fer, on constare généralement que le lendemain on brade ces actits au
prix de 5 cents pour 1 dollar. Alors que si on §'était dit - certes, ces actifs sont suzdvaluds maijs
O peut essayer d'en tirer le meillenr parti, on aurait sang doute adopté un comportement
patrimonial et on serait probablzment arrivé A en tirer un prefit plus élevé Quant aux normas
cornptables aux Etats-Unis, les normalisateurs ont pass¢ 12-bas leur temps & les chaagel, mars
géncralement en raison de pressions politiques, Fas pour une meilleure ver:.

Michel Berry : Je formulerais, pour conclurs, Phypothése qu’il y a des péniodes de grandes
ruptires ol les sysiémes de normes comptables ont peut-8ire un peu de mal & opérer. Je pense
a I'aventure d’un eatrepreneur qui avait une société dont le nom comportait le mot
“Universel”, qui avait découvert de grands espaces, de nouvelles frontigres, de nouveauy
moyens de communication, qui a développé une stratégie de conguéte extraordinaire, qui a
convaincu toute la place de Faris pour le suivre, et tout cela s'est trés mal terminé Vous avez
naturellement reconnu Saccard, 1e héros du livre de Zola L ‘argent, qui avaii créé la Banque
Universelle au moment ol arrtvait un nouveau moyen de comrmunication, le chemin de fer, et
o on découvrait de Ior. Ce livre, I'un des meilleurs de Zola, est un extraordinaire moven
d'analyse de notre époque actuelle. I avait bien vu que les moments de grandes raptures sont
les moments de grandes aventures et de grands risques, et les systémes comptables de
I’époque n'ont pas misux opéré, semble-t-i], que ces derniers temps.

Présentation des orateurs -

Matthieu Autret : ancien éleve de I'Ecole polytechnique . ingénicur du corps des Mines ;
ameur d’un mémoire La comprabilité peus-e¢lle dire le vrai ? septembre 2003.

Alfred Galiclhion : ancien éleve de I’Ecale pelytechnique ; ingénienr du corps des Mues |
anteur d'un mémoire La comptabilité pewt-elle dire le vrai 7 septembre 2003,

Grlbers Gelard @ HEC, diplomé d'expertise comptable, membre du board de 'iASH palaéé
membre du Conseil national de Ja comptabilité, directeur cemptable dans deux groupes cotés
et associé de KPMG.

Alain Joly - ancien éleve de I'Lcole polytechnique, il est entré dans le groupe Air Ligmde en
1962 ; apiés avolir occupé différentes fonctions en France et au Canada, 1l en devient ditectour
général en 1985 puis président-directeur général en 1995 ; depuis noverabie 2007, 1l est présideat
du conseil de surveillance ; i} est épalement administateur de Lalarge el BNP-Paribas el Vice-
Chairman de I'European Round Table (ERT), dont il présude le groupe de travail consacré aux
1AS

Colette Neuville : présidente fondatrice de 1'ADAM (Association pour la défense des
actionnaires minorifaires) ; membre de Euroshareholders : membre de I"Instilut Montaigne |
lauréatle de la faculté de droit ; diplémée de I'Institut d’études politiques de Paris ; DES
fconomie politique ; DES sciences économiques.
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Document 6 : Manipulation comptable : les dirigeants et les autres parties prenunte:S

L'idée selor. laquelle les dirigeants manipulent les données comptabies, afin d'nfluencer les
décisions des actionnaires actuels et potentiels, est centrale dans un grand nombre de travaux en
finance et en comptabilité. Cependant, il faut rappeler que les informations comptables ne sont pas
utilisées uniquement par les actionraires. D’autres partics prenantes (stakeholders) fondent leurs
choix sur ces informations. Il est donc probable que les dirigeants solent également tentés de
manipuler ces informations pour modifier la perception de la situation financidre de entreprize que

se sont forgés ces autres parties prenantes.

Dans cet article, nous avancons que les dirigeants manipulent P'information comptable, dars
certains cas, afin de transférer de la richesse de certaines parties prenantes vers les actionnaires. En
effet, nous avancons que les dirigeants tentent de réduire certains colts futurs, ce qui est profitable

aux aclionnaires, en affichant une situation financiére différente de la situation “reéelle

(...)

1. Les objectifs des dirigeants : Ia création de valenr pour lcs actionnaires,

Pour tenter de comprendre pourquoi les dirigeants manipulent I'information, il n’est pas
mutile de rappeler quels sont les objectifs qu'ils poursuivent. Depuis quelques années, les faits
tendent a démontrer que les dirigeants se soucient essentiellement de la création de valeur pour les

actionnaires, méme si certaines déviances sont constatées,

1.1. Le cadre standard : la maximisation du bien-étre des actionnaires,



Dans la théorie financiere (classique), il est postulé que les dirigeants ont pour objectif de
maximiser la richesse des actionnaires. De fait, aucune distinction n’est faite entre les actionnaires et
les dirigeants, les derniers n’étant qu’une extension des premiers. Dans ce cas, 'allocation des
ressources est efficace si la rentabilité des projets de I'entreprise excede le coiit des capitaux
investis. Le rdle attribué & la comptabilité est alors trés limité, puisque la rentabilité des projets est
évaluée par des agents économiques rationnels et non soumis & des problémes informaticnnels, 2

partir des flux de liquidités futurs (prévisionnels).

Le rdle de I'informaticn comptable prend une certaine importance lorsque 1'on intégre dans
I"analyse les conflits d'intéréts entre dirigeants et actionnaires. Ces conflits résultent notamment d'une
asymétrie d’information sur la « qualité financiére » des projets d’investissement (Jensen et
Meckling, 1976). Les dirigeants (ou actionnaires internes), supposés opportunistes, peuvent profiter
de leur avantage informationnel pour maximiser leur propre bien-étre au détriment de celui des
actionnaires externes. La production de ['information comptable permet de réduire les cofits
dagence associés aux conflits d'intéréts. En effet, la consultation de celle information par les
actionnaires leur permet de vérifier que les capitaux mis & disposition de I"entreprise ont été afltctds
conformément & leurs intéréts. Si I'information comptable n’a toujours pas de dimension prédictive,

elle se justifie cependant sa dimension contractuelle (Dumontier et Raffoumier, 1989).

La prise en compte de ces conflits d’intéréts permet également d'expliquer une des
principales motivations de Ja manipulation comptable : la maximisation du bien-&re des dirigeants
{voir Lapointe et Magnan dans ce numéro). En particulier, la gestion des bénéfices a pour objet de
modifier la perception des actionnaires quant a la gestion des ressources (Stolowy et Breton, 2003).
En effet, les dirigeants sont incités a profiter des opportunités fournies par le cadre réglementaire
comptable (Dechow et Skinner, 2001) pour s’atlirer les faveurs des actionnaires, afin de négocier un
salaire plus élevé ou de se voir attribuer des primes et des avantages en nature plus conséquents.
Cette argumentation est centrale dans la théorie positive de la comptabilité, proposée par Watts et

Zimmerman (1986).

1.2. Les motivations & la gestion des bénéfices

24



La théorie positive de la comptabilité propose trois groupes d objectifs pour la gestion des
bénéfices, Il s’agit d"abord de contrdler fes cofits politiques. qui résultent d'une mise en évidence par
les entreprises de profits anormalement élevés. Dans de tels cas, I'Eiat pourrait étre tenté
d'intervenir, puisqu’un kénéfice élevé est une marque de la faiblesse de la concutrence dans le
secteur auquel la finme appartient. Les finmes peuvent aussi vouloir diminuer leurs bénéfices en cas de
catastrophes  écologiques, afin de réduire les coliis ultérieurs issus de nouvelles lois
environnementales, ou pour en différer ['application le plus longtemps possible (Labelle et Thibault,
1998). Toutes ces motivations se résument a limiter les transferts de richesses des actionnaires vers

I'Etat.

Un second motif est la minimisation des cofits de financement. Cette opération peut se faire,
par exemple, par la manipulation des comptes avant une augmentation de capital ou une introduction
en bourse (Broye et Schatt, 2002). Par ailleurs, la politique de lissage des résultats répond égaletnent
a cel objeclif (Stolowy et Breton, 2003) ; en modifiant la perception du risque de I'entreprise grice

au lissage des résultats, le colit des capitaux est réduit.

Enfin, comme évoqué précédemment, si le dirigeant manipule les donndes pour satisfaire ses
actionnaires, il apparait également que la manipulation est destinée & modifier sa rémunéation.

L augmentation de bénéfice permet de faire croftre le salaires.

1.2. La prise en compte des intéréts des autres parties prenantes.

Une grande partie des travaux effeciués aux Etats-Unis s'intéresse aux trois motivations
décrites préalablement. Si la qualité académique de ces travaux est évidente, ainsi que 1'intérét pour
les autorités de normalisation comptable de certains résultats diffusés au cours des vingt demiéres
années, il faut cependant en souligner certaines limites. En particulier, il apparait que cette approche

ne se tévele pas nécessairement pertinente dans d*autres contextes institutionnels.

En particulier, une différence majeure entre les Etats-Unis et la plupart des pays européens,
ou des pays asiatiques, concerne la structure de propriété des entreprises. Si cette demniére est

relativernent dispersée aux Etats-Unis, du moins pour les sociétés cotées en bourse, ce qui constitue
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un postulat important de I'incitation des dirigeants & manipuler les comptes, tel n’est pas le cas en
Europe. En effet, dans une trés grande majorité des entreprises, il existe des actionnaires
majoritaires, ou au pire des détenteurs de blocs de contrdle importants (Schieifer et Vishny, 1997). I
peut s’agir de familles, d’autres entreprises (groupes industriels ou financiers) ou encore de 1'Ftat.

En France, Schatt et Roy (2001) monirent, par exemple, que les deux principaux
actionnaires, souvent membres de la méme famille ou fondateurs de I"entreprise, détiennent encore
trois quarts des actions aptés I’introduction en bourse. Le principal actionnaire détient d ailleurs & lui
seud plus de la moitié des droits de vote de son entreprise. Des résultats similaires sont obterus dans

d'autres pays européens et méme au Canada.

Ainsi, en Europe, la manipulation des comptes ne s’effectue donc pas uniquement dans une
Optique actionnariale. L’asymétrie d’information est relativement peu importante, puisque les
actionnaires scnt les principaux dirigeants ou participent au fonctionnement de 1enlreprise en tant
que membre du conseil d*administration. Dans un tel contexte institutionne, il est donc probable que
Je principal probléme pour les dirigeants soit de modifier la perception des autres parties prenantes
de la rente de I’entreprise afin de maximiser la valeur créée pour leurs actionnaires. La manipulation

de I'information comptable participe, au moins partieilement, 4 cel objectif.

Cette rente, ou slack managérial, correspond ala ditférence entre les colits d’opportunites
des diverses paities prenantes et les prix explicites négociés entre ces derniers et les dirigeants. [n se
basant sur les travaux de Brandeburger et Stuart (1996), Charreaux et Desbriéres (1998) présentent
une excellente analyse de cette rente et du probléeme de répartition de la rente par les dirigeants entre
les parties prenantes, c’est-&-dire toutes les parties dont le bien-étre est affecté par les décisions des
dirigeants. Il s’agit, certes, des actionnaires, mais également des banquiers, des salariés, des clients.
des fournisseurs, ou encore des pouvoirs publics et de I'ensemble des citoyens (notamment via les
problémes de pollution). Les dirigeants ont la possibilité de privilégier une catégorie de parties
prenantes, par exemple les actionnaires, mais cela peut avoir des effets pervers sur la création de

valeur, parce que le risque de contestation par les autres parties prenantes augmente.

Dans cette analyse, le transfert de richesse peut s’ opérer, soit en modifiant les prix explicites

négociés avec les parties prenantes, soit par une évolution du cofit d opportunité de ces demiers.
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Document 7 : La gestion des données comptables ...

Les entreprises se livrent depuis fort lengtemps a une gestion des données comptatles que la
littérature a qualifiéc de plusieurs maniéres : gestion des résultats (carnings management),
lissage des résultats (income smoothing), netioyage des comptes (big bath accounting).
habillage des comptes (window dressing) et comptabilité créative (creative accounting). Le
présent article a pour objectif de réaliser une revue de littérature conduisant i une propositior:
de cadre conceptuel permettant la classification des différentes formes de gestion des données
comptables.

Pour les besoins de notre recherche, toutes les formes de gestion ont €i€ rzgroupées sous un
seul titre : la gestion des données comptables (GDC, dans la suite de cet article), Cette
approche se distingue des revues de la littérature existantes (Imhoff, 1977, Renen er al., 1977,
Ronen et Sadan, 1981, Buckmaster, 1992, 1997, Healy et Wahklen, 1999, Jeanjean, Z001.
Fields, Lys et Vincent, 2001) qui se sont généralement limitées 4 un seul aspect de la gestion
des données comptables : Ie lissage des résultats, la gestion des résultats ou les choix
comptables, ce qui rendait difficile le développement d'une description compléte du
phénomeéne.

Au deld de la théarie de Pefficience des marchés, la théorie financiére s’est élargie &
I’exploration de nouveaux domaines. Shefrin (2000) propose ainsi de nouveaux coneepts pour
analyser le comportement des acteurs du marché et expliquer la gestion des données
comptables. Si, selon son hypothése, les acteurs du marché ne manifestent pas ce quon a
I’habitude d*appeler un comportement rationnel, cela veut dire qu'il est possible de les induire
en erreur, ce qui ouvre une voie pour la manipulation. Selen la théorie financiére
béhavioriste!, puisque la GDC peut se révéler efficace, il n’y a aucune raison de croire que la
firme ne cherche pas 4 en profiter, en 'intégrant dans sa stratégie de financement.

Intégrant les acquis de la théorie positive de la comptabilité, & laquelle nous ajoutons la
théorie du comportement non rationnel’ développée par Shefrin (2000) et la possibilité
d’jnfluencer les investisseurs, nous avons construit un modéle qui permet d’expliquer et de
classer les différentes formes de GDC telles qu’elles sont décrites dans la littérature existante.
En effet, dans la plupart des cas, c’est le désir d’inftuencer la perception, par les acteurs du
marché, du risque de transfert de richesses, associé a une enireprise, qui pousse & effectuer de
la gestion des données comptables. En tenant compte de ceci. notre modéle divise ¢e risque en
deux composantes, comme les agents le pergoivent. La premiére est lide aux variations du
rendement, tel qu’on le mesure par le bénéfice par action (BP'A). La seconde est lice au risque
associé 4 la structure financiére de l'entreprise, tel guw’on le mesure par e ratio
« detles/capitaux propres ». Notre cadre classe les différentes [ormes de GDC par rapport a
ces deux aspects du risque.

Nous sommes actuellement dans un contexte o la gestion des donnces complables est
lourdement critiquée. Par exemple, dans son discours du 28 septembre 1998 intitulé « The
Numbers Game » (Le jeu des chiffres), Arthur Levitt, un ancien Président de la SEC a attaqué
les pratiques de gestion et lissage des résultats dans certaines sociéiés cotées (Loomis, 1999).
Avec I’affaire Enron, la question de la gestion des données comptables occupe le devant de la
scéne de "actualité américaine.

(...)
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1. Définitions et conséquences de Ia gestion des données comptables

Plusieurs définitions concernant les différents aspects de la gestion des données comptables
sont proposées dans la littérature existante. Dans ce paragraphe, nous ¢n examinons quelgues
unes, et nous explorons les censéquences de la GDC.

1.1 Gestion des données comptables et efficience des marchés

Les recherches sur la gestion des bénéfices se font dans un contexte d'efficience des marchés
bien qu’elles en soient la négation. Dans une perspective d’etficience ex anre, comme le
propose Fama (1970), la gestion des données comptables est peine perdue. L'investisscur
connait les « vraies » donndes et les interpréte correctement. Une telle gestion, si elle
fonctionne, devient, 4 tout le moins, une anomalie du marché.

Dans une perspective d’efficience ex post (Breton et Schait, 2000), la gestion des données
comptables peut avoir plus ou moins de succés compie tenu du degré d'efficiznce atteint par
le marché et dans le secteur cu la firme ceuvre.

Pour notre part, nous ne prenons aucun parti dans la question de I’efficience, mais nous
voulons reconnaitre les descriptions alternatives du fonctionnement des marchés des capitaux
qui reconnaissent humanité de I'investisseur. Ces approches semblent souvent micux
adaptées pour expliquer des tentatives de modifier les perceptions des agents et la réussite de
ces tentatives.

1.2 Une définition béhavioriste de la gestion des données comptables

Cemme le suggére son nom, la finance béhavioriste traite principalement des aspecls
psychologiques du comportement des acteurs du marché. Cette théorie tient compte de
comportements définis depuis longtemps par la psychologie, mais largement ignorés dans le
domaine classique de Ta finance. L’heuristique, par exemple, est ’ensemble d’habitudes que
les gens ont au cours de leur travail : ainsi, nous tirons fréquemment des conclusions sur Ja
base d’un nombre insuffisant d’occurrences (anchoring). Souvent aussi, la fagon dont une
question est présentée en déterminera la réponse (framing) (voir Shefrin, 2000, pour des
développements sur ces Comportements).

1.3 La fixation fonctionnelle

1.a fixation fonetionnelle est largement décrite dans la litiérature. Selon Foster (1986), ¢’est la
tendance 4 accepler des chiffres comptables sans se poser de questions, suztout le chiflre du
résultat, auquel on attribue des pouvoirs quasi-magiques. Cette fixation fonctionnelle s’adapte
parfaitement aux catégories de la finance béhavioriste. 1n conséquence, les acteurs du marche
peuvent méme ne pas tenir compte de la méthode de calcul utilis¢e pour produire les
informations comptables. I} est ajors possible d’induire en erreur les investisseurs, ¢t dans de
telles circonstances ln GIC pourrait donner des fruits (alors que dans le cacre d'un marché
efticient, elle ne servirait & rien).

1.4. Définition de la gestion des données comptables

Bien que la comptabilité d’engagements’ se distingue de la comptabilité de trésorerie par le
choix du moment de 'enregistrement des produits et charges, la différence entre les deux
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m¢éthodes doit étre inexistante sur [a durée de vie entiére d'une entreprise. A long terme. les
résultats donnent une explication tout 4 fait satisfaisante du rendement (Degeorge ef af., 1999,
Lamont. 1998). En revanche. & court terme, la liaison entre les produits et les charges
{matching) crée des écarts. La gestion des donndes comptables, dans la mesure ol elle ne
constitue pas une fraude, représente un mode de traitement de cet éeart : elle fait en général
entrer les preduits dans I'exercice qui en a le plus besoin, tout en éloignant les charges. I
s'agit essentiellement d'un jeu, ol I'entreprise espére que les bénéfices ultérieurs seront
suffisants pour couvrir les charges différées. Du point de vue technique, les différentes formes
de GDC sont par leur substance une affaire de période (4iming). En conséquence, comme le
soulignent Dechow et Skinner (2000), ces pratiques sont étroitement liées au principe méme
de la comptabilité d’engagements.

Copeland (1968) utilise le terme de « manipulation» et la définit comme une certaine
capacité & augmenter ou & réduire & volonté le résultat net publié. Toutefois, il reconnalt
implicitement que le terme « manipulation » comporte plusieurs sens, et admet que les
« maximisateurs », « minimisateurs» et auvtres « manipulateurs » ne se comportent pas
comme des « lisseurs ». En conséquence, il voit une différence entre la gestion des résultats et
le lissage des résultats, en fonction du contexte.

A notre sens, les formes de GDC couvrent un terrain plus large que cette définition. Elles
comprennent les pratiques concernant la classification des éléments du compte de résultar,
telles qu’elles sont décrites par Barnea er al. (1975, 1976) et Ronen et Sadan (1975a, 1981).
mais s'é¢tendent aussi an classement des éléments du bilan, beaucoup maoins souvent examing
par les chercheurs (Black er al, 1998). En fait, ces derniéres pratiques représentent
actuellement un phénoméne plus important qu'a I'époque od Copeland a publié ses
recherches. De plus, les motivations des « manipulateurs » et le moment choisi pour la GDC
sont également des facteurs a prendre en compte.

Dans tous les cas de GDC, on retrouve certaines caractéristiques communes. Bien siir, toute
GDC modilic des chiffres comptables, méme si les raisons peuvent varier d'un groupe
d’acteurs a {"autre. La GDC se fonde toujours sur une conception de la comptabilité en tant
qu’instrument de la stratégie générale de Pentreprise ou de ses dirigeants, et I'hypothése sous-
Jacente est que les différentes formes de GDC effectuées auront tendance a augmenter ou
déplacer les possibilités de transfert de richesses.

L'expression « comptabilité créative» a été développée surtout par des praticiens de la
comptabilité, et par les personnes qui rapportent et commentent les activités du marché (les
Jjournalistes). Leur inquiétude résulte non pas d’une théorie, mais de leurs observations du
marché. 1ls ont compris que la motivation derriere la comptabilité créative est le désir
d’induire des investisseurs en erreur, en leur présentant ce qu'ils ont envie de voir (par
exemple, des bénéfices en croissance constante). Visiblement, le terme « comptabilité
créative » est d’usage général, prenant sa source dans des travaux de journalistes comme
Gritfiths (1986, 1995) ou Jameson (1988), qui parlent de la « manipulation, la supercherie et
la désinformation », Smith (1992), un analyste financier qui mentionne « la prestidigitation
comptable » et Pijper (1994), un expert-comptable qui commente les premiers succds et
échecs de I’ASB (dccounting Standards Board). Mathews et Perera (1996} associent i la
comptabilité créative des activités telles que « le trucage des comptes », la « comptabilité
esthétique » et la « comptabilité de fagade » (« I’habillage des comptes »).

1.4.1. INTERPRETATIONS ET FRAUDE

La gestion des données comptables est-elle légale ? Dans la plupart des pays, les principes
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comptables généralement reconnus laissent un certain espace a !interprétation. Une
interprétation [égale peut rester fidéle & 1"esprit de la norme, ou au contraire &tre « tirée par les
cheveux », tout en restant dans les limites de la loi. Elle peut étre erronde, mais jamais
frauduleuse.

En effet, la fraude résulte d’un acte illégal. Dans le cadre des états financiers, par exemple, la
fabrication de fausses factures constitue une fraude, alors que, dans les pays anglo-américains,
le classement de ventes en censignation en chiffre d’affaires serait généralement considére
comme une crreur, qui peut étre de bonne ou de mauvaise foi. (Précisons a cet égard qu’en
France, il s’agirait du délit de présentation de comptes annuels ne donnant pas une image
fidéle). La différence entre fraude et erreur n’est pas évidente pour tout [e monde. Pour la
commission d’enquéte sur les déclarations comptables frauduleuses créée aux Etats-Unis, la
fraude est définie comme tout acte qui rend les états financiers « significativement
trompeurs ». Dans son classement des comportements frauduleux, Merchant (1987, cité par
Belkaoui, 1989) définit ce qui, 4 notre sens, a le caractére d'une véritable fraude : la
falsification ou la modification de documents, la suppression d’opérations dans les archives,
I'enregistrement d’opérations faussées ou la dissimulation de dennées importantes. De plus, i]
cite des éléments correspondant 4 notre définition de la GDC, principalement des aspects
relatifs 4 I'interprélation des normes. Brown (1999), aprés une analyse de la différence entre
la gestion des résultats et [a fraude comptable, conclut que la différence entre les deux tient
souvent a peu de choses.

I.a gestion des donndes comptables survient lorsqu’on a le choix entre plusieurs procédures
comptables et la possibilité d’interpréter les régles. Le {ait de se conformer aux normes ne
garantit pas en soi que les états financiers fournissent une présentation sincére de la position
de ’entreprise. Shah (1996) a proposé un nouveau concept, celui de la « conformité créative »
{creative compliance), terme qui décrit la capacité de la comptabilité créative a rester dans les
limites de la loi, tout en en déformant 'esprit ; d ol la nécessité de faire appel & un auditeur.
La conformité créative englobe la participation des banquiers, qui ont tendance a proposer de
nouveaux schémas de financement se situant 4 la fronticre de la loi, et celle des avocats, qui
vérifieront la légalité d'un tel schéma.

1.4.2. OPERATIONS « SUR MESURE »

La fagon dont une entreprise comptabilisc une opération dépendra de fa forme de cette
opération. En conséquence, si I’entreprise a la possibilité de conférer & une opération, dés sa
conception, une forme spécifique, les mouvements qui en résultent pourront étre enregistrés
d’une maniére qui convient a I’entreprise. C’est ce que Healy et Wahlen (1999) ont appelé la
« structuration des opérations ». Par exemple, dans les pays qui exigent I’inscription & ["actif
d’un Lien détenu en crédit-bail, si certaines conditions sont remplies, une rédaction
« adéquate » du contrat permettra de ne pas remplir les conditions de « capitalisation ».

La littérature a identifi€ plusieurs possibilités de ce genre : les {iliales structurées pour ne pas
étre légalement incluses dans le périmétre de consolidation (Breton et Taffler, 1995), les
achats purs et simples de société dégnisés en fusions, etc. La seule condition requise pour
bénéficier de ces situations est celle de pouvoir prévoir la forme légale de I'opération &
I*avance.

1.4.3. PROPOSITION DE DEFINITION

En résumé, nous définissons la gestion des données comptables comme [’exploitation de la
discrétion laissée aux dirigeants en matiére de choix comptables ou de structuration des
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opérations, dans le but de générer une modification du risque de transfert de richesses associé
a I'entreprise. tel que ce risque est pergu en pratique par le marché. Dans de tels cas. la
situation financiére et les résultats ne sont pas présenids sincérement, et ceci laisse supposer
que le bénéfice publié n’indiquera pas la capacité & long terme de |'entreprise de générer des
bénétices. Cette définition est résumée dans la figure 1.



Figure 1. Cadre conceptuel pour la classification des différentes formes de gestion des
données comptables
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1.5 Un cadre pour comprendre la gestion des données comptables

Le principe fondamental sur lequel repose notre cadre est le suivant : 1'objectif de la
publication d’informations financiéres est de réduire le colt du financement des projets de
I'entreprise. Or cette réduction dépend des risques de transfert de richesses tels qu'ils sont



pergus par les agents dans le marché. Les moyens pratiques d'opérer ces transferts passent
notamment pas les résuliats et 'équilibre entre les dettes et les capitaux propres. En
conséquence, le but de la GDC est de modifier ces deux mesures : la variation du résultat par
action, et le rapport dettes/capitaux propres. On peut modifier le résultat par action de deux
fagons : soit en y ajoutant ou enlevant certains produits et certaines charges (c’est la
modification du résultat net), soit en transférant une rubrique en amont ou en aval du résultat
qui serl de base de calcul pour le résultat par action (c’est la gestion par classification). Quant
au rapport des dettes aux capitaux propres, i} est possible de le modifier en augmentant le
bénéfice ou en dissimulant certains financements par le mayen de dispositifs générant des
engagements hors bilan. La figure 2 présente notre cadre pour comprendre la GDC.

Figure 2. Définition de la gestion des données comptables

Choix comptables Opérations congues « sur mesure »
N
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1.6. ODbjectifs de la gestion des données comptables

La direction d’une société peut gérer ses résultals de tagon artificielle, afin darriver 4 un
chiffre qui correspond a une idée précongue des résullats « prévus » (par exernple, les
prévisions des analystes, les estimations déja émises par la direction, ou bien la continuation
d’une tendance dans ’évolution des bénéfices) (Fern ef al., 1994). Les dirigeants prennent de
telles mesures afin d’influencer la fagon dont les investisseurs voient leur entreprise
(Degeorge et al., 1999). Kellog et Kellog (1991), examinant cette situation identifient deux
motivations principales pour la gestion des résultats : le désir d’encourager les investisseurs 4
acheter les actions de la société, et ie désir d augmenier la vaieur de marché de ces actions.

Dans une étude purement théorique, Dye (1988) présente la gestion des résultats comme la
conséquence logique d’une situation ot les dirigeants profitent d’une asyméiric
d’informations vis-a-vis des actionnaires. Cette idée se trouve également au cceur de [a
définition donnée par Scott (1997). Toutefois, Dye contribue au débat par au moins deux
nouvelles considérations. Premidrement, on a recours a la gestion des résultats afin
d'augmenter la rémunération des dirigeants, et on peut donc supposer que les investisseurs
prennent cette possibilité en compte. Deuxiemement, les actionnaires actuels souhaitent voir
le marché attribuer une valeur plus élevée a Pentreprise. Il existe donc un potentiel de
transfert de richesse des nouveaux actionnaires vers les anciens, €i ceci crée une demande
externe pour la gestion des résultats (Schipper, 1989). Les différents objectifs de la gestion
des données comptables peuvent &tre synthétisés (voir tableau 1.
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Tableau 1. Objectifs de In gestion des donn ées comptables et leurs contextes®

Objectils Contextes {exemples)
Minimisation Enquétes cu surveillance par des organismes de réglementation (Jones, 1991, Rayburn et
des colits Lenway, 1992 : US International Trade Commission, Cahan, 1992 : Division antj-trust du
politiques ministére américain de la Justice, Key, 1997 : industrie de la télévision cablée dans des

periodes de surveillance par le Congrés, Han et Wang, 1998, Makar et Pervaiz, 1998 -
enquéles anti-trust, Lim et Matolesy, 1999, Magnan ef al, 1999 : cnquétes anti-dumping)
Réglementation eavironnementale {Cahan ef ol., 1997, Labelle et Thibault, 1998)
Minimisation de Pimpédt {Warlield et Linsmeir, 1992, Boynton ef ¢f, 1992, Guenther, 1994,
Maydew, 1997)

Négociation avec des tiers : contrats de travail {Liberty et Zimmerman, 1986)
Réglementations spécifiques (Mensah ef ol , 1594, Aluned f al., 1599)

Minimisation Introductions en bourse, fusions, LBO (Aharony e/ af., 1993, Friedlan, 1984, Cormier et
das colits de Magnan, 1995, Magnan ¢t Cormier, 1997, Tech e /., 1998, Erickson et Wang, 1999, Le
financement Nadant, 199%)

Renégociations d’emprunts et difficultés financiéres (DeAngelo et al, 1994, Sweeney,
1994, DeFond et Jiambalvo. 1994)

Contrats de dette, violations contractuelles et ;Estrictions des dividendes (McNichols et
Wilson, 1988, Press et Weintrop, 1990, Healy et Palepu, 1990, Beneish et Press, 1993)
Prise de cont:dle (Thauvron, 2000)

Maximisation Optimisation de la prime & court terme (Healy, 1985, Clinch et Margliolo, 1993, Holthausen
de la richesse et al, 1995, Gaveretal, 1595)

des dirigeants Changement de eontréle (DeAngelo, 1986, Perry et Williams, 1994, DeAngelo, 1938)
Changements de direction ron routiniers (Murphy et Zimmerman, 1993, Pourciau, 1993,

Dechow et Sloan, 1991).

L objectif du lissape des résultats est clair : il s’agit de produire des bénéfices qui suivent une
courbe de croissance réguliére. En fait, on peut le considérer comme une forme spécifique de
la gestion des résultats. Pour que cette forme de gestion existe, I'entreprise doit
nécessairement dégager des bénéfices suffisamiment importants pour permettre le prélévement
de provisions qui réguicront les flux selon les besoins. Au fond, le lissage des résultats
correspond a une réduction de la variance des bénéfices.

La pratique du lissage des résultats est fondée sur la conviction qu’une progression réguliére
dans les bénéfices déclards trompera les participants au marché des capitaux. Cetle conviction
repose sur une observation non scientifique de la pratique du marché, d’une part. mais
également sur la méthode d’estimation du risque. La variation des bénéfices est une des
mesures du risque associé & ce bénéfice. Il s’ensuit donc que lorsquon diminue cette
variation, la perception par le marché du risque associé devrait a son tour étre modifide.

Healy (1985) décrit de la inaniére suivante une stratégie appelée familidrement « prendre un
bain» : quand il n’est pas possible d’atteindre efficacement la limite inférieure de la
fourchette servant de base aux primes, il vaut mieux viser aussi bas que possible, pour que le
chemin ne soit pas encombré par la suite.

Une des premiéres €tudes & se pencher sur Je concept du « grand bain » comptable est celle de
Moore (1973). Moore a observé que les dirigeants fraichement arrivés dans une entreprise ont
tendance & prendre une position trés pessimiste sur les valeurs de certaines immobilisations. [1
a étudi€ les choix comptables effectués suite 4 un changement de direction et a montié que les
modifications de choix comptables interviennent de fagon relativement plus fréquente
lorsqu’il y a eu changement de direction que dans un échantillon de rapports annuels
sélectionnés au hasard. Dans le méme esprit, DeFond et Park (1997) montrent que les
dirigeants lissent les résultats pour des motifs concernant non seulement la performance
actuelle, mais aussi la performance relative future.
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Prenant tout ceci en compte, notre définition évolue comme suit : la gestion des données
comptables consiste en la conception d'une opération, ou le choix d'une norme ou d'une
procédure comptable, qui modifiera la fagon dont les intervenants dans les marchés
percoivent le risque de transfert de richesses associé 4 Ientreprise, et fera denc varier la
valeur de I'action, des obligations ou des autres transferts. Suite 4 de telles opérations. les
¢tats financiers nc présenteront plus une image fidéle de fa situation financiére de Pentreprise.

1.7 Opportunisme ou signal ?

Selon Imhoff (1977), les recherches empiriques n’ont fourni aucune indication claire que le
lissage de la courbe des résultats soit favorable ou défavorable 4 une entreprise ou a ses
actionnaires. Ball et Watts (1972), pour leur part, interprétent les conclusions de leurs
recherches comme une indication que le marché est efficient en ce qui concerne les
techniques de lissage. Pourtant, Gonedes (1972) conteste cette position, et Beidleman (1973)
va plus loin, affirmant que le lissage des résultats profite aussi aux investisseurs et aux
analystes du marché.

Alors que depuis longtemps, le lissage des résultats a été considéré comme un acte
d’opportunisme par une direction voulant « manipuler » les états financiers, Ronen et Sadan
(1980) affirment que le lissage des résultats n’est peut-étre pas aussi néfaste, Plus
spécifiquement, ils soutiennent que ce lissage peut élargir les capacités des utilisateurs
externes pour la prévision des résultats futurs. Dans le méme domaine, Wang et Williams
(1294) onlL nontré que, contrairement & 1’opinion trés répandue qui veut que le lissage des
résultats constitue «de la triche» et trompe le lecteur, le lissage enrichit la valeur
informationnelle des résultats publiés. Leur étude conforte 'hypothése selon laquelle les
marchés font bon accueil aux résultats « lissés », et que les entreprises avant des évolutions de
résultats plus lisses sont censées comporter moins de risques. Ces constatations suggerent gue
le lissage des résultats peut hénéficier aux actionnaires actuels mais aussi aux investisseurs
potentiels.

Les conclusions de ces recherches nous semblent discutables. Fn effet, si on est conscient que
ies chiffres sont artificiellement lissés, le marché n’a pas de raison de préférer les résultats
lissés. Dire que le marché aime les résultats lissés revient & dire que e lissage est efficient
pour la direction, mais n’est pas dans I'intérét des investisseurs. Suh (1990) rappelle que Je
lissage des résultats est souvent vu comme une tentative de duper les actionnaires et les
investisseurs. Christensen ef af. (1999) testent |a possibilité que les motivations potenticlles
ex anfe de la gestion des résultats réduisent la valeur informative des résultats déclarés, et
leurs constatations soutiennent cette hypothése. Arya ef al. (1998), au contraire, suggérent que
les propriétaires peuvent bénéficier de la gestion des résultats.

Par rapport a ces positions contradictoires sur les choix comptables stratégiques, ou le lissage
des résultats, les recherches effectuées plus récemment dans le cadre de la théorie de 'agence
dans le domaine comptable ont identifié des modéles correspondant aux situations dans
lesquelles ces pratiques deviennent un comportement d’équilibre rationnel (Hand, 1989,
Subramanyam, 1996).

A notre connaissance, peu de recherches publiées sont consacrées aux conséquences de la
gestion des données comiptables (voir cependant Dechow et al., 1996, et Beneish, 1999). Le
domaine est ouvert aux travaux complémentaires. Par ailleurs, il faut rappeler que du point de
vue du praticien, la GDC constitue une tricherie, et représente un comportement
fondamentalement opportuniste, totalement sans mérite (Smith, 1992). La perspective éthique
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qui commence & étre intégrée dans la formation comptable, devrait aussi inclure ’étude de la
GDC (DePree et Grant, 1999, Cohen et al., 2000).

1.8. Aspects sociaux de Ia gestion des données comptables

Si PPon considére que la raison peur laquelle une entreprise existe est de genérer et de
distribuer des richesses dans la Société® (Wood, 1990), alors les états financiers sont putliés
avant tout pour fournir des renseignements sur cet aspect de son activité. Cependant, lorsque
la Société se méle de la publication d’informations aux actionnaires, ¢’est parce que l'on croit
que la somme linéaire des mesures les plus aptes & bénéficier 4 chaque actionnaire produit Iz
meilleur résultat pour la Scciété. Car, dans la logique capitaliste, la surveillance par les
actionnaires des entreprises dans lesquelles ils détiennent des participations se fait en réalité
pour le bien de la Société. Ainsi, prenant une perspective sociale, la fagon dont on produit des
comptes pour les actionnaires est importante. Tricher sur les comptes, c’est tromper la
Société.
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Document 8 : Plan comptable Titre I1I ....

Sous-section 3. Modalités d'évaluation des amortissements des immobilisations
corporelles et incorporelles 322-4,
Amortissement

1. A la cléture de I'exercice, une dotation aux amortissements est comptabilisée
conformément au plan d'amortissement pour chaque actif amortissable méme en cas
d"absence ou d’insuffisance de bénéfice.

]

. L'amortissement d’un actif commence a la date de début de consommation des avantages
économiques qui lui sont attachés. Cette date correspond généralement 4 la mise en service
de lactif.

3. L’amortissement est déterminé par le plan d’amortissement propre i chaque actif
amortissable tel qu’il est arrété par la direction de I’entité.

4. Lorsque I'utilisation, estimée lors de 'acquisition de l'actif comme indéterminable, devient
déterminable au regard d’un des critéres cités a Iarticle 322-1.2 ', I’actif est amorti sur
T'utilisation résiduelle.

5. Le mode d’amortissement doit permettre de traduire au mieux le rythme de consommation
des avantages économiques attendus de 1’actif par l'entité. Il est appliqué de maniére
constante pour tous les actifs de méme nature ayant des conditions d’utilisation identiques.

Le mode linéaire est appliqué a défaut de mode mieux adapté.

6. Le plan d’amortissement est défini & la date d’entrée du bien 4 I’actif. Toutefois, toute
modification significative de Putilisation prévue, par exemple durée ou rythme de
consommation des avantages économiques attendus de [’actif, entraine la révision
prospective de son plan d’amortissement. De méme, en cas de dotation ou de reprise de
dépréciations résultant de la comparaison entre la valeur actuelle d’un actif immobilisé et
sa valeur nette comptable, il convient de modifier de maniére prospeciive la base
amortissable.

Sous-section 4. Modalités d'évalnation des dépréciations des immobilisations corporelles
et incorporelles 322-5,
Test de dépréciation

1. L’entité doit apprécier a4 chaque cldture des comptes et a chaque situation intermédiaire,
5’1l existe un indice quelconque montrant qu’un actif a pu perdre notablement de sa valeur.
Lorsqu’il existe un indice de perte de valeur, un test de dépréciation est effectué : la valeur
nette comptable de 1’aclif immobilisé est comparée a sa valeur actuelle,

2. Pour apprécier s'il existe un quelconque indice qu'un actif ait pu perdre de la valeur, une
entreprise doit au minimum considérer les indices suivants :

— Externes ; valeur de marché, changements importants, taux d’intérét ou de rendement ;

— Intemes : obsolescence ou dégradation physique, changements importants dans le mode
d’utilisation, performances inférieures aux prévisions.

3. Si la valeur actuelle d'un actif immobilisé devient inférieure 4 sa valeur nette comptable,
cette demiére, si 1’actif continue a étre utilisé, est ramenée a la valeur actuelle par le biais
d'une dépréciation.
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Toutefois, lorsque la valeur actuelle n'est pas jugée notablement, c’est a dire de maniére
significative, inférieure 2 la valeur nette complable, cette derniére est maintenue au bilan,

La comptabilisation d’une dépréciation modifie de maniére prospective la base
amortissable de I’actif déprécié.

4, Les régles relatives a I'évaluation des dépréciations lors de leur premiére constatation
s'appliquent & leur évaluation postérieure.

(*) Lwtilisation pour une entité se mesure par la consommation des avantages Sconomigiies
attendus de actif. Elle peut étre déterminable en termes d'unités de temps ou d’auires unitds
d'ceuvre lorsque ces derniéres reflétent plus correctement le rythme de consommation des avantages
économiques attendus de ['actif.

L utilisation d'un actif est déterminable lorsque l'usage attendu de Uactif par Uentité est limité dans
le temps. Cet usage est limité dés lors que I'un des critéres suivants, soit a ['origine, soit en cours
d ‘utilisation, est applicable : physique, technique, juridiquce.

Ces critéres ne sont pas exhaustifs. Si plusieurs critéres s'appliquent, il convient de retenir
['wtilisation la plus courte résultant de I'application de ces critéres.



