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Introduction

Le poidsdesinstruments financiers dansles entreprises industrielles et de service
La présentation des catégoriesd’actifs et de passifs

Lincidence desinstruments financiers sur le résultat et les capitaux propres
Lesinformations sur lesopérationsde couverture

Une information détaillée sur la juste valeur

Le risque de credit

Le risque de liquidité

Le risque de taux

Le risque de change

Le risque actions

Le risque matiéres premieres

Lesinformations sur le capital
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Un échantillon de 35 groupesindustriels et de service :
18 groupesdu CAC 40
6 groupesdu CAC Next 20
11 groupesdu CAC Mid 100

Avertissement :
Lesexemplesprésentésdansla suite du document sont fournispour illustrer le propos

Cesexemplesn’ont pasvocation a présenterl’ensemble desbonnespratiquesrelevéeslors
de I'étude.
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IFRS7 demande deux typesd’informations:

Le poidsdesinstrumentsfinancierspourla postion financiere et la performance d’une
entreprise

Une information qualitative et quantitative sur'expostion aux risquesdue aux instruments
financiers, incluant un minimum d’informationssur le risque de crédit, le risque de liquidité et le
risque de marchée.

Date d’application obligatoire : Exercices ouvertsa compter du lerjanvier 2007

Touslesgroupesétudiésont appligué IFRS7 et 'amendement d’IAS1a compterde 'exercice
2007
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S touslesgroupesont bien mentionné 'application de la nouvelle norme a compter du ler
janvier 2007, rares sont ceux qui ont indiqué ou trouver I'information

Les méthodes comptables seont identiques a celles de l'exercice précedent a I'exceptiocn des normes, amendements et
interprétations applicables & la comptabilisation, &valuation ou la présentation de transactions, événemeants ou conditions
existant dans le Groupe, publiés au 31 décembre 2007 et adoptés dans 'Union Européenne a cette date :

Imerys

» IFRS 7, Instruments financiers : informations a fournir. Cette norme organise et compléte 'information sur les
instruments financiers. Ces informations sont foumnies dans les notes 12, 13, 23 et 26. Cette norme n'a pas d'incidence
sur la comptabilisation et I'eévaluation des instruments financiers.

« Amendement de IAS 1, Présentation des états financiers - Informations a fournir sur le capital. Cet
amendement requiert des informations supplementaires sur la gestion du capital. Ces informations sont fournies dans
la note 24.

Mormes d'application obligateire en 2007

Durant Uexercice écoulé, la norme [AS 39 et une partie de

la norme |AS 32 ont &té substituées par la norme IFRS7

“Instrurnents financiers”, applicable & partir de 2007 et relative

al'information & fournir au titre des actifs et passifs financiers, et
BIC les amendements a la norme 1AS 1 sur les informations a fournir

sur le capital sont entrés envigueur au 1= janvier 2007.

L'adoption de la norme IFRS 7 et des changements de la norme
IAS 1 a pour impact d’étendre le champ des informations &
fournir dans les présents états financiers en ce qui concerne

les instruments financiers du Groupe et la gestion du capital
[cf. notes 1-20, 16.c et 24).

Pour la plupart des groupes, I'information est donnée en totalité dansl'annexe

Seuls3desgroupesétudiésrenvoient au rapport de gestion pourtout ou partie de I'information
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Pour les 35 groupes étudiés, lesinstruments financiers représentent pour 60% des

groupes:
Plusde 30%de I'actif
Plusde 40%du passif

Nature des actifs financiers

2'

4%7

48%

22%

m Clients

@ Trésorerie

W Instruments dérivés
m Autres

31%

Nature des passifs financiers

9%

m Dettes financiéres
m Fournisseurs

W Instruments dérivés
m Autres
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Rappel desdispositionsde la norme

La valeurcomptable de chacune descatégoriessuivantes, tellesque définiesdansIAS39, doit étre indiquée soit au bilan soit
danslesnotesannexesaux étatsfinanciers:

lesactifsfinanciersa la juste valeur parle biaisdu compte de résultat, en indiquant separément lesélémentsdésignés
comme telslorsde leurcomptabilisation initiale et lesélémentsdésignéscomme étant détenusa desfinsde transaction
conformément a IAS39;

lesplacementsdétenusjusqu’a leur échéance ;
lesprétset créances;
lesactifsfinanciersdisponiblesa la vente ;

lespassfsfinanciersa la juste valeur parle biaisdu compte de résultat, en indiquant separément lesélémentsdésignés
comme telslorsde leurcomptabilisation initiale et lesélémentsdésignéscomme étant détenusa desfinsde transaction
conformément a IAS39;

lespassfsfinanciersévaluésau codt amorti.

Principaux constats
Une information présentée dansun tableau de synthése par 29 groupes

Le tableau de synthese est en général celui qui permet de présenter la juste valeur pour
chaque catégorie d’actif et de passif financier

Lesdonnées sont parfois difficilesa rapprocherdesdétailsde comptescarle lien n'est pas
faitavec lescomptesde bilan

Dansla majeure partie descas, une seule méthode d’évaluation est retenue pour chacun
despostesdu bilan
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Au 31 décembre 2007

Le tableau ci-aprés présente la valeur comptable des catégories d'instruments financiers au 31 décembre 2007.

Actife financiers refevant du champ d'application Actifs
oe la norme 1AS 39 sur les instruments financisrs exclus
Actifs et passifs financiers du champ
4 Ia juste valewr parie résuifar d"appiication
Derives non de ia norme
Actifs Valsurs | Derives de | éligibles & ia Deérves de 1AS 39
financiers | mobiligres | couverture | comptabiite Préts | couveriure sur les
disponibles de ds juste de et | de fux de | insfrumenis
{millions d'eurcs) 2007 | 8 ia vents | placemsnt valeur | couverture |créances | irésorerie financiers
ACTIF NON COURANT
Actifs financiers disponibles a la vente 90 9.0 - - - - - -
Autres actifs financiers 13 - - - - 43 - I
Autres créances 468 - - - - 457 - 1.1
Instruments dérvés actif 56 - - 02 0.1 - 53 -
ACTIF COURANT
Creances clients 6234 - - - - 6234 - -
Autres créances 1333 - - - - 993 - 34.0
Instruments denveés actif {0.6) - - - (0.5) - (0,1} -
Yaleurs mobiliéres de placement
et autres actifs financiers 53 - 53 - - - - -
Tresorerie et équivalents de trésorerne 1734 - - - - 1734 - -

La valeur comptable des actifs financiers est représentative de leur juste valeur.
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Au 31 décembre 2007

Le tableau ci-aprés présente la valeur comptable des catégories d'instruments financiers au 31 décembre 2007,

Fassits inanciers relevant du champ d'application
de fa norme 145 39 surles insfruments financiers FPassifs excius
Passifs financisrs 4 la du champ
Juste valeur par le résultat d'application
Dérivés | Derives de de la norme
Faszsifs Erivés de nan eligibles & | couverfurs | JAS 39 surjes
financiers couverfure de ls comptahiilité de flux de instruments
(millions d'euros) 2007 au colt amorti juste valsur de couverture trésarerie financisra
Passif Non Courant
Emprunts et dettes financiéres 10211 10150 - - - 6.1
Autres dettes 230 17 1 - - - 59
Instruments dérivés passif 125 - 12,7 0.1 (0.3) -
Passif Courant
Dettes fournisseurs 3215 321,5 - - - -
Autres dettes 2403 1307 - - - 109 6
Instruments dérivés passif 28 - 0,5 (0.4) 2.7 -
Emprunts et dettes financiéres 3BE0D 3862 - - - 1.8
Concours bancaires 1026 1026 - - - -

MAZARS
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5.2.1. Juste valeur des instruments financiers

L'évaluation des actifs et passifs financiers est définie dans les normes 145 32 et 145 39. Le dasserment dans les différentes catégories est

explicité dans la note 1.13.

Au 31 décembre
2007 Valeur au bilan selon 1AS 39 2007
Valeur Colit  Prétset  Justevaleur  Juste valeur Juste
au bilan amorti  créances  par capitaux par résultat valeur
{En millions d'zuros) propres
ACTIFS
Actifs financiers non courants :
= ftitres de participation 4 - - 4 - 4
= préts 2 2 - - - 2
= dépdts et cautionnements 3 - 6 - 3
= autres actifs financiers non courants - 3 -
Créances dients 1699 1699 - - - 1699
Autres actifs financiers courants :
= instruments dérivés actifs avec comptabilité de
couverture 1 - - 1 - 1
» instruments dérivés actifs sans comptabilité de
couverture 3 i ki i 3 3
Trésorerie et équivalents de trésorerie i - - - 7 7
PASSIFS
Emprunt obligataire 608 608 - - - 560
OCEANE (composante dette) 446 446 - - - 437
Emprunts syndiqués 221 - - - 221 221
Autres dettes financiéres a long terme 37 - - - 37 37
Dettes fournisseurs 1836 1836 - - - 1836
Autres passifs financiers courants :
» instruments dérivés passifs avec comptabilité
de couverture 19 - - 13 (7 i 1]
= instruments dérivés passifs sans comptabilité
de couverture 2 - - - 2 2
Crédits a court terme et banques 260 260 - - - 260
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Rappeldesdispostionsde la norme

Une entité doit mentionner lesélémentssuivants:

lesprofitsnetsou pertesnettessur
lesactifset passfsfinanciersa la juste valeur parle biaisdu compte de résultat, en indiquant séparément lesprofitset pertes
relatifsaux actifsou passfsdésignéscomme étant a la juste valeur parle biaisdu compte de résultat lorsde leur
comptabilisation initiale et lesprofitset pertesrelatifsaux actifsou passfsdésgnéscomme étant détenusa desfinsde
transaction
lesactifsfinanciersdisponiblesa la vente, en indiquant séparément le montant de tout profit ou perte comptabilisé directement
en capitaux propresau coursde la période et le montant sortidescapitaux propreset comptabilis¢ dansle résultat de la
période
lesplacementsdétenusjusqu’a leur échéance
lesprétset créances
lespassfsfinanciersévaluésau colt amorti;

le produit d’intérét total et la charge d’intérét totale (calculésparla méthode du taux d’intérét effectif)

lesproduitset chargesde commissons (a I'excluson desmontantsprisen compte pour déterminer le taux d’intérét effectif)
lesproduitsd’intérétscourussur desactifsfinanciersqui ont subi une perte de valeur,

le montant despertesde valeur pour chaque catégorie d’actif financier.

Principaux constats
Une information parfois difficile a identifier

Le lien entre lesinformationsdemandées et la présentation descomptes, notamment du
résultat financier, est souvent limité

Aucun desgroupes étudiésn’a mentionné de produitsou de chargesde commission

signific atifs :
Les catégories «option juste valeur » et «détenusjusqu’a 'échéance »sont principalement
utilisées pour lesplacementsde trésorerie a court terme :
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Rappeldesdispositionsde la norme

Pourlescouverturesde flux de trésorerie, une entité indique :
lespériodesau coursdesquelleson sattend & ce que lesflux de trésorerie interviennent et a ce qu’ilsinfluent sur le résultat
une description de toute transaction prévue pourlaquelle on appliquait antérieurement une comptabilité de couverture maisdont on
ne sattend plusa ce qu’elle intervienne
le montant quia été comptabilisé en capitaux propresdurant la période
le montant quia été sortidescapitaux propreset comptabilisé¢ dansle résultat de la période, en faisant apparaire le montantinclus
danschaque poste du compte de résultat
le montant quia été sortidescapitaux propresau coursde I'exercice et ajouté au co(t initial ou autre valeurcomptable d’un actif ou
d’un passf non financierdont 'acquistion ou la naissance constituait une transaction couverte prévue et hautement probable.

Une entité doit indiquer séparément :
danslescouverturesde juste valeur, lesprofitsou lespertessurl'instrument de couverture et surl'élément couvert attribuablesau
risque couvert ;
linefficacité comptabiliste dansle résultat quidécoule descouverturesde flux de trésorerie ; et
linefficacité comptabiliste dansle résultat quidécoule descouverturesd’investisssementsnetsdansdesactivitésa I'étranger.

Principaux constats

Méme s'il apparaitlogigue que le montant de l'inefficacité soit faible, il est souvent difficile
a identifier dansles notesannexes

Peu de groupesfournissent I'information permettant d’évaluer l'incidence de la
comptabilité de couverture surlesagrégatsdu compte de résultat

La couverture de flux de trésorerie est la nature de couverture la plusrépandue

La date a laquelle le groupe s'attend a ce que lesflux couverts se produisent est tres
rarement présentée
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Rappeldesdispositionsde la norme

Pourchaque catégorie d’actifset de passifsfinanciers, une entité doit indiquer la juste valeurde maniére a permettre la
comparaison avec la valeurcomptable.

Une entité doit indiquer:

lesméthodeset, quand une technique de valorisation est utilisée, leshypothésesappliguéesdansla détermination de la
juste valeurde chaque catégorie d’actifsfinanciersou de passfsfinanciers.

silesjustesvaleurssont déterminées, en tout ou en partie, parréférence directe a desprix publiéssurun marché actif ou
estiméesselon une technique de valorisation

silesjustesvaleurscomptabilistesou fourniesdanslesétatsfinancierssont déterminées, en tout ou en partie, selon une
technigue de valorisation reposant surdeshypothésesquine sont pasétayéesparlesprixde transactionscourantes
observablessurle marché pourle méme instrument et non passurdesdonnéesde marché observables.

Principaux constats

La quasi-totalité desgroupesde I'échantillon étudié fournit I'information nécessaire sur la
juste valeur.

Dansla majeure partie des cas, cette information est présentée dansun tableau de
synthese

En revanche, I'information sur le mode de détermination de la juste valeur (cours cotés, :
techniqgues de valorisation...) est souvent présentée danslesprincipescomptables mais ne
fait pasl'objet d’une information chiffree :

L'écart entre la valeur comptable et la juste valeur est dansla quasi-totalité descasnon
signific atif

31



32



*

33






Rappeldesprincipalesdispostionsde la norme

Une entité doit fournirlesinformationssuivantes, par catégorie d’instrumentsfinanciers:

le montant quireprésente le mieux son expostion maximale au risque de crédit a la date de cléture, sanstenircompte
d’aucune garantie détenue

une description desgarantiesdétenues

desinformationssurla qualité du crédit desactifsfinanciersquine sont nien souffrance nidépréciés

la valeurcomptable desactifsfinanciersqui seraient autrement en souffrance ou dépréciésmaisdont lesconditionsont
été renégociées.

une analyse de 'age desactifsfinanciersqui sont en souffrance a la date de cléture, maisnon dépréciés

Principaux constats

Linformation communiquée est rarement exhaustive. Hle ne porte en effet pas sur
I'integralité des actifsfinanciers (créancesclients, autres prétset créeancesfinancieres...)

Lescommentairesrestent laconiques, tant surlesmodalitésde dépréciation descréances
gue sur la nature des garanties prises ou bien encore lesmodalitésde suividescréances
clients

Les montantsdescréances échuesnon provisionnées peuvent étre importants sans que les
raisons qui conduisent lesgroupes a considérer que le risque est limité ne soient toujours
clairement indiquée

La difficulté réside sansdoute dansla dispersion de I'information et I'hétérogénéité des
systemes

Linformation pourrait utilement étre complétée, compte tenu des enjeux financiers



Poids des créances clients par rapport au total du bilan

20% 14%

17%

49%

| Supérieur & 30 %
@ Entre 20 et 30 %
W Entre 10 et 20 %
m Moins de 10 %

36

43%

Information sur les créances échues non dépréciées

| Pas d'information
@ Information littéraire
| Balance agée
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Rappeldesprincipalesdispostionsde la norme

Une entité doit fournir lesinformations suivantes:
une analyse deséchéancesdespassifsfinanciersfaisant apparaitre leséchéancescontractuellesrésiduelles
une description de la facon dont elle gére le risgue de liquidité .

Principaux constats

Léchéancierdesdettesest en général communiqué. En revanche, pour un certain
nombre de groupes, il ne porte que surle nominal des dettes.

Peu de groupesont précisésleshypothésesqu’ilsont retenu pour déterminer certains flux :
Maturité contractuelle sur certainsinstruments
Taux retenu pour lesemprunts a taux variable
Coursretenu pourlesempruntsen devises

Beaucoup de groupesont maintenu leur communication sur I'endettement financier en
I'état (échéancier surla base du nominal) et ont fourni I'information surles échéances
contractuellesdans une note specifique sur le risque de liquidité

Lesgroupes qui communiquent sur un endettement net ont en général produit un
échéancier pour les actifs financiers.

Linformation sur les instruments dérivés est plus hétérogene mais elle porte surdes
montants beaucoup moins signific atifs

Il est souvent difficile de déterminer quels sont les instrumentsinclusdansl’échéancier
et sur quelsflux il porte

Certainsgroupesont réalisé un échéancierde la juste valeur alorsque la norme
impose la publication d’un échéancier surla base des flux non actualisés.
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Rappeldesprincipalesdispostionsde la norme

Une entité doit fournir lesinformations suivantes:

une analyse de sensbilité pourchaque type de risqgue de marché auquell'entité est exposée a la date de cléture,
montrant comment le résultat et lescapitaux propresauraient été influencésparleschangementsdesvariablesde
risque pertinentesraisonnablement possblesa cette date

lesméthodeset hypothéesesutilistesdansl' élaboration de I'analyse de sensbilité

leschangementsdesméthodeset hypothésesutilistesparrapport a la période précédente, ainsique lesraisons
motivant ceschangements.

Principaux constats

Linformation sur la sensibilité au risque de taux était en général déja fournie, au moins
partiellement, parlesgroupes.

Dansla plupart descas, I'information est limitée a la présentation de I'exposition nette du
groupe au risque de taux et la sensibilité du résultat a la variation destaux variable

Lamplitude de variation retenue est en général de 100 bp
Rares sontlesgroupesqui communiquent sur plusd’un taux

Linformation mériterait d’étre complétée méme si, pour beaucoup de groupes, la
sensibilité au risque de taux est faible
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L'évaluation du risque de taux doit étre réalisée surla base du portefeuille a la cloture

Sauf s le portefeuille n’est pasreprésentatif de la situation de la société

La sensibilité devrait étre mesurée sur les éléments suivants:

Qr le résultat

L'incidence d’une variation du taux variable surlesempruntsa taux variablesou les
empruntsa taux fixe transformésen taux variable
Un calcul distinct de la variation de valeurdu risque couvert et de l'instrument dérivé
peuvent étre nécessairess la couverture n'est pasefficace a 100%

L'incidence dudécalage de la courbe destaux surlesdérivéspourlesquelsla
comptabilité de couverture n'est pasappliquée

SQurlescapitaux propres

L'incidence dudécalage de la courbe destaux surlesdérivésutilisesa la couverture des
flux de trésorerie

La sensibilité doit étre mesurée sur le portefeuille de passifs net des placements

Par ailleurs, méme si elle n’est pas spécifiguement demandée parla norme,
'incidence de I’évolution destaux sur le renouvellement deslignes a taux fixe devant
intervenir 'année suivante peut étre une information pertinente pour le lecteur des
états financiers

51



52



% ()

53



% ()

54



| 4

%l

55



| 4

%'

56



| 4

% 1

57



58






Rappeldesprincipalesdispositionsde la norme

Une entité doit fournir lesinformations suivantes:

une analyse de sensbhilité pourchaque type de risque de marché auquel I'entité est exposée a la date de cloture,
montrant comment le résultat et lescapitaux propresauraient été influencésparleschangementsdesvariablesde
risque pertinentesraisonnablement possblesa cette date

lesméthodeset hypothesesutilistesdansl' élaboration de I'analyse de sensbilité

leschangementsdesméthodeset hypothesesutilistesparrapport a la période précédente, ainsique lesraisons
motivant ceschangements.

Principaux constats
Linformation sur la sensibilité au risque de change dépend de l'activité du groupe

La norme n’exige la communication que de la gestion et de la sensibilité au risque de
change pourlesinstrumentsfinanciers

Dettes et créancesen devises étrangeéeres (libelléesdans une devise différente de la
monnaie fonctionnelle de I'entité quiles porte)

Endettement en devises
Instruments dérivés

Beaucoup de groupes qui communiquent sur le risque de change mettent en regard de
I'information sur les instruments financiers, les risques opérationnels qui sont gérés
(couverture de flux d’exploitation futurs, couverture d’investissement net a I'étranger...)

Linformation demandée par IFRS7 ne couvre que partiellement lesbesoinsdesgroupes
industriels et de service dansla mesure ou elle ne porte passurl'incidence desvariations
de change surl'activité
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Rappeldesprincipalesdispostionsde la norme

Une entité doit fournir lesinformations suivantes:

une analyse de sensbilité pourchaque type de risque de marché auquell'entité est exposée a la date de cléture,
montrant comment le résultat et lescapitaux propresauraient été influencésparleschangementsdesvariablesde
risque pertinentesraisonnablement possblesa cette date

lesméthodeset hypothésesutilistesdansl’ élaboration de I'analyse de sensbilité

leschangementsdesméthodeset hypothésesutilistesparrapport a la période précédente, ainsique lesraisons
motivant ceschangements.

Principaux constats
Linformation sur la sensibilité au risque action est treslimitée dansla plupart desgroupes

L'exposition au risque est souvent limitée mais elle peut aussi, pour certains groupes étre
concentrée surune ligne de titres et savérer tres significative.

Peu de groupesont communiqué surl'incidence (ou I'absence d’incidence) de la crise du
«subprime »sur leurs résultats
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Rappeldesprincipalesdispostionsde la norme

Une entité doit fournir lesinformations suivantes:

une analyse de sensbilité pourchaque type de risque de marché auquell'entité est exposée a la date de cléture,
montrant comment le résultat et lescapitaux propresauraient été influencésparleschangementsdesvariablesde
risque pertinentesraisonnablement possblesa cette date

lesméthodeset hypothésesutilistesdansl’ élaboration de I'analyse de sensbilité

leschangementsdesméthodeset hypothésesutilistesparrapport a la période précédente, ainsique lesraisons
motivant ceschangements.

Principaux constats

Linformation sur la sensibilité au risque surles matieres premieresest en genéral trés
développéespourlesgroupesquiy sont exposeés

Lesgroupesonten général développé I'information surla maniere dontilsappréhendent

le risque et dontilsle géerent. llsfournissent une information sur les contrats qui sont traités
comme desinstruments financiers et ceux qui bénéficientde I'exception prévue parIAS39
(contrats utilisesdansle cadre de l'activité et pour lesquelsil n’existe ni possibilite, ni :
pratigue de reglement net);

Ce sont surlescontratsde matiéres premiéres que quelquesgroupes présentent une
analyse de la VaR

76



77



78



%'

79



%' :

80



%' :

81



$ % ()

82



$ % ()

83






, &5 !

Cetamendement prevoit la publication d’informations en annexe sur la politique de
gestion du capital menée parle management

Cela regroupe notamment :

Sl'entité est soumise a descontraintesréglementairesen termesde capital (ratiosprudentiels
pourlesbanqueset lesassurancesnotamment), indication scescontraintessont respectées
et,en casde non-respect, desconsequencespour l'entité

Ce que I'entité définit comme «capital »pourla gestion, notion qui peut résulterde regles
différentesde cellesd’IAS32 sur la distinction dettes/capitaux propres(y comprisdonnées
c hiffrées)

Lesobjectifset la politique poursuivispar l'entité en termesde gestion du capital (informations
gualitatives) :

Equilibre financier desopérations

Respect de limitesinternesde taux d’endettement

Rentabilité attendue desinvestisseurs

Leschangementsintervenusdepuisl’exercice préecédent danslesmontantsou dansles
objectifsou la politigue de gestion du capital.
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En 'absence de contraintes réglementaires, 'application parlesgroupesde cet
amendement est tres hétérogene :

Presde la moitié desgroupesde I'échantillon étudié n’a communiqué aucune information
complémentaire suite a 'application de cet amendement.

Lesinformationscomplémentairesfourniesportent en général sur:
Lesratiosdettessur capitaux propresque le groupe souhaite respecter
La politique de distribution de dividendes
Lesobjectifsen matiére de notation
Lesréglesprudentielleslorsque lesgroupesy sont soumispourtout ou partie de leur
activité
L'actionnariat
La politique de rachat d’actions
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