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1. Les estimations de la direction dans le contexte de crise

IAS 19 Avantages au personnel

Importance des avantages au personnel

Parameétres clés des avantages au personnel

Comptabilisation des avantages au personnel

Taux d’actualisation
Taux d’inflation
Actifs de couverture

Autres points... En bref




1. IAS 19 Avantages au personnel

Importance des avantages au personnel

REGIMES A PRESTATIONS DEFINIES
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aux Etats-Unis, Pays-
Bas, Royaume-Uni ou
en Allemagne

g R £ £ 2 2 % 2 g

. » IS ¢ & N
$55E £ TS ¢85 £58 5 &5 5 SEESHLIED S
OF GES S5 o P ¥ SFES ¥
U dfeY €8 & & F 45T S8 T g

< < 55? [ 5 &
N g ©
W Dette actuarielle indiquée dans le dernier rapport annuel publié Actifs d indi [ ier rapport
Source : Exane BNP Paribas, Datastream
© Grant Thornton International. All rights reserved 5

1. IAS 19 Avantages au personnel

Parametres clés des avantages au personnel

» Parametres clé dans I'évaluation des engagements nets
» Taux d’actualisation *
» Taux d'inflation *
 Juste valeur des actifs du régime *
* Turn-over selon les pays ®

* Impacté par la crise

@ Non directement impacté par la crise. Dans certains pays, en France
principalement, I'acquisition définitive des prestations par le bénéficiaire au
titre de ses services rendus au cours de I'exercice est subordonné a ce
que celui-ci achéve sa carriere au sein de la société. La prise en compte
d'un taux de turn-over permet d’'intégrer dans le calcul la probabilité que la
prestation ne soit jamais versée
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Comptabilisation des avantages au personnel

Comptabilisation (rappel)

» Passif au bilan =
« Valeur actualisée de I'engagement au titre des prestations définies
e +/- Eventuels écarts actuariels non comptabilisés
e +/- Autres éléments
e - Juste valeur des actifs du régime

» Ecarts actuariels : suivant la méthode retenue @
« Enrésultat ou en en capitaux propres immédiatement
e En résultat suivant la méthode du « corridor » : de fagon étalée sur la
durée de vie active moyenne résiduelle pour les écarts dépassant 10 %
[max obligation ; juste valeur des actifs]
« Enrésultat de toute autre fagon plus rapide que le corridor

(' Au sein du CAC40 au 31 décembre 2007,
. 18 sociétés reconnaissaient directement les écarts actuariels en capitaux propres
. 19 sociétés utilisaient la méthode du corridor
. 3 sociétés reconnaissaient plus rapidement que le corridor les écarts actuariels par le résultat
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Comptabilisation des avantages au personnel

Ecarts actuariels (rappel)

» Ecarts liés aux changements d’hypothéeses
¢ Taux d’actualisation
¢ Inflation
* Mortalité
* Etc.

» Ecarts liés aux ajustements d’expérience

« Différence entre le rendement attendu des actifs de couverture et le
rendement réalisé

« Mortalité différente de celle utilisée pour estimer les engagements
¢ Etc.
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Taux d’actualisation

Rappel du texte

» 1AS 19 impose de retenir un taux d'actualisation €gal a un taux de marché
a la date de cléture fondé sur des obligations d’entreprises de
premiéere catégorie . Dans le cas ou ce marché ne serait pas actif, il
convient de retenir le rendement des obligations d’Etat.

« La monnaie etla durée des obligations retenues doivent étre
cohérentes avec la monnaie et la durée estimée des engagements .

e Letaux est ainsi indépendant
¢ Durisque de crédit spécifique a I'entreprise supportant
I'engagement
¢ Du niveau de financement du régime
¢ De la nature des éventuels actifs finangant I'engagement
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1. IAS 19 Avantages au personnel

En pratique, comment déterminer les taux applicables a la
cléture ?

« Les données de marché , et notamment les indices obligataires, doivent étre la
référence principale pour la détermination du taux d’actualisation
¢ Ainsi, il n’est pas conforme a la norme IAS 19 de retenir pour actualiser les flux :
- La somme d’un taux sans risque a la date d’établissement du bilan et d'un
spread de crédit déterminé sur une période suffisamment longue pour lisser
ses variations.
- Le taux d’endettement marginal de la société, le taux d’actualisation devant
en effet étre indépendant de la société
« Atitre d’'information , ci-dessous quelques taux observés au 31 décembre 2008
pour la zone euro :

31/12/2008 31/12/2007

OAT
10 ans 3,4% 4,5%
20 ans 3,9% 4,6%
30 ans 3,7% 4,7%
Bloomberg
Composite (AA) 10Y 51% 51%
Composite (AA) 20Y 5,2% 5,4%
IBOXX
Corporate Financials 10+Y AA 7.1% 5,5%
Corporate Non Financials 10+Y AA 5,3% 5,3%
Corporate 10+Y AA 6,3% 5,5%

Source : Bloomberg, Datastream
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1. IAS 19 Avantages au personnel

En pratique, comment déterminer les taux applicables a la
cléture ?

* Selon IAS 19, le taux d’actualisation peut étre déterminé par référence au
rendement des OAT si le marché des obligations d’entreprise de premiére
catégorie est considéré comme non actif. Du fait de la liquidité de ce
marché dans la zone euro, 'OAT ne peut donc étre re  tenu.

« Hormis les taux OAT, les autres références indiquées sont des indices
obligataires dont le rendement est déterminé par référence aux instruments
les composant, i.e. des obligations émises par des émetteurs privés notés
AA par les agences de notation.

« La dégradation de la solvabhilité des établissements financiers au cours de
I'exercice et la forte aversion aux risques des investisseurs sont illustrées
par la forte augmentation du rendement de I'indice Corporate Financials
10+Y AA.
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Taux d’actualisation

* Position AMF

e Communiquer en annexe l'indice de référence retenu en plus du
taux lui-méme

¢ S'interroger sur la nécessité de changer  d’indice si celui utilisé
auparavant incorpore une proportion importante d’'établissements
financiers ; communiquer sur le changement le cas échéant

¢ Position CNCC

¢ Considérer 'ensemble des informations  disponibles a la date de
cléture

* Documenter le choix final des taux

* Fournir une information suffisante en annexe sur la méthode retenue
pour déterminer les taux d’actualisation
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IAS 19 Avantages au personnel

Taux d'inflation : pourquoi constitue-t-il un autre point
d’attention ?

A titre indicatif, I'inflation implicite a long terme au 31
décembre 2008 est la suivante (cf. slide suivant) :

* Zone euro : 1,6%
* Royaume-Uni : 1,8%
« Etats-Unis : 0,3%
» On peut constater que les craintes du marché quant a une
éventuelle déflation se sont traduites par une forte

décroissance de l'inflation implicite au cours de ces
derniers mois.

* En conséquence, les hypothéses d'inflation long terme
retenues pour I'évaluation des engagements de retraite
doivent elles aussi étre mises a jour afin d’étre
cohérentes avec le taux d’actualisation retenu.
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Inflation implicite

L'inflation implicite est
calculée comme étant
égale au point mort
d'inflation permettant
d'égaliser le rendement
d'une obligation indexée
sur l'inflation et celui
d'une obligation de
méme maturité non
indexée

2% Eurozone

0%
déc-05 déc-06 déc.-07 déc-08

Source : Datastream
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Actifs de couverture

» Rappel

» Lajuste valeur des actifs est déduite de I'engagement
pour déterminer le montant comptabilisé au bilan

* Lerendement attendu des actifs est une composante de la
charge comptabilisée dans le compte de résultat. La
différence entre le rendement attendu et le rendement effectif
est un écart actuariel (écart lié aux ajustements d’expérience)

* Le rendement attendu est établi sur la base des attentes
du marché au début de I'exercice, pour des rendements
sur toute la durée de vie de I'engagement financé

© Grant Thornton International. All rights reserved 15

1. IAS 19 Avantages au personnel

Juste valeur et rendement des actifs de couverture : Quelle
évolution au 31 décembre et quelles difficultés d’évaluation ?

» Lachute des marchés financiers  devrait entrainer une augmentation significative
des déficits des plans de retraite a prestations définies au 31 décembre 2008, une
part significative des actifs de couverture de ces plans étant investis en actions. A
titre d’exemple, au 31 décembre 2007, les actifs des plans des sociétés composant
I'échantillon précédent étaient investis

« A 43% en actions
« A 41% en obligations
+ A 16% en autres actifs (immobilier, trésorerie,...)

« De méme, la dégradation des spreads de crédit des émetteurs priv  és devrait
avoir pour conséquence une baisse de la valeur des actifs de couverture

« Au-dela de 'augmentation des engagements nets a long terme, la baisse de la
juste valeur des actifs de couverture peut avoir un impact direct sur la position
de liquidité & court terme des sociétés : dans certain s pays (Royaume-Uni
notamment), le régulateur peut exiger une augmentation des cotisations versées
par 'employeur afin de résorber rapidement le déficit du régime

* Rendement estimé des actifs déterminé & partir de données de marché : prime
de risque marché actions, indices obligataires, etc.
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1.
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IAS 19 Avantages au personnel

Juste valeur et rendement des actifs de couverture

Position AMF
« Sile rendement des actifs de couverture fait partie des principales
sources d'incertitude (cf. IAS 1.120), une analyse de sensibilité devra
étre présentée autant sur le rendement prévu pour la période
comptable suivante que sur les hypothéses retenues pour leur
évaluation a la date de clbture.

Position CNCC

« Nécessité d’une analyse documentée du taux de rendement
attendu

e S’assurer qu'un processus permettra de valider la valorisation des
actifs du régime

¢ Analyser les obligations de financement complémentaire le cas
échéant

- Impact sur la liquidité prévisionnelle de I'émetteur

1.
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IAS 19 Avantages au personnel

Juste valeur et rendement des actifs de couverture

Autres informations requises  par 1AS 19.120 s. (rappel)

» Présentation des ajustements d’expérience reconnus au
titre des actifs de couverture

 Poids relatif des principales catégories  d’actifs de
régime (actions, obligations, biens immobiliers)

» Description narrative des bases qui ont permis de
déterminer le rendement attendu  des actifs de
couverture (en fournissant des €léments sur les principales
catégories d’actifs)




1. IAS 19 Avantages au personnel

Autres points... En bref

* Loi de financement de la Sécurité sociale 2009 (suit  €)

* Mesures destinées a inciter les employeurs du secteu r privé a

maintenir les seniors en emploi applicables a compte r du ler
janvier 2010 :

« Palement d'une penalite par les entreprises non couvertes par un
accord en faveur de I'emploi des salariés agés (1 % des
rémunérations versées au cours de la période non couverte).

e Suppression de la possibilité pour un employeur de mettre a la
retraite d’office son salarié sauf si ce dernier a 70 ans. A cette
méme date, les accords de branche dérogatoires permettant de le
faire avant 'd4ge de 65 ans cesseront de produire leurs effets, en
application des LFSS 2007 et 2008.
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1. IAS 19 Avantages au personnel

Autres points... En bref

e Loi de financement de la Sécurité sociale 2009

* Impacts attendus de ces mesures
« Modification des comportements en matiere de départ

- Variable selon les entreprises en fonction de la politique
antérieure

- Une hypothése possible peut étre un départ volontaire dés lors
gue la retraite a taux plein est atteinte par le bénéficiaire

- En pratique une mise a la retraite & 70 ans ne devrait pas faire
partie des hypothéses retenues sauf pour certains dirigeants

* Accélération eventuelle des mises a la retraite avant 2010 pour les
salariés ayant atteint leur plein droit

* Incidences comptables
« Ses effets devraient étre traités de manieére cohérente avec ce
qui a été fait pour les LFSS 2007 et 2008 (changement de régime
entrainant la constatation d’un codt des services passés ou
changement d’hypothéses générant un écart actuariel)

© Grant Thornton International. All rights reserved 20




1. IAS 19 Avantages au personnel

Autres points... En bref

e L’Article 11 de ’Accord National Interprofessionnel du
11 janvier 2008 prévoit 'narmonisation du calcul des
ndemnites de rupture du CDI - a 1/5% de mois par année
de présence quel que soit le motif du licenciement

Les dispositions nouvelles pourraient-elles s’appliquer
également aux indemnités de départ a la retraite  ?
« Augmentation le cas échéant des indemnités de départ a
la retraite dans les entreprises n’ayant pas de convention
plus favorable

» Compte tenu de I'absence de réponse tranchée a cette
guestion, mentionner l'incidence dans lI'annexe

© Grant Thornton International. All rights reserved 21
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1. Les estimations de la direction dans le contexte de crise

IAS 36 Dépréciation d'actifs

Sujet majeur de 'arrété des comptes 2008
Quelles sont les conséquences de la crise sur la mise en ceuvre des impairment tests ?
En pratique, doit-on s’attendre a une hausse des taux d'actualisation IAS 36 ?

Quels sont les impacts de la crise sur les risques spécifiques qui doivent étre intégrés au
niveau des taux d’actualisation?

Quels sont les impacts de la crise sur la construction des business plans ?

Comment traiter les plans de restructuration qui seront mis en place pour atténuer les effets
de la crise ?

La crise a-t-elle un impact sur le taux de croissance a long terme ?

Comment prend-on en compte, dans le contexte de la crise, I'incertitude inhérente aux
business plans ?

Fin 2008, faut-il réitérer les tests d'impairment déclenchés en cours d’année ?

Autres points... En bref

IAS 36 Dépréciation d’actifs

Sujet majeur de l'arrété des comptes 2008

« Importance des actifs incorporels au bilan des sociétés cotées

au 31/12/2007, les actifs incorporels représentaient 77% des capitaux
propres des sociétés du CAC40

*  Fin 2008, matérialisation de I'ensemble des indices de perte de valeur
externes (IAS 36.12)

D'importants changements, ayant des effets négatifs sur les sociétés, sont
survenus au cours de la période dans I'environnement économique

Les taux de rendement attendus des marchés ont augmenté durant la
période

Un nombre important de sociétés cotées ont vu leur capitalisation
boursiére passer en dessous de leur actif net comptable au cours de la
période
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IAS 36 Dépréciation d’actifs

Sujet majeur de l'arrété des comptes 2008
1% indice : en 2008, I'environnement économique s'est fortement dégradé

En 2007, apparition de la crise des "subprimes"

En 2008, propagation de la crise a la sphere réelle, avec une baisse des taux
de croissance du PIB des principales zones économiques de la planéte et
extréme volatilité des marchés financiers. En 2009, entrée en récession des
principales économies de la planéte

2007 2008p 2009p

USA 2,0 14 0,7
Euro Area 2,6 1,2 -0,5
Japan 2,1 0,5 -0,2
UK 30 08 -13

Source : FMI (novembre 2008)

En 2010, prolongement attendu de la récession
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IAS 36 Dépréciation d’actifs

Sujet majeur de l'arrété des comptes 2008
2¢me indice : en 2008, les taux de rendement attendus des marchés ont
fortement augmenté

En particulier, forte augmentation du taux de rende ment attendu du
marché actions , qui est passé de 8% a 13% entre décembre 2007 et
décembre 2008 :

volution desla:;og: Vvezrovgg)ment attendu

14,00%

13,00%

12,00%

11,00%

10,00% /‘/

9,00% '//\‘/
e ———

mars-07 juin-07 sept-07 déc-07 mars-08 juin-08 sept-08 déc-08

7,00%

Source : Associés en Finance

Cette forte augmentation traduit une aversion extréme des investisseurs au
risque fin 2008
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1. IAS 36 Dépréciation d'actifs

Sujet majeur de l'arrété des comptes 2008
3éme indice : en 2008, le nombre de sociétés du SBF 120 dont la
capitalisation boursiére est devenue inférieure a 'ANC a été multiplié par 4

Nombre
de sociétés Répartition des P/B ratios dans le SBF 120

60
50

40;

20
) J | I I

% Inférieur alx Entre 1x et 2x Entre 2x et 3x Entre 3x et 4x Supérieur & 4x

Source : Datastream .. = 2007 2008
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1. IAS 36 Dépréciation d’actifs

Quelles sont les conséquences de la crise sur la mise en ceuvre des
impairment tests ? (1/2)

«  1%% conséquence : prédominance de la valeur d'utilité  sur la juste valeur
moins frais de cession, pour déterminer la valeur recouvrable des UGT fin 2008

confirmation de la tendance déja observée en 2007

difficulté de mettre en ceuvre, fin 2008, la juste valeur moins frais de
cession :

- par la méthode des comparaisons boursieres du fait :

du niveau des cours de bourse au 31/12/08 qui traduit une
aversion extréme des investisseurs au risque fin 2008

du retard pris par les analystes pour réviser leurs estimations
pour 2009

- par la méthode des DCF de marché dans la mesure ou, comme le
souligne I'AMF dans sa recommandation du 29 octobre 2008, « il
faudrait justifier d'une dynamique de marché, ce qui risque d'étre
difficile dans le contexte de crise financiére que connaissent les
marchés depuis 2007 »
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1. IAS 36 Dépréciation d'actifs

Quelles sont les conséquences de la crise sur la mise en ceuvre des
impairment tests ? (2/2)

o 28me conséquence : théoriqguement, les valeurs d'utilité des UGT qui seront
calculées fin 2008 devraient étre doublement affectées du fait:

De I'ajustement a la baisse des business plan, en lien avec les prévisions
d’évolution des taux de croissance des PIB en 2008 et 2009 (1°" indice
de perte de valeur)

De I'ajustement a la hausse des taux d'actualisation, en lien avec
'augmentation du taux de rendement attendu du marché actions
(2¢me indice de perte de valeur)
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1. IAS 36 Dépréciation d’actifs

En pratique, doit-on s’attendre a une hausse des taux d’actualisation
IAS 36 ? (1/3)

e Conformément a IAS 36.56 et A.17, les taux d'actualis  ation doivent étre
estimés a partir
d'une observation directe sur le marché  des taux implicites dans des

transactions récentes pour des actifs similaires ou des colts moyens
pondérés du capital d'entités cotées détenant un actif similaire

de substituts a une observation directe sur le marché, tels que la
détermination du colt moyen pondéré du capital de I'entité a I'aide de
techniques telles que le MEDAF

e Rappel des postulats du MEDAF

L'investisseur est parfaitement diversifié : il s'attend donc a étre rémunéré
au titre du seul risque non diversifiable ou de marché

Colt des fonds propres = taux sans risque + prime de risque

Colt du capital = pondération du co(t des fonds propres et du codt de la
dette en fonction de la structure financiére cible
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1. IAS 36 Dépréciation d'actifs

En pratique, doit-on s’attendre a une hausse des taux d’actualisation
IAS 36 ? (2/3)

e Précisions apportées par 'AMF dans sa recommandati on du 29 octobre
2008 :

la forte volatilité des taux de rendement attendus du marché et donc des
primes de risque de marché qui en résulte rend délicat le calcul du codt du
capital de I'entité

une approche raisonnable et cohérente avec les données historiques dont
dispose l'entité peut étre mise en ceuvre pour corriger certains effets de la
perturbation des marchés sur la prime de risque

Intégrer des données historiques pour calculer la prime de risque de marché
au 31 décembre 2008

© Grant Thornton International. Al rights reserved 31

1. IAS 36 Dépréciation d’actifs

En pratique, doit-on s’attendre a une hausse des taux d’actualisation
IAS 36 ? (3/3)

*  Selon AEF, la prime de risque implicite fin 2008  résultant de la forte
augmentation des taux de rendement attendus par le marché est proche de
10%. Sur cette base, le colt des fonds propres serait de 14% pour I'ensemble
du marché, entrainant une forte hausse des taux d’actualisation IAS 36

«  Par référence aux moyennes géomeétriques calculées par Ibbotson, Siegel et
Drobetz sur une trés longue période incluant la crise de 1929, la prime de
risque historique fin 2008 se situe autour de 5 %. Sur cette base, le colt
des fonds propres serait de 9% pour I'ensemble du marché, entrainant des
taux d’actualisation IAS 36 relativement stables par rapport a fin 2007

« Deéslors, sil'on retient fin 2008 des taux d’actualisation calculés a partir d'une
prime de risque historique, les impairment résulteront essentiellement de la
dégradation des business plan entrainée par la crise et non de la forte
augmentation des taux de rendement attendus du marché
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1. IAS 36 Dépréciation d'actifs

Quels sont les impacts de la crise sur les risques spécifiques qui
doivent étre intégrés au niveau des taux d'actualisation?

e Selon IAS 36 A.18, nécessité d'ajuster le taux d'actualisation des risques
spécifiques non pris en compte au niveau des flux de trésorerie

e Principal risque visé par la norme = risque pays

« 2 approches possibles pour déterminer le risque pays @

Taux de rendement des obligations souveraines du pays ou se situe
'UGT - taux sans risque

Spread du pays en fonction de la cote de son CDS

e Impact de la crise problémes de solvabilité rencontrés par certains
pays

Exemple : CDS 6 mois (USD) de la Russie : 6.3% au 31/12/08 contre en
moyenne 6 mois a cette méme date de 3.9%

@ Les données utilisées doivent étre cohérentes en termes de devises avec le BP utilisé
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1. IAS 36 Dépréciation d’actifs

Quels sont les impacts de la crise sur la construction des business
plans ?

e Selon IAS 36.33, les business plans des UGT doivent étre construits sur la
base

d'hypothéses raisonnables représentant la meilleure estimation de la
direction

prendre pleinement en compte, au niveau des business plans, les
incidences de la crise

des prévisions les plus récentes  approuvées par la direction

compte tenu de I'aggravation de la crise au cours des derniers mois,
actualiser les business plan a une date aussi proche que possible de la
date des tests d’'impairment

e Siles effets de la crise sur la derniére année du business plan restent
importants, il conviendra d'extrapoler I'horizon de prévision  afin d'atteindre
progressivement une situation normative permettant de calculer la valeur
terminale
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1. IAS 36 Dépréciation d'actifs

Comment traiter les plans de restructuration qui seront mis en place
pour atténuer les effets de la crise ?

. Selon IAS 36.46, un plan de restructuration est un programme planifié et
contrélé par la direction et qui modifie de fagon significative

soit le champ d’activité d’une entité
soit la maniére dont cette activité est gérée
. Il est possible d’intégrer dans le business plan d’'une UGT une amélioration de
la performance, deés lors qu'elle résulte de plans de restructuration dans

lesquels I'entreprise est engagée a la date de clétu  re, ce qui suppose que
ces plans :

l. soient formalisés et détaillés

II.  aient fait I'objet d'une annonce publique (IAS 37.72)
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IAS 36 Dépréciation d’actifs

La crise a-t-elle un impact sur le taux de croissance a long terme ?

« Rappel: 2 composantes du taux de croissance a long terme (LTGR)
taux de croissance a long terme réel de I'économie

taux d'inflation a long terme

. Données :

Croissance
Inflation @ duPIB LTGR
Euro Zone 1,6% @ 1,0% 2,6%
UK 1,8% 1,0% 2,8%
USA 0,3% 1,0% 1,3%

(1) source : Datastream
(2) contre 2% entre 2006 et 2007

« Impactde lacrise : pas de réponse évidente. En tout état de cause,
diminution du LTGR de 0,5 point dans la zone Euro liée a la baisse de l'inflation
a long terme
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1.

IAS 36 Dépréciation d’actifs

Comment prend-on en compte, dans le contexte de la crise,
l'incertitude inhérente aux business plans ?

Selon IAS 36.30b, les attentes relatives a des variations éventuelles du
montant ou de I'échéancier des flux de trésorerie futurs doivent étre reflétées
dans le calcul de la valeur d'utilité

Au sens du MEDAF, ces attentes concourent au risque diversifiable (par
opposition au risque non diversifiable ou de marché) et devraient donc
donner lieu a un ajustement des flux de trésorerie :

soit en s’assurant que le scénario central du management a été construit
sur la base d'hypothéses suffisamment conservatrices

soit, en mettant en place, en plus du scénario central du management,
un « scénario alternatif de crise » et en probabilisant les deux scénarii

En pratique, compte tenu de la difficulté de probabiliser les scénarii, c'est la
premiére méthode qui est généralement mise en ceuvre.
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1.

IAS 36 Dépréciation d’actifs

Fin 2008, faut-il réitérer les tests d'impairment déclenchés en cours
d'année ?

Dégradation de la situation au 2" semestre 2008  nouveaux tests
indispensables
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1. IAS 36 Dépréciation d'actifs

Autres points... En bref

IFRS 8 Secteurs opérationnels

* Norme remplacant IAS 14, applicable obligatoirement pour les exercices
ouverts a compter du 1 ©" janvier 2009
e L’information sur les secteurs est celle sur laquelle la direction s'appuie,
en interne, pour évaluer la performance opérationnelle et décider de
I'affectation de ressources
* Incidence sur les impairment tests
¢ |AS 36.80 prévoit que 'UGT ou le groupe d'UGT auquel le goodwill est
affecté doit
- représenter le niveau auquel le GW est suivi en interne par le
management
- Et ne pas étre plus grand qu'un secteur / segment tel que défini par
IAS 14/ IFRS 8
Les Goodwills vont peut-étre se trouver réaffectés a de nouveaux groupes
d'UGT et subir une dépréciation complémentaire de ce fait
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1. IAS 36 Dépréciation d’actifs

Autres points... En bref

IFRS 8 Secteurs opérationnels  (suite)

« Informations a communiquer sur le changement de méth ode

e Sociétés ayant anticipé I'application sur 2008. Information sur les
réaffectations réalisées et |'effet du changement de norme

» Sociétés n'ayant pas anticipé I'application
- Date prévue pour la mise en ceuvre
- Impacts prévus sur I'information financiére
- Eventuelles dépréciations complémentaires de Goodwills attendues
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1. Les estimations de la direction dans le contexte de crise

IAS 39 Instruments financiers

Evaluation a la juste valeur

Dépréciation des titres AFS

Dérivés et opérations de couverture

Reclassement des OPCVM de trésorerie

Autres points.... En bref




1. IAS 39 Instruments financiers

Evaluation a la juste valeur

e Instruments financiers concernés

Dérivés (transactions, ou de couverture)
Titres AFS (actions, obligations, parts OPCVM,...)

Autres titres détenus a des fins de transaction (rare en pratique
pour les corporates)

Instruments désignés a la juste valeur par le compte de résultat

e Impacts de la crise

Valorisation _ de_s in_struments financiers dans des marchés
devenus moins liquides

Dépréciation des titres a constater le cas échéant du fait de la
chute des cours

Incidence de la dégradation du risque de crédit  sur la valorisation
des dérivés et, partant, sur les tests de couverture

Reclassement des OPCVM de trésorerie vers les AFS ou la
catégorie "juste valeur par résultat"
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1. IAS 39 Instruments financiers

Evaluation a la juste valeur dans des marchés moins liquides

» Evaluation a la JV : 2 documents éducatifs publiés
fin octobre 2008

Evaluation et informations a fournir sur la juste
valeur d'instruments financiers cotés sur des
marchés qui ne sont plus actifs (IASB Expert
Advisory Panel)

Utilisation du jugement pour mesurer la juste
valeur d’instruments financiers cotés sur des
marchés qui ne sont plus actifs (IASB Staff
Summary)
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1. IAS 39 Instruments financiers

Evaluation a la juste valeur dans des marchés moins liquides

» Rappel de la hiérarchie des techniques pour évaluer la
juste valeur
Prix publié sur un marché actif

Méthode analogique reposant sur des données
observables pour des actifs similaires

Modeéle d'évaluation faisant intervenir des données non
observables
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1. IAS 39 Instruments financiers

Juste valeur dans des marchés moins liquides : quels sont
les instruments a évaluer en fonction d'un cours observé au
31 décembre ?

+ Titres négociés sur un marche actif et instruments d érivés
simples *

JV = cours coté (cours de bourse ou valeur liquidative) en date de
cléture

Actions, obligations, parts OPCVM ...

Le prix observe est nécessairement représentatif de la JV, sauf si
situation de vente forcée rare en pratique

Il n’est donc généralement pas possible d'avoir recours pour ces
instruments a un modele d’évaluation au simple motif que le volume
de transactions a diminué

Pour les dérivés les plus courants  (swaps de taux, de
change,...), la JV est directement déterminable par utilisation de
données de marché (taux, prix a terme,...), sous réserve de la
problématique de risque de crédit (cf. infra)

* Marché actif = marché sur lequel ont lieu réguliérement des transactions dans des
conditions de concurrence normale
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1.

IAS 39 Instruments financiers

Evaluation & la juste valeur dans des marchés moins liquides
. quels sont les instruments pouvant étre évalués en fonction
d'une autre méthode ou d'un modéle ?

Autres instruments
« Actions non cotées
 Titres négociés sur un marché inactif
 Instruments structurés négociés de gré a gré

Les prix observés sur un marché inactif peuvent fournir la meilleure
approche de la juste valeur. En conséquence, ces prix ne peuvent pas
étre ignorés dans l'estimation de la JV.

Attention aux analyses des prix brokers / issus de services de pricing
qui ne correspondent pas nécessairement a des transactions réelles

En l'absence de données de marché observables pertinentes ou
lorsque ces données requierent des ajustements significatifs,
utilisation de modeles d'évaluation

a pondérer dans le cadre d'une analyse multi-criteres
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1.

IAS 39 Instruments financiers

Dépréciation des titres AFS

En cas de dépréciation, les pertes cumulées
comptabilisées en capitaux propres doivent étre
reclassées vers le compte de résultat (IAS 39.67)

Pour les actions , « une baisse importante ou prolongée de
la juste valeur d’un instrument de capitaux propres en
dessous de son codt d’acquisition constitue aussi un indice
objectif de perte de valeur » (IAS 39.61)

Pour les obligations et autres actifs , dépréciation si
risque de ne pas recouvrer les flux de trésorerie futurs (risque
de crédit)
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1.

IAS 39 Instruments financiers

Dépréciation des titres AFS

Points d’attention pour les actions

Pas de définition dans IAS 39 de la notion de « baisse
significative » et de « baisse prolongée »

L'appréciation se fait en fonction du colt d'entrée  dans
les comptes et de la durée pendant laquelle la juste
valeur est restée inférieure au colt d'entrée  (IFRIC
2005)

Certains estiment qu’une diminution de 20-25 % par
rapport au colt d’acquisition est significative et qu’elle
est prolongée si elle dure 6-9 mois
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1.

IAS 39 Instruments financiers

Dépréciation des titres AFS

Points d’attention pour les actions (suite)

Préciser les criteres retenus en annexe  (recommandations
AMF)

Pas de possibilité de reprise ultérieure en résultat des
dépréciations sauf cession ; baisses de valeur ultérieures

en résultat

Pour les actions non cotées dont la juste valeur peut étre
évaluée de facon fiable et valorisée sur la base d'un modele,
comparer avec celle résultant des cours d'actions ¢ otées
similaires
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1. IAS 39 Instruments financiers

Dépréciation des titres AFS

e Recommandations AMF

Au regard du contexte actuel, pour les émetteurs disposant de
portefeuilles significatifs il peut étre utile de présenter une

information sur les pertes latentes non reconnues a la

cléture

* i.e. en cas de réserve de juste valeur négative en capitaux
propres

» Par types d’instruments financiers en précisant les durées
pendant lesquelles cette situation est observée
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1. IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture

Comptabilisation des variations de juste valeur (ra ppel)
« Dérivé autre que de couverture |AS 39 : en résultat
+ Dérivé de couverture 1AS 39:

e FVH: Enrésultat

e CFH: En capitaux propre pour la part efficace

En résultat pour la part inefficace @
@ Et pour la part provenant de la variation de la valeur temps s'agissant
d'options
* NIH: En capitaux propre pour la part efficace
En résultat pour la part inefficace

Evaluation

« Jusqu'a présent, risque de crédit du dérivé peu/jamai s inclus dans la
valorisation car jugeé peu significatif compte tenu de la qualité des
contreparties
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1. IAS 39 Instruments financiers

Forte augmentation des spreads de crédit au cours de 2008

EVOLUTION DU PRIX DES CDS 10 ANS DES CORPORATES

En points

de base *0°°

Forte augmentation du &
<1 Craintes sur la résistance

spread de credit des de I'économie réelle par rapport

émetteurs non financiers ala crise financiére

au cours de I'année qui

s'explique par la crise de

liquidité du fait d'une 800

forte aversion au risque

des établissements

financiers et des

investisseurs

600
Failite de
Lehman Brothers
Faillte de
Bear Stearns
400
Vinci (BBB+)
200
Total (AA)

' Sanofi Aventis (AA-)
France telecom (A

0
janv.-08 avr-08 juil.-08 oct.-08

Source : Datastream
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1. IAS 39 Instruments financiers

Forte augmentation des spreads de crédit au cours de 2008

EVOLUTION DU PRIX DES CDS 10 ANS SUR LA DETTE SENIO R DES BANQUES

En points oo
Hormis Natixis dont la de base Faillite de
dégradation du risque Lehman Brothers
de crédit est liée a une
exposition trés forte a la
crise via notamment son
ancienne filiale CIFG),
les banques
européennes ont
globalement mieux
résisté que leur

homologues ) Failite de
américaines a la crise Bear Stearns
financiere

Goldman Sachs (AA-)

- -

JP Morgan Chase (A+)
Deutsche Bank (A+)
Société Générale (AA-)
Crédit Agricole (AA-)
BNP Paribas (AA+)

jav-08 avr-08 juil-08 oct-08

Source: Datastream
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IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture : le risque de crédit doit-il
étre pris en compte dans la valorisation des dérives ?

e La dégradation des conditions de crédit au cours de I'année devrait avoir un
impact sur la valorisation des dérivés  au 31 décembre 2008.

« Ainsi, le risque de crédit doit étre intégré dans les courbes de taux utilisées
pour actualiser les flux de trésorerie relatifs aux dérivés :

¢ Pour les flux de trésorerie recgus, le spread de crédit de la contrepartie

¢ Pour les flux de trésorerie payés, le risque de crédit de I'entité  publiant
les états financiers

« Au préalable, et afin d’apprécier son degré d’exposition au risque de
contrepatrtie, il est utile de vérifier (i) le rating des contreparties sur les
différentes opérations et (ii) leur localisation géographique (Europe vs. US)

» Les sociétés ayant déja mis en oeuvre des procédures formalisées et
détaillées au sein de la trésorerie (rating minimum des contreparties, suivi de
I'évolution des CDS ou des spreads observés sur les marchés obligataires
notamment) devraient étre les moins exposées sur leurs dérivés
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1. IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture

Conditions liée a la comptabilité de couverture
(rappel IAS 39.88 et AG105)

Désignation formelle et documentée  de la relation de
couverture dés sa mise en place

L’entreprise s’attend a ce que la couverture soit hautement
efficace sur toute la durée de vie de I'opération selon la
stratégie initialement décrite

L'efficacité de la couverture doit étre régulierement testée
sur toute la durée de vie de I'opération et doit se situer dans
une fourchette 80-125%

Dans le cas d'une couverture de transaction future, celle-ci
doit étre certaine ou a défaut hautement probable
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IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture : la prise en compte du risque
de crédit peut-elle remettre en cause I'efficacité d’une couverture ?

« Exemple d’éléments pouvant étre couverts au sens de la norme IAS 39

Actif Passif Eléments hors-bilan
Couverture de flux de trésorerie ?rean(‘:e libellée en devises Dette obligataire & taux variable Em_lssm.n fl{ture d un emprunt
étrangéres obligataire a taux fixe

Paiement de royalties en devise
Couverture de juste valeur Participation non consolidée Dette obligataire a taux fixe dont le montant est déja
contractuellement fixé

Couverture d'investissement net Investissemement net dans une filiale
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1. IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture : la prise en compte du risque
de crédit peut-elle remettre en cause I'efficacité d’une couverture ?

» Tests de couverture de flux de trésorerie (exemple)
Une société émet le 31 décembre 2007 un emprunt a taux variable dont les principales caractéristiques sont les
suivantes :
*  Maturité : 31 décembre 2013
« Nominal : 100M€
«  Emission au pair
* Remboursement au pair
«  Coupon : Euribor 3 mois + 150bp, payé au 31 mars, 30 juin, 30 septembre et 31 décembre de chaque année

Afin se prémunir contre le risque de variation des flux de trésorerie de I'emprunt émis, la société conclut
concomitamment avec un établissement financier un swap de taux dont les caractéristiques sont les suivantes :

*  Maturité : 31 décembre 2013

* Notionnel : 100M€

* Valeur de marché au 31 décembre 2007 : 0€

« Jambe emprunteuse : 6.02% du notionnel payé au 31 décembre de chaque année

« Jambe préteuse : Euribor 3 mois + 150bp, payé au 31 mars, 30 juin, 30 septembre et 31 décembre de
chaque année

Le swap fait I'objet d'une documentation de couverture de flux de trésorerie par la société dés sa conclusion. Le
risque couvert par la société est le risque de taux d'intérét sans risque : il n’inclut pas le risque de crédit de la
société émettrice
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1. IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture : la prise en compte du risque
de crédit peut-elle remettre en cause I'efficacité d’une couverture ?

« Mise en place des tests d’efficacité (suite exemple)

La société décide de réaliser ses tests d’efficacité sur la base d’une approche par période de
publication, soit par trimestre dans cet exemple

Pour la réalisation de ses tests d'efficacité, la société va comparer les variations de valeurs :

« Du swap, instrument de couverture visant a protéger la société contre les variations du
taux sans risque ; et

« D’un swap hypothétique, qui aura une jambe préteuse ayant les mémes caractéristiques
que la dette émise par la société mais dont la composante du rendement relative au
spread de crédit de I'émetteur sera supprimé. Le rendement de la jambe emprunteuse
du swap hypothétique sera déterminé en calculant le taux qui aurait été supporté par un
émetteur souverain au 31 décembre 2007 toutes choses égales par ailleurs : ce
rendement est de 4,56% dans notre exemple

Tests rétrospectifs Tests prospectifs
En milliers d'euros 31/12/2007 31/03/2008 30/06/2008 30/09/2008 31/12/2008 -1% +1%
Juste valeur du swap hypothétique - (2,045) 2,496 n (6,528) (1916)  (11,425)
Juste valeur du swap - (2,069) 2,486 67 (8,750) (4138)  (13,647)
Variation de juste valeur du swap hypothétique depuis I'¢mission (2,045) 2,496 71 (6,528) (1,916)  (11,425)
Variation de juste valeur du swap depuis I'émission (2,069) 2,486 67 (8,750) (4,138)  (13,647)
Efficacité 99% 100% 106% 5% 46% 84%
Inefficacité enregistrée en résultat au cours dutr  imestre (24) 14 6 na.
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1. IAS 39 Instruments financiers

Dérivés et opérations de couverture : la prise en compte du risque
de crédit peut-elle remettre en cause I'efficacité d’une couverture ?

« Tests de couverture de flux de trésorerie (suite exemple)

» Le 31 décembre 2008, du fait de la dégradation de la solvabilité de
la contrepartie bancaire et donc de 'augmentation de son spread
de crédit, la couverture devient inefficace et entraine la
déqualification prospective du dérivé

« Au cours du dernier trimestre, I'intégralité de la variation de la JV du
swap sera constatée en résultat
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1. IAS 39 Instruments financiers

Reclassement des OPCVM de trésorerie

e Equivalents de trésorerie : «(...) placements a court terme, trés liquides,
(...) soumis a un risque négligeable de changement de valeurs.

» Exclusion de facto des actions cotées et des obligations

» Précision de 'AMF sur I'application possible a des OPCVM «de
trésorerie» (susceptibles de supporter une certaine volatilité)

Communiqué AMF mars 2006, recommandations AMF arrété des
comptes 2007

¢ Point d'attention

La présomption de classement en Equivalent de trésorerie ne peut
plus étre utilisée pour les OPCVM «Monétaire Euro» ; il faut démontrer
la tres faible variabilité de valeur de ces instruments.

 Critéres a prendre en compte : volatilité rétrospective, historique
des valeurs liquidatives,...

* Mention en annexe des reclassements éventuels
 Impact sur les ratios d’endettement
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1. IAS 39 Instruments financiers

Autres points ...En bref

« Non-respect de covenants

 Le fait que le créancier renonce a exiger le remboursement apres la
date de cl6ture ne permet pas d'échapper a la classification en passif
courant

* Renégociation des termes d’'un prét

» La comptabilisation différe suivant que les nouvelles conditions
affectent la valeur actuelle des flux de trésorerie de 10 % ou plus
(rappel, cf. IAS 39.40 et AG62).
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1. Les estimations de la direction dans le contexte de crise
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Rappel du mode de calcul de la charge IFRS 2

Juste valeur de l'instrument attribué
X nombre probable d’instruments qui seront finalement acquis

<+ nb années constituant la période d’acquisition des droits

Dans le cas d’un plan réglé en trésorerie, peut éventuellement
s'ajouter une charge / un produit relatif a la reévaluation du
passif déja comptabilisé
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Rappel de la norme

« Juste valeur des instruments attribués

» Plans réglés en instruments de capitaux propres : pas
de reestimation

* Plans réglés en trésorerie : réestimation a la cloture

* Non-respect de conditions d’acquisition

» Condition de performance (par exemple, un objectif de
résultat)  reprise de la charge antérieure

e Condition de marché (par exemple, un objectif de cours)
pas de reprise de la charge antérieure pour les plans
réglés en instruments de capitaux propres au contraire
des plans réglés en trésorerie
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Impacts de la crise

* Plans impactés :
» Plans réglés en trésorerie

» Plans réglés en instruments de capitaux propres pour ceux
attribués au cours de 'exercice

» Lajuste valeur des instruments émis est généralement évaluée a
partir de modéles faisant intervenir des hypothéses affectées par les
conditions actuelles de marché

* Cours actuel de 'action
* Volatilité
+ Dividendes attendus
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Est-il pertinent de retenir les données de marché actuelles ?

Approche retenue pour la volatilité au sein du CAC 40 en 2007

VOLATILITE HISTORIQUE VOLATILITE IMPLICITE AUTRES APPROCHES

L'approche retenue par
les sociétés du CAC 40
en 2007 pour
déterminer la volatilité a
retenir pour I'évaluation
des paiements fondés
sur des actions montre
que la volatilité
historique est autant
utilisée que la volatilité
implicite

La catégorie « Autres
approches » inclut
principalement des
sociétés ayant retenu
une approche
multicritéres pour la
détermination de la
volatilité
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Est-il pertinent de retenir les données de marché actuelles ?
Volatilité historique du SBF 120

La volatilité historique

calculée sur 1 mois

glissant a atteint un

niveau record de 80% 0%
en novembre 2008

Pour autant, on constate
que les volatilités
calculées sur 5 ans et
10 ans glissants restent
historiquement
comprises dans une
fourchette 20%/30%

En conséquence, dans
le cadre de I'évaluation
de paiements fondés
sur des actions :

« les volatilités implicites
actuelles sont d’'une
pertinence limitée

« la volatilité historique
doit étre retraitée ou
plus simplement
recalculée sur une
durée assez longue 0%
pour limiter Iimpact de
la crise financiere
actuelle

janv-98  janv-99  janv.-00 jav-01  janv-02  janv-03  janv-04  janv-05  janv-06  janv-07  janv-08  janv.-09

Volatilité & 1mois Volatilité & 1an Volatilité a5 ans Volatilité & Dans

Source : Datastream
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Autres points... En bref

« Economie d'imp6t liée aux plans de stock-options et d’AGA (position
CNCCQC)

A prendre en compte si elle est probable au fur et a mesure de la
constatation de la charge IFRS 2

« Recommandation AMF du 7 octobre 2008 sur 'informat ion a fournir
au titre des FCPE a effet de levier

L’AMF ne se prononce pas sur traitement comptable - c’est la
responsabilité du normalisateur comptable - mais insiste davantage sur la
clarté et la transparence de I'information ~ AMF juge utile de rappeler les
points suivants :

* Le communiquée du CNC (21/12/2004) s’applique aux FCPE classiques
et exclut explicitement de son champ d'application les FCPE a effet de
levier

* Apprécier le caractere significatif de I'information au regard de son
incidence possible sur le marché et les actionnaires ; si significative,
donner une information sur le traitement comptable
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1. IFRS 2 Paiements fondés sur des actions

Autres points... En bref

* Recommandation AMF du 7 octobre 2008 sur I'informat  ion a
fournir au titre des FCPE a effet de levier (suite)

 Information donnée dés publication des premiers comptes dotés
d'une annexe

+ Distinguer la description au titre des FCPE a effet de levier de celle
présentée pour les autres produits

+ Quand tout ou partie des actions utilisées provient d'actions déja
émises et détenues par I'émetteur, celles-ci sont identifiées
séparément

» Les principales hypothéses de valorisation sont détaillées

» L’annexe mentionne les 3 informations suivantes, en valeur, pour
chaque schéma

- la charge brute totale évaluée avant décote pour incessibilité,
- la valorisation de la décote d’'incessibilité

- et la charge nette enregistrée au compte de résultat apres
deduction de la décote d’incessibilité.
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2. Information sur les instruments financiers

IFRS 7

Points d’attention dans le contexte de crise actuelle

Informations généralement manquantes ou insuffisantes

relevées par 'AMF

Les autres informations préconisées par 'AMF

2. IFRS 7 Information sur les instruments financiers

Points d’attention dans le contexte de crise actuelle

» IFRS 7 exige des informations concernant les effets de la
comptabilisation et les risques associés aux
instruments financiers.

Domaines d’information susceptibles d'étre plus
importants du fait de la crise actuelle :

* Informations sur les justes valeurs par categorie  pour
la plupart des actifs et passifs financiers (IFRS 7.25-30), y
compris pour les éléments non comptabilisés a la JV

« Défaut de remboursement des emprunts
informations qui sont fournies si le prét est en cours a
la fin de I'annee, méme si le défaut de paiement a été
réparé a la fin de l'année (IFRS 7.18)

e Juste valeur des garanties détenues  (IFRS 7.14-15)
e Correction de valeur pour pertes de crédit  (IFRS 7.16)
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2.

IFRS 7 Information sur les instruments financiers

Points d’attention dans le contexte de crise actuelle

Domaines d’information susceptibles d’étre plus
importants du fait de la crise actuelle :

Informations sur le risque de crédit , y compris I'exposition
maximale, la qualité du crédit des actifs financiers qui ne
sont ni en souffrance ni dépréciés, et les montants qui sont
en souffrance (IFRS 7.36-38 et 1G21-29)

Informations sur le risque de liquidité , y compris
I'information sur la facon dont I'entité gére le risque inhérent
aux échéances contractuelles résiduelles (IFRS 7.39 et
IG30-31)

Informations sur le risque de marchée , y compris les effets
des « changements des variables de risque pertinentes
raisonnablement possibles » (IFRS 7.40-42). En évaluant ce
gu’est un changement raisonnablement possible, les entités
devraient envisager l'augmentation des niveaux de volatilité
observés récemment dans de nombreux marchés.
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2.

IFRS 7 Information sur les instruments financiers

Informations généralement manquantes ou insuffisantes

relevées par 'AMF

Impact des instruments financiers  sur le compte de résultat de
I'exercice

Concentration des risques

Informations sur le risque de crédit

Bilan : analyse de I'age des actifs financiers échus a la cléture et non
dépréciées, des actifs dépréciés, et des criteres retenus pour
déterminer si un test de perte da valeur doit étre réalisé

Tableau de variation de la dépréciation  par catégorie d'actifs
financiers (dotations, reprises pour utilisation, reprises de provisions
non utilisées, autres variations)

Compte de résultat : montant des pertes de valeur pour chaque
catégorie d'actifs

Sensibilité aux risques de marché  (taux, change, cours de actions)

Tracabilité de I'information  fournie au titre d'IFRS 7 en dehors des
comptes
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2. IFRS 7 Information sur les instruments financiers

Informations généralement manquantes ou insuffisantes

relevées par 'AMF

» Description du risque de liquidité
» Echeancier des dettes , présentant les montants contractuels non
actualisés (yc les engagements fermes de financement, les intéréts sur
emprunts)
préciser la maturité retenue pour les instruments sans maturité
contractuelle, taux retenus pour emprunts a taux variable, cours de
change pour emprunt en devises
+ Lien de I'échéancier avec les principales dettes financieres : modalités
de constitution de I'échéancier
* Maturité des dettes sur la période qui suit immédiatement la date de
cléture (jugement du management)
exemple proposé par IFRS 7.B11 : - 1 mois, 1 & 3 mois, 3mois a 1
an,1 anet5ans
Présentation séparée des dérivés au sein de I'échéancier des dettes
Les dérives représentant des actifs ne doivent pas étre compenses
au sein des dérivés présentés dans I'’échéancier des dettes
* Mention et description des  covenants liés aux emprunts bancaires
et obligataires
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2. IFRS 7 Information sur les instruments financiers

Les autres informations préconisées par 'AMF

e Reépartition des méthodes et hypotheses employées
selon les types de techniques utilisées pour déterminer la
juste valeur des actifs et des passifs financiers par catégorie
d’'instrument

 Reférence directe a des prix publiés sur un marche actif,
techniques de valorisation reposant sur des données
observables ou non observables

information non requise par IFRS 7, mais information
introduite dans le projet d’'amendement d'IFRS 7 publié
en oct. 2008

fournit une information pertinente pour les utilisateurs
 Information sur les lignes de financement a taux fixes
devant étre renouvelees au cours des 12 mois qui suivent

la date de cléture pour illustration du risque de taux des
sociétés endettées a taux fixe
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3.

Annexes

Panorama des textes en vigueur pour la cloture

Synthése des principaux points d’attention comptable dans
le contexte de crise actuelle

Exemple de couverture d’un emprunt a taux fixe

Recommandations AMF (extraits)




3. Annexes

« Panorama des textes en vigueur pour la cloture

« Nouveaux textes

* Refus d'interprétation de I'lFRIC

© Grant Thornton International. All rights reserved 83

3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Nouvelles normes et interprétations d’application obligatoire
pour les exercices ouverts a compter du 1°" janvier 2008
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© Grant Thornton International. All rights reserved 84




3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Nouvelles normes et interprétations pouvant étre anticipées
pour les exercices ouverts a compter du 1°" janvier 2008 (1/3)
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Nouvelles normes et interprétations pouvant étre anticipées
pour les exercices ouverts a compter du 1°" janvier 2008 (2/3)
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Nouvelles normes et interprétations pouvant étre anticipées
pour les exercices ouverts a compter du 1°" janvier 2008 (3/3)

! %$ & %* 2 %* %-
( # 94 "8 . #
# 3 ! & 4

iR 4

© Grant Thornton International. All rights reserved 87

3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Nouvelles normes et interprétations ne pouvant étre
anticipées
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Quelques rappels pour I'application de ces textes

« Norme ou interprétation adoptées par I'lASB maisno  n encore
obligatoires (et non anticipées) a la cl6ture
Information dans I'annexe sur l'impact prévu lié a la premiere
application (ou l'impossibilité de I'évaluer raisonnablement le cas
échéant, IAS 8.30)
< Norme ou interprétation adoptées par I'Europe posté rieurement a
la date de cl6ture, mais antérieurement a la date d’  arrété des
comptes

Son anticipation est possible (Communiqué ARC 30 nov 2005)
« Anticipation des IFRIC non adoptés par I'Europe

Possible mais avec une premiére application rétrospective (ne pas
tenir compte des dispositions spécifiques éventuelles de premiere
application)
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Textes non encore adoptés par 'Europe
Etat en date du 3 février 2009
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3. Annexes

« Panorama des textes en vigueur pour la cloture

Nouveaux textes

Refus d’interprétation de I'lFRIC
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Refus d’interprétation de I'lFRIC

e Statut juridique des rejets IFRIC
UNICE / Firmes d’audit de novembre 2006

* Source importante de guidance que les préparateurs ne
peuvent ignorer

* Le changement de traitement comptable suite a un rejet
de I'IFRIC est a traiter comme un changement de
méthode (retraitement des comparatifs et information en
annexe, cf. IAS 8)

* Le maintien d’'une méthode contraire a un rejet IFRIC est
a justifier en annexe
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Principaux rejets définitifs IFRIC nov.2007 — nov.2008

Norme Sujet

Date

Motif du rejet

conclus dans le cadre d’'un
business combination pour
racheter ou céder ultérieurement
des titres de la société acquise

Ce point fait partie du projet
annual improvement en cours a
I'lASB

IAS 23 | Incidence des différences de janv. 08 | « |a fagon dont une entité applique
change et des instruments de IAS 23 aux écarts de change reléve de
couverture dans la détermination I’exercice du jugement et donc d'un
du montant des intéréts choix de méthode comptable (cf. IAS
capitalisables 23.8 et .11)

IAS 39 | Comptabilisation des accords janv. 08 | « Demande de clarification au Board

pour préciser le champ de I'exclusion
d’'lAS 39 : Quels sont les accords
Visés?

« Fermes / optionnels

« Filiale / entreprise sous influence
notable
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Principaux rejets définitifs IFRIC nov.2007 — nov.2008

Norme Sujet Date  Motif du rejet

IAS 7 Présentation dans le TFT des Mars 08 | « Demande que le Board précise que
dépenses ne répondant pas aux seules les dépenses activées peuvent
conditions d'inscription a I'actif figurer dans les flux liés aux
(R&D, publicité, etc.) investissements

IAS 32 | Consignation d’'emballages et Mai 08 |« Sila consignation donne lieu a la

|AS 39 | autres conteneurs — constatation d'un chiffre d'affaires,

Comptabilisation de I'éventuelle
restitution du dépot

aucune dette n’est a constater. Au
contraire, si 'emballage n’a pas été
considéré comme vendu, une dette
correspondant au montant consigné
est a constater

¢ La norme est claire
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Principaux rejets définitifs IFRIC nov.2007 — nov.2008

Norme Sujet

Date

Motif du rejet

I’émission ou l'acquisition
d’actions peuvent étre imputés
sur les capitaux propres ?

IAS 19 | Traitement de la variation de Mai 08 |« Ecart actuariel et non reglement
I’engagement lorsqu’un salarié « La norme est claire
partant en retraite opte pour un
paiement immédiat unique plutot
qu’une rente

IAS 17 | Modalités d’'étalement des loyers | Sept. 08 | « Un autre mode que le mode linéaire
de location simple est permis par la norme mais devrait

étre rare en pratique
IAS 32 | Quels types de frais liés & Sept. 08 | « Demande au Board pour une

définition de la notion de frais «
marginaux directement attribuables »

« Exercice du jugement en tout état de
cause requis pour isoler la part des
frais imputable uniqguement & une
introduction en bourse
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3. Panorama des textes en vigueur pour la cléture

Principaux rejets définitifs IFRIC nov.2007 — nov.2008

Norme Sujet

IAS 39

Evaluation des titres incessibles
(« restricted securities »)

Une réduction doit-elle étre
appliquée au prix du marché d'un
titre cotés sur un marché actif
quand il y a des restrictions qui
empéchent la vente du titre
pendant une période déterminée?

Date

Nov.08

Motif du rejet

« Problématique revue par I'lASB dans
le cadre de son projet sur la juste
valeur
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3. Annexes

* Synthese des principaux points d’attention comptable dans

le contexte de crise actuelle
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3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Jugements et
estimations

Résumé des impacts cor

bles potentiels

L'application des normes IFRS dans I'environnement économique actuel
conduira dans de nombreux exemples a I'augmentation de lincertitude
relative aux estimations.

Les entités doivent fournir des informations sur les hypotheses et sur les
autres sources majeures d'incertitude relatives aux estimations qui
présentent un risque important d’entrainer un ajustement significatif
l'année suivante.

Norme IFRS de
réfé|
IAS 1.125-133

afin de s'assurer que les stocks ne sont pas comptabilisés a une valeur
supérieure a la valeur nette de réalisation.

La baisse des niveaux de production peut poser des questions sur la
répartition appropriée des taux de frais généraux de production fixes
fondés sur la « capacité normale des installations de production ».

Informations relatives a | Toutes les entreprises doivent évaluer leur capacité a poursuivre leur IAS 1.25-26
la continuité activité.
d’exploitation La période a prendre en considération est d’au moins (mais non limité a)

un an a compter de la date de cléture. L'entité doit indiquer les

incertitudes importantes.
Respect des covenants | Les manquements aux conventions de prét pourraient aboutir a ce que IAS 1.74-75
et distinction entre des passifs non courants deviennent courants. La classification en passif
courant et non courant | courant a la cldture n'est pas remise en cause dans le cas ol le créancier

renonce a exiger le remboursement apres la cloture.
Comptabilisation des La réduction des volumes et des niveaux d'activité peut entrainer une IAS 2.9
stocks augmentation de I'obsolescence des stocks et un besoin de dépréciation | IAS 2.12-13
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3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Provisions et passifs
éventuels

cts comptables potentiels

Les plans de restructuration donnent lieu a des questions sur le moment
ouU une provision est enregistrée (en résumé, quand un plan détaillé a été
élaboré et |a direction a soulevé une «attente fondée» chez les personnes
concernées). Seules les dépenses directement liées peuvent étre inclues
dans une provision.

Certains contrats « non (entiérement) exécutés », tels que les contrats de
location de propriété et les contrats de location a long terme d'accords de
fournitures, peuvent devenir déficitaires si I'entité ne s'attend plus & utiliser
les biens, les services, etc. qu'elle est obligée d'acheter. (Les contrats
non-déficitaires non (enti€rement) exécutés sont hors du champ
d'application d'lAS 37).

L’augmentation des niveaux de réclamations et de litiges pourrait étre
ressentie dans I'environnement actuel, conduisant a des questions sur la
reconnaissance de provisions et / ou de I'information sur des passifs
éventuels.

Norme IFRS de
référence*

IAS 37.70-83

IAS 37.66-69

IAS 37.14, 27 et Exemple
10

Impots différés

La réduction qu'on peut raisonnablement attendre des bénéfices futurs
peut remettre en question la pertinence de la reconnaissance d'impots
différés actifs en matiere de report en avant de pertes fiscales et des
différences temporaires déductibles. Ces actifs ne sont reconnus que s'il
est probable que les bénéfices futurs imposables seront disponibles ou
que des différences temporaires taxables suffisantes existeront.

Les changements dans les intentions de I'entité en ce qui concerne
l'usage ou la vente de certains actifs peuvent avoir des incidences sur la
base fiscale des actifs et / ou le taux d'imposition applicable dans
certaines juridictions fiscales.

IAS 12.24-32 et 34-36
IAS 12.52
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3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Immobilisations
corporelles

cts comptables potentiels

Les valeurs résiduelles et les durées d'utilité des immobilisations
corporelles doivent étre réexaminées au moins a chaque fin de période
annuelle. Les valeurs résiduelles sont fondées sur des valeurs qui
pourraient étre obtenues pour I'immobilisation corporelle a la fin de sa
durée d'utilité, et doivent donc étre ajustées a la baisse pour tenir compte
des conditions de crise du marché.

Norme IFRS de

IAS 16.6 et 51

Dépréciation d'actifs
non financiers

[© Grant Thornton International. All

La conjoncture économique actuelle aura un large impact sur les tests de
dépréciation. Les pertes de valeur auxquelles on peut s'attendre devraient
étre sensiblement plus élevées que les années précédentes dans la
plupart des marchés en cause. Les facteurs a considérer sont les
suivants :

- "augmentation de la fréquence des preuves objectives de dépréciation
(telle que la baisse de la valeur de marché de I'actif et de la capitalisation
boursiére devenue inférieure a la valeur de I'actif net de certaines entités),
conduisant a de plus fréquentes évaluations conduisant a une
dépréciation

- I'estimation de la juste valeur diminuée des codts de la vente

- les estimations appropriées des flux de trésorerie a intégrer dans le
calcul de la valeur d'utilité (qui ne doit pas tenir compte des avantages de
la restructuration a venir jusqu'a ce qu’elle ait été achevée ou qu'un passif
associé ait été reconnu conformément a 1AS 37)

- les taux d’actualisation dans le calcul de la valeur d'utilité, qui devraient
refléter les changements dans les taux sans risque et la prime actuelle
que les participants au marché demandent pour supporter les risques
inhérents a I'actif, facteurs de liquidité, etc. (dans certains marchés sans
risque les taux ont diminué, mais les primes de risque et de liquidités ont

i@gmemé) 100

IAS 36 en général
IAS 36.126-136




3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Dépréciation d'actifs
non financiers

cts comptables potentiels

- les effets des réorganisations et de la restructuration sur I'allocation du
Goodwill aux UGT a des fins de test de dépréciation

IAS 36 prévoit également des informations étendues, dont certaines sont
requises méme s'il n'y a pas de perte de valeur. Les informations relatives
au test de dépréciation du Goodwill (et des actifs incorporels avec une
durée d'utilité indéterminée) méritent une attention particuliére —
notamment une exigence d'information détaillée si un « changement
raisonnablement possible d’'une hypothése clé » se traduisait par une
perte de valeur.

Norme IFRS de
référence*

Dépréciation d'actifs
financiers

IAS 39 exige une appréciation de I'existence de preuves objectives de
dépréciation pour tous les actifs financiers autres que ceux indiqués a la
juste valeur par le biais du compte de résultat (y compris les actifs
disponibles a la vente). On peut s'attendre qu'il y ait des preuves
objectives de dépréciation dans beaucoup plus de cas que ces derniéres
années.

Les points & considérer sont les suivants :

- pour les placements en instrument de capitaux propres, une baisse
significative ou prolongée de la juste valeur & des prix inférieurs aux codts
est un type de preuve objective de dépréciation. Selon une directive trés
générale, certains commentateurs estiment dans ce contexte que

« significative » est de I'ordre de 20-25% et « prolongée » correspond & 6-
9 mois.

- pour les dettes, la preuve objective de dépréciation comprend les
difficultés financieres du débiteur, de rupture de la durée de l'instrument et
lorsqu'il devient probable que le débiteur sera en faillite ou en
réorganisation financiére

IAS 39.58-70

Voir également IFRS HT
2007-09 pour plus
d'indications sur les tests
de dépréciation de
créances commerciales

T oTTtoTTfMteTTatioTTat:
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3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Dépréciation d'actifs
financiers

cts comptables potentiels

- pour les actifs disponibles a la vente, si une preuve objective de
dépréciation existe toute la baisse de la juste valeur qui a été reconnue
dans les capitaux propres (ou d'autres éléments du résultat étendu) est
reclassée en résultat.

Norme IFRS de

Immobilisations
incorporelles

Les questions mentionnées ci-dessus pour les valeurs résiduelles et la
durée d'utilité des immobilisations corporelles s'appliquent également aux
actifs incorporels, bien que les valeurs résiduelles soient généralement
supposées étre égales a zéro et que des dispositions spécifiques
s'appliquent pour la détermination de la durée d'utilité.

Il peut dorénavant étre inapproprié de reconnaitre (ou de continuer a
reconnaitre) un actif incorporel pour les activités de développement
générées en interne en raison, par exemple, de la réduction des attentes
des avantages économiques futurs.

IAS 38.8, 100-102
IAS 38.57-62

Instruments financiers
— information en
annexe

IFRS 7 exige des informations concernant les effets de la comptabilisation
et les risques associés des entités qui utilisent des instruments financiers.
Beaucoup de ces informations sont susceptibles d'étre plus importantes
dans I'environnement actuel et seront d'intérét pour les utilisateurs et les
régulateurs.

Les domaines d'information & considérer sont les suivants :

- informations sur les justes valeurs par catégorie pour la plupart des
actifs et passifs financiers (IFRS 7.25-30)

- Défaut de remboursement des emprunts ; informations qui sont fournies
si le prét est en cours a la fin de I'année, méme si le défaut de paiement a
été réparé ala fin de I'année (IFRS 7.18)

- juste valeur des garanties détenues (IFRS 7.14-15)

- correction de valeur pour pertes de crédit (IFRS 7.16)

IFRS 7 en général

Voir également le guide
GTI « Exposé sur les
instruments financiers —
guide d'application d'lFRS
7»

© Grant Thornton International. All rights reserved
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3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Instruments financiers
— information en
annexe

cts comptables potentiels

- informations sur le risque de crédit, y compris I'exposition maximale, la
qualité du crédit des actifs financiers qui ne sont ni en souffrance ni
dépréciés, et les montants qui sont en souffrance (IFRS 7.36-38, 1G21-29)
- informations sur le risque de liquidité, y compris I'information sur la fagon|
dont I'entité gére le risque inhérent aux échéances contractuelles
résiduelles (IFRS 7.39 et IG30-31)

- informations sur le risque de marché, y compris les effets des

« changements des variables de risque pertinentes raisonnablement
possibles » (IFRS 7.40-42). En évaluant ce qu'est une changement
raisonnablement possible, les entités devraient envisager 'augmentation
des niveaux de volatilité observés récemment dans de nombreux
marchés.

Norme IFRS de
référence*

Instruments financiers
— autres

© Grant Thornton International. All

Outre les questions d'évaluation identifiées dans le corps principal de
l'alerte, les transactions et les questions qui semblent exiger une plus
grande attention comprennent :

- l'application des récentes modifications apportées a IAS 39 traitant du
reclassement de certains actifs financiers

- la renégociation des termes de préts, en notant que la comptabilisation
differe selon que les nouvelles conditions affectent la valeur actuelle des
flux de trésorerie futurs de 10% ou plus

- la conversion dette capitaux propres

- la comptabilité de couverture et I'efficacité de la couverture, notant en
particulier I'effet des mouvements de la juste valeur comprenant I'‘évolution
de contrepartie de crédit permanent sur la juste valeur de I'instrument de
couverture

- la comptabilisation par I'émetteur des modifications des termes des

iobligations convertibles pour encoura@ma conversion.

IAS 39 amendement sur le
reclassement des
instruments financiers (nb.
2 amendement ont été
publiés)

IAS 39 regles sur la
comptabilité de couverture
IAS 39.40 et AG62

Voir également HT 2008-
18, 2006-23 et 2007-22
IAS 32.AG35

3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Avantages postérieurs
a I'emploi

cts comptables potentiels

Des questions se posent en particulier en ce qui concerne les hypothéses
actuarielles dans I'évaluation des charges et des obligations au titre de
prestations définies, y compris le taux d'actualisation applicable pour
mesurer I'obligation au titre d’avantages du personnel. Les points a
considérer sont les suivants : que le marché des obligations d'entités de
premiére catégorie soit suffisamment actif dans la durée de telle maniere
que le taux des obligations d'Etat puisse étre substitué ; et que les

« paniers de référence » (tels que Bloomberg et iBoxx) nécessitent des
ajustements pour exclure les valeurs aberrantes etc.

Une autre hypothése importante est le rendement attendu des actifs, qui
affecte la charge au titre des prestations définies (toute différence entre le
rendement attendu des actifs du régime et le rendement effectif devant
étre traitée comme un écart actuariel).

Les réductions ou les liquidations d'un régime a prestations définies
pourront étre plus fréquentes compte tenu de restructurations et autres
initiatives de réduction de codts.

Norme IFRS de

IAS 19.78-82
IAS 19.61(c) et 94(d)
IAS 19.109-115

Paiements fondés sur
des actions

© Grant Thornton International. All

Les options sur action attribuées dont le paiement est fondé sur des
actions doivent généralement étre évaluées a l'aide d'un modéle
d'évaluation. Bon nombre des données essentielles entrées dans de tels
modeles (tels que le prix de I'action, la volatilité et les dividendes
attendus) seront affectées par les conditions actuelles du marché.

Dans I'environnement actuel de nombreux instrument de capitaux propres
attribués dont le paiement est fondé sur des actions ne seront pas acquis
par les employés. Le traitement comptable de la non-acquisition des droits|
dépend des raisons de la non-acquisition Si la non-acquisition se rapporte
a I'absence de satisfaction effective ou attendue des conditions de

iqpﬁf@mﬂgﬂlce (comme un ol_)]ectlf de résoHat), il en résulte une reprise de

IFRS 2 Annexe B1-42
IFRS 2.20-21A

IFRS 2.26-27

IFRS 2.28




3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Paiements fondés sur
des actions

cts comptables potentiels

toute précédente charge constatée concernant le paiement fondé sur des
actions. En revanche, la non-acquisition due a I'absence de satisfaction
d’'une condition de marché (par exemple un objectif de cours de I'action)
ne donne lieu & aucune reprise. Une condition autre qu'une condition
d'acquisition des droits qui n'est pas satisfaite est traitée de facon
analogue a une condition de marché.

Les paiements fondés sur des actions peuvent étre modifiés par
I'employeur (par exemple parce qu'ils ne sont plus une motivation efficace
si ils ne sont plus dans la monnaie). Les modifications qui augmentent la
juste valeur, comme une réduction du prix d'exercice, aboutissent a une
charge de paiement fondé sur des actions supplémentaire.

Si les options ne parviennent pas étre acquises a cause de programmes
redondants ou similaires, des questions se posent quant a savoir s'il s'agit|
d’'une condition de service non remplie par le salarié, ou une annulation
par I'employeur. Les annulations sont comptabilisées comme une
accélération de l'acquisition des droits.

Norme IFRS de
référence*

Comptabilisation des
opérations de change

Le recours aux cours moyens de la période pour convertir les transactions|
en devises étrangéres en monnaie fonctionnelle est admis si le taux
moyen est une « approximation raisonnable » du cours de change en
vigueur a la date de transaction. L'opportunité d'utiliser des cours moyens
(ou la période au cours de laguelle la moyenne est déterminée) doit étre
réexaminée le cas échéant si les taux de change ont fluctué de fagon
significative sur de courtes périodes. Des considérations analogues
s'appliquent pour convertir les résultats des activités a I'étranger et pour

effectuer la conversion dans la monnaie de présentation (le cas échéant).

© Grant Thornton International. All rights reserved
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3. Synthese des principaux points d’attention comptable dans le
contexte de crise actuelle

Consolidation des
entités ad hoc

cts comptables potentiels

Certaines sociétés, aprés avoir conclu que les entités ad hoc mises en
place en tant qu’entité de titrisation ne sont pas des filiales, selon les
criteres de SIC 12 (interprétation de la norme IAS 27) ont néanmoins
décidé d'offrir un soutien financier a ces entités ad hoc. Cela souléve des
questions quant a savoir si les parties initiatrices ont pris le contréle de
I'entité ad hoc qui devrait donc étre consolidée a partir de ce point.

Norme IFRS de

Classement en détenu
en vue de la vente

Si la direction a établi un plan pour vendre un actif non courant ou un
groupe destiné a étre cédé, I'actif doit étre classé comme détenus en vue
de la vente conformément a la norme IFRS 5. Le critére qui déclenche le
classement en détenu en vue de la vente est celui de savoir si la vente est]
« hautement probable », ce qui exige que la vente soit prévue dans les 12
mois a compter de la date de classement en détenue en vue de la vente.
Si les entreprises connaissent plus de difficultés a vendre des biens dont
elles souhaitent se séparer, le classement en détenus en vue de la vente
pourrait ne pas étre approprié. Le classement en détenu en vue de la
vente doit également cesser si les criteres ne sont plus remplis.

IFRS 5.5 et 26

Evénements
postérieurs a la date de
cléture

Dans I'environnement actuel, les événements postérieurs a la date de
cloéture qui doivent faire I'objet d’'une information en annexe pourraient étre
plus courants. Voici quelques exemples significatifs d’événements
postérieurs a la date de cloture :

- restructuration

- cessions d'actifs

- changements anormaux dans les prix des actifs et des taux de change.

IAS 10.22

* toutes les références correspondent aux derniéres versions des normes IAS et IFRS existantes au moment de la rédaction

© Grant Thornton International. All rights reserved
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3. Annexes

* Exemple de couverture d’'un emprunt a taux fixe
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3. Exemple de couverture d’'un emprunt a taux fixe

Tests de couverture de juste valeur

» Une société emet le 31 décembre 2007 un emprunt a taux fixe dont les principales
caractéristiques sont les suivantes :

. Maturité : 31 décembre 2013

. Nominal : 100M€

«  Emission au pair

. Remboursement au pair

. Coupon : 5,75% du notionnel payé au 31 décembre de chaque année

* Afin se prémunir contre le risque de variation de juste valeur de 'emprunt émis, la société
conclut concomitamment avec un établissement financier un swap de taux dont les
caractéristiques sont les suivantes :

. Maturité : 31 décembre 2013

. Notionnel : 100M€

e Valeur de marché au 31 décembre 2007 : 0€

e Jambe préteuse : 5,75% du notionnel payé au 31 décembre de chaque année

¢ Jambe emprunteuse : Euribor 3 mois + 123bp, payé au 31 mars, 30 juin, 30
septembre et 31 décembre de chaque année

* Le swap fait 'objet d'une documentation de couverture de juste valeur par la société dés
sa conclusion. Le risque couvert par la société est le risque de taux d'intérét sans risque :
il n’inclut pas le risque de crédit de la société émettrice

© Grant Thornton International. All rights reserved 108




3. Exemple de couverture d’'un emprunt a taux fixe

Mise en place des tests d’efficacité

» La société décide de réaliser ses tests d'efficacité sur la base d’'une approche
par période de publication, soit par trimestre dans cet exemple

» Pour la réalisation de ses tests d'efficacité, la société va comparer les variations
de valeurs :

« Du swap, instrument de couverture visant a protéger la société contre
les variations du taux sans risque ; et

»  D'une dette hypothétique, qui aura les mémes caractéristiques que la
dette émise par la société mais dont la composante du rendement
relative au spread de crédit de I'’émetteur sera supprimé. Le rendement
de cette dette hypothétique est déterminé en calculant le taux qui aurait
été supporté par un émetteur souverain au 31 décembre 2007 toutes
choses égales par ailleurs : ce rendement est de 4,56% dans notre

Tests rétrospectifs Tests prospectifs
En milliers d'euros 31/12/2007 31/03/2008 30/06/2008 30/09/2008 31/12/2008 -1% + 1%
Juste valeur de la dette hypothétique 100000 102 102 97 519 99933 106 607 111799 101 705
Juste valeur du swap - 2045 (2 496) (71) 6528 11425 1916
Variation de juste valeur de la dette hypothétique depuis I'émission 2102 (2481) (67) 6607 11799 1705
Variation de juste valeur du swap depuis émission 2045 (2 496) (1) 6528 11425 1916
Efficacité 103% 99% 95% 101% 103% 89%
Inefficacité enregistrée en résultat au cours du tri ~ mestre (57) 42 11 (75)
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3. Annexes

 Recommandations AMF (extraits)
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AMXF

1. Premiére application de la norme IFRS 7 -  Instruments financiers : informations a fournir

La norme IFRS 7 ayant été mise en ceuvre pour la premiére fois en 2007, les services de 'AMF ont
souhaité mener une analyse assez large de la fagon dont cette norme avait été appliquée. La revue a été
centrée sur les entreprises du SBF 120 n'appartenant pas au secteur financier. L’échantillon analysé a

porté sur 90 émetteurs.

1.1. Améliorations issues de I'application d'IFRS 7

Au 31 décembre 2007, avec la premiere application d’IFRS 7, les informations fournies sur les risques et
les instruments financiers ont été plus nombreuses et plus détaillées. En particulier, on a pu constater une
amélioration de l'information produite, notamment sur :
- Ladescription des risques financiers et la maniéere dont ils sont gérés par I'entreprise ;
- Les expositions aux autres risques financiers et leurs incidences en termes de sensibilité
quantifiée, notamment :
o le risque de crédit, dans un environnement financier marqué par une hausse du codt du
risque fin 2007 et un accroissement du risque de contrepartie,
o lerisque de taux, dans un contexte haussier des taux d'intéréts,
o le risque de change, avec la poursuite des fluctuations sensibles entre les principales
devises mondiales,
o le risque actions, dans un contexte de baisse sensible des indices boursiers induisant
une problématique de valorisation des instruments financiers, et aussi
o le risque « commodities », dans un environnement de forte volatilité des matiéres
premiéeres et de I'énergie ;
- Les impacts de la crise financiere, notamment au 30 juin 2008 pour les institutions financieres a
la suite des recommandations du FSF, avec une description des expositions, des dépréciations
et des provisions comptabilisées et une information sur les méthodologies mises en pratique et

les hypotheses retenues.
1.2. Faiblesses identifiées dans la mise en ceuvre d'IFRS 7 et points d’amélioration pour 2008
Parmi les faiblesses dans la premiére mise en ceuvre, les points suivants ont été releveés :
1.2.1. Information sur la juste valeur
IFRS 7.25 demande que l'information sur la juste valeur des actifs et des passifs financiers par catégories
d’instruments soit donnée, y compris pour les éléments non comptabilisés a la juste valeur. Cette
information est généralement fournie mais ne permet pas toujours de faire le lien avec les rubriques du

bilan concernées.

De plus, les méthodes et les hypothéses employées pour déterminer ces justes valeurs (IFRS 7.27) sont

souvent décrites de fagon tres générale et sans que la répartition selon les types de techniques utilisées
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(référence directe a des prix publiés sur un marché actif, ou techniques de valorisation reposant sur des

données observables ou non observables) soit fournie. Une telle analyse quantifiée n’est pas requise par
la norme IFRS 7 (elle est introduite dans le nouveau projet d'amendement a IFRS7 publié en octobre

2008), cependant elle peut fournir aux utilisateurs une information pertinente.

1.2.2.  Description des risques (crédit, liquidité, marché)

L'application d'IFRS 7.33 devrait donner lieu a une description systématique des risques liés a des
instruments financiers auxquels I'entité est exposée, ainsi que de la fagon dont ces risques sont gérés.
L'étude de I'échantillon de 90 sociétés montre que ces éléments ne sont pas toujours fournis. A titre
d'illustration :
- seules 54 sociétés sur 90 fournissent une information sur la gestion du risque de crédit ;
- six sociétés donnent une information générale sur le risque actions. Dans le contexte actuel,
cette absence d'information n'apparait pas satisfaisante si une entité détient des actions
représentant un montant significatif ;

- trés peu de groupes donnent une information sur la concentration des risques (IFRS 7.34(c)).

Une information quantitative sur chaque type de risque est requise par la norme sauf si le risque n’est pas
significatif (IFRS 7.34(b)).

1.2.3. Lerisque de crédit

D’une maniére générale, la norme IFRS 7 vise a permettre au lecteur des états financiers de se former
une opinion sur la couverture du risque de crédit a la cléture et la qualité de I'appréciation par la direction

du risque de crédit.

Seule une minorité de groupes a amélioré de fagcon notable les informations qualitatives sur le risque de

crédit, la plupart des groupes ayant continué a se contenter d'informations trés générales.

Dans ce cadre, I'AMF rappelle la nécessité de fournir les informations suivantes :

- pour le bilan, une analyse de I'age des actifs financiers échus (en particulier des créances) a la
cléture et non dépréciés (IFRS 7.6 et 37(a)), des actifs dépréciés (IFRS 7.37(b)) et des critéres
retenus pour déterminer si un test de perte de valeur doit étre réalisé (IFRS 7.B5(f)) ;

- un tableau de passage de la dépréciation présentant ses variations pour chaque catégorie
d’actifs financiers (IFRS7.16). Il peut étre utile de faire apparaitre séparément les dotations, les
reprises pour utilisation (i.e. reprises sur créances passées en pertes), les reprises de provisions
non utilisées (suite a encaissement ou réappréciation du risque de crédit) et les autres variations
(par exemple I'effet change) ;

- pour le compte de résultat, le montant des pertes de valeur pour chaque catégorie d’actifs (IFRS
7.6 et 20(e)).
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1.2.4.

Le risque de liquidité

On constate :

1.2.5.

I'absence trop fréquente de I'échéancier des dettes (56 sociétés seulement le fournissent sur un
échantillon de 90 sociétés) (IFRS 7.39(a)) ;

a un moindre degré, I'absence de description de la fagon dont I'émetteur gere le risque de
liquidité (information absente chez 11 émetteurs sur 90) (IFRS 7.39(b)) ;

une présentation de I'échéancier souvent trés synthétique qui ne permet pas de faire le lien avec
les principales dettes financiéeres de I'émetteur (IFRS7.6) ;

une présentation de la maturité des dettes qui est focalisée exclusivement sur le long terme au
détriment de la période qui suit immédiatement la date de cléture (moins d’'un mois, un a trois
mois, de trois mois a un an, entre un an et cing ans, en suivant 'exemple proposé par IFRS
7.B11). La norme indique que cette présentation fait appel au jugement du management. Une
note expliquant la raison pour laquelle I'échéancier des dettes est organisé comme présenté en
annexe serait donc utile (conformément a IAS 1.113) ;

des échéanciers des passifs qui présentent des calendriers de paiements correspondant aux
montants figurant au bilan et non, comme requis par IFRS 7.B14, les montants contractuels non
actualisés (lesquels doivent inclure des éléments qui ne sont pas encore au bilan comme les
engagements fermes de financement [IFRS 7.B13] ou les intéréts financiers sur emprunts).
Compte tenu de I'écart entre les données présentées au passif et celles fournies dans le cadre
de cet échéancier, une note précisant les modalités de constitution du tableau et facilitant un
contréle de cohérence par rapport aux catégories de passifs financiers détaillées en annexe ou
au bilan nous parait constituer une bonne pratique. De plus, certaines informations, requises par
la norme et qui sont souvent omises, nous paraissent importantes pour apprécier les montants
présentés. Il s'agit de la maturité retenue pour des instruments tels que les titres perpétuels pour
lesquels il n'existe pas de maturité contractuelle, le taux retenu pour présenter les emprunts a
taux variable, ou le cours de change retenu pour présenter les emprunts en devises ;

'absence de présentation séparée des instruments financiers dérivés au sein de I'échéancier
des dettes (IFRS 7.B15) ;

la prise en compte dans I'échéancier des passifs, d'instruments dérivés représentant des actifs a
la date de clbture sans les identifier de fagcon séparée (compensation non conforme a IAS 32) ;
'absence trop fréquente de mention et de description des covenants liés aux emprunts

bancaires ou obligataires (I'information se trouve parfois au sein du rapport de gestion).

La sensibilité aux différents risques de marché

L’information sur la sensibilité de la performance de l'entité aux différents risques de marché parait

perfectible :

en termes de couverture des différents types de risques (IFRS 7.40(a)). A titre d'illustration, on
peut souligner que seulement 47 sociétés sur les 90 de notre échantillon fournissent une
indication de la sensibilité au risque de taux, ce qui parait trés faible. Une partie des sociétés

dont I'endettement est a taux fixe considére ne pas étre exposée au risque de taux. Cette
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analyse fait débat puisque si un financement long terme obtenu a taux fixe arrive a échéance,

I'emprunteur peut se trouver dans une situation de renouvellement moins favorable et donc étre
en risque de taux d'intérét. Bien que cette information ne soit pas explicitement requise par la
norme, dans I'environnement actuel, une information sur les lignes de financement a taux fixes
devant étre renouvelées au cours des 12 mois qui suivent la date de cléture parait pertinente, si
elle n’est pas donnée par ailleurs ;

- concernant le risque de change, seules 38 sociétés fournissent une sensibilité a ce risque, ce qui
parait surprenant compte tenu de la trés forte internationalisation des activités des sociétés de
I’échantillon ;

- enfin, nous avons rencontré un cas de communication sur la sensibilité de la valorisation aux
hypotheses (requise par IFRS 7.40(a)) qui, contrairement & ce que prévoit IFRS 7.B18(a),
présentait non pas un seul scénario correspondant a I'impact gqu’'un changement raisonnable
d’hypothése pourrait avoir, mais plusieurs scénarios. Une telle présentation peut étre pertinente
lorsqu’il existe des effets de seuils importants et que le degré d'incertitude est jugé élevé. En
revanche, elle présente le risque, si aucun commentaire ne I'accompagne, de diminuer la
pertinence de I'information produite si la quantité d’information fournie est trop importante et que

les changements raisonnables ne sont pas mis en valeur.

D'une fagcon générale, afin que les informations produites en application de la norme IFRS 7 soient

pertinentes, il est utile d'ajouter des explications aux différents éléments chiffrés qui sont fournis.

Enfin, peu de groupes ont mis en évidence les impacts des instruments financiers sur le compte de
résultat en 2007 (IFRS 7.20). Quand elle est communiquée, cette information est la plupart du temps trés
difficile — voire impossible — a relier avec les rubriques du compte de résultat concernées et avec la
ventilation du résultat financier par nature d'impact, en général fournie par ailleurs dans les notes

annexes.

1.3. La présentation de l'information : renvoi possible vers le rapport de gestion ou un autre état

distinct des comptes

IFRS 7 prévoit la possibilité de donner une partie des informations (les informations qualitatives et
guantitatives des paragraphes 31 a 42 sur la nature et I'étendue des risques liés aux instruments

financiers et la fagon dont ils sont gérés) en dehors de I'annexe®.

Concernant cette option offerte par la norme, 'AMF avait rappelé fin 2007 les exigences figurant en
IFRS 7.B6 :

- ces informations, méme hors annexe, doivent étre établies dans les mémes délais et conditions

et doivent accompagner les comptes consolidés eux-mémes ; a défaut les comptes consolidés

seraient incomplets® ;

* IFRS 7.B6 évoque le rapport de gestion ou un rapport sur les risques comme états distincts des comptes susceptibles
de recueillir ces informations.

® En application de la Directive Transparence, pour les rapports financiers annuel et semestriel, les états financiers et
la partie du rapport de gestion commentant les comptes doivent étre produits simultanément.
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- un renvoi explicite a ces informations auditées doit figurer dans l'annexe aux comptes

consolidés.

La revue de la communication faite en 2007 montre que les pratiques sur ce sujet sont tres hétérogenes :

- il est assez fréquent de constater que I'information sur les risques sur instruments financiers est
présentée sans référence croisée entre I'annexe et le rapport de gestion ou sur les risques,

- il arrive, parfois, que linformation reprise en annexe ne comprenne pas tous les risques
financiers présentés au sein du rapport de gestion ou du rapport sur les risques. Parmi les sujets
qui ne sont pas développés en annexe alors qu'ils le sont dans ces rapports, on peut souligner le
risque de liquidité. L’AMF recommande d’adopter une analyse homogeéne de la matérialité des
risques présentés car ce type d'écart est source de doute quant a I'exhaustivité des informations
présentées au titre d'IFRS 7 ;

- dans certains cas l'information présentée en rapport de gestion est reprise a l'identique dans
I'annexe. On peut s'interroger sur I'utilité d’'une telle duplication ;

- il arrive, au contraire, que la description des risques faite au sein du rapport de gestion ou du
rapport sur les risques soit sensiblement différente de celle proposée en annexe ;

- il est fréquent de constater que le rapport de gestion ou sur les risques ne précise pas quelles
informations sont fournies en application de la norme IFRS 7 ;

- de ce fait, le lecteur n'a généralement pas I'assurance que lesdites informations ont bien été

auditées.

Face aux difficultés de mise en ceuvre que 'AMF a constatées, il parait utile d’améliorer la tracabilité de
I'information fournie en réponse aux exigences d’'IFRS 7. En effet, si cette tracabilité est respectée, elle
permet d'éviter de dupliquer tout ou partie de I'information produite, et ce, quelque soit le support retenu
(annexe aux comptes, rapport de gestion ou rapport sur les risques) pour cette communication. De
méme, la communication sur le niveau de vérification de cette information par les auditeurs doit étre

améliorée, de préférence par une mention explicite.

Pour la cléture au 31 décembre 2008, compte tenu de la poursuite de la crise financiere, I'AMF rappelle
l'importance des informations portant sur les expositions aux risques financiers, les méthodologies et
hypotheses appliquées et souligne I'attention que les utilisateurs des comptes accordent aux informations

sur la sensibilité quantifiée des principales hypothéses.

La norme autorisant que certaines informations (expositions aux risques, méthodologies, hypotheses et
sensibilités chiffrées des évaluations, ainsi que celles sur la facon dont ces risques sont gérés) soient
fournies en dehors des comptes, 'AMF recommande, lorsqu’un émetteur choisit cette option, gu'il clarifie
la nature des informations fournies en mettant en ceuvre les trois points suivants :

- préciser quelles informations sont fournies au titre d'IFRS 7 ;

- incorporer une référence croisée vers et depuis les comptes ; et

- clarifier le degré de contrdle réalisé par les commissaires aux comptes.
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2. 1AS 39 — Instruments financiers : comptabilisation et évalua tion

2.1. Initiatives prises en réponse a la crise financiere

La crise financiére a mis en exergue certaines difficultés d’application des normes IFRS traitant des
instruments financiers. Parmi celles-ci, on trouve celles portant sur la valorisation des instruments

financiers dans des marchés illiquides.

Depuis le début de I'année 2008, de nombreuses initiatives ont été prises pour apporter des solutions aux
questions comptables posées par la crise. Dés avril, le FSF a établi un rapport comportant 67
recommandations dont trois concernent le normalisateur comptable international :
- 'amélioration, a trés bréeve échéance, des regles de consolidation et de 'information en annexe
au titre des véhicules hors-bilan ;
- la formation d'un panel d’experts chargé d'aider les préparateurs a employer le concept de juste
valeur lorsque les marchés sont illiquides ;

- l'amélioration de l'information en annexe sur les instruments et les risques financiers.

Le G7 s'est saisi du probleme et a demandé que les recommandations du FSF soient, pour certaines

d’entre elles, appliquées dés le 30 juin 2008 pour améliorer la transparence des comptes.

En réponse, I'lIASB a mis en place un groupe d'experts (Expert Advisory Panel) afin de proposer des
améliorations en matiere d'information sur les instruments financiers complexes et de valorisation de
ceux-ci dans le cadre de marchés illiquides. Ce travail a été réalisé par un groupe de 20 participants,
incluant les régulateurs boursiers internationaux®. Le document de synthése a été soumis a I'l|ASB lors de
sa réunion de septembre. Il doit étre finalisé a la fin du mois d'octobre, pour étre publié a des fins

pédagogiques sans constituer une norme ou un guide d'application.

Le 13 octobre, I'lASB a adopté un amendement a IAS 39 permettant une convergence avec le référentiel
américain sur la question du reclassement de certains instruments financiers. Un exposé-sondage a
également été publié pour améliorer I'information en annexe sur le risque de liquidité et sur les différents

niveaux de juste valeur utilisés pour la valorisation des instruments financiers.

Enfin, le 15 octobre, le Conseil national de la comptabilité (CNC), la Commission bancaire, I'’Autorité de
controle des assurances et des mutuelles (ACAM) et 'AMF ont publié une « recommandation en matiere
de valorisation de certains instruments financiers a la juste valeur »” dont I'objectif est d’apporter des
clarifications pour l'arrété des comptes intermédiaires ou annuels clos a partir du 30 septembre 2008 pour
les entreprises détenant des actifs financiers valorisés a la juste valeur et pour lesquels les marchés sont

inactifs.

® Le président du Comité Technique de I'OICV a été représenté & 'Expert Advisory Panel. De son coté, le CESR a
produit en octobre 2008, a destination de I'|ASB, une contribution des régulateurs européens.
" Ce document peut étre consulté & 'adresse : http://www.amf-france.org/styles/default/documents/general/8477_1.pdf
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2.2. Présentation des incidences des réévaluations en résultat et en capitaux propres

Concernant les titres disponibles a la vente et les opérations de couverture de flux de trésorerie, les
recommandations de 'AMF publiées en décembre 2007 indiquaient que la communication des émetteurs
sur les effets en résultat du recyclage des capitaux propres pouvait étre améliorée. Ces recommandations
soulignaient notamment que l'identification au sein des capitaux propres de l'incidence de cette catégorie
d’instruments financiers fournit une information utile. Ce faisant, les recommandations ne faisaient que
reprendre la norme IFRS 7 qui prévoit en son paragraphe 20(a)(ii)) que les gains et pertes enregistrés
directement en capitaux propres au cours de la période soient présentés soit au niveau des états
financiers, soit en annexe aux comptes. Ce paragraphe prévoit également que le montant reclassé au
cours de la période des capitaux propres vers le compte de résultat soit, lui aussi, présenté au sein des

états financiers ou en annexe.

En raison de la baisse marquée des marchés financiers, pour les émetteurs qui disposent de portefeuilles
significatifs d’instruments financiers classés au sein de la catégorie « disponible a la vente », une telle
identification parait particulierement importante. En effet, comme IAS 39.67 requiert de reclasser les
pertes cumulées en capitaux propres vers le compte de résultat lorsque l'actif valorisé est déprécié,
l'utilisateur des états financiers qui constate une diminution importante des capitaux propres, due a la
baisse de la réserve liée aux instruments financiers disponibles a la vente, peut légitimement s’interroger
sur les criteres retenus pour reconnaitre les pertes de valeur. En conséquence, 'AMF estime que les
informations requises par la norme IFRS 7 doivent, dans ces situations, étre accompagnées,
conformément au paragraphe 113 d’lAS 1°, d’éclaircissements sur les jugements ayant conduit a la
conclusion de I'absence de perte de valeur malgré la présence d'indices de perte de valeur, s'ils font
partie des jugements qui ont I'effet le plus significatif sur les comptes. Au demeurant, conformément au
principe énoncé au paragraphe 32 d'lAS 1, si les pertes et les gains reconnus en capitaux propres sont

significatifs, il parait nécessaire de les présenter de facon distincte.

Compte tenu de la difficulté a apprécier, dans le contexte actuel, les situations de pertes de valeur au titre
des instruments financiers disponibles a la vente, il peut étre utile de présenter une information sur les
pertes latentes non reconnues a la cloture (i.e. en cas de réserve de juste valeur négative en capitaux
propres) par types d'instruments financiers (actions cotées, actions non cotées, obligations privées, bons
du trésor/OAT, etc.) en précisant les durées pendant lesquelles cette situation est observée, afin

d’appréhender les enjeux a la date de cloture®.

Concernant l'incidence de la baisse des marchés et l'identification d’'une perte de valeur au titre des
instruments financiers disponibles a la vente, rappelons que I'lFRIC avait été saisi de cette question et
avait fourni, en juin 2005, les raisons pour lesquelles il ne semblait pas approprié de développer une
interprétation sur ce sujet. Cette justification soulignait en particulier que le critere développé au

paragraphe 61 d’'lAS 39 ( « un déclin significatif ou prolongé de la juste valeur d'un instrument de capitaux

8 IAS 1 — Présentation des états financiers — version comprenant les amendements résultant des IFRS émises jusqu’au
31 décembre 2006 et applicable aux comptes 2008
® Une analyse similaire est prévue en normes américaines par le paragraphe 17 du FSP.FAS115-1/124-1.
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propres en dessous de son co(t d’origine constitue aussi un indice objectif de perte de valeur ») doit

s'apprécier non par rapport a la valorisation de l'instrument a la date de cléture de la période passée la
plus récente, mais par rapport a son co(t d’entrée dans les comptes. Elle clarifiait également que le
caractere prolongé doit s'apprécier par rapport a la durée totale pendant laquelle la juste valeur de
I'instrument financier a été inférieure au codt d’entrée™. Les émetteurs sont invités a préciser en annexe

les critéres retenus et appliqués de fagcon constante pour mettre en ceuvre cette disposition.

Les actions cotées en continu sur un marché organisé (comme le CAC 40) nous semblent devoir, sauf

exception, étre évaluées au cours coté a la date de cléture.

3. IAS 36 — Dépréciation d’'actifs

3.1. Incidences de la crise sur la valorisation des actifs incorporels et des écarts d’acquisition

La problématique de la dépréciation des actifs demeure essentielle si I'on considére le poids des actifs
incorporels exprimé en pourcentage des capitaux propres. En effet, fin 2007, pour les entreprises
industrielles et commerciales constituant I'indice CAC 40, ce poids s’élevait a 75% (contre 77% un an

auparavant), ce qui est considérable.

Dans le cadre de recommandations antérieures", TAMF avait déja longuement évoqué les informations
importantes qui doivent étre fournies au titre des tests de perte de valeur et de leurs incidences sur les

comptes.

Dans le contexte de crise que I'on connait depuis I'été 2007, on peut craindre que la baisse des
valorisations, enregistrées sur les actions cotées s’accompagne d’'une baisse également sur le non coté.
Cet élément peut constituer un indice de perte de valeur et devrait donc étre pris en compte, lors de

I'analyse de la valorisation de certains actifs liés a des participations.

Par ailleurs, compte tenu de I'importance des taux d’actualisation dans la détermination des valeurs
d'utilité susceptibles de justifier la valeur des actifs, il est utile de rappeler que I'annexe A de la norme IAS
36 mentionne que lorsque le taux d'actualisation d’'un actif spécifique ne peut étre trouvé par référence
directe au marché (IAS 36.A16) il convient :
- de s’appuyer sur le colt moyen du capital de I'entité, sur son colt marginal d’endettement et sur
d’'autres taux d’intérét issus du marché (IAS 36.A17) ;
- tout en ajustant ces éléments pour refléter la fagon dont le marché apprécierait les risques

relatifs aux flux de trésorerie générés par I'actif (IAS 36.A18).

1% Selon I'FRIC Update — juin 2005, la notion de « déclin prolongé » doit étre appréciée par rapport a la période durant
laguelle la juste valeur de l'investissement est demeurée au dessous du colt d’entrée de cet investissement.

! Recommandations de 'AMF en vue de l'arrété des comptes 2007 (disponible a I'adresse : http://www.amf-
france.org/styles/default/documents/general/8056_1.pdf) et Recommandations de I'AMF en matiére d’information
comptable dans la perspective de larrété des comptes 2006 (disponible a [I'adresse: http://www.amf-
france.org/styles/default/documents/general/7538 1.pdf).
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En période de forte volatilité des primes de risque exigées par le marché, la mise en ceuvre de cette
démarche est délicate. Il nous semble qu'a I'instar de la recommandation du CNC, de la Commission
bancaire, de 'ACAM et de I'AMF citée plus haut, une approche raisonnable et cohérente avec les
données historiques dont dispose I'entité peut étre mise en ceuvre pour corriger certains effets de la
perturbation des marchés sur la prime de risque. Lorsqu’une telle approche est retenue, il convient de
décrire précisément les éléments utilisés pour déterminer le taux d'actualisation et d’expliquer toute

modification significative éventuelle par rapport aux arrétés précédents.

3.2. Flux de trésorerie de marché

Comme rappelé dans les recommandations de 'AMF en décembre 2007, lorsqu’un émetteur se trouve
dans I'impossibilité pratique d’estimer la valeur recouvrable d'un actif grace a sa juste valeur diminuée
des codts de la vente au moyen de méthodes analogiques®?, il peut étre utile d’estimer la juste valeur au
moyen d’une méthode basée sur les flux futurs de trésorerie actualisés établis dans la perspective d'une

valeur de marché.

L’AMF avait indiqué qu’en cas de recours a cette méthode, une information en annexe doit le préciser et
expliquer la raison pour laquelle les méthodes analogiques n’ont pas été retenues a titre principal, décrire
les hypothéses clés, indiquer les modifications d’hypothéses clés réalisées par rapport au passe,
mentionner les sources utilisées et fournir des analyses de sensibilité lorsque cela est nécessaire
(IAS 36.134 (f) et IAS 1.120).

On relévera que cet aspect controversé de Il'application de la norme IAS 36 a fait I'objet d'une
reconnaissance officielle a posteriori (mai 2008) par une modification de la norme IAS 36™. Le
paragraphe 134 prévoit désormais que I'estimation de la juste valeur diminuée des co(ts de cession peut
s’appuyer sur les flux de trésorerie que va générer I'actif. Des précisions sont désormais requises par la
norme dans cette situation. Elles portent sur la période couverte par les projections de flux établies par le
management, le taux de croissance utilisé pour I'extrapolation des flux et le taux d’actualisation appliqué a
ces flux.

Dans le contexte de crise financiére que connaissent les marchés depuis 2007, le recours a cette
méthode s’averera probablement plus difficile car il faut pouvoir justifier d’'une dynamique de marché,
c'est-a-dire pouvoir rapprocher les prévisions sous-jacentes de parametres de marché (évolution du
secteur, profitabilité moyenne, anticipations des analystes), ce qui risque d'étre difficile compte tenu des

incertitudes sur I'évolution de I'économie. En tout état de cause, compte tenu de la sensibilité prévisible

12 |AS 36 demande de faire référence en dernier recours a la « meilleure information disponible » qui peut &tre obtenue
en considérant des « transactions récentes portant sur des actifs similaires dans le méme secteur d’activité » (IAS
36.27), c’est-a-dire en utilisant des méthodes analogiques. En pratique, il est parfois difficile d'identifier des sociétés
(cotées ou non) ou des transactions réellement comparables a I'actif ou au groupe d’actifs a évaluer et d’avoir accés a
'information détaillée.

'3 Cet amendement est applicable aux exercices ouverts & compter du 1* janvier 2009. Son application anticipée est
autorisée.
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des résultats aux hypothéses retenues a I'occasion de ces évaluations, une totale transparence grace a la

présentation en annexe des nouvelles informations requises par la norme IAS 36, ainsi que celle des

informations additionnelles que nous avions recommandées en 2007, nous parait indispensable.

3.3. Réaffectation d'écarts d’acquisition dans le cadre de la premiére application de la norme IFRS 8

Dans le cas ou un émetteur déciderait d'appliquer la norme IFRS 8 relative a l'information sectorielle (cf
également le point 8) par anticipation, et cette décision se traduirait par un changement d’affectation des
écarts d’acquisition pour tenir compte des modifications effectuées sur des regroupements d'unités
génératrices de trésorerie (UGT), la question se pose de savoir quelles incidences cette réaffectation

d’écarts d’acquisition doit avoir sur les tests de perte de valeur.

Le paragraphe 96 de la norme IAS 36 indique que le test de perte de valeur d’'une UGT, a laquelle a été
affecté un écart d’acquisition, doit étre réalisé chaque année. Le paragraphe 99 prévoit que les calculs les
plus récents qui ont été utilisés pour effectuer une vérification de la valeur recouvrable d'une UGT a
laquelle un écart d’'acquisition est affecté peuvent étre réutilisés pour la période en cours a condition
(notamment 1AS 36.99(a)) que les actifs et passifs qui constituent 'UGT n'aient pas été modifiés

significativement depuis la derniére date de test.

Dans le cadre d'une réaffectation d’écarts d’acquisition sur de nouveaux regroupements d’'UGT, ce critére
n'est a priori pas respecté. Par conséquent, I'AMF s’attend a voir, méme lorsque les tests annuels auront
été réalisés sur les valorisations des écarts d’acquisition avant I'application de la norme IFRS 8, les
émetteurs concernés procéder a de nouveaux tests de perte de valeur aprés modification de la structure

des regroupements d’'UGT.

Compte tenu de l'incidence potentielle de telles réaffectations sur I'évaluation des pertes de valeur, 'AMF
souhaite que les émetteurs qui se trouveraient confrontés a une telle situation fournissent des
éclaircissements en annexe sur la fagon dont les réaffectations d’écarts d'acquisition ou de quote-part

d’écart d’acquisition ont été effectuées.

4. 1AS 19 - Avantages accordés aux salariés

4.1. Impacts de la crise sur les avantages postérieurs a I'emploi

On peut craindre que la détérioration tres marquée des marchés financiers depuis 2007 ait, dans certains
cas, une influence sensible sur le montant des engagements nets long terme (de retraite en particulier).
Toute baisse significative des rendements constatés sur les actifs de couverture incite en effet a
s'interroger sur les prévisions de rendement de ces actifs (ajustement d’expérience). Une diminution des
rendements attendus en N a pour conséquence une augmentation du codt des services de I'année N+1
et donc une diminution de la performance de I'entreprise en N+1. La baisse de valeur des actifs de

couverture entraine une augmentation de I'engagement net et, la encore, une diminution de la
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performance de I'entreprise. Celle-ci est immédiate si les écarts actuariels sont immédiatement

enregistrés en résultat ou en capitaux propres. Elle peut étre différée si I'émetteur utilise la méthode dite
du corridor. En regle générale, cette question n’est pas neutre compte tenu, notamment, de I'importance

des implantations a I'étranger de certains groupes cotés a Paris.

Méme si IAS 19.120A(0) limite la présentation de la sensibilité des hypothéses au seul cas des
engagements au titre des prestations médicales, IAS 1.120 requiert la présentation d’analyses de
sensibilité au titre de l'information a fournir sur les principales sources d’incertitude relatives aux
estimations. En conséquence, dés lors qu’'un émetteur identifie les engagements postérieurs a I'emploi

parmi les principales sources principales d’incertitude, cette information est obligatoire.

Cette recommandation est également valable s’agissant des actifs de couverture s'ils sont significatifs,
pour lesquels une analyse de sensibilité devra étre présentée autant sur le rendement prévu pour la

période comptable suivante que sur les hypothéeses retenues pour leur évaluation a la date de clbture.

Il est également utile de rappeler que certaines autres exigences de la norme IAS 19 contribuent a
éclairer la fagcon dont les estimations actuarielles de ces engagements ont été élaborées. La norme
demande, par exemple, que soient présentés les ajustements d’expérience reconnus au titre des actifs de
couverture. Cet élément, doit étre complété par des éléments détaillés sur le poids relatif des principales
catégories d’actifs de régime (actions, obligations, biens immobiliers - IAS 19.120A(j)) et sur la description
narrative des bases qui ont permis de déterminer le rendement attendu des actifs de couverture (en

fournissant des éléments sur les principales catégories d’actifs — IAS 19.120A(l)).

4.2. Références retenues pour les taux d'actualisation utilisés dans I'estimation des passifs

La lecture des états financiers montre qu'il n'est pas toujours facile d'identifier quelle est la référence
utilisée (taux requis des émetteurs obligataires privés ou taux des OAT) par les émetteurs pour
déterminer le taux d’'actualisation utilisé pour évaluer le passif lié aux avantages postérieurs a I'emploi.
Bien que cette information ne soit pas explicitement requise par IAS 19.120A, 'AMF encourage les
émetteurs concernés a fournir cette référence, en plus du taux lui-méme, des lors que la sensibilité du

passif au taux d’actualisation est significative.

Dans I'hypothése ou un émetteur utilisait jusqu'a présent comme référence le taux d'intérét des
obligations privées de grande qualité (IAS 19.78), I'analyse des conditions de marché fin 2008 pourra,
dans certains cas, conduire a la conclusion :
- que le marché n'est plus suffisamment profond pour que les évaluations de ses engagements
continuent & s’appuyer sur cette donnée ;
- que lindice utilisé comme référence incorpore une proportion importante d'établissements
financiers dont les conditions d’emprunt se sont tres nettement dégradées au cours de I'année

2008.
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Il nous semble qu'il convient, soit de retraiter I'indice en fournissant une information circonstanciée en

annexe, soit de rechercher s'il existe un indice alternatif, remplissant les critéres qualitatifs requis par IAS
19.78, qui pourrait étre utilisé en remplacement de la référence utilisée jusque la. Dans les deux cas
évoques ci-dessus, il nous semble important que I'émetteur indique quel était I'indice de référence utilisé
auparavant et qu'il justifie pourquoi cet indice ne semble plus approprié. Il conviendrait également de
préciser le nouveau taux utilisé et les justifications de ce choix. Un tel changement ne nous parait pas

avoir le caractére d’'un changement de méthode, mais seulement d’un changement d’estimation.

5. 1AS 1 Présentation des états financiers — classement des dettes en passif courant ou non

courant

La norme IAS 1, prévoit que les dettes qui présentent 'une au moins des caractéristiques suivantes
soient présentées parmi les éléments courants du passif de I'entreprise (IAS 1.60)" :

-« (a) I'entité s'attend a régler le passif au cours de son cycle d’exploitation normal,

- (b) il est détenu essentiellement aux fins d'étre négocié,

- (c) il doit étre réglé dans les douze mois apreés la date de cléture, ou

- (d) I'entité ne dispose pas d'un droit inconditionnel de différer le reglement du passif pour au

moins douze mois a compter de la date de clbture. »

Il est fréquent qu’'un contrat de financement long terme prévoie que le débiteur s’engage a respecter un
ou plusieurs ratios et qu’'un manquement sur le respect de I'un de ces ratios entraine I'exigibilité dudit
financement. Généralement, le débiteur entreprend de renégocier les termes du contrat afin d'éviter
d’'avoir a classer le passif correspondant en passif courant. Le paragraphe 65 d’lAS 1 traite précisément
de ces situations. Il précise que « lorsqu’une entité n'a pas respecté un engagement prévu [...], avant ou
a la date de cléture, avec pour effet de rendre le passif remboursable a vue, ce passif est classé en tant
que passif courant, méme si le préteur a accepté, aprés la date de cléture mais avant la date

d’autorisation de publication des états financiers de ne pas exiger le paiement suite a ce manquement. »

Lorsque le manquement n'a pas pour effet de rendre le passif remboursable a vue (si, par exemple, le
contrat définit un délai pour que le débiteur informe le créancier et accorde a ce dernier un délai
supplémentaire pour apprécier la situation avant, éventuellement d'exiger le remboursement de sa
créance), la question se pose, en théorie, de savoir si le reclassement du passif doit étre effectué. Or le
principe établi au paragraphe 60 (d), et rappelé en seconde partie du paragraphe 65, selon lequel « le
passif est classé en tant que passif courant parce qu’a la date de cléture, I'entité ne dispose pas d'un droit
inconditionnel de différer le réglement de ce passif pendant au moins douze mois a compter de cette
date », est trés clair. En conséquence, dans de telles situations, le passif doit étre reclassé parmi les
passifs courants, méme si le créancier donne son accord, aprés la date de cléture et avant la décision

d’'autoriser la publication des états financiers, pour repousser I'exigibilité du passif. Une information

1 |AS 1 — Présentation des états financiers — version comprenant les amendements résultant des IFRS émises
jusqu’au 31 décembre 2006 et applicable aux comptes 2008.
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