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Introduction

			La comptabilité a une image sinistre, véhiculée au travers de nombreux supports comme les films (« Je ne suis personne, je suis le comptable. », réplique de No Country for Old Men des frères Coen en 2007), les romans (le comptable impuissant à enrayer la chute de son entreprise dans Fromont jeune et Risler aîné de Daudet en 1874), ou même les bandes dessinées (M. Boulier, comptable rigide et dépassé par les événements dans Gaston Lagaffe). Pour autant, un des produits finis de cette technique à la piètre réputation, le reporting financier, baigne notre environnement. La presse économique s’en fait évidemment l’écho, mais les médias en général communiquent largement sur la valeur boursière de Google ou d’Apple, les difficultés d’Altice, la performance financière de la SNCF ou les conséquences des relations entre l’État et le groupe Air France-KLM sur la solvabilité de l’entreprise.

			L’écart entre l’image de la comptabilité et son importance sociale n’est pas la seule raison qui a motivé l’écriture de ce livre. Il est né d’un projet visant à mieux comprendre, et mieux transmettre, les caractéristiques des normes comptables internationales. Dans le foisonnement éditorial qui caractérise ce domaine, les ouvrages ont souvent une dimension fortement technique, empreinte des obligations pédagogiques qu’impose le cursus d’expertise-comptable. L’ambition ici n’est pas de traiter de la technique comptable, mais bien davantage de son produit fini. Soyez donc prévenu : sa lecture ne fera pas de vous un comptable ! Vous ne passerez pas d’écritures, ne connaîtrez pas les arcanes des plans de comptes et ne pérorerez pas sur les avantages et les inconvénients de quelque détail obscur. L’ambition est différente et, nous l’espérons, d’une certaine manière plus vaste.

			Nous souhaitons en effet offrir aux personnes intéressées un accès à ces documents financiers omniprésents sans passer par la case de la technique comptable. On peut lire des états financiers, comprendre les enjeux du choix d’un modèle de valorisation plutôt que d’un autre ou participer à un échange sur les conséquences comptables d’une opération sans connaître le détail de sa prise en charge matérielle. La comptabilité étant une manière de traduire l’économie de l’entreprise, ses relations avec les tiers et ce qu’elle en a retiré, il faut comprendre ce discours. Le comprendre, le parler, sans nécessairement connaître le détail de son fonctionnement. À la manière d’une langue que l’on pratiquerait sans avoir à l’esprit le livre de grammaire, le dictionnaire et le manuel de conjugaison décrivant les règles (plus ou moins) immuables la régissant.

			Pour atteindre cet objectif, nous avons fait deux choix. Le premier est de partir du cycle de vie de l’entreprise et de s’en servir pour structurer notre présentation. L’entreprise va investir, et aura ainsi besoin de financements afin de démarrer son exploitation. Son activité va l’amener à prendre des engagements et à supporter des risques, dont elle devra également rendre compte. L’ouvrage suit ces différentes étapes, en passant au préalable par une partie aussi indispensable que différente : la présentation des principales notions que nous utiliserons. En effet, le reporting financier dont nous allons vous parler, celui dont on abreuve le public, se caractérise par l’existence d’un cadre théorique et de quelques principes fondamentaux, qui vont servir par la suite à construire l’ensemble des raisonnements. Dès lors, il est utile et même nécessaire de commencer par eux.

			Le second choix est celui de l’approche. Plutôt que de partir de la comptabilité, nous allons au contraire commencer par décrire les enjeux économiques auxquels l’entreprise est confrontée dans chaque cas. Que se passe-t-il ? Comment peut-on analyser un événement ? Quelle perspective retenir ? Cette posture nous permettra de comprendre la logique à l’œuvre dans leur représentation. Car la comptabilité ne fait pas des choix gratuits ou arbitraires : cette discipline porte un regard orienté sur la réalité et l’analyse selon des axes qui lui sont propres. Regarder une opération de son point de vue permet de comprendre ses choix. Selon nous, cette approche présente un avantage : même si le détail du traitement change, car la règle comptable évolue, sa logique générale reste. Si vous vous habituez à cette perspective, vous pourrez imaginer ce que le comptable pourrait envisager et ce qu’il exclurait, même sans connaître le détail des textes.

			En raison de ces choix, ce livre ne s’adresse pas au comptable chevronné, désireux de maîtriser le détail le plus fin d’une technique dont il connaît parfaitement les mécanismes fondamentaux. Il a été rédigé en pensant à tous ceux qui sont confrontés à la comptabilité, dans leurs études ou leur vie professionnelle, sans en avoir fait auparavant et sans nécessairement souhaiter se perdre dans ce domaine. Il sera également utile aux étudiants désireux de compléter leur formation par une connaissance de cette technique fondamentale de la gestion, avant peut-être d’en aborder d’autres aspects moins rébarbatifs. Dans tous les cas, nous souhaitons vivement que l’image du comptable attaché à ses comptes numérotés et parlant une langue absconse s’éloigne, et que vous puissiez prendre conscience de la logique interne, parfois séduisante, de cette technique qui ne mérite décidément pas la mauvaise image dont elle souffre.

			L’objectif n’est pas de faire du lecteur un comptable, mais de lui permettre de comprendre les états financiers publiés et les mécaniques à l’œuvre pour y aboutir, et d’intégrer ces questions aux problématiques auxquelles il pourrait être confronté. Nous ne nous adressons donc pas au comptable, mais au citoyen qui voudrait comprendre le déluge d’informations financières auquel il est soumis et dialoguer de manière constructive avec ceux qui les produisent ou les exploitent quotidiennement.

			Votre parcours débutera donc par une présentation des principes généraux sous-tendant la comptabilité (chapitre 1), avant d’aborder l’investissement (partie 1) et son financement (partie 2). Le voyage se poursuivra par l’examen de la vie quotidienne de l’entreprise et son exploitation (partie 3), avant de s’achever sur les risques et les engagements qu’elle doit supporter (partie 4).

			Bonne route, et que Luca Pacioli (mathématicien de la Renaissance considéré comme le père de la technique comptable encore utilisée de nos jours) soit avec vous !

Les corrigés détaillés des applications sont disponibles sur le site vuibert.fr

			

		





Chapitre 1

			À lire avant de commencer…

			
				
					
					
				
				
					
							
							Objectifs du chapitre

						
							
							Mots clés

						
					

					
							
							✔ Connaître le cadre conceptuel de la comptabilité, les notions utilisées par le comptable et les destinataires des états financiers. 

							✔ Appréhender les principales techniques comptables.

							✔ Aborder la notion de reporting et d’états financiers.

						
							
							✔ Avantages économiques

							✔ Richesse

							✔ Actif, Passif

							✔ Charges, Produits

							✔ Bilan

							✔ Compte de résultat

							✔ Débit, Crédit

						
					

				
			

			Le premier contact avec la comptabilité et son enseignement est parfois difficile, car essentiellement consacré à la technique de tenue matérielle des comptes.

			Sans nier les mérites d’une telle approche, cet ouvrage ne s’inscrit pas dans cette perspective. Il s’attache à expliquer la manière dont les états financiers sont élaborés plutôt que la tenue matérielle des écritures aboutissant à ces documents de synthèse. Son objectif est de vous permettre de comprendre les raisons pour lesquelles les états financiers ont l’apparence que la comptabilité leur donne, et la rationalité sous-jacente aux choix de représentation.

			Ce premier chapitre vous permettra de prendre connaissance d’un certain nombre d’hypothèses et de principes généraux, que nous pourrons utiliser de manière systématique tout au long des parties suivantes pour anticiper, éclairer et comprendre les traitements comptables adoptés pour chacun des événements économiques affectant la vie d’une entreprise.

			Nous commencerons donc par étudier l’inscription théorique de la comptabilité, ou tout au moins du système comptable que nous présenterons, celui des normes comptables internationales (aussi connues sous le nom de « normes IFRS »). Sa conception repose en effet sur deux cadres particuliers : la théorie de l’agence et celle de l’efficience des marchés financiers (section 1). Munis de cet outillage conceptuel, nous pourrons présenter l’entreprise telle que la voit le comptable, lieu de production et de consommation d’avantages, supportant des risques et inscrite dans une temporalité particulière (section 2). Nous aborderons ensuite le modèle comptable permettant de traduire cette vision en états financiers (section 3), avant de préciser un certain nombre de points essentiels, tels que le dispositif normatif concerné et les destinataires de ces états financiers (section 4).

			
1. Les fondements conceptuels de la comptabilité

			La comptabilité n’est pas qu’une technique de tenue de comptes, retranscription servile et sans déformation d’une réalité extérieure. Elle s’appuie sur des théories représentant l’entreprise et ses relations avec les tiers. Bien que celles-ci soient multiples, nous n’en évoquerons que deux, particulièrement importantes pour la perspective adoptée dans cet ouvrage centré sur la publication des états financiers par les sociétés cotées : la théorie de l’agence et celle de l’efficience des marchés financiers.

			
1.1. La théorie de l’agence

			Dans la perspective de la théorie de l’agence, l’entreprise est perçue comme un nœud de contrats. L’un de ces contrats lie les actionnaires aux dirigeants, les premiers déléguant aux seconds la gestion et donc le pouvoir de décision, au moins en partie. L’investisseur est dans la situation du mandant, aussi appelé principal, puisqu’il confie des fonds à une entreprise, dirigée par un conseil d’administration ou un directoire auquel il n’appartient pas le plus souvent. Or, les intérêts du mandant et ceux du mandataire (appelé quant à lui l’agent) peuvent différer. Par exemple, les dirigeants d’une entreprise ont tout intérêt à obtenir la rémunération la plus élevée possible, indépendamment de la performance de leur gestion, ce qui n’est de toute évidence pas dans l’intérêt de l’organisation dont ils ont la responsabilité. Pour l’éviter, il est certes possible de recourir à des mécanismes incitatifs permettant d’aligner l’intérêt du dirigeant et celui de l’investisseur, le plus souvent en faisant dépendre la rémunération du premier de la performance de l’action, soit indirectement (la prime est calculée en fonction de paramètres financiers devant avoir un impact sur ce cours), soit directement (la rémunération est formée pour partie d’actions, voir illustration 1.1). Mais tout cela ne permet pas d’éviter la nécessaire supervision que le principe même de délégation emporte.

			En effet, si l’investisseur a intérêt à limiter les divergences d’intérêts, cela n’est pas a priori des plus faciles, dans la mesure où il dispose d’informations plus limitées et de leviers d’action moins directs. C’est une conséquence essentielle de la relation mandant-agent ; une asymétrie d’information existe en effet entre les parties, les investisseurs disposant de moins d’éléments que les dirigeants. Cette situation constitue une source majeure d’incertitude, en introduisant un aléa moral et donc un doute, qui pourrait aboutir au refus de délégation (un marché à information imparfaite tend à disparaître de lui-même, comme l’a montré G. Akerlof, prix Nobel en 2001 pour ses travaux). 

			Différents dispositifs existent pour pallier cette situation, qui entraînent tous des coûts d’agence. L’un de ces dispositifs consiste à rendre compte de l’exécution du contrat, et relève de ce qui est qualifié de « coûts de dépendance ». Les états financiers, qui ont pour vocation d’informer les apporteurs de capitaux sur la gestion de l’entité par les dirigeants, appartiennent à cette catégorie et participent à la réduction de l’asymétrie d’information, et donc de l’aléa moral, permettant ainsi à la relation de se nouer. Ils constituent un outil de contrôle et leur exploitation permet de suivre, de juger et éventuellement de sanctionner les décisions de gestion, au prix il est vrai d’un coût de production et d’exploitation. On voit également tout l’intérêt d’imposer des règles de préparation indépendantes des choix des dirigeants, les (bientôt) fameuses normes comptables, pour éviter que ces derniers ne cherchent à falsifier l’image renvoyée de leur gestion. L’application de règles identiques par toutes les entreprises permet de surcroît de comparer leurs performances et donc de choisir celle(s) devant être privilégiée(s).

			Illustration 1.1. La rémunération des dirigeants

			Renault présente les règles de rémunération des dirigeants et des mandataires sociaux dans son document de référence. Les modalités en sont fixées conformément aux principes posés par le code Afep-Medef, repris dans le document publié par le groupe.

			Les composantes de la rémunération du PDG pour l’année 2018 sont les suivantes :

			• rémunération fixe de 1 000 000 d’euros ;

			• rémunération variable de 1 000 000 d’euros, versée à 75 % sous forme d’actions sous condition de présence pendant trois ans ;

			• rémunération de long terme de 80 000 actions (soit, au cours de fin décembre 2017, 6,7 millions d’euros).

			La rémunération variable dépend de critères de performance financière (return on equity, marge opérationnelle et free cash-flows) et managériale (suivi de l’accord pluriannuel, engagements RSE et environnementaux, développement des partenariats et des synergies, développement d’une stratégie R&D). 

			Les actions de performance, qui forment potentiellement l’essentiel de la rémunération, sont remises sur la base de l’atteinte de critères de performance financière (performance par rapport à des indices boursiers et free cash-flows) et industrielle (production, part des véhicules électriques).

			L’alignement des intérêts du PDG et des actionnaires est assuré tant par la forme prise par une part notable de la rémunération (actions) que par les conditions de leur versement (objectifs susceptibles de contribuer au développement de l’entreprise et donc à la performance du titre).

			Vous trouverez un extrait du document de référence sur ces questions ici : http://bit.ly/remunerationsrenault.

			L’intérêt de cette surveillance est aussi de permettre à l’investisseur de prendre des décisions pertinentes sur l’allocation de ses moyens en fonction de la performance dégagée et des risques encourus : quelles actions acheter ? Quelles actions vendre ? Il participe ainsi à l’efficience des marchés.

			
1.2. L’efficience des marchés financiers

			Si la notion d’efficience des marchés a une histoire assez ancienne, elle prend sa forme canonique dès 1970 sous la plume de l’Américain Eugen Fama, récompensé pour ses travaux par le prix Nobel d’économie en 2013. Ce théoricien développe l’idée qu’un marché est efficient s’il reflète l’ensemble de l’information disponible pertinente pour la détermination du prix. Le prix contient toutes les informations et rien ne lui échappe. Une autre formulation, équivalente, met en avant la rationalité des participants au marché, qui intègrent instantanément toute information nouvelle pour permettre la formation d’un prix d’équilibre, auquel des transactions équitables pourront avoir lieu. Dans une telle approche des marchés financiers, le prix joue donc un rôle tout particulier. Il contient toute l’information disponible, intègre instantanément tout élément nouveau grâce à la rationalité des participants et permet donc la prise de décision (voir illustration 1.2).

			Illustration 1.2. La diffusion d’information boursière : Bolloré, Facebook et Vinci

			La rapidité des réactions des marchés aux annonces des sociétés illustre bien cette notion d’efficience et la prise en compte dans le prix des informations disponibles.

			Prenons un exemple parmi d’autres : en avril 2018, l’audition de Vincent Bolloré sur des soupçons de corruption en Afrique provoque une baisse de 5 % de la valeur boursière de l’action du groupe portant son nom (http://bit.ly/crashbollore).

			L’efficience des marchés est cependant une notion contestée. Il est ainsi arrivé que l’intégration d’une information dans le cours soit jugée tardive. En juillet 2018, l’action Facebook a perdu 18 % en une seule journée, après que l’entreprise avait annoncé une baisse de son taux de croissance. Cette correction boursière a été également considérée, au moins en partie, comme une réaction tardive à l’introduction de la nouvelle réglementation sur les données personnelles en Europe, susceptible de peser sur ses revenus publicitaires.

			Les informations peuvent également être manipulées. Une affaire qui concernait Vinci, victime de la diffusion d’un faux communiqué de presse en novembre 2016, est restée emblématique de ce risque. Le titre avait alors baissé de 18 % en séance et avait clôturé sur un net recul en dépit du démenti diffusé par le groupe. L’Autorité des marchés financiers (AMF) avait alors initié une réflexion sur les difficultés soulevées à cette occasion (http://bit.ly/amfvinci). 

			La question peut se poser de l’étendue de l’information incorporée dans le prix. Différentes hypothèses ont été envisagées : le parcours antérieur du prix (efficience faible), l’information financière publique (efficience semi-forte) et les informations privées (efficience forte). L’idée sous-jacente est que, dans chaque cas, vous ne pouvez réaliser durablement une performance supérieure à celle du marché à partir des seules informations contenues dans le prix. Pour illustrer notre propos dans le cas de l’efficience semi-forte, analyser les états financiers publiés par l’entreprise ne sert à rien, puisque les informations publiques sont incorporées dans le prix. En revanche, vous pouvez réaliser un gain en exploitant des informations confidentielles, qui ne seraient pas reflétées dans le prix dans ce cas. C’est la raison pour laquelle des délits d’initié sont possibles si le marché n’a qu’une efficience faible ou semi-forte, alors qu’ils ne le sont pas en cas d’efficience forte, hypothèse selon laquelle même l’information privée serait prise en compte dans le prix.

			Cette notion d’efficience peut paraître bien éloignée des préoccupations des comptables. Ceux-ci ne travaillent cependant pas pour eux : les états financiers qu’ils préparent doivent pouvoir être utilisés par les apporteurs de capitaux en général, et les investisseurs en particulier. La question de l’intérêt de l’exploitation de ces documents se pose donc bien. Si l’efficience est forte, ces documents n’apportent pas d’informations nouvelles. Ils sont en revanche utiles pour les deux autres formes (ils rendent l’information publique, permettant son intégration), qui paraissent mieux refléter le comportement réel de la plupart des marchés. De surcroît, le dispositif comptable que nous allons présenter (les normes IFRS, voir section 4.2) accorde une place importante aux prix de marché et, plus généralement, à ce qui est appelé « la juste valeur ». L’hypothèse d’efficience permet de le comprendre : publier un prix est par essence utile pour le lecteur des états financiers, dans la mesure où il comporte toute l’information, lui permettant ainsi de prendre des décisions économiquement rationnelles… rendant les prix efficients : la boucle est bouclée.

			Ce cadre théorique explique une des principales qualités que les états financiers sont supposés présenter : la pertinence. Leur exploitation doit permettre aux lecteurs en général, et à l’investisseur en particulier, de prendre des décisions économiquement rationnelles. Il faut conserver à l’esprit cette orientation spécifique lors de l’élaboration des documents de référence : ils ne sont pas établis pour la beauté du geste comptable, mais pour servir de support à l’accroissement, ou à la préservation, de la richesse de leurs lecteurs.

			
2. La vision de l’entreprise par le comptable

			Que représente l’entreprise pour le comptable ? Elle constitue d’abord un problème : il faut traduire une réalité complexe en unités monétaires, ce qui impose un travail considérable de réduction de la diversité. Pour y arriver, le comptable va s’appuyer sur les flux engendrés par l’activité, les avantages économiques, point de départ de la richesse créée par l’entreprise. Au-delà de l’identification de ces avantages se posera la question de celle de leur bénéficiaire, qui suppose de définir les notions de pouvoir et de contrôle. Enfin, dans la pratique, il faut également être en mesure de déterminer la date d’acquisition de ces avantages, afin de les intégrer aux états financiers au bon moment. La figure 1.1 reprend ces enjeux.

			Figure 1.1. L’entreprise vue par le comptable
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2.1. Des avantages à la richesse

			La perception de l’entreprise par la comptabilité repose dans une large mesure sur l’idée que toute décision est prise dans la perspective d’en retirer des avantages, mais que l’obtention de ces derniers implique de courir un certain nombre de risques. Nous verrons que ces notions d’avantages et de risques sont au cœur des enjeux de représentation. L’inscription dans les états financiers dépend en effet de l’identification des avantages attendus et des risques supportés. Mais qu’entend-on exactement par ces notions ?

			2.1.1. Les avantages attendus

			D’une manière générale, les avantages sont essentiellement conçus comme les flux de trésorerie dégagés par l’activité, ou dont les biens détenus permettent d’espérer l’obtention. L’exemple le plus caractéristique est probablement celui de l’investissement (voir partie 1), par exemple dans une machine-outil. L’effort financier que représente un tel investissement n’est consenti que parce que l’entreprise en attend une capacité à produire puis à vendre, et donc à dégager des flux de trésorerie supérieurs à son coût. Il en découle assez naturellement une première vision du montant que le dirigeant sera disposé à payer pour obtenir cette machine : il ne saurait être supérieur à celui des avantages futurs attendus, faute de quoi il entreprendrait une opération à perte, destructrice de valeur. Ce raisonnement est au demeurant très présent en finance dans les décisions d’investissement. Pour apprécier l’opportunité d’acquérir un bien, les dirigeants vont modéliser les cash-flows futurs attendus de celui-ci, les actualiser (voir l’annexe) et les comparer à son coût initial. L’investissement n’est réalisé que si la différence est positive (et donc le prix inférieur à la valeur actuelle des flux futurs). Il en va de même en comptabilité : un bien est essentiellement représentatif des avantages qu’il emportera dans le futur, et ne peut pas, d’une manière générale, figurer en comptabilité pour un montant supérieur à celui de la valeur actuelle de ceux-ci (voir illustration 1.3).

			Illustration 1.3. Valeur et avantages

			À la clôture de l’exercice 2016, le Crédit Agricole a révisé à la baisse la valeur des actifs de la banque LCL dont il est propriétaire.

			Cette perte de valeur, de 491 millions d’euros, a été décidée en raison de « l’environnement macroéconomique et financier dans lequel LCL opère », jugé peu favorable par le groupe. Les avantages attendus de ce réseau bancaire sont donc plus faibles, et par voie de conséquence le montant pour lequel il figure dans les états financiers du Crédit Agricole doit être diminué (déprécié selon la terminologie comptable consacrée).

			Vous trouverez des informations complémentaires ici : http://bit.ly/depreciationlcl.

			En comptabilité, les entrées de trésorerie sont généralement considérées comme des avantages, même si elles n’enrichissent pas l’entreprise à proprement parler. Si un client doit de l’argent, le versement de ce montant, correspondant au remboursement de la créance, ne modifie pas la richesse de l’entreprise. Dans cet exemple, l’entreprise avait une créance : elle a maintenant de la trésorerie, ce n’est certes pas la même chose, seule la composition de la richesse a été modifiée, pas son niveau. Toutefois, la trésorerie obtenue est généralement conçue comme un avantage économique.

			Enfin, les avantages économiques peuvent être reçus ou payés (consommés), comme nous le verrons à la section 2.1.3. Si la vente de la production de la machine-outil constitue un avantage reçu, il faut utiliser cet équipement, qui s’use et perd de ce fait de sa valeur (avantages consommés). L’illustration 1.4 permet de bien cerner cette notion, qui sera approfondie quand la question de la richesse créée sera abordée.

			Illustration 1.4. Avantages reçus et consommés 

			Le prix payé pour une voiture neuve correspond à la promesse de pouvoir effectuer un certain nombre de kilomètres. Lorsqu’il est revendu d’occasion, la distance que le véhicule est susceptible de parcourir est plus faible (amputée des kilomètres déjà effectués), ce qui explique que son prix sera plus faible qu’à l’état neuf.

			La différence entre le prix neuf et le prix d’occasion correspond donc à une diminution de valeur venant en contrepartie de la distance parcourue : ce montant correspond aux avantages consommés par l’utilisation du véhicule, ou, vu d’une autre manière, au prix des kilomètres parcourus.

			2.1.2. Les risques supportés

			Il est rare que des avantages puissent être escomptés sans qu’un risque ne pèse sur leur obtention, d’une manière ou d’une autre. Sinon il serait possible de s’enrichir sans risque, ce que les financiers considèrent comme possible, mais d’une seule manière : en achetant des emprunts d’État, pas n’importe lequel (l’Allemagne plutôt que le Brésil en ce moment par exemple), et sans en attendre une grande rentabilité.

			Ce n’est pas là la vocation d’une entreprise. De manière générale, l’activité économique suppose de courir des risques pour générer des avantages. Si ces derniers peuvent in fine être analysés comme des flux de trésorerie que l’entreprise encaissera, les risques vont quant à eux affecter de manière défavorable ces flux. Ils peuvent le faire de deux manières : en minorant les encaissements attendus (voir illustration 1.5) ou en imposant des décaissements (voir illustration 1.6).

			Illustration 1.5. La baisse des encaissements attendus

			Imaginons une société de distribution minière disposant de stocks d’or en avril 2018. À cette date, le cours du lingot était de 43 000 dollars : elle estime donc pouvoir retirer cette somme de la vente de chaque lingot. En décembre de la même année, le cours est tombé à 38 000 dollars et les perspectives d’encaissement pour le même lingot sont amputées de 5 000 dollars. En quatre mois, elle a donc été amenée à réviser à la baisse de presque 12 % les encaissements attendus sur l’or qu’elle détient. Il s’agit d’une première manifestation du risque : les biens détenus perdent de la valeur.

			Illustration 1.6. Les décaissements imposés

			En septembre 2018, la Direction de la concurrence européenne a annoncé son intention d’ouvrir une enquête approfondie sur une possible collusion entre de grands fabricants automobiles allemands. Ils sont soupçonnés de s’être entendus pour réduire la compétition sur les dispositifs antipollution, au détriment de leur amélioration et de la santé des citoyens européens. Si l’enquête venait à confirmer ces soupçons, elle pourrait déboucher sur des sanctions financières significatives, dont cette Direction est coutumière. Ainsi a-t-elle infligé une amende de 4,3 milliards d’euros à Google pour violation des règles de concurrence en juillet 2018.

			Vous trouverez des informations complémentaires ici : http://bit.ly/ententeautomobile et http://bit.ly/amendegoogle.

			Ces deux exemples mettent donc en évidence les caractéristiques d’un risque. Pour qu’il y ait risque, il faut que la sortie de trésorerie supportée par l’entreprise soit involontaire (elle ne dépend pas d’une décision de l’entreprise, mais de facteurs externes), inattendue (même si l’entreprise peut penser qu’il est inévitable que certains clients ne la règlent pas, la défaillance d’un client bien identifié est une surprise, sinon la vente n’aurait probablement pas été réalisée) et ne permette ni d’obtenir une contrepartie de valeur équivalente ni de diminuer ses dettes.

			Ainsi, la perte de valeur des stocks constitue un risque (elle dépend de prix de marché sur lesquels l’entreprise n’a pas de prise), de même qu’une amende pour pratiques anticoncurrentielles (payée sans rien obtenir en échange). Mais si le décaissement permet d’obtenir des biens ou des services de valeur équivalente en contrepartie (l’entreprise paie une machine acquise ou des matières premières) ou correspond à une restitution de ressources (remboursement d’un emprunt bancaire), il ne s’agit pas de la matérialisation d’un risque.

			La conception comptable du risque est ainsi semblable à sa conception traditionnelle. Un risque contribue à diminuer la richesse dont dispose l’entreprise, notion que nous allons développer dans la section suivante, en distinguant avantages et richesse.

			2.1.3. La distinction entre avantages et richesse

			Nous avons jusqu’à présent évoqué les avantages et les risques. D’une manière synthétique, les avantages apparaissent comme des flux de trésorerie espérés ou réalisés (encaissés comme décaissés) pour obtenir d’autres avantages dans le futur. Les risques amputent la richesse de l’entreprise, du fait d’un événement extérieur indépendant et ne donnant pas lieu à obtention d’une contrepartie : la défaillance d’un client, l’obsolescence de biens en stocks, la survenance d’un litige ou la mise en jeu de garanties. Nous avons également souligné que toutes les sorties de trésorerie n’étaient pas des risques, puisqu’elles pouvaient résulter d’obligations antérieures de l’entreprise, telles que le remboursement d’un emprunt, ou permettre l’obtention d’une contrepartie (achats). Ces distinctions nous amènent à revenir sur la différence entre avantages et richesse. Une entreprise a pour objectif de créer de la richesse pour enrichir ses actionnaires. Cette opération peut provenir pour l’essentiel de deux types de relations économiques : les ventes de biens ou de services d’une part (encaissement du prix de vente), ou la variation de valeur des biens détenus (le bien prend de la valeur, rendant l’entreprise plus « riche ») d’autre part.

			a. Avantages perçus et avantages consommés

			La première source de richesse, la plus connue, est celle inhérente au processus commercial ou industriel. Pour dégager une marge, il faut vendre à un prix supérieur au coût d’achat et aux frais engagés, ou au coût des matières premières et de production. L’entreprise achète, éventuellement transforme, puis vend : la différence entre les dépenses engagées et le prix de vente forme la marge, représentative de la richesse créée. Le schéma peut être rendu plus complexe (à qui revient cette richesse : aux salariés, aux banquiers, à l’État, aux actionnaires, à tous ces acteurs ?), mais il correspond à l’une des mesures classiques de la performance des entreprises.

			Une entreprise ne peut donc créer de richesse sans consentir, en général préalablement, à des dépenses. Un négociant doit acheter des marchandises avant de les commercialiser, et un industriel doit payer ses ouvriers, des matières premières et user une partie de ses équipements pour produire et vendre. Ces montants diminuent la richesse produite. En effet, la sortie de trésorerie comme la consommation des avantages potentiels portés par un équipement correspondent à une diminution d’avantages, consentie pour en créer d’autres, plus élevés, et accroître ainsi la richesse nette. Ces opérations correspondent à des consommations irréversibles d’avantages dont disposait l’entreprise : les machines sont usées, le travail des ouvriers a été réalisé, la durée d’occupation autorisée par le paiement du loyer est écoulée. Cet appauvrissement est représenté comptablement comme une diminution des avantages économiques que rapporte l’opération (l’encaissement du prix de vente). Le solde entre les avantages consommés et ceux perçus correspond à la richesse créée, à la performance de l’entreprise, portant le nom de « résultat ». Les avantages économiques bruts obtenus, permettant la variation (positive) de richesse, s’appellent des produits, et les avantages consommés pour permettre leur réalisation des charges.

			b. La variation de valeur

			La seconde voie permettant à une entreprise de créer de la richesse est d’être propriétaire d’un bien, quelle que soit sa nature (ensemble immobilier par exemple, mais également titres d’autres entreprises ou même des lingots comme dans notre exemple précédent), dont la valeur augmente sous l’effet de la hausse des prix de marché. La richesse ne découle alors pas à proprement parler d’une activité de l’entreprise, en dehors de celle de sélection du bien et de décision quant à sa date de cession, mais de la simple détention d’un actif dont le prix augmente.

			Ce mode d’enrichissement est souvent qualifié, avec une nuance parfois péjorative, de spéculation. Il ne faut cependant pas sous-estimer son importance dans l’économie, ne serait-ce qu’en ce qui concerne la gestion de l’épargne disponible, placée en produits collectifs dans l’espoir de leur valorisation boursière. 

			L’enrichissement est dans ce cas la traduction de l’augmentation des avantages économiques attendus des investissements réalisés. La situation est en cela semblable à celle d’un négociant achetant pour revendre plus cher, si ce n’est que son activité s’inscrit dans une démarche récurrente de vente de biens, alors que l’augmentation de la valeur des actifs détenus est le plus souvent davantage perçue comme incidente à l’activité habituelle de l’entreprise. Dans ce contexte, on parlera plus souvent de gains si la variation de valeur est positive, de pertes si elle est négative, plutôt que de produits et de charges. La figure 1.2 reprend cette analyse de manière synthétique. Un flux de trésorerie peut ou non entraîner une variation de richesse. Cette dernière peut varier à la hausse, en raison de la détention d’un actif (gain) ou de l’activité de production/vente (produits). Si la variation est à la baisse, on parlera respectivement de pertes ou de charges, sauf si cette baisse est due à un risque.

			Figure 1.2. Le trio Avantages-Risques-Richesse
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2.2. Du pouvoir au contrôle

			Ces notions d’avantages et de risques sont essentielles pour définir l’entité qui va devoir comptabiliser un élément. De manière générale, l’obligation de comptabilisation est liée au contrôle : celui qui contrôle doit procéder à l’enregistrement. Cette notion est indissociable, bien que plus complète, de celle de pouvoir, mais doit en revanche pas être confondue avec la propriété, notion juridique.

			Le pouvoir est associé à la capacité à prendre des décisions ayant un impact sur le niveau des avantages économiques dégagés et/ou celui des risques supportés. A le pouvoir celui qui, par son action, est susceptible de peser significativement sur ces montants, en raison de la manière dont il oriente par exemple l’utilisation de biens. Le pouvoir sur un outil industriel se matérialisera ainsi par la décision prise sur la nature des produits fabriqués et leur nombre. Pour exercer ce pouvoir, il faut disposer de droits. Ils peuvent être juridiques (l’entreprise propriétaire d’un équipement peut en faire ce qu’elle souhaite, de préférence quelque chose d’utile), mais ce ne sont pas les seuls et ils ne sont pas nécessairement suffisants (voir illustration 1.7).

			Illustration 1.7. Propriété et location 

			Prenons l’exemple d’un bien donné en location : même si le bailleur en est propriétaire, son pouvoir sur celui-ci est limité, tout au moins au quotidien. De fait, il peut éventuellement disposer d’un droit de veto sur un changement d’utilisation, sur une maintenance importante ou sur son déplacement physique, mais le locataire aura toute faculté pour l’exploiter au jour le jour et assurer son entretien courant. On voit par cet exemple que le pouvoir peut être partagé, et que celui qui possède un titre juridique n’a pas nécessairement l’intégralité du pouvoir entre ses mains, ni même l’essentiel.

			Dans l’exemple donné de la location, le locataire semble détenir l’essentiel du pouvoir, puisqu’il dirige l’utilisation quotidienne de l’équipement. Les droits du propriétaire sont davantage de nature à le protéger contre des actions inopportunes de son locataire qu’à lui donner la maîtrise des avantages engendrés par l’équipement. On voit par là que le pouvoir peut être séparé du titre juridique : l’essentiel du pouvoir sera dans les mains du locataire, alors que la propriétaire n’en disposera que de certains aspects, limités. Bien évidemment, cette situation ne relève en rien d’une nécessité : il est possible d’être propriétaire d’un bien et de l’exploiter, ce qui réunira dans les mêmes mains propriété juridique et pouvoir économique. Il est cependant important de retenir que les deux aspects ne sont pas nécessairement liés.

			Si le pouvoir est souvent déterminant dans l’identification de l’entité devant traduire comptablement un événement, cette notion n’est pas toujours suffisante. Il faut lui préférer celle de contrôle, plus contraignante, car le pouvoir n’en est qu’une composante. Pour disposer du contrôle, il faut certes disposer du pouvoir, mais il convient de surcroît d’être exposé aux avantages et aux risques, de bénéficier des premiers et de devoir supporter les seconds. Il est également nécessaire que l’exercice du pouvoir soit susceptible de modifier le niveau des avantages et des risques auxquels on est exposé. Le propriétaire d’un bien donné en location possède un certain pouvoir, mais pas celui de peser sur le niveau des avantages et des risques dégagés par l’exploitation de celui-ci. Il n’en a donc pas le contrôle. À l’inverse, le locataire dispose également d’un pouvoir sur l’actif, et son exercice modifiera les conditions d’exploitation du bien, et donc les avantages qui en seront retirés. Le locataire dispose donc du contrôle.

			On constate que cette notion de contrôle est plus restrictive que celle pouvoir, dans la mesure où elle ne se limite pas à l’observation de ce dernier : le contrôle exige que celui-ci ait des effets qui soient supportés par l’entité en disposant. Dans l’exemple précédent, on voit que le locataire dispose du contrôle : il possède le pouvoir et ses actions ont une influence directe sur les avantages retirés de l’exploitation, dont il bénéficie. Ces critères ne sont en revanche pas réunis pour le propriétaire.

			Le contrôle doit être compris comptablement comme une notion binaire : une entité a le contrôle ou ne l’a pas, mais elle ne peut en avoir une partie seulement. La mise en œuvre conjointe de ces trois dimensions du contrôle (pouvoir sur les avantages dégagés, exposition à ces avantages et capacité à les influencer) permettra de désigner son détenteur lorsque, comme dans le cas de la location, il est distinct du titre juridique. De manière générale, cette identification repose sur l’observation de la répartition des avantages économiques, des risques et de l’influence exercée sur ceux-ci. Il faut donc être capable d’attribuer des avantages et des risques à une source particulière.

			
2.3. L’identifiabilité

			Ce néologisme (hideux nous en convenons, mais familier des comptables) désigne la capacité à déterminer la source des avantages économiques. L’enjeu est l’attribution d’une valeur monétaire à un élément pour le prendre en compte dans les états financiers de l’entité le contrôlant : il faut pouvoir lier un bien aux avantages qu’il procure et à l’entité qui le contrôle. Sa valeur pour l’entreprise correspond à ces avantages futurs. S’il n’existe pas de lien entre un bien et des avantages, il n’a pas de valeur et ne doit donc pas être inscrit en comptabilité : le principe de départ est simple.

			Mais comment associer des avantages à un bien particulier ? Que me rapporte le nouvel ordinateur dont vient de se doter un service juridique ? Ou le remplacement des murs de l’usine ? Que procurera le développement interne par les informaticiens d’un workflow de gestion des factures ? Nous aborderons ces questions, essentielles pour la présentation des états financiers, dans la partie 1 relative à l’investissement.

			Retenons néanmoins que la clé du raisonnement est l’hypothèse de rationalité économique des acteurs. Aucune dépense n’est consentie au-delà de ce que l’entreprise espère en retirer (principe qui, de toute évidence, ne s’impose pas dans la vie privée, et c’est probablement mieux ainsi). Dès lors, si les avantages sont au moins à la hauteur du prix payé, celui-ci constitue une évaluation prudente de leur montant. Il s’agit là de la source de ce que la comptabilité appelle le coût historique : le prix d’achat est la valeur pour laquelle un bien doit figurer en comptabilité, car il correspond à l’estimation basse des avantages que l’entreprise espère pouvoir en retirer, au moins à son acquisition. Si un équipement de production est acquis pour 100 000 euros, cela signifie que le dirigeant, en prenant la décision d’acheter, estime être en mesure d’en obtenir des avantages supérieurs à ce prix d’achat.

			Si un élément est inscrit au coût d’achat, car des avantages économiques futurs au moins équivalents en sont attendus, il doit figurer dans les états financiers tant que tous ces avantages n’en auront pas été obtenus. Cela signifie-t-il que dès qu’une dépense est engagée, un élément représentant les avantages attendus doit être inscrit dans les états financiers, parmi les éléments détenus, et y rester tant que des avantages subsistent ? De manière générale, la réponse est positive, même si le traitement va dépendre des modalités de consommation du bien : va-t-il être conservé durablement ou est-il consommé irrémédiablement et rapidement (voir section 3) ?

			Le traitement de ces opérations souligne donc une question essentielle, celle du rythme d’obtention des avantages, qui est directement liée à celle du traitement du temps en comptabilité.

			
2.4. La temporalité

			On a souvent accusé le financier d’avoir une vision à court terme de l’entreprise. Ce reproche pourrait être formulé dans des termes voisins à l’encontre du comptable. L’esprit de ce dernier s’organise en effet autour de périodes de 12 mois, dans lesquelles il inscrit tout ce qu’il considère comme étant du court terme, le long terme commençant au-delà de ce seuil. Dans la terminologie canonique, tout ce qui est à moins de 12 mois est dit « courant », le « non-courant » se situant quant à lui de l’autre côté de cette frontière. Le seuil de 12 mois, s’il est le plus fréquent, n’est toutefois pas intangible. En effet, certaines entreprises peuvent connaître des cycles d’exploitation (achats – production – stockage – vente) plus longs. Pour celles-ci, rares il est vrai, la notion de courant est étendue à la durée du cycle d’exploitation, et peut donc aller au-delà des 12 mois fatidiques.

			Cette barrière a dans la pratique une portée considérable. La comptabilité a notamment pour objectif de donner une image de la performance de l’entreprise. Pour la mesurer, il faut définir une période d’observation. La plus fréquente est justement l’année, même s’il est requis, pour les sociétés cotées, de donner des informations sur un rythme semestriel (il s’agit alors d’une information simplifiée). Tout l’enjeu de rendre des comptes sur cette performance va être de mettre en face les avantages obtenus et ceux consommés pour les obtenir au cours de ces 12 mois, et de ces 12 mois seulement. C’est ce que l’on appelle en comptabilité le principe de rattachement. La représentation de la performance n’est exacte, pertinente selon les termes consacrés, que si tous les avantages obtenus et consommés, ainsi que tous les risques supportés au titre de la période, et seulement ceux-ci, sont pris en compte (voir illustration 1.8).

			Illustration 1.8. Le principe de rattachement

			Une entreprise règle un loyer de 120 000 euros au début de chaque trimestre pour l’occupation de son usine. Si le loyer a été réglé le 1er décembre N, à la fin de l’année (le 31 décembre), il serait erroné de considérer que la totalité des 120 000 euros concerne l’année N. En effet, les deux tiers relèvent de l’année suivante (la location couvre la période du 1er décembre N au 28 février N + 1). Seul un tiers (40 000 euros) concerne donc l’année N.

			La notion de rattachement correspond précisément à ce principe : ne conserver que 40 000 euros au moment de calculer la performance au titre de l’année N, et « renvoyer » les 80 000 euros sur l’année N + 1.

			Pour résumer, la question de l’identification des avantages économiques, posée dans la section précédente, concerne la détermination de l’impact de l’activité de l’année sur la richesse de l’entreprise ou, selon un autre terme consacré, sa rentabilité (la rentabilité correspond à la richesse créée comparée aux moyens mis en œuvre pour l’obtenir). S’il est possible d’identifier un bien et les avantages qu’il apporte, l’entreprise sera amenée à considérer la dépense engagée afin de se le procurer au même rythme que les avantages qu’il dégage. En conséquence, elle pourrait donc être amenée à « étaler » cette dépense sur plusieurs années. Un équipement acheté 100 000 euros et utilisé pendant dix ans « coûtera » donc 10 000 euros chaque année. Dans le cas contraire, la dépense affectera la performance de l’exercice au cours duquel elle aura été engagée, et viendra minorer sa performance (voir parties 1 et 3). Cette question de la temporalité, de la répartition de la performance entre années, est au cœur de la structure de présentation des états financiers, sur laquelle nous allons maintenant revenir.

			
3. Le modèle comptable

			Munis de ce viatique conceptuel en apparence assez mince, nous pouvons en effet aborder les principales notions comptables à l’origine de la structure des états financiers, préalable à la description de ces derniers proprement dits. Au cœur de la comptabilité se trouvent les notions d’emplois et de ressources, correspondant au document comptable connu sous le nom de bilan et de charges et produits, associées au compte de résultat.

			
3.1. Les notions d’emplois et de ressources

			Pour exercer son activité, l’entreprise doit disposer de moyens, comptablement connus sous le nom de ressources, afin de financer les éléments nécessaires à son cycle d’activité (production ou achats, éventuellement transformation, commercialisation), que l’on réunit sous le nom d’emplois. L’ensemble de ces éléments est présenté dans un état comptable unique portant le nom d’état de la situation financière ou, plus généralement, de bilan. Il permet de rendre des comptes sur les moyens dont dispose l’entreprise et l’usage qu’elle en fait. Du fait de cette perspective, il est figé à une date donnée : c’est un instantané pris à date périodique et régulière (au moins une fois par an) des emplois et des ressources, permettant de juger de leur structure, mais aussi de leur évolution entre deux images.

			3.1.1. Les ressources – le passif

			Pour déployer son activité, l’entreprise a besoin de moyens de financement (les ressources) qui, en comptabilité, forment le passif. Elle peut les chercher auprès de différents partenaires, ce qui a des conséquences sur les contraintes qui leur sont associées. Les ressources supportant des obligations de rémunération ou de remboursement forment les dettes (aussi appelées passifs financiers). Les capitaux propres sont quant à eux libres de ces obligations.

			Nous développerons ces notions dans la partie 2, consacrée au financement. Notons cependant que les principaux pourvoyeurs de dettes sont les banquiers (découverts, prêts, etc.), mais également les marchés financiers (obligations, titres de créance, etc.). La caractéristique commune de ces créanciers relève de la nécessité de les rémunérer, sous forme d’intérêts le plus souvent. Les concernant, on parle également souvent de dettes financières.

			Tous les financements ne s’accompagnent pas d’une contrainte de rémunération. L’exemple le plus courant est probablement le délai de paiement accordé par le fournisseur. Le règlement différé de l’impôt sur les sociétés (liquidé en général le 15 avril) et celui de la TVA (le mois suivant, soit en moyenne avec un délai d’un mois par rapport à sa collecte), des charges sociales ou même des salaires (payés en fin de mois, alors que le travail qu’ils rémunèrent est réalisé de manière continue tout au long de cette période, ce qui implique un crédit de 15 jours en moyenne) constituent autant d’autres exemples familiers. Pour ces opérations, si le remboursement (paiement) reste obligatoire sous peine de défaut, il n’est pas assorti d’un intérêt. On voit toutefois que cette rémunération n’est jamais très éloignée dans le temps, ainsi que peuvent l’illustrer les escomptes pour règlement comptant parfois prévus dans les conditions générales de vente des fournisseurs. Si le coût de financement de ces opérations n’est pas identifié en tant que tel, c’est peut-être parce qu’il n’apparaît pas de manière explicite dans les conventions, que son montant est faible compte tenu des durées généralement courtes ou qu’il est incorporé dans le montant versé, au moins implicitement (on pourrait le penser pour les salaires par exemple, dont le montant et les modalités de règlement figurent au contrat de travail). Pour ce type de dettes, on parle aussi de dettes non financières.

			Les capitaux propres sont quant à eux apportés par les actionnaires à la création de l’entreprise, en général par versement de numéraire, mais aussi sous d’autres formes : équipements, brevets, licences, stocks, etc. On parle alors de capital social pour désigner ces apports initiaux. Les résultats dégagés et conservés par l’entreprise, c’est-à-dire non reversés sous forme de dividendes (voir la partie 2 sur cette notion) contribuent également à augmenter les capitaux propres : l’entreprise dégage des ressources supplémentaires grâce à son activité. Ces résultats conservés sont classés dans un poste particulier, les réserves. Comme le capital social est représentatif d’une créance des actionnaires, ces résultats accumulés et conservés leur appartiennent également : ils correspondent à leur enrichissement, que matérialise la hausse de la valeur de leurs actions.

			À la différence des intérêts ou du remboursement d’une dette, auxquels il n’est pas possible d’échapper, le versement de dividendes n’est pas une obligation. Il faut cependant être bien conscient que l’absence de contrainte de versement sur les capitaux propres n’induit pas la gratuité de ceux-ci. Les actionnaires ne sont pas des acteurs altruistes, laissant leurs ressources à disposition de l’entreprise par un simple effet de leur générosité. Ils en exigent une rémunération, représentative du risque qu’ils supportent en prenant cette décision. Ce risque est plus élevé que celui supporté par les autres créanciers, puisque les actionnaires sont remboursés en dernier, après l’ensemble des autres apporteurs de capitaux. Leur rémunération sera donc, ou du moins devrait être, plus élevée que celle reçue par le banquier ou le porteur d’obligations. Elle peut revêtir toutefois une forme différente, car elle ne fait pas obligatoirement l’objet d’un versement sous forme de trésorerie, à la différence des intérêts sur la dette. Elle peut en effet résulter d’une augmentation de valeur de l’action, à l’instar de ce qui se passe lorsque le prix en bourse d’un titre augmente.

			La figure 1.3 montre de manière synthétique ces différents types de ressources et l’illustration 1.9 la manière dont elles se présentent pour le groupe Danone.

			Figure 1.3. La structure des ressources de l’entreprise

			[image: ]

			Illustration 1.9. Les ressources du groupe Danone – 31 décembre 2017

			À la fin de l’année 2017, les ressources du groupe Danone se répartissaient entre ces différents postes de la manière suivante :

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							Poste

						
							
							Montant (en M€)

						
							
							Pourcentage

						
					

					
							
							Capitaux propres

						
							
							14 574

						
							
							32,9 %

						
					

					
							
							Dettes financières

						
							
							19 508

						
							
							44,1 %

						
					

					
							
							Dettes non financières

						
							
							10 185

						
							
							23 %

						
					

					
							
							Total

						
							
							44 267

						
							
							100 %

						
					

				
			

			On observe que les capitaux propres représentent un peu moins d’un tiers du bilan et que les dettes financières sont notablement supérieures à ceux-ci. On utilise couramment ces deux ratios pour juger de la solidité financière d’une entreprise (est-elle trop endettée ?). Les valeurs de ces indicateurs pour Danone sont dans la norme, même si son endettement peut paraître important. Cet endettement important provient en particulier du rachat de la société WhiteWave aux États-Unis en avril 2017 pour 12,1 milliards de dollars (11,3 milliards d’euros).

			3.1.2. Les emplois – l’actif

			Les ressources qu’obtient l’entreprise, soit de ses actionnaires soit de ses créanciers, lui donnent les moyens nécessaires à la mise en œuvre de son exploitation. Elles financent des emplois, regroupés en comptabilité sous le nom d’actif. Que va-t-on y trouver ? Essentiellement, tous les moyens dont l’entité a besoin pour acheter, produire et vendre, jusqu’à l’encaissement de ses créances. Cette définition englobe de manière assez intuitive les équipements industriels et les constructions les hébergeant par exemple, ainsi que les stocks de marchandises (destinées à être vendues en l’état) ou de matières premières (vouées à être transformées avant d’être vendues). D’autres éléments constituent aussi des emplois, bien qu’ils soient probablement moins intuitifs. Les éléments incorporels, licences ou brevets, en relèvent ainsi ; les crédits qu’accorde par exemple l’entreprise à ses clients, utilisation particulière de ses ressources, en font également partie. Enfin, la trésorerie disponible, à savoir les liquidités détenues directement ou sur un compte en banque, mais également les instruments de placement, constitue également un emploi (voir illustration 1.10).

			Illustration 1.10. La trésorerie est un emploi 

			L’analogie avec la sphère privée, où l’argent disponible relève des ressources du ménage, incite à le considérer comme tel également pour une entreprise. Il n’en est (hélas) rien : pour une entreprise, cet argent liquide dont elle dispose est bien un emploi. Le retour sur la distinction emplois/ressources permettra de le comprendre.

			Les actionnaires participant en numéraire à la création de l’entreprise, ou le banquier accordant un prêt, confient des ressources à cette entreprise, qui prennent la forme de liquidités. C’est à l’entreprise de les utiliser et de les faire fructifier pour payer les intérêts réclamés par le banquier ou les dividendes attendus par les actionnaires. Le montant du capital ou celui du prêt est d’abord déposé sur un compte en banque. Si l’entreprise ne fait rien, il y reste et ne lui rapporte rien, ou seulement la rémunération du placement de ses liquidités. Si elle l’investit, cet argent est converti en machines pour produire des biens à vendre. Ces machines sont un emploi, ainsi que nous l’avons déjà indiqué.

			On voit qu’entre argent liquide et machine, il existe une différence de nature, mais pas d’essence : les deux sont des usages que l’entreprise fait de ses ressources, et donc un emploi. Dans le cas des liquidités, c’est un usage à faible risque et faible rémunération. L’acquisition de machines de production est plus risquée : celles-ci peuvent en effet tomber en panne ou la production peut rester invendue. Les espérances de gain sont cependant plus fortes. Il s’agit de deux emplois de type différent, de rentabilité différente également, mais qui constituent tous deux une forme d’utilisation des ressources de l’entreprise. On peut voir dans cette assimilation de la trésorerie disponible à un emploi une des raisons des versements massifs de liquidités aux actionnaires sous forme de dividendes ou de rachats d’actions : les liquidités dont dispose l’entreprise sont trop importantes pour leur trouver un emploi satisfaisant leurs exigences de rentabilité, aussi sont-elles restituées aux actionnaires. Vous trouverez ici http://bit.ly/rachatactions un article sur cette question, dont nous vous recommandons la lecture complète (n’oubliez pas le commentaire qui l’accompagne).

			À la différence des ressources, pour lesquelles une différence essentielle existe, nous l’avons vu, entre les capitaux propres et les dettes, la structure des emplois est plus simple. Leur vocation est de dégager des avantages économiques, permettant la rémunération des apporteurs de capitaux. Ce qui va essentiellement permettre de distinguer les différentes classes d’actifs, c’est la période sur laquelle ces avantages sont attendus : inférieure ou supérieure à la durée du cycle d’exploitation de l’entreprise.

			L’idée générale est que certains actifs de l’entreprise lui permettent de produire des avantages économiques dans le cadre de son cycle d’activité : achats – production – ventes. Ce cycle qui se répète et forme le socle de ses relations avec les clients et les fournisseurs est généralement assez court, le plus souvent inférieur à un an, comme nous l’indiquions plus haut. Les actifs se plaçant au sein de ce cycle d’exploitation portent le nom d’actifs courants. Au premier rang se trouvent les stocks ou les créances sur les clients, mais également la trésorerie et, de manière générale, tout ce qui a vocation à se transformer en trésorerie dans le cadre d’un cycle d’exploitation, à savoir généralement dans l’année.

			Tout le reste, l’ensemble des autres actifs, est dit non courant : les avantages économiques escomptés de leur détention se matérialiseront sur une période supérieure à l’année ou à la durée du cycle d’exploitation. Cela ne signifie pas qu’aucun avantage ne sera retiré auparavant, mais que leur obtention est susceptible de se prolonger sur une période plus longue. Les équipements, machines, licences et brevets détenus durablement par l’entreprise forment le cœur de cette catégorie d’actifs et permettent de comprendre cette distinction. Ces actifs non courants sont communément appelés investissements et font l’objet de la partie 1. L’illustration 1.11 présente la structure des actifs du groupe Danone.

			
3.2. Rendre compte de la richesse

			Si l’état de la situation financière reprend l’ensemble des ressources dont dispose l’entreprise, ainsi que les emplois que celles-ci lui ont permis de financer dans la perspective de dégager des avantages économiques, il ne dit rien du niveau effectif de la richesse créée. D’une certaine manière, on pourrait considérer le bilan comme un état prospectif, énumérant les emplois dont l’entité attend des avantages économiques à l’avenir, la valeur de ces derniers constituant en général un plafond pour le montant de la valeur qui leur est attribuée. Il reste donc à produire un état rétrospectif, détaillant les avantages économiques effectivement dégagés, les avantages consommés à cette fin et les conséquences des risques supportés ; en bref, un état de variation de la richesse de l’entreprise.

			Illustration 1.11. L’actif du groupe Danone – 31 décembre 2017

			À la fin de l’année 2017, les emplois du groupe Danone se répartissaient entre ces grandes masses de la manière suivante :

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							Poste

						
							
							Montant (en M€)

						
							
							Pourcentage

						
					

					
							
							Actifs non courants incorporels

						
							
							24 945

						
							
							56,4 %

						
					

					
							
							Actifs non courants corporels

						
							
							6 005

						
							
							13,6 %

						
					

					
							
							Actifs non courants financiers

						
							
							2 954

						
							
							6,7 %

						
					

					
							
							Impôts différés

						
							
							722

						
							
							1,6 %

						
					

					
							
							Total actifs non courants

						
							
							34 626

						
							
							78,2 %

						
					

					
							
							Stocks

						
							
							1 668

						
							
							3,8 %

						
					

					
							
							Clients

						
							
							2 794

						
							
							6,3 %

						
					

					
							
							Autres actifs courants

						
							
							1 079

						
							
							2,4 %

						
					

					
							
							Trésorerie et placements à court terme

						
							
							4 100

						
							
							9,3 %

						
					

					
							
							Total actifs courants

						
							
							9 641

						
							
							21,8 %

						
					

					
							
							Total de l’actif

						
							
							44 267

						
							
							100 %

						
					

				
			

			L’importance des actifs non courants incorporels est flagrante. Elle vient, en particulier, des marques et des entreprises dont le groupe Danone a pris le contrôle (voir partie 1). En dehors de ce poste, aucun ne ressort comme très élevé, même si le groupe dispose d’un appareil de production significatif (les actifs non courants corporels sont formés de matériels et outillages à hauteur de 48 %, sans compter les terrains et constructions les abritant – 34,6 %) et d’une trésorerie abondante.

			La notion même de variation emporte celle de bornes : il faut un point de départ et un point d’arrivée entre lesquels mesurer cette variation. À la différence de l’état de la situation financière, qui présente à une date donnée les emplois et les ressources, l’état de variation de la richesse est un document rétrospectif détaillant les raisons pour lesquelles la richesse de l’entreprise a varié entre le début et la fin d’une période bornée. Il porte généralement le nom de compte de résultat, son nom officiel étant « état du résultat net et des autres éléments de résultat global ». Nous reviendrons à la section 3.2.3 sur ce que cette appellation englobe. Le compte de résultat se compose, comme l’état de la situation financière, de deux « côtés », donnant une image des sources de l’appauvrissement (charges) et de l’enrichissement (produits).

			3.2.1. Augmentation de la richesse – produits

			L’augmentation de la richesse est probablement le point le plus emblématique pour l’entreprise, reflet de son succès commercial, mais pas le plus complexe comptablement. En effet, la principale source de cette augmentation est la vente des marchandises, des biens ou des services aux clients, dont la contrepartie peut être perçue immédiatement (versement de trésorerie) ou de manière décalée (lorsqu’un délai de paiement est accordé au client). Des questions délicates peuvent se poser concernant le moment auquel cette vente peut être considérée comme réalisée ou son montant ; nous les aborderons au chapitre 7, section 2.

			De manière plus périphérique, d’autres contributions à l’augmentation de la richesse peuvent être identifiées. Deux d’entre elles semblent mériter d’être mentionnées ici. La première vient des activités « non essentielles » de l’entreprise, susceptibles néanmoins d’accroître ses avantages économiques. Le renouvellement de ses équipements illustre bien cette catégorie : le remplacement d’un équipement passe généralement par la cession sur le marché d’occasion de l’ancien. Cette vente, si elle ne relève pas de l’activité courante, reste néanmoins une source ponctuelle d’avantages économiques. La seconde est le produit que l’entreprise peut obtenir du placement de ses excédents de trésorerie. Des intérêts lui sont versés, et s’ils ne sont pas toujours importants ou essentiels pour sa performance, ces montants ne participent pas moins à son enrichissement.

			L’ensemble de ces postes forment ce qu’en comptabilité on appelle les produits.

			3.2.2. Consommation des avantages économiques – charges

			Ainsi que nous l’avons évoqué, dégager des avantages économiques suppose de consentir à la consommation irréversible et préalable d’autres avantages. Celle-ci peut prendre différentes formes. La plus simple relève de la remise de marchandises à un client : l’entreprise se prive d’un actif qu’elle détenait et qu’elle ne contrôle plus après cette remise. La transformation d’une matière première, qui entraîne également sa disparition, constitue un autre cas élémentaire. Ces exemples ne résument bien entendu pas le champ des possibilités. Il faut y adjoindre tous les éléments que l’entreprise obtiendra en échange de la remise d’avantages économiques (de paiements pour parler de manière moins technocratique) et qui vont souvent être consommés, disparaître, au cours du processus de production : salaires et charges sociales (l’entreprise achète un service sur une période, la fin de celle-ci mettant un terme au service dont elle pouvait bénéficier), loyers (assurant la disponibilité d’un équipement), redevances, prestations de conseil, etc. Le recensement exhaustif serait aussi fastidieux que vain, mais l’idée générale est toujours la même : l’entreprise paye et diminue ses avantages économiques, soit immédiatement soit à terme (dette vis-à-vis d’un fournisseur), en échange d’un bien ou d’un service qu’elle consomme au cours de la période sur laquelle elle doit rendre des comptes. Cette diminution irréversible des avantages économiques futurs l’appauvrit : elle porte le nom de charges.

			Nous avons pour le moment examiné les consommations les plus simples, celles venant de l’utilisation de biens ou de services acquis auprès de tiers externes, au rang desquels nous comptons pour le moment au moins les salariés. Si nous restons sur cette idée de consommation de ressources ou de rémunération de services, nous pouvons voir qu’il faut également tenir compte du coût des sources de financement auxquelles l’entreprise a accès, au premier rang desquelles le loyer de l’argent versé aux banquiers : les intérêts. Ceux-ci rémunèrent en effet la mise à disposition de fonds pendant la période et constituent la contrepartie des avantages économiques obtenus grâce à eux au cours de cette période.

			L’usure des actifs non courants (une machine servant à produire des biens s’use et devient inutilisable au bout de quelques années) est un autre élément à prendre en considération. Le temps écoulé réduit à proportion la période pendant laquelle ces avantages seront obtenus : ils ont perdu de la valeur puisque l’entreprise en obtiendra encore des avantages, mais pendant une durée plus courte. Cette perte de valeur est imputable à l’écoulement de la période sur laquelle l’entreprise est en train de rendre des comptes. Elle doit à ce titre être déduite des avantages économiques obtenus pendant celle-ci. Leur détermination nécessite la maîtrise de certaines techniques (voir chapitre 7, section 1.3.1). Il faut enfin tenir compte de l’impôt sur les bénéfices, qui correspond à la quote-part due à l’État au titre de la richesse créée et rémunère, en particulier, l’accès aux ressources communes dont il assure le maintien.

			La consommation des avantages économiques (les charges) forme ainsi un ensemble composite, tant par la nature de cette consommation, allant des biens utilisés aux services achetés et aux intérêts dus, que par la détermination des montants des avantages, certains étant facturés par un tiers (fournisseur, banquier, caisses sociales, salariés, État) d’autres calculés par l’entreprise (usure). En raison de ce caractère plus complexe et de l’importance de la structure des charges pour apprécier la performance d’une entreprise, une difficulté supplémentaire se pose : celle de leur présentation. Une alternative existe, avec toute une palette de possibilités intermédiaires. Son premier terme est d’organiser les charges en fonction de leur nature : achats de biens ou services, rémunération du personnel, utilisation des équipements, etc. Bien que l’esprit général soit de type juridique, on ne peut pas parler de classement juridique, dans la mesure où il n’existe pas de catégorie de ce type à rattacher à chacune de ces classes. On parlera d’une présentation par nature. Le compte de résultat du groupe Air France-KLM en est un exemple.

			L’autre approche pourrait être qualifiée d’économique, mais elle est généralement connue sous le nom de présentation par fonction. L’idée générale consiste à distinguer les charges qui participent à la production et à la vente des produits, en les répartissant entre les cycles d’activité de l’entreprise, indépendamment de leur nature. Le nombre de cycles identifiés va dépendre des choix de l’entreprise, mais une structure assez fréquemment observée est la suivante : coût des ventes, coûts commerciaux et coûts administratifs. La recherche est également souvent distinguée, en raison du caractère central de ces dépenses pour l’analyste financier.

			Dans le coût des ventes seront regroupées les charges engagées au titre de la fabrication des biens commercialisés : matières premières utilisées, salaires et charges sociales des ouvriers et agents de maîtrise, électricité consommée par l’usine, usure de l’outil de production, etc. Il s’agit donc d’un indicateur essentiel pour apprécier la capacité de l’entreprise à dégager une marge sur ses coûts de production. On parle souvent de marge brute à son sujet.

			Les coûts commerciaux correspondent aux salaires et charges sociales des équipes marketing et commerciales, à l’usure des véhicules et des ordinateurs portables des représentants, au carburant consommé dans le cadre de leurs déplacements clientèle, etc. Les coûts administratifs regrouperont par exemple ceux imputables aux services comptables et juridiques, à la direction générale et à la gestion des ressources humaines. La recherche comprendra enfin les charges telles que la rémunération des chercheurs, ainsi que le coût de leurs locaux et de leurs équipements. 

			Le compte de résultat de Danone illustre cette approche (voir illustration 1.12). Si elle peut paraître plus pertinente économiquement, elle reste frappée par un certain caractère arbitraire au niveau du classement des charges, leur répartition entre les différentes fonctions n’étant pas toujours évidente (le salaire des comptables établissant les factures adressées aux clients constitue-t-il des charges commerciales ou administratives ?).

			Illustration 1.12. La présentation du compte de résultat

			Air France-KLM regroupe les charges en fonction de leur nature.

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							Poste

						
							
							Montant (en M€)

						
							
							Commentaire

						
					

					
							
							Chiffre d’affaires et autres produits

						
							
							25 784

						
							
							La quasi-totalité provient du chiffre d’affaires

						
					

					
							
							Charges externes

						
							
							(14 285)

						
							
							Dont le carburant

						
					

					
							
							Frais de personnel

						
							
							(7 624)

						
							
					


					
							
							Impôts et taxes

						
							
							(158)

						
							
							Ne compte pas l’impôt sur les sociétés

						
					

					
							
							Autres produits et charges

						
							
							635

						
							
							Travaux réalisés par la société et inscrits au bilan

						
					

					
							
							Loyers opérationnels

						
							
							(1 088)

						
							
							Location des avions

						
					

					
							
							Amortissements, dépréciations et provisions

						
							
							(1 776)

						
							
							Usure du matériel (voir chapitre 7) et risques

						
					

					
							
							Résultat d’exploitation courant

						
							
							1 488

						
							
							Solde intermédiaire, représentatif de la performance de l’activité

						
					

					
							
							Autres éléments non courants

						
							
							(1 907)

						
							
							Modification du plan de retraite KLM pour l’essentiel

						
					

					
							
							Résultat des activités opérationnelles

						
							
							(419)

						
							
							Performance provenant de l’activité, hors coût du financement

						
					

					
							
							 Coût de l’endettement financier

						
							
							(214)

						
							
							Intérêts payés sur la dette nette de la rémunération de la trésorerie

						
					

					
							
							Autres produits et charges financiers

						
							
							116

						
							
							Dont effet de change par exemple

						
					

					
							
							Résultat avant impôt

						
							
							(517)

						
							
							Résultat avant impôt, mais après coût du financement

						
					

					
							
							Impôts

						
							
							229

						
							
							Impôt sur les sociétés

						
					

					
							
							Résultat net

						
							
							(288)

						
							
							Performance de l’entreprise, déficitaire dans ce cas

						
					

				
			

			Danone a choisi une présentation par fonction.

			
				
					
					
					
				
				
					
							
							Poste

						
							
							Montant (en M€)

						
							
							Commentaire

						
					

					
							
							Chiffre d’affaires

						
							
							24 677

						
							
					


					
							
							Coût des produits vendus

						
							
							(12 459)

						
							
							Coût de production

						
					

					
							
							Frais sur vente

						
							
							(5 890)

						
							
					


					
							
							Frais généraux

						
							
							(2 225)

						
							
							Frais administratifs, de siège, etc.

						
					

					
							
							Frais recherche et développement

						
							
							(342)

						
							
					


					
							
							Autres produits et charges

						
							
							(219)

						
							
					


					
							
							Résultat opérationnel courant

						
							
							3 543

						
							
							Résultat de l’activité

						
					

					
							
							Autres produits et charges opérationnels

						
							
							192

						
							
							Plus-value sur la cession de Stonyfield, indemnité reçue au terme d’un jugement et prise en compte de divers risques

						
					

					
							
							Résultat opérationnel

						
							
							2 923

						
							
							Intègre des éléments non récurrents

						
					

					
							
							Coût de l’endettement financier

						
							
							(263)

						
							
							Coût de la dette

						
					

					
							
							Autres produits et charges financiers

						
							
							(175)

						
							
					


					
							
							Résultat avant impôt

						
							
							3 296

						
							
					


					
							
							Impôt sur les bénéfices

						
							
							(846)

						
							
							Soit un taux de 25,6 %

						
					

					
							
							Résultat net

						
							
							2 454

						
							
					


				
			

			On observe tout d’abord que les soldes intermédiaires calculés sont similaires. Afin de faciliter la comparaison entre les entreprises, la présentation fait l’objet d’une normalisation, en particulier grâce à l’intervention de l’Autorité des marchés financiers (AMF). Par ailleurs, les deux présentations diffèrent par l’image de l’activité, mais pas par celle de son financement ou de l’impôt. Le classement par nature ou par fonction concerne uniquement la présentation des charges contribuant à la production et à la vente.

			3.2.3. La variation de richesse

			La variation de richesse semble a priori assez simple à calculer. Il suffit de faire la différence entre produits et charges : si elle est positive, l’entreprise s’est enrichie, sinon elle s’est appauvrie. Ce solde forme, quel que soit son sens, le résultat net, indicateur de performance certainement le plus utilisé en communication financière. Il correspond aux avantages économiques nets acquis (ou détruits s’il s’agit d’une perte) au cours de la période.

			Le principe général est évidemment juste, mais un certain nombre de points d’attention méritent d’être soulignés. Le premier concerne la période à considérer et le deuxième la manière dont les risques pesant sur l’entreprise doivent être pris en compte. Enfin, si l’entreprise dégage des résultats de son activité, elle peut également s’enrichir (s’appauvrir) grâce à l’augmentation (respectivement la diminution) de la valeur de biens qu’elle détient (des actions par exemple).

			a. La question de la période

			Ainsi que nous l’avons déjà évoqué, le premier enjeu est celui de la période sur laquelle ce calcul d’enrichissement est réalisé. Pour être rigoureux, il est impératif que l’ensemble des charges et des produits concernant cette période soient bien intégrés, à l’exclusion de tout autre. Or, le cycle d’activité de l’entreprise ne coïncide pas nécessairement avec son cycle comptable. Certaines charges vont être facturées par anticipation (les loyers, les abonnements et les primes d’assurance le sont en général en début de période), alors que d’autres ne seront connues qu’au moment de leur encaissement effectif (les intérêts prélevés de manière automatique par les banquiers) ou à réception d’une facture encore attendue (l’électricité consommée peut ainsi n’être facturée que quelque temps après la fin de l’exercice). Un ensemble de travaux d’ajustements seront donc nécessaires pour parvenir au bon découpage des charges et des produits afin d’assurer leur exhaustivité (inclure toutes les charges et tous les produits de la période) et leur pertinence (et seulement ceux-ci). Ces travaux portent le nom d’inventaire et occupent les équipes comptables de manière très intensive après la date de clôture. Nous les présenterons au chapitre 7.

			Il ne faut pas sous-estimer la complexité de ces travaux d’inventaire, possible à percevoir quand on réfléchit à l’ampleur des liens attachant un grand groupe industriel ou commercial à ses partenaires, et donc aux moyens à mobiliser pour les mener à leur terme de manière satisfaisante. Les délais nécessaires à leur réalisation constituent l’un des principaux axes d’amélioration que poursuivent les entreprises cherchant à publier leurs états financiers le plus tôt possible pour satisfaire les attentes des marchés et se comparer honorablement à leurs concurrents. Ces projets dits de réduction des délais ont constitué un des axes d’amélioration majeurs des directions comptables ces dernières années. L’Observatoire de la qualité comptable a produit un rapport, hélas ancien, mais restant d’actualité pour bien des aspects, sur le sujet de la qualité de la clôture comptable (voir http://bit.ly/oqcrapport).

			b. La prise en compte des risques

			Pour le moment, nous avons uniquement évoqué la consommation des avantages économiques liée à des opérations pour lesquelles une contrepartie est attendue. Nous avons donc exclu les risques de notre champ. Dans la mesure où ceux-ci représentent un appauvrissement potentiel de l’entreprise, ils sont à intégrer au compte de résultat. Une incertitude pèse toutefois sur leur réalité (le risque va-t-il vraiment se matérialiser ?), leur échéance ou leur montant. De ce fait, ils ne peuvent être traités comme de simples diminutions des avantages économiques. La première question qui va se poser est celle de leur prise en compte. Si le tropisme de la comptabilité est en faveur de la prudence, il faudra néanmoins que ces risques soient jugés suffisamment probables dans leur principe et concernent la période étudiée pour figurer dans les états financiers (voir illustration 1.13). Une fois cette étape franchie, des critères spécifiques, parfois complexes à mettre en œuvre, vont être mobilisés pour décider de la date à laquelle les risques doivent apparaître, ainsi que du montant qui va figurer (voir partie 4).

			Illustration 1.13. La probabilité d’un risque

			Une entreprise engage un plan social et licencie des salariés pour des raisons économiques. Ce plan est contesté par les salariés devant les prud’hommes, car ils en estiment les dispositions de compensation insuffisantes.

			Si l’entreprise décide de conduire cette opération parce qu’elle a essuyé de lourdes pertes et que la survie de l’activité en dépend, il est peu probable que ce plan soit requalifié, même en cas de contestation devant la justice.

			En revanche, si les licenciements interviennent pour préserver la productivité future, bien que l’entreprise ait dégagé des bénéfices sur les périodes passées, il est plus vraisemblable qu’en cas de contestation du bien-fondé du plan, l’entreprise soit condamnée à verser des indemnités complémentaires.

			Dans le premier cas, il ne sera pas opportun de rendre compte du risque en comptabilité, sa probabilité de survenance étant considérée trop faible. Informer le lecteur des états financiers d’une condamnation jugée probable dans le second cas paraît en revanche judicieux.

			Il faut souligner que cette notion de probabilité est subjective et dépend du jugement des dirigeants (et de l’accord de leurs commissaires aux comptes).

			Au-delà de ces difficultés particulières, il faut retenir un point d’ordre plus général à ce stade : le caractère fondamentalement « approximatif » des états financiers, ceux-ci reposant sur une large batterie de jugements et d’appréciations de l’entreprise au moment de leur élaboration. Le jugement porté sur la probabilité des risques en constitue un aspect important, car ces derniers sont susceptibles, en dépit du soin apporté à leur détermination et à leur vérification, de se révéler grossièrement inexacts quelque temps après.

			La prise en compte des risques ne constitue pas la seule source d’incertitudes sur les états financiers (la valeur des stocks et la capacité de remboursement des clients en sont d’autres par exemple). Elle s’impose cependant traditionnellement comme un sujet particulièrement sensible, surveillé de près par les commissaires aux comptes.

			c. La richesse de détention

			Nous avons vu que l’entreprise pouvait également dégager de la richesse du fait de l’évolution du prix d’actifs détenus, tels que des titres. La communication sur de telles sources de richesse est un sujet extrêmement débattu en comptabilité, et éminemment conflictuel, entre partisans d’une approche anglo-saxonne privilégiant la retranscription fidèle de l’opération économique, et ceux d’une méthode française érigeant la prudence en clé de voûte de la représentation comptable. Cet ouvrage n’a pas pour objectif de contribuer à ce vigoureux débat : nous nous limiterons à en éclairer les termes afin de pouvoir qualifier par la suite les approches que nous présenterons.

			Le sujet ne concerne que les variations de valeur non encore définitives, donc celles précédant la cession de l’actif dont le prix varie à la hausse ou à la baisse. Une fois la vente opérée, l’enrichissement (ou l’appauvrissement si le prix a baissé) est définitivement acquis et sa prise en compte ne souffre ni discussion ni exception. De même, l’appauvrissement potentiel ne soulève pas non plus de grand débat : la prudence, comme la conformité à la réalité économique (appelée « fidélité » en comptabilité), s’accorde à approuver sa prise en compte dans les états financiers, ainsi que nous l’avons vu dans les modalités de représentation des risques. 

			La difficulté majeure peut être résumée par la question suivante : est-il judicieux de comptabiliser les hausses de valeur (et donc l’enrichissement de l’entreprise) tant que celles-ci sont potentielles, à savoir avant la cession de l’actif ? Seule cette dernière permettra en effet de connaître avec certitude la plus-value, car elle sera alors définitivement fixée par sa réalisation. 

			Pourtant, refléter fidèlement la richesse de l’entreprise à la date de clôture inciterait à communiquer sur cet enrichissement potentiel. Dans cette perspective, le comptable pourrait la restituer de deux manières. La première est de l’intégrer à la performance générale de l’entreprise, comme un enrichissement de type particulier certes, mais qui n’est pas substantiellement différent de celui obtenu grâce aux marges réalisées par l’entreprise sur ses activités courantes. La hausse de la valeur sera dans ces conditions intégrée aux produits de l’entreprise, généralement sur une ligne isolée, contribuant ainsi à augmenter le résultat. C’est une approche qu’utilise généralement une entreprise qui a l’intention de céder l’actif concerné à court terme, et donc pour qui la réalisation de la plus-value paraît vraisemblable. Cela pourrait ainsi être le cas pour des actions détenues pendant de courtes périodes afin de placer de la trésorerie.

			Une approche différente consisterait à reconnaître cet enrichissement potentiel de manière spécifique, en le faisant figurer dans les capitaux propres revenant aux actionnaires, mais sans l’intégrer pour autant au résultat. Cette variation de richesse serait alors présentée directement en augmentation des capitaux propres, sans être constatée comme un produit. La faire figurer ainsi dans les capitaux propres permet bien d’informer les actionnaires sur leur richesse potentielle. Mais ne pas l’intégrer au résultat évite de la mettre sur le même plan que les autres composantes de la performance de l’entreprise. Ce choix de représentation va être privilégié quand l’entreprise n’a pas l’intention de céder l’actif à court terme, et donc que l’information sur l’augmentation de sa valeur comporte une part importante d’incertitude. Il aboutit à un solde particulier, le résultat global. En raison de la complexité des problèmes qu’il soulève, et de leur technicité très importante, nous n’irons pas au-delà sur ce sujet. Nous développerons ces notions au chapitre 9.

			Il faut cependant souligner que la prudence continue de prévaloir dans de nombreux cas. Les hausses potentielles de valeur ne figurent alors pas dans les états financiers, privant le lecteur de cette information. Il est vrai que l’information sur la valeur courante d’un actif peut ne revêtir qu’une pertinence limitée. En effet, si l’entreprise a l’intention de l’utiliser pour produire des biens, et retirer des avantages économiques de leur vente, la valeur de marché de cet actif n’a que peu d’intérêt, sa cession n’étant pas envisagée. Dès lors ne pas la publier, voire ne pas l’établir du tout, ne présente pas d’inconvénients. Une entreprise qui détient un immeuble pour héberger son outil de production n’a pas l’intention de s’enrichir en le cédant. Le lecteur des états financiers n’est pas tant intéressé par sa valeur que par sa capacité de protection. Si au lieu de s’en servir d’outil de production elle envisage en revanche de louer ou de vendre cet actif immobilier, la question de son prix devient essentielle, puisque c’est celui-ci qui valorisera le mieux la richesse qu’il représente, et qu’il est susceptible d’apporter à l’entreprise.

			
4. Des règles et des entités

			Comme nous l’avons déjà laissé deviner, des règles abondantes et précises encadrent toutes les approches visant à rendre des comptes. Nous allons dans un premier temps définir l’entité comptable objet de notre propos. La seule structure juridique n’enferme en effet pas en son sein l’ensemble de l’activité : il faut dessiner la frontière de l’entité de reporting financier en suivant une autre délimitation que celle de la forme sociale. Puis, même si notre but n’est pas de les détailler, il est nécessaire de présenter les règles comptables s’imposant aux entreprises, ainsi que la manière dont cet ouvrage se situe par rapport aux différents systèmes existants. Pour achever ce chapitre introductif, nous verrons enfin qui sont les destinataires des états financiers. Nous passerons rapidement sur le sujet, dans la mesure où la réponse à cette question transparaît déjà dans notre présentation des théories sous-jacentes à la représentation comptable (théorie de l’agence et efficience des marchés financiers).

			
4.1. Quelle est l’entité comptable rendant des comptes ?

			Spontanément, on associe les états financiers à une entité juridique et, typiquement, pour les grandes sociétés, à une société anonyme. Cette vision est cependant trop étroite et ne correspond pas à la réalité de l’exercice de l’activité.

			L’activité est en effet bien souvent découpée en de multiples entités se chargeant de la production, une société pouvant être créée pour chaque usine atteignant une certaine taille. D’autres structures seront responsables de la commercialisation en France, mais également dans les pays étrangers où la constitution d’antennes locales peut se révéler nécessaire. Des partenariats se nouent, entraînant la création de sociétés communes pour mutualiser un outil de production ou des dépenses de recherche et développement. Pour résumer, une entreprise agit au travers d’un très grand nombre de sociétés distinctes, chacune publiant des états financiers en suivant des règles comptables différentes, les normes comptables françaises ne s’appliquant pas aux entités installées dans d’autres pays. Dès lors, comment avoir une vue d’ensemble ? La solution consiste à ne pas prendre en compte la multiplicité des entités juridiques, mais l’unicité du groupe économique (voir illustration 1.14). Les états financiers que nous explorerons seront donc les états consolidés selon le terme consacré, ceux des groupes économiques et non des entités juridiques individuelles. Ils sont obtenus par agrégation des documents préparés par chacune des sociétés appartenant au groupe selon des techniques comptables relativement complexes que nous n’explorerons pas1.

			Illustration 1.14. De la société au groupe – L’exemple Plastic Omnium 

			Comparons l’actif social de l’entité juridique Plastic Omnium SA (« social ») et celui du groupe Plastic Omnium (consolidé) à la fin de l’année 2017 :
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			Tout d’abord, relevons que la différence de taille est significative, le bilan consolidé représentant presque deux fois la taille du bilan social, en raison de l’agrégation de l’actif des sociétés contrôlées par Plastic Omnium SA. De manière plus significative, le bilan de la société anonyme nous donne très peu d’informations, en dehors du fait qu’elle détient des actions de ses filiales : près de 80 % de son actif provient des relations avec ces sociétés (titres, prêts et avances en compte courant en particulier). Cela ne nous donne aucune vision de la réalité des emplois d’un groupe industriel. La dimension industrielle est beaucoup plus visible dans le bilan consolidé, constitué à hauteur de 26 % d’immobilisations corporelles (machines, constructions, etc.). Les comptes consolidés donnent une meilleure image de la réalité de l’activité, en ne s’arrêtant pas à l’organisation de celle-ci entre de multiples entités juridiques.

			Ces sociétés qui forment le groupe sont liées, car soumises in fine à un pouvoir unique, celui du dirigeant de la société mère qui, directement ou par l’intermédiaire d’autres entités, contrôle leur activité et la manière dont elles se financent : on parle souvent de direction des politiques opérationnelles et financières. Que ce dirigeant siège au conseil d’administration de sa filiale ou que, grâce à l’exercice des droits de vote dont il dispose en assemblée générale, il en désigne les membres, il prend directement ou non les décisions sur les investissements à réaliser, ainsi que sur la manière dont il convient de les financer et de les exploiter. Les états financiers de la filiale relèvent autant de sa responsabilité que ceux de la maison mère, aussi va-t-on en rendre compte en les mettant sur le même plan, en les agrégeant pour former les états consolidés, soumis à des règles spécifiques, ce qui pose la question du choix des normes comptables à appliquer.

			
4.2. Où il est question des normes…

			La comptabilité est un ensemble de règles s’incarnant dans des normes, organisées au sein de dispositifs différents et parfois utilisés conjointement dans le même espace économique ou national. C’est le cas de la France, où les entreprises doivent pour beaucoup d’entre elles répondre aux exigences formulées par deux systèmes comptables. Le premier est constitué des règles nationales, organisées au sein du Plan comptable général (PCG) qui sert de point de départ à l’élaboration du résultat soumis à l’impôt. Historique et familier pour beaucoup, il est tissé de principes qui ont dessiné l’image traditionnelle du comptable, au premier rang desquels la prudence proverbiale avec laquelle il exerce ses talents. Sa dernière mise à jour date de 2014 (règlement 2014-03).

			Ce système comptable n’est pas unique et d’autres dispositifs normatifs existent. En effet, à partir du moment où les entreprises organisent leurs activités en s’appuyant sur des filiales, elles doivent également publier des comptes consolidés, reflétant les performances du groupe économique qu’elles ont constitué. Ces comptes, réputés essentiels au bon fonctionnement des marchés financiers, obéissent soit à des règles déclinant en droit français les prescriptions de directives européennes (rassemblées dans un texte connu sous le nom de CRC 99-02 et applicables aux sociétés non cotées seulement), soit à des normes internationales, d’origine anglo-saxonne, et que l’Union européenne a décidé d’imposer aux groupes les plus importants (les sociétés cotées) afin de contribuer à l’unification du marché des capitaux. Ces normes internationales sont souvent évoquées sous l’acronyme IFRS (International Financial Reporting Standards, ou normes internationales de publication financière – voir illustration 1.15). La figure 1.4 représente l’articulation des différentes règles comptables imposées aux entreprises.

			Figure 1.4. L’articulation des dispositifs normatifs

			[image: ]

			Il est important de bien comprendre qu’il ne s’agit pas d’une alternative : toutes les entreprises françaises doivent élaborer des comptes sociaux, en particulier pour la détermination de leur résultat fiscal. Si elles ont des filiales, les comptes consolidés deviennent de surcroît obligatoires à partir d’une certaine taille. Ces états consolidés doivent être élaborés en normes IFRS si la société mère est cotée, selon le règlement CRC 99-02 si elle ne l’est pas.

			Illustration 1.15. Les normes internationales 

			Les normes internationales, connues sous le nom de IFRS ou IAS (International Accounting Standards), sont produites par un organisme privé, l’International Accounting Standards Board (IASB), créé en 1973 (alors sous le nom d’IASC – International Accounting Standards Committee) et installé à Londres. Les normes qu’il a élaborées sont maintenant autorisées ou imposées, à des degrés divers, dans plus d’une centaine de pays (dont tous ceux de l’Union européenne).

			Ces normes comptables, soit une quarantaine environ, traitent des différentes facettes de l’activité d’une entreprise, de ses biens et de ses ressources (chiffre d’affaires, stocks, dettes, etc.). Leur approche thématique (chaque norme concerne un sujet particulier) est un peu déstabilisatrice pour une personne formée à la comptabilité française et habituée à ce titre à un texte unifié et global (le PCG).

			Ces prescriptions comptables ayant vocation à être utilisées dans tous les pays, elles sont formulées dans des termes extrêmement généraux, indépendants de toute caractérisation juridique qui les lieraient à une tradition légale nationale. On parle souvent à leur sujet de « normalisation par principes ». Leur mise en œuvre requiert de ce fait l’exercice du jugement et peut se révéler délicate. Cet ouvrage s’attachera de ce fait à les expliquer en insistant sur leur articulation économique plus que sur les caractéristiques juridiques des opérations analysées.

			Pour ce livre, la question qui se pose alors naturellement est de savoir quelles normes utiliser. Il semble en effet difficile de mener en parallèle, avec le même niveau de développement, une présentation des trois dispositifs (PCG, CRC 99-02 et IFRS), de leurs similitudes et de leurs différences. Par conséquent, un choix s’impose. La démarche que nous avons choisi d’adopter, partant d’abord du phénomène économique pour poser ensuite la question de sa représentation en comptabilité, présente le double avantage de placer cette question des normes à l’arrière-plan. De fait, l’objectif n’est pas de détailler les prescriptions techniques de textes comptables, mais bien davantage de montrer comment la réalité économique est « démontée », transformée, pour aboutir à une représentation publiée par l’entreprise dans ses états financiers. Cette posture amène à privilégier les normes internationales (IFRS), dans la mesure où elles sont plus proches de la réalité économique, mais surtout parce que ce sont elles qui régissent, pour l’essentiel, les documents accessibles au public.

			Dans le prolongement de ces choix, la structure de l’ouvrage ne suivra pas les catégories habituelles, articulées en général autour de la structure des états financiers. Les thèmes sont répartis entre les différents « cycles » de l’entreprise, pour faciliter l’analyse des opérations à partir de leurs fondements économiques. Nous aborderons donc successivement la question de l’investissement (partie 1), puis celle de son financement (partie 2). L’entreprise ainsi dotée de moyens peut s’occuper de son exploitation (partie 3), ce qui l’amène à supporter des engagements et des risques (partie 4).

			
4.3. Qui sont les destinataires des états financiers ?

			Si les dirigeants s’inscrivent dans une relation régie par la théorie de l’agence et dont les états financiers assurent le bon fonctionnement, afin que les informations puissent être intégrées au cours boursier, le lecteur des états financiers est tout trouvé : l’actionnaire. Il a en effet pendant longtemps été désigné comme le destinataire privilégié de l’information comptable par les normes comptables internationales. Il ne s’agissait pas de nier que d’autres tiers pouvaient être intéressés : les banquiers, l’administration fiscale, les clients, les fournisseurs ou les salariés pour ne citer que les premiers venant à l’esprit. Mais l’idée directrice était que ces acteurs avaient tous des objectifs différents, et donc des besoins hétérogènes. Le banquier veut connaître la capacité de remboursement et la substance du patrimoine qu’il pourrait saisir en cas de défaillance. Le Trésor souhaite déterminer le résultat qu’il pourra imposer, le client la capacité de l’entreprise à remplir le contrat qu’il a signé, le fournisseur celle à le payer pour la transaction en cours et les opérations à venir. Quant au salarié, il souhaite être au courant du montant de la valeur ajoutée et de la part qui lui revient. Certains besoins peuvent converger bien évidemment, mais leur diversité est clairement apparente au travers de cette seule énumération.

			Dans cette configuration, deux solutions s’offraient alors au normalisateur comptable. La première est de chercher un moyen terme, une solution consensuelle convenant globalement à tous sans être conçue explicitement pour personne. Une telle approche est traditionnellement associée à la normalisation française, sous l’égide depuis 2009 de l’Autorité des normes comptables (ANC).

			La seconde est de désigner un destinataire prioritaire. L’inscription des normes IFRS dans le cadre de la théorie d’efficience des marchés a amené à désigner l’actionnaire comme interlocuteur privilégié de manière explicite depuis 1989, dans la perspective de produire une information comptable répondant à ses besoins. Cet argument théorique est renforcé par la vision qu’ont les financiers de l’entreprise : les créanciers étant remboursés avant les actionnaires en cas de liquidation, ces derniers sont les tiers supportant les risques les plus élevés (puisque remboursés en dernier rang). Ils ont donc besoin des informations les plus nombreuses et les plus détaillées. Satisfaire leurs besoins permet ainsi, indirectement, de satisfaire ceux des autres parties prenantes, peut-être pas dans les formes qu’elles auraient souhaité voir adopter, mais du moins l’information sera-t-elle disponible.

			Récemment toutefois (depuis 2010), cette perspective a évolué : le normalisateur international à l’origine des IFRS a choisi de désigner les créanciers dans leur ensemble comme destinataires des états financiers. Ces derniers doivent leur permettre de prendre des décisions sur les instruments de capitaux propres (les actions) ou de dettes (les obligations par exemple) de l’entreprise. Le point commun des créanciers et des actionnaires, d’après le normalisateur, est d’intervenir sur les marchés financiers, au profit desquels les états financiers sont in fine élaborés. Ne s’adresser qu’aux actionnaires n’est dans cette perspective pas suffisant car les instruments de dettes peuvent également être négociés, ce qui implique d’inclure leurs acquéreurs dans la liste des destinataires privilégiés. Si le nombre des destinataires est plus grand que dans la version précédente du programme du normalisateur, il n’en reste pas moins qu’il exclut de fait, explicitement même, les autres acteurs, et au premier chef les régulateurs et le public. L’IASB (voir illustration 1.15) reconnaît d’ailleurs que si les états financiers peuvent leur être utiles, ils ne leur sont néanmoins pas destinés.

			Ce choix est vigoureusement critiqué, notamment par des chercheurs français. À leur sens, il ne tient pas compte de la stabilité financière, et donc de la réduction de la volatilité des prix sur les marchés, besoin légitime de la société dans son ensemble et que, en tant que tel, les normes comptables devraient prendre en compte. Les états financiers ne concernent pas seulement les apporteurs de capitaux : d’autres objectifs devraient sous-tendre les décisions prises en matière de représentation. Le débat n’est pas clos, mais les termes en sont au moins posés.

			
Synthèse

			Dans cet ouvrage, nous traiterons des documents financiers publiés par les groupes, ensemble de sociétés soumises au contrôle d’une maison mère, dans un dispositif normatif particulier : les normes comptables internationales – IFRS.

			Nous nous attacherons à expliquer comment sont présentés et évalués les emplois à long terme (partie 1), ainsi que les enjeux de leur financement (partie 2). Muni de ces emplois et de ces ressources, le groupe déploiera son activité (partie 3), consommant de manière irréversible des avantages économiques (les charges) pour en dégager d’autres, dont il escompte qu’ils seront plus élevés (les produits). Le groupe peut également, mais dans une moindre mesure, voir sa richesse varier en raison de l’augmentation ou de la diminution de la valeur de certains éléments détenus (gains ou pertes).

			Dans ce cycle investissement-financement-exploitation, le groupe va prendre des engagements et supporter des risques de nature très diverse, dont il devra également rendre compte (partie 4). In fine, le lecteur des états financiers aura ainsi une vision de la richesse créée, ou détruite, pendant une période comptable (l’exercice) et pourra décider s’il la laisse à disposition du groupe pour lui permettre de se développer ou s’il en demande le versement, s’il achète les titres émis par la société mère ou si, au contraire, il les vend : il prendra des décisions à partir des documents publiés, objectif de la comptabilité.

			Bonne lecture !

			Nota Bene : par simplicité, dans la suite du texte, nous assimilerons le groupe à une entreprise unique, et parlerons ainsi d’« entreprise ».

			
QCM

			1. La théorie de l’agence modélise les relations entre un mandat, l’agent, et un mandataire, le principal, dont les intérêts divergent.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			2. Selon la théorie de l’agence, les états comptables participent à la réduction de l’asymétrie d’information entre principal et agent.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			3. Dans le dispositif normatif IFRS, les dirigeants comme les investisseurs apparaissent essentiellement guidés par l’optimisation de leur richesse.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			4. La théorie d’efficience des marchés paraît solidement confirmée par l’observation de leurs évolutions dans le passé.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			5. Un actif est inscrit au bilan au moins à hauteur des avantages économiques qui en sont espérés dans le futur.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			6. Les capitaux propres sont des ressources apportées par les actionnaires, mais peuvent être également dégagés par l’entreprise.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			7. La richesse créée par l’entreprise, comme celle venant de la variation de valeur de ses actifs, est susceptible d’être prise en compte dans les états financiers.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			8. L’entité rendant des comptes se confond avec l’entité juridique dans tous les cas.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			9. Le contrôle d’un bien ne se résume pas à l’exercice du pouvoir dessus, il convient également d’être à même de bénéficier des avantages économiques dégagés.

			a. Vrai.

			b. Faux.

			10. La séparation que pose la comptabilité entre courant et non-courant dépend exclusivement de la durée restant à courir (moins d’un an ou plus d’un an).

			a. Vrai.

			b. Faux.
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