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Nouvelles normes comptables : quels enjeux pour l’enseignement de la comptabilité ?

CONFERENCE 5

LA COMPTABILITE EN « JUSTE VALEUR » PERMET-ELLE UNE MEILEURE REPRESENTATION DE L’ENTREPRISE ? 

Par J.F. CASTA, professeur des Universités, diplômé d’expertise comptable

1. Introduction

Une remise en cause du modèle comptable classique de mesure du résultat, des actifs et des passifs de l’entreprise, mouvement de fond initié aux Etats-Unis (FASB) puis au plan international (IASC) vise à substituer la « juste valeur » (fair value) au coût historique comme fondement de l’évaluation en comptabilité.

Quelle est l’utilité d’une mesure de la richesse et du revenu de l’entreprise fondée sur la convention d’évaluation à la juste valeur ?

Les « nombres comptables » donnent-ils une meilleure estimation du revenu, des actifs et des passifs de l’entreprise, du risque d’activité ?

Quel est leur contenu informatif pour les utilisateurs ? Pour quels types d’utilisateurs ?

2. Le modèle comptable classique : fondements, limites et adaptations

2.1 La représentation comptable de l’entreprise :

Une conception contingente qui, dans un contexte historique et économique donné, repose sur des principes conventionnels généralement admis, dont l’ensemble spécifie un modèle.

Le cœur du modèle de représentation comptable est fondé sur la conception sous-jacente de la valeur (coût, échange ou utilité).

Idéalement, ce modèle définit une métrique du résultat et de la richesse de l’entreprise, socialement reconnue et conforme aux attentes des utilisateurs des états financiers.
Ce choix très structurant conditionne totalement les propriétés de la mesure du résultat et de la richesse.

2.2 Le modèle comptable dominant : la valeur comme référence au coût

il est fondé sur le concept de valeur-coût associé au principe de réalisation et de façon variable selon les pratiques nationales, au principe de prudence.

Les variantes de ce modèle se différencient selon le degré de reconnaissance du principe de la prééminence de la réalité (économique) sur l’apparence (juridique).

Un filtre asymétrique privilégiant la reconnaissance des pertes potentielles et reportant celle des profits à la réalisation effective d’une transaction.

Une conception prudente et peu volatile du résultat et du patrimoine.

Une métrique qui a fait l’objet de nombreuses critiques, toutes focalisées sur la faible pertinence de l’information comptable produite.

Les défenseurs de la comptabilité en coût historique (Litttleton, 1952 ; Ijiri, 1971 et 1975) lui attribuent des qualités justifiant sa prééminence et sa longévité.

Les cadres conceptuels (FASB, 1984 et IASC, 1989) présentent le coût historique comme la base d’évaluation la plus utilisée.

Le coût historique serait une mesure plus objective et plus fiable que les méthodes alternatives réputées pour leur pertinence. Il réduirait les conflits d’intérêts.

Hors inflation, il s’agit d’une méthode robuste, très appréciée par le monde des affaires.

2.3 Les méthodes d’évaluation alternatives : une offre abondante, mais peu d’implémentations

Typologie générale des modèles suivant deux critères indépendants :

- le choix de la méthode d’évaluation (coût historique versus concept de « valeur »)


- le choix de l’unité de mesure monétaire (valeur nominale versus pouvoir d’achat)

En l’absence d’inflation, la typologie combine le critère de la « méthode d’évaluation » et le critère de respect (ou de relaxation) du principe de réalisation.

Deux concepts de résultat : transaction versus détention.

Typologie fondée sur le concept de valeur :

Le modèle « current entry value », fondé sur la valeur d’entrée (prix d’acquisition ou coût de remplacement) ; défendu par Edwards et Bell (1961) dans une perspective de maintien du capital physique.

Le modèle « current exit value » fondé sur la valeur de sortie (prix auquel un actif pourrait être vendu ou liquidé) ; défendu par Chambers (1966) et Sterling (1970).

Le modèle de la valeur d’usage (value in use), fondé sur le supplément de valeur de la firme attribuable à cet actif, mesuré par la valeur actuelle des flux de trésorerie.

2.4 Les cadres conceptuels et la valeur

Le cadre conceptuel FASB (1984) reconnaissait comme base d’évaluation : (1) le coût historique, (2) le coût actuel ou valeur de remplacement, (3) la valeur de marché, la valeur nette de réalisation (en dehors de tout contexte de liquidation forcée) et (4) la valeur actuelle nette des flux de trésorerie.

Le cadre conceptuel de l’IASC (1989) reconnaissait : le coût historique, le coût actuel, (ou valeur de remplacement), la valeur réalisable et la valeur actuelle.

2.5 L’éphémère introduction du coût de remplacement

Le rapport Sandilands recommande en 1975 une comptabilité d’inflation assurant le maintien du capital physique. Fondé sur la valeur de dépossession (Deprival value), il fait référence au concept de Value to the owner de Bonbright (1937) dans un modèle combinant Exit value, Entry value et Economic value.

La valeur de dépossession mesure le coût d’opportunité que supporterait le propriétaire s’il était dépossédé de l’actif. Elle renvoie, selon l’intention des dirigeants :


- au coût de remplacement (si l’immobilisation est utile et rentable et que l’on souhaite maintenir le capital physique)


- aux flux de trésorerie futurs associés à l’actuelle immobilisation, c’est-à-dire au minimum de la valeur de cession et des flux liés à l’exploitation.

Ce concept marqua le SFAS 33 (1979) et, en Grande-Bretagne, le SSAP 16 Current cost accounting (1980).

Le SSAP 16, s’attaquant au modèle d’évaluation au coût historique, imposa aux grandes entreprises une comptabilité en valeur courante, pour la mesure du résultat et pour l’évaluation des postes du bilan. Il a fait l’objet de vives contestations. Mais l’introduction du coût de remplacement a eu des conséquences sur l’ensemble de la normalisation. Aucune recherche empirique n’a pu établir que l’information en coût de remplacement avait un contenu informatif supérieur pour le marché.
3. Vers un modèle comptable alternatif : comptabilité actuarielle ou en valeur de marché ?

Généralisation de la logique financière : l’entreprise est un portefeuille d’actifs ; leur valeur dépend des flux de trésorerie attendus et du risque. La valeur des actifs (passifs) est égale au prix de marché ou à leur valeur actuelle. Le résultat, mesuré par la variation de actifs et passifs, agrège transaction ET détention.

3.1 L’émergence de la juste valeur : les déterminants

- La position des cadres conceptuels sur le rôle de la comptabilité, la définition des utilisateurs des états financiers, les qualités majeures de l’information financière.

- L’utilisation croissante d’instruments financiers complexes posant le problème de leur reconnaissance, dans les années 1990.

- L’utilisation perverse de l’évaluation au coût historique, retardant la révélation des difficultés.

- La volonté, notamment de la SEC, de réduire le pouvoir discrétionnaire des dirigeants en matière de manipulation du résultat.

3.2 L’émergence de la juste valeur : une logique de l’offre

Le FASB, appuyé par la SEC et par une partie du milieu académique, relayé par l’IASC au plan international, a fait preuve d’une implication décisive destinée à promouvoir la juste valeur.

L’adoption des normes utilisant la juste valeur a toujours été conflictuelle opposant régulateurs + normalisateurs versus entreprises.

4. La comptabilité en « juste valeur » : évolution ou révolution ?

4.1 L’introduction de la juste valeur dans les normes comptables

- Présent dans les années 1950 avec une acception spécifique.

- A partir de 1990, s’étend à l’information sur les instruments financiers en annexe (disclosure), puis à la reconnaissance (recognition) –comptabilisation des pertes et gains latents en résultat- de certains instruments financiers et produits dérivés.

- Son usage se généralise comme principe d’évaluation initiale et de suivi des valorisations – tant des actifs que des passifs-.

- Vers une comptabilité en juste valeur ?

4.2 La montée en puissance de la juste valeur (JV) aux Etats-Unis

- 1991, FAS 107 : la JV comme base d’évaluation de l’information à fournir en annexe sur les instruments financiers ; le FAS 119 (1994) procède de même pour les produits dérivés.

- 1993, FAS 115 : institutionnalise la comptabilité d’intention. La JV devient la méthode de référence pour la comptabilisation au bilan et la mesure du résultat de certains titres (transaction et placement).

- 1998, malgré l’opposition des banques, le FAS 133 impose la comptabilisation en JV des instruments financiers dérivés –tant actifs que passifs- dans le bilan, à leur date d’entrée comme postérieurement.
- Depuis, généralisation de la JV.

4.3 La montée en puissance de la juste valeur dans les normes internationales

- IAS 32 (1995) : la JV est la base d’évaluation pour l’information à fournir sur les instruments financiers.
- A partir de 1998, avec l’achèvement de son plan de refonte, l’IASC introduit la JV dans toutes ses normes, couvrant : les regroupements d’entreprises, les engagements sociaux, les actifs incorporels, le portefeuille de titres, la réévaluation des immobilisations…

- En 1998 , l’IAS 39 fait pendant au FAS 133.

4.4 Qualités attribuées à la juste valeur pour la comptabilisation des instruments financiers

- intègre, par construction, les tendances du marché

- est en parfaite adéquation avec les méthodes d’évaluation utilisées par les investisseurs pour leurs prévisions de cash flows

- au plan de la comparabilité des états financiers, enlève tout intérêt aux pratiques opportunistes de gestion du résultat (cherry picking)

- assure la neutralité de la mesure de performance (cession versus conservation) par rapport à une information exogène

- assure l’exhaustivité de la comptabilisation (produits dérivés à coût nul)

- permet la réconciliation du résultat comptable et du résultat économique.

4.5 Critiques adressées à la JV pour la comptabilisation des instruments financiers

- manque de neutralité et d’objectivité pour la valorisation d’instruments non cotés (risque et modèle)

- orientation « court-termiste »

- accroissement de la volatilité de mesures comptables en JV et ses conséquences : s’agit-il d’une volatilité réelle ? Faut-il filtrer la volatilité économique ?
- coût prohibitif de l’information en JV.

5. Juste valeur et utilité de l’information

- des résultats empiriques encore partiels
- les études ne permettent généralement pas de montrer une supériorité significative du modèle de JV par rapport au modèle d’évaluation au coût historique en matière de contenu informatif pour le marché

- rôle éminemment disciplinaire du modèle d’évaluation en JV.

Conclusion

Le modèle en JV constitue un cadre comptable qui replace les décisions des managers dans une logique de création de valeur (Shareholder value). Les normalisateurs, en recherchant la pertinence de l’information comptable, induisent une relation de cohérence entre « nombres comptables », indicateurs de pilotage et valeur de l’entreprise.

 Question  (sans réponse) : Pour qui et pour quelles décisions faut-il produire l’information comptable ?
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