ENTREPRISE ET MANAGEMENT

Quelle vérite des comptes
pour demain ?

Matthieu Autret (97), Alfred Galichon (97)

Aprés des scandales aussi retentissants qu'Enron ou Worldcom, il ne
fait plus de doute que la comptabilité puisse mentir. Mais peut-elle
méme dire le vrai ? La comptabilité, loin d'étre une science exacte, est
un art du consensus. Or celui-ci est aujourd'hui a reconstruire, et il ne
pourra pas ressembler a I'ancien : c'est la conception méme de vérité
des comptes qui est remise en question. Sur quoi pourra donc reposer
le nouveau consensus comptable?

elfectivement publiés par Xerox, ainsi

Les comptes de Rank Xerox
que ceux (recalculés par la SEC) qui

Une enquéte de la Securities and
Exchange Commission (SEC), le régu-
lateur boursier américain, dont les
¢léments ont, selon les usages en
vigueur aux Etats-Unis, été rendus
publics, révélait il y a un an d'im-
portantes irrégularités comptables
chez Rank Xerox. De 1997 a 2000,
les comptes du fabricant de photo-
copieurs avaient menti : pour I'en-
semble des quatre exercices, le chiflre
d’alfaires s’était trouve gonflé de
6,4 Md$ et le résultat avant impot de
1,5 Md$, déclarait publiquement
Xerox lui-meéme en juillet 2002.

Au-dela du choc provoqué par
cette annonce A cause des montants
en jeu, la lecture du rapport! de la
SEC nous instruit sur les mécanismes
qui ont conduit la société a fausser
de plus en plus ses comptes. Extrait
du rapport, le graphique ci-contre
compare les bénéfices par action atten-
dus par les analystes financiers (avant
publication des résultats), avec ceux
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découlaient de l'application des regles
comptables américaines US Gaap 2 et
des principes comptables retenus par

Xerox jusquen 1996. Ce sont ces der-|
niers chiffres, tous en deca des attentes |
des analystes, qui auraient dl étre
publiés.

Pourtant, Xerox a réussi a gonfler
la part de chiffre d'affaires et de résul--
tat comptabilisée lors de la signature
de nouveaux contrats de location de
photocopieurs, en jouant sur les para-
metres dans les modeles utilisés pour
valoriser ces contrats. Non signales, ces
changements rendaient en fait incom-
parables les résultats d’'une année sur
lautre.

Impact of " one-off" accounting actions on reported EPS
and comparison to first call consensus estimates
for the years 1997-1999 (Source : SEC)
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Ce qui est le plus frappant, dans
les manipulations comptables de Xerox,
c'est la corrélation parfaite entre les
chiffres attendus par le public et ceux
annoncés. La société, en clair, avait
voulu & tout prix étre a la hauteur des
espérances que les marchés financiers
avaient placées en elle. Dans le contexte
de croissance économique et de forte
hausse de la Bourse de la fin des années
quatre-vingt-dix, les résultats ne pou-
vaient pas décevoir,

Cette affaire, comme d'autres scan-
dales financiers récents, illustre la rup-
ture du consensus tacite existant entre
le management de I'entreprise et les
utilisateurs des comples, consensus
qui était pourtant a la base de I'utili-
sation de la comptabilité, comme nous
l'avons compris au cours du travail
que nous avons réalisé pour un
mémoire de fin de scolarité du Corps
des Mines.

Les comptes, une " affaire
de convention"

1l fawt renoncer a croire que la
comptabilité se comporte comme une
science exacte, comme I'énoncé d'une
vérité ohjective, absolue, délinitive.
Les comptes résultent toujours en par-
tie d'arbitrages et de choix faits par
les dirigeants, certes sous la surveillance
des commissaires aux comptes et des
régulateurs boursiers, mais néanmoins
tributaires des individus et du contexte.
Cité par la défense dans l'affaire du
Crédit Lyonnais, René Ricol, ancien
president de la Compagnie nationale
des commissaires aux comptes et actuel
président de I'TFAC3, témoignait ainsi :
“Un bilan, c’est une affaire de conven-
tion. Il n'y a pas de vérité dans les comptes.
La question est de savoir si l'on est dans
un compromis acceptable ou pas. ” Cette
notion de compromis, d’admissibilité
opposée a celle d'exactitude, évacue
la croyance en une vérité comptable
absolue. Les comptes doivent metire
d'accord les parties prenantes de I'en-
treprise, dirigeants, actionnaires, sala-
riés et créanciers, et les rassembler
autour d'une forme de consensus, mais
ne sont pas la révélation de certitudes.

Traditionnellement, ce consensus
pouvait étre atteint grace a des com-
portements particuliers des dillérents

acteurs. Les dirigeants pratiquaient
assez largement le lissage des résul-
tats, qui signalait méme les bons ges-
tionnaires. Des réserves constituées
les bonnes années (les Anglo-Saxons
parlent de cookie jars) venaient com-
bler les déficits des mauvaises années.
Les experts-comptables et les com-
missaires aux comptes placaient, eux,
au cceur de leur pratique le principe
de prudence, consistant a traiter avec
une grande circonspection les éve-
nements ayant une influence positive
sur les comptes, tant qu'ils n'étaient
pas certains, alors que les informa-
tions pouvant étre potentiellement
négatives devaient étre immeédiate-
ment prises en compte. Enfin, I'ac-
tionnariat faisait preuve de modéra-
tion dans ses revendications, se
contentant de donnees assez som-
maires sur les comptes de I'entreprise
dans laquelle il investissait, et sur-
veillant surtout la régularité du divi-
dende verseé.

Un consensus
aujourd'hui rompu

Mais nous voyons disparaitre pro-
gressivement les conditions qui ren-
daient possible ce consensus, les mul-
tiples affaires de la fin des années
quatre-vingt-dix étant symptoma-
tiques de la fin de celui-ci.

De nnmbreux facteurs pEUVEI’ll
étre invoqués, a commencer par |'ac-
célération et la mondialisation de la vie
économique. Ces phénomeénes ont
été abondamment décrits : un rythme
accéléré de fusions et d'acquisitions
chez les grands groupes a considéra-
blement accru la complexité de leurs
structures, et le nombre de filiales
dans des pays utilisant des normes
comptables différentes. Les périmetres
de consolidation changeant au gré
des acquisitions et des cessions, la
comparaison d'une année sur l'autre
ne peut souvent se faire que par les
comptes pro forma, malheureusement
non standardisés, Toutes les acquisi-
tions font aussi apparaitre dans les
bilans des actils incorporels pour des
montants considérables (53 Md€,
pour un actif de 104 Md€ chez France
Télécom fin 2001), actils incorporels
dont la valorisation suscite bien des

perplexités : les commissaires aux
comptes confient avoir bien de la
peine a se faire un jugement sur la
durée pertinente d'amortissement d'un
actif représentant une technologie
[nternet.

Autre facteur, le contexte de bulle
financiere de la fin des années quatre-
vingt-dix. Sous la pression des mar-
chés, les dirigeants ont été pousseés,
comme le montre 'exemple de Rank
Xerox, a faire des promesses de plus
en plus difficiles a tenir, et ont parfois
choisi la voie d'une comptabilité agres-
sive pour afficher des résultats en ligne
avec ces engagements.

Le consensus comptable s'est alors
effondré avec les fracas qu'on sait : ce
furent Enron, WorldCom, Tyco aux
Etats-Unis, mais aussi Ahold, et chez
nous, le proces des comptes du Crédit
Lyonnais ainsi que les péripéties comp-
tables de Vivendi Universal. Un nou-
veau consensus comptable doit main-
tenant se reformer pour que la confiance
revienne.

A I'heure des grands chantiers
comptables (nouvelles normes, nou-
velles dispositions législatives concer-
nant ['audit, nouveaux acteurs de régu-
lation), vayons & quoi celui-ci pourra
ressembler, en comprenant tout d'abord
quelle évolution dans la notion de
vérité des comptes nous sommes en
train de vivre.

De la vérité juridique
a la vérité économique

La vérité des comptes était tradi-
tionnellement une notion juridique.
La comptabilité francaise est restée,
malgré des ajouts ultérieurs, centrée
autour de la notion de comptes régu-
liers, Cest-a-dire conformes a un corps
de régles. Cette approche, également
en vigueur aux Etats-Unis, fait de la
comptabilité un simple outil d’enre-
gistrement des contrats passés par
I'entreprise. Les comptes étaient done
tres tributaires de la forme juridique
des contrats de l'entreprise : on disait
la comptabilité * algebre du droit ™.

Mais cette construction a (rouvé
ses limites, en particulier aux Etats-Unis
ot des regles trop précises étaient faci-
lement contournées par des finan-
clers ingénieux.
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Tournant le dos a cette concep-
tion juridique de la comptabilité,
I'TASB, organisme qui édicte les normes
internationales IAS qui simposeront
a toutes les sociétés cotées européennes
des 2005, privilégie une approche
economique de la comptabilité. Leurs
normes se fixent en effet pour objec-
tif de transmettre a l'actionnaire une
image économique fidele. Elles sont
tournées vers le lecteur des comptes
(et sa perception de la realité écono-
mique de I'entreprise) et non plus
vers le préparateur (et la conformité
de ses comptes aux régles en vigueur).
On trouve une illustration concréete
de cette approche dans la facon dont
les montages financiers sont retraités
en normes 1AS, ceci venant confir-
mer une tendance que prenait céja la
comptabilité francaise.

Ainsi les contrats de location-vente
“sale-lease back ™ seront réintégres au
bilan lorsque I'entreprise assume de
fait la propriété du bien au sens éco-
nomique, et ce malgré la structure
formelle des contrats passés.

Cette transition de la comptabi-
lite du juridique vers I'économique
faut dire a certains que la comptabilité
du futur sera bien une science exacte,
et que la notion de vérité des comptes
prend un sens scientifique.

Mais cette vision n'est pas univer-
sellement partagée.

La comptabilité économique intre-
duit dans les comptes des valorisa-
tions fondées sur une vision de l'ave-
nir, la ou traditionnellement on se
contentait d'enregistrer le passé. Or
chacun a sa vision du futur, qui en
outre évolue dans le temps*. En vou-
lant davantage donner une image éco-
nomigque de I'entreprise, les comptes
demeureraient plus que jamais sou-
mis a la subjectivité et a des vérités
éphémeres.

Ainsi il est [réquent qu'un diri-
geant nouvellement arrivé dans une
entreprise passe immédiatement d'im-
portantes dépréciations sur des acqui-
sitions réalisées par son prédécesseur,
parce quil n'a pas la méme vision
stratégique ni les mémes intentions
que ce dernier, et la comptabilité éco-
nomique a bien du mal a étayer une
approbation ou un relus de ces opé-
rations comptables.
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Un certain nombre d'observateurs
contestent aussi la viabilité de normes
comptables résumées a des principes,
non déclinés en regles d'application
deéraillées. Cest cependant le choix
qu'a fait I'TASB, jugeant que des regles
trop précises ne permettent pas d'abou-
tir 4 une image ¢conomique fidele,
car elles font retomber dans le for-
malisme. Cette posture semble prendre
le contre-pied de celle des normali-
sateurs comptables américains, Pourtant,
certains sceptiques rappellent que les
normes américaines, au départ, repo-
saient également sur un volume de
textes restreint et prédisent que l'uti-
lisation a grande échelle des normes
internationales rendra inévitable 1a
multiplication des interprétations et
l'apparition de regles résultant de la
jurisprudence.

Plus fondamentalement, on ne
peut prétendre a ['unicité de la vérité
économique : a chaque partie pre-
nante correspond une réalite¢ diffé-
rente de l'entreprise. Ceci implique
en pratigue qu'une compltabilité éco-
nomique privilégie nécessairement la
vérite de certains au détriment de celle
des autres. Les normes comptables
supposent le choix d'un utilisateur.

Vers la vérite
du seul investisseur

En comptabilité [rancaise tradi-
tionnelle, les utilisateurs premiers des
comptes ne sont pas les actionnaires,
mais a l'origine la justice (comme
moyen de preuve), puis le [isc et la
comptabilité nationale. Les normes
IAS, elles, font clairement le choix de
privilégier la vérité de I'investisseur,
et on pourrait ajouter : l'investisseur
de court terme. Tout en définissam
sept catégories ? d'utilisateurs aux
intéréts potentiellement divergents
(investisseurs, employés, créanciers,
[ournisseurs, clients, administration et
grand public), elles affirment que les
besoins en information linanciere des
investisseurs recouvrent tres large-
ment ceux des autres utilisateurs.

Pourtant, les choses ne sont peut-
étre pas aussi simples. Ainsi, dans le
cas d'une compagnie d'assurances, l'as-
suré et l'actionnaire ont des intéréts
clairement dissociés : l'actionnaire aime

le risque, pas I'assuré. L'actionnaire
préférera un traitement comptable plus
agressif, pour [aire remonter le plus
possible de dividendes dans 'instant
sans laisser se constituer de provisions,
au contraire de I'assuré qui souhaitera
pour sa part un traitement comptable
plus prudentiel. Cette divergence est
illustrée par un débat récent® sur les pro-
visions dites “techniques” entre la
Commission de controle des assurances
(CCA) et le Conseil national de la comp-
tabilitée (CNC). Schématiquement. la
CCA réclamait, au nom des assurés,
un traitement comptable plus pru-
dent, que refusait le CNC en vertu
du principe d'image fidele 2 donner
a l'investisseur.

En écrivant des normes destinées
a refléter la seule vérité de l'investis-
seur, I'IASB propose de mettre fin a une
certaine conception de la comptabi-
lite comme instrument de politique
publique, qui était en vigueur en
France comme aux Etats-Unis. Ceest
en premier lieu l'arrét de I'utilisation
des normes a des fins de macrorégu-
lation prudentielle, comme on vient
de le voir dans le domaine des assu-
rances. Mais c'est aussi la fin d'une
utilisation plus large de la comptabi-
lité comme outil d'incitation écono-
mique. Le débat autour du traitement
comptable des stock-options en est
un bon exemple : pour des motils
d'incitation 4 l'entreprenariat, celles-
ci n'étaient traditionnellement pas
comptabilisées comme les autres modes
de rémunération. L'IASB propose de
les comptabiliser comme des charges
salariales : en 1AS, la seule vérité est
la vérité de l'investisseur.

L'avenement du nouveau
consensus comptable

On est done en train d'assister a
une double métamorphose de la notion
de verite des comptes : une acception
moins juridique et plus économique,
et dans le méme temps un point de vue
recentré sur le seul investisseur. Clest
peut-étre cela le nouveau consensus
comptable : un recentrage autour de
I'investisseur. En effet les normes
comptables sont fortement liées au
modele économique dans lequel elles
évoluent, et notre pays est en train de



connaitre depuis une vingtaine d'an-
nées une métamorphose de son sys-
teme financier, passant d'un capita-
lisme marqué par l'intervention de
I'Etat et un financement préponde-
rant par les banques, vers un modele
ot le role de I'Etat est réduit, et ou
les capitaux proviennent principale-
ment des marchés [inanciers.

Mais ce nouveau modele est loin
de faire I'unanimité, et par conséquent
l'unification des normes comptables
ne se fera peut-étre pas aussi facile-
ment que le passage a l'euro.

Certaines entreprises qui ont beau-
coup a perdre dans un alignement
francais sur un systeme [inancier a
I'anglo-saxonne proclament leur aita-
chement au modele économique euro-
péen continental, caractérisé par un
moindre role des marcheés. En parti-
culier les banques [rancaises mais
aussi les compagnies d'assurances
ainsi que certaines entreprises indus-
trielles s'opposent a plusieurs pro-
positions-clés de I'TASB. L'Union euro-
péenne elle-méme a récemment
manifesté un début de désaccord 7.

Toutefois, il faut sans doute plu-
tot voir le changement dans l'esprit
des normes comme la conséquence,
et non la cause de métamorphoses
financieres déja amorcées. En cela,
les normes internationales servent
peut-étre de hbouc émissaire aux oppo-
sants 4 ces transformations. Mais, que
les normes IAS soient a l'origine de
ces transformations ou qu'elles n'en
soient que l'expression, leur adoption
—et avec elle le triomphe d'une comp-
tabilité pour l'investisseur — ne se fera
pas sans opposition.

Le consensus comptable de demain
passe sans aucun doute par I'adop-
tion des normes 1AS en Europe.
Pourtant, alors que leur premiere
application obligatoire est prévue pour
2005, dans a peine plus d'un an, ces
normes ne sont pas encore prétes,
plusieurs de leurs dispositions étant
fermement refusées par certaines
entreprises.

Tout le monde n'est pas prét a
accepter un nouveau Consensis comp-
table centré autour de l'investisseur.
Or la reprise économique passe par

le rétablissement de la confiance.
Dans la vaste lutte d'influence qui a
déja commencé a s'engager a un
niveau politique, il reste a espérer
que l'investisseur ne soit pas totale-
ment oublié. =
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