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PRATIQUE BANCAIRE & FINANCIERE

COMPTABILITE

Mesure de la juste valeur :
les principes de la norme FAS 157

seront-ils importés dans le référentiel IFRS ?

La norme américaine FAS 157 ne requiert pas que davantage d’actifs ou
de passifs soient valorisés a la juste valeur, mais impose une approche uni-
formisée de la définition et de la mesure de celle-ci. Dans le cadre du pro-
jet de convergence, I’IASB devrait prochainement publier un “discussion
paper”, I’objectif étant de déterminer selon quelles modalités la nouvelle
norme américaine pourrait s’inscrire dans le référentiel IFRS.

n septembre 20006, le régu-
lateur comptable américain
(FASB) a publié la norme FAS
157 Fair Value Measurement.
Alors que la plupart des
normes publiées jusqu’a présent par
le FASB et traitant de juste valeur s’at-
tachaient principalement a définir
les actifs et passifs pouvant étre valo-
risés a la juste valeur, la norme FAS
157 (encadré 1) se focalise sur com-
ment déterminer une juste valeur.

UN CHAMP D’APPLICATION

TRES LARGE

La norme ne requiert pas que davan-
tage d’actifs ou de passifs soientvalo-
risés a la juste valeur, mais impose
une approche uniformisée de la défi-
nition et de la mesure de celle-ci,
chaque fois qu’une telle évaluation
est prévue par une norme existante.
De portée tres générale, elle s’ap-
plique aussi bien a I’évaluation a la
juste valeur d’actifs et de passifs finan-
ciers que non financiers. Elle s’ap-
plique donc, sauf exception, a tout
actif ou passif évalué a lajuste valeur
en application des normes existantes
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(qu’il s’agisse d’une obligation ou
d’une possibilité offerte par la
norme). Uannexe D de la norme ne
recense pas moins de 67 textes qui
font référence, dans le référentiel
comptable américain, a la notion de
juste valeur. Il est probable que cette
norme visera également les prochains
textes qui seront publiés par le FASB
(comme par exemple le texte sur ’op-
tion juste valeur attendue d’ici a la
fin de I’année). Certaines normes
qui requiérent une évaluation a la
juste valeur sont toutefois exclues de
son champ d’application ; il s’agit

principalement des évaluations
concernantles plans de stock options
et les stocks. Par ailleurs, la norme
FAS 157 ne remet pas en question les
exemptions pratiques qui peuvent
exister dans certains cas.

UN IMPACT POTENTIEL FORT
POUR LES ACTIVITES DE
TRADING ET LE DAY ONE PROFIT
Lanorme FAS 157 définit désormais
lajuste valeur comme “le prix qui serait
obtenu de la vente d’un actif ou payé pour
transférer un passif dans une transaction
normale entre participants de marché, a la

REPERES

1. Les points clés de la norme FAS 157

B Une nouvelle

définition de la juste
valeur applicable a tous
les actifs et passifs (y
compris non
financiers), chaque fois
qu’une telle évaluation
est requise par une
norme existante

H Une remise en
question du principe

généralement admis
selon lequel le prix
d’une transaction
constitue sa juste valeur
initiale

B Une hiérarchie de
justes valeurs
comportant trois niveaux
et fondée sur la nature
des données utilisées
pour déterminer la juste

valeur (paramétres
observables issus de
données de marché
versus parametres non
observables)

W De nouvelles
informations en annexe
pour les actifs et passifs
évalués a la juste valeur,
présentées par niveau
de la hiérarchie.




date d’évaluation”. Elle est fondée sur
la notion de prix de sortie (soit, pour
un actif; le prix auquel il serait vendu)
plutot que sur la notion de cotitd’en-
trée (soit, pour un actif; le prix auquel
il serait acheté), indépendamment
du fait que I’entité ait I'intention de
conserver ou de vendre Pactif.

Cette définition introduit ainsi une
novation par rapport aux définitions
actuelles: jusqu’a présent, et en appli-
cation des normes existantes, il exis-
tait une présomption réfutable que
le prix de transaction ou cofit d’en-
trée (prix payé pour un actif) cor-
respondaita la juste valeur d’un actif
lors de son enregistrement initial.
La nouvelle norme FASB 157 remet en
question ce principe. Les entités
devront donc s’interroger de maniere
systématique pour savoir si le cofit
d’entrée d’un actif représente bien
la juste valeur de cet actif; telle que
définie par la norme. La norme
illustre, par des exemples, les cas
pour lesquels le prix de transaction
pourrait ne pas étre représentatif de
lajuste valeur de ’actif acquis ou du
passif transféré :

I transaction réalisée entre parties
lides;

0 transaction forcée (vendeur en dif-
ficulté financieére) ;

Bunité de compte correspondant au
prix de transaction qui differe de celle
utilisée pour évaluer I’actif ou le pas-
sifa lajuste valeur (par exemple parce
que le prix de transaction correspond
a Pacquisition de plusieurs actifs) ;
0 transaction réalisée sur un marché
différent de celui sur lequel I’entité
revendrait actif ou transférerait le
passif, c’est-a-dire le marché prin-
cipal (ou le plus avantageux).

Dans le méme temps, la norme n’im-
pose plus de niveau de fiabilité mini-
mum pour permettre de comptabi-
liser une évaluation a la juste valeur.
Ainsi, la valorisation d’un instru-
ment financier réalisée a partir de
données non observables n’en consti-
tue pas moins une juste valeur, que

2. Conséquences sur les activités de trading : day one P/L

B La mise en place des nouveaux
principes inclus dans la norme
FAS 157 risque d’avoir des
conséquences significatives pour
les activités de trading
d’instruments dérivés complexes
pour lesquels aucun résultat
n’était constaté a I’origine, en
application du principe jusque-la
envigueur selon lequel le prix de
transaction représente la juste
valeur initiale de I'actif ou du
passif, en ’absence de données
observables.

Ainsi selon la nouvelle norme, si
la vente d’un dérivé complexe

FOCUS

par une institution financiere n’a
pas eu lieu sur le marché
principal du dérivé (cas par
exemple d’une transaction
réalisée avec une entreprise
industrielle et commerciale), le
prix de transaction pourrait ne
pas étre représentatif de la juste
valeur de Pactif (prix auquel
Pinstitution financiere pourrait
revendre le dérivé a une autre
institution financiére). Quand
bien méme la détermination de
la juste valeur du dérivé repose
sur des données de marché non
observables et “pour autant qu’elle

soit correctement ajustée des risques
liés a la non observabilité des
données”, l'institution financiére
serait fondée a reconnaitre un
gain ou une perte lors de la
comptabilisation initiale de
I’opération, correspondant a la
différence entre le prix de
transaction et la juste valeur de
Pactif. En revanche, ’entreprise
industrielle et commerciale qui a
acquis le dérivé et n’a pas acces
a un autre marché devrait
enregistrer le dérivé a son prix de
transaction.

ce soit en date de comptabilisation
initiale ou ultérieure.

Dans le cas ol 'entité conclut que le
prix de la transaction réalisée ne reflete
pas la juste valeur de I’instrument
acquis, une évaluation distincte de la
juste valeur devra étre effectuée, ce
qui peut conduire 2 comptabiliser un
gain ou une perte a origine (day one
P&L) et ce, méme si I’ensemble des
parametres ayant servi a la valorisa-
tion de I'instrument ne sont pas obser-
vables. La question de la mise en
attente d’un éventuel day one P&L est
donc désormais tranchée dans le réfé-
rentiel comptable américain : I’ab-
sence de données observables en date
de comptabilisation initiale n’inter-
dit plus de comptabiliser un instru-
ment pour sa juste valeur en date de
comptabilisation initiale (encadré 2)
et, par la méme, d’enregistrer en perte
ou profit toute différence entre le prix
de transaction et la juste valeur telle
que déterminée par I’entité pour cet
instrument.

UNE HIERARCHIE

DES JUSTES VALEURS

La norme définit une hiérarchie de
justes valeurs en fonction de la qua-
lité et du degré de fiabilité des infor-
mations utilisées pour la détermi-

€6 Lavalorisation
d’un instrument
financier réalisée
partir de données
non observables
n’en constitue pas
moins une juste
valeur, que ce soit
en date de
comptabilisation
initiale ou
ultérieure.99

ner. Les prix cotés sont censés repré-
senter les données les plus fiables,
alors que des valorisations établies
sur la base de modeles incluant des
données non observables sont consi-
dérées comme les moins fiables
(encadré 3).

En matiére d’information en annexe,
la norme requiert de présenter les
encours bilan concernés par grande
catégorie d’actifs et de passifs, etau
sein de chaque catégorie par niveau
de hiérarchie de juste valeur. Les gains
et pertes comptabilisés en résultat
devront étre également présentés,
mais uniquement par grande caté-
gorie d’actifs.

Parailleurs, et dans le cas ot les éva-
luations a la juste valeur sont utili-
sées de maniére fréquente, des infor-
mations supplémentaires sont
requises pour les justes valeurs déter-
minées selon le niveau 3 de la hié-
rarchie de juste valeur:

B analyse de la variation des encours
bilan par catégorie d’actifs et de pas-
sifs entre I’ouverture et la cloture ;
Bindication delaligne du compte de
résultat ou sont comptabilisés les
résultats relatifs a ces actifs/passifs ;
I résultats par catégorie d’actifs/pas-
sifs en distinguant les résultats réa-
lisés des résultats latents.
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€€LeBoard

de 'IASB deurait,
d’ici la fin de
Pannée, publier
sous forme de
papier pour
discussion,

la nouvelle norme
FAS 157, ainsi
que les décisions
provisoires
concernant
Pincorporation ou
non du contenu
de la norme

dans le référentiel
IFRS.99

PRATIQUE BANCAIRE & FINANCIERE

QUELLES CONSEQUENCES

POUR LE REFERENTIEL IFRS?

La norme américaine s’applique de
facon prospective pour les instruments
émis au cours d’un exercice com-
mencantapres le 15 novembre 2007,
a deux exceptions pres : annulation
des décotes pour détention de bloc
qui auraient été constatées et des gains
et pertes a origine différés en appli-
cation des normes actuelles (day one
P|L). Dans ces deux cas, une applica-
tion rétrospective de facon limitée est
prévue (i.e., retraitement de 'ensemble
des contrats en vie a la date de pre-
miere application, sans retraitement
des comparatifs). Une application
anticipée est par ailleurs possible.

Le board de I'IASB devrait, d’ici la fin
de ’année, publier sous forme de

papier pour discussion, la nouvelle
norme FAS 157, ainsi que les décisions
provisoires concernant I’incorpora-
tion ou non du contenu de la norme
dans le référentiel IFRS. La période de
commentaires sera de 120 jours.

Les points de discussion par rapport
au texte publié par le FASB devraient
principalement concerner les sujets
suivants:

I définition de la juste valeur fon-
dée sur la notion de prix de sortie.
Certains membres du board consi-
derent qu’une évaluation a la juste
valeur ne devrait pas exclure la notion
de prix d’entrée. Ce sujet fera donc
plus particulierement I’objet d’une
invitation 2 commentaires ;

I gains et pertes a ’origine. Le
papier pour discussion devrait mettre

APPROFONDISSEMENT

3. Description des différents niveaux de juste valeur

Niveau de la hiérarchie et nature des
données utilisées pour déterminer la
juste valeur

Niveau 1 — Prix de marché cotés, sur
des marchés actifs, pour des actifs ou
passifs identiques

Niveau 2 — Données de marché
observables, autres que les prix cotés
tels que définis pour le niveau 1 (ou
données de marché non observables
corroborées par des données de
marché)

Niveau 3 - Données de marché non
observables (données qui ne peuvent
pas étre corroborées avec des
données de marché observables)

Exemples

@ Actions cotées d’une entreprise

@ Actions d’une entreprise négociées
et cotées sur un marché peu actif
dans un pays émergent.

@® Un placement privé d’une
entreprise dont la valeur est
déterminée a partir d’un placement
similaire, émis par la méme
entreprise, et coté sur un marché.

@ Un swap valorisé en utilisant des
courbes de taux forward observables
sur le marché.

® Un swap de matiéres premiéres
long terme pour lequel la courbe de
prix forward utilisée dans le modele
de valorisation n’est pas directement
observable sur le marché

@ Actions d’une société non cotée
dont la valeur est fondée sur une
projection de flux de trésorerie.
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en évidence les divergences entre la
norme américaine et les dispositions
actuelles des normes IFRS sur la
comptabilisation des gains et pertes
alorigine (day one P&L) ;

I notion de marché principal ou de
marché le plus avantageux. Cette
notion diftere de celle retenue dans
le référentiel IFRS (marché le plus
avantageux) et devrait donc étre redis-
cutée a I’'occasion de la publication
du papier pour discussion ;

I risque de non-performance. Cette
notion n’existe pas actuellement dans
les normes IFRS. IAS 39 requiert néan-
moins que lajustevaleur des passifs
financiers tienne compte du risque
propre de ’émetteur. Le board consi-
dere a priori que la notion de risque
de non-performance étend un prin-
cipe déja établi pour les passifs finan-
ciers aux passifs non financiers et
devrait donc retenir cette notion.

MESURE DE LA JUSTE VALEUR:
UNE FUTURE PIECE MAITRESSE
DU REFERENTIEL IFRS

La norme sur la mesure de la juste
valeur qui sera in fine publiée par
I’TASB constituera une piéce mai-
tresse du référentiel IFRS, au méme
titre que le cadre conceptuel, compte
tenu de sa portée trés générale: appli-
cation systématique chaque fois
qu’une évaluation a la juste valeur
estrequise par une norme existante,
qu’il s’agisse d’un actif ou d’un pas-
sif financier ou non financier.

A ce stade et dans I’attente de la publi-
cation par le board de 'IASB du dis-
cussion paper, il est prématuré de dire
s’il existera sur des sujets fonda-
mentaux comme le day one P&L par
exemple, des différences de principe
entre les deux référentiels US et IFRS.
Enfin, quelle que soit I'issue, ce n’est
qu’aprés une analyse approfondie
de la nouvelle norme FAS 157 que
I’ensemble des parties prenantes
pourra en mesurer les enjeux et anti-
ciper les éventuelles conséquences
sur I’évaluation des actifs et passifs
financiers ou non financiers. l



