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1. INTRODUCTION

L'année 2007 avait été marquée par lentrée en vigueur de la norme IFRS 7,
« Information financiere relative aux instruments financiers », qui appelle a plus
de transparence, et édicte les grands principes de présentation a appliquer en
matiére d'information sur les instruments financiers dans l'annexe aux comptes.
Ces informations doivent permettre aux utilisateurs des états financiers de
correctement apprécier :

= |'importance des instruments financiers sur la situation et la performance
financiere de l'entreprise ;

= la nature et 'ampleur des risques découlant des instruments financiers a
travers la communication de l'exposition a la cléture et de la facon dont
l'entité gére ses risques financiers.

Les quatre derniéres années écoulées ont renforcé ce mouvement sous leffet
conjugué de l'action des régulateurs (ESMA et AMF), mais surtout de la persistance
d'une crise économique et financiere se traduisant par des niveaux de volatilité
élevés sur le marché des changes, des taux et des matiéres premiéres, ainsi
gu'un maintien des valeurs boursieres a des niveaux durablement dégradés. Dans
ce contexte, linformation demandée par le normalisateur sur les instruments
financiers revét un caractére d'autant plus nécessaire et pertinent. Elle constitue
plus que jamais un enjeu de communication, de pédagogie et de différenciation,
bien qu'elle soit difficile a appréhender et encore hétérogene d'un groupe a l'autre.
Cet enjeu est fréquemment souligné par 'AMF dans les recommandations qu'elle
formule a l'attention des émetteurs. Les sociétés sont régulierement invitées a
porter une attention particuliere aux informations sur la liquidité, les éventuelles
dépréciations et la valorisation des actifs.

L'entrée en application, aux exercices ouverts a compter du 1¢ juillet 2011, du
dernier amendement d'IFRS 7, « Informations a fournir sur les transferts d'actifs
financiers », est 'occasion de faire, quatre ans aprés la premiére étude que Mazars
avait effectuée sur ce sujet, un nouveau point sur l'information sur les instruments
financiers communiquée par les groupes industriels et de services en France.
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2. CHAMP DE L'ETUDE ET
CONSTITUTION DU PANEL

Mazars a analysé au 31 décembre 2011 linformation financiére en IFRS publiée par
40 groupes industriels et de services francais présentés ci-dessous :

ACCOR CLUB MEDITERRANEE KLEPIERRE SAFRAN

ADP CS COMMUNICATIONS L'OREAL SCHNEIDER ELECTRIC
AIR FRANCE-KLM DANONE LVMH SNCF

AIR LIQUIDE ESSILOR INTERNATIONAL MICHELIN SUEZ ENVIRONNEMENT
ALCATEL-LUCENT EUTELSAT COMMUNICATIONS ~ NEXANS TECHNICOLOR

ALSTOM FRANCE TELECOM NEXITY TH

AREVA GDF SUEZ PERNOD RICARD TOTAL

BIC GECINA PEUGEQT SA UNIBAIL-RODAMCO
BOUYGUES HERMES INTERNATIONAL PUBLICIS Groupe SA VEOLIA ENVIRONNEMENT
CARREFOUR ICADE RENAULT VIVENDI

Les groupes compris dans ce panel ont été principalement sélectionnés en fonction
de leur taille, avec pour préoccupation de couvrir un spectre de secteurs d'activités
(automobile, agroalimentaire, aéronautique, grande distribution, immobilier, luxe,
etc.) le plus large possible. Cet échantillon regroupe ainsi 23 sociétés du CAC 40,
4 sociétés du Large 60, 11 sociétés du SBF 120 ainsi que 2 sociétés non cotées.

Sauf indication contraire, 'ensemble des graphiques et tableaux présentés dans

cette étude ont été réalisés par Mazars, a partir des informations recueillies dans
les documents de référence et les rapports annuels des sociétés de notre panel.

Les exemples présentés dans ce cahier sont fournis pour illustrer le propos et n'ont
pas vocation a présenter 'ensemble des bonnes pratiques relevées lors de ['étude.
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3. INFORMATIONS FOURNIES SUR LES
INSTRUMENTS FINANCIERS

Contrairement aux idées recues, la notion d'instrument financier ne se limite pas
aux seuls instruments dérivés. Cette notion, telle que définie dans IAS 39, est en
effet beaucoup plus large.

Pours’enconvaincre, il suffitde regarder quelest le poids desinstruments financiers,
au sens de la norme IAS 39, dans les états financiers des groupes de notre panel.
On constate ainsi qu'ils représentent plus de 30% des actifs et 40% des passifs
du bilan de la majorité des entreprises de notre panel. Cette importance relative
est essentiellement due aux créances clients ainsi qu'aux dettes fournisseurs et
financieres.

Nature des actifs financiers au bilan des entreprises Nature des passifs financiers au bilan des entreprises

M Clients
Trésorerie et équivalents de Trésorerie Autres actifs financiers [ Instruments dérivés Passifs Dette financire courante

_—

I

N

7%

7%

3%

Titres AFS [ Dettes Fournisseurs [ Dette financiére non courante

W Instruments dérivés Actifs [ Préts et créances

Source : Mazars 2012 Source : Mazars 2012

Les instruments dérivés ne constituent donc que la part congrue des instruments
financiers enregistrés au bilan, puisqu’ils ne représentent en moyenne que de
lordre de 3% de la valeur des instruments financiers enregistrés au bilan, tant
a l'actif qu'au passif. Il existe évidemment des disparités fortes entre les entités
de notre panel. Pour certaines d'entre elles, les instruments dérivés peuvent
représenter une part deux fois plus importante. C'est notamment le cas :

= des entreprises du secteur immobilier ou d'infrastructures pour lesquelles
la gestion de la dette inhérente a leur activité est cruciale ;

= des groupes exposés aux risques sur des matiéres premieres ayant connu
une volatilité particulierement forte ces derniéres années.
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Informations fournies sur les instruments financiers

Cette analyse en termes de poids relatif des instruments dérivés, en comparaison
du montant total des actifs et passifs financiers, ne doit en aucun cas minimiser
limportance de l'information sur cette catégorie d'instruments financiers. Elle ne
saurait étre représentative de l'importance que les dérivés peuvent avoir sur les
états financiers, du fait de leur effet de levier et de leur utilisation croissante par les
entreprises dans le cadre de la gestion des risques financiers.

3.1 Présentation des instruments financiers par catégorie

Ce que dit la norme (IFRS 7 § 8)

Présentation de la valeur comptable des catégories suivantes telles que définies
dans IAS 39 :

= actifs financiers a la juste valeur par le biais du compte de résultat (actifs
financiers a des fins de transaction et actifs désignés en juste valeur lors de
leur comptabilisation initiale) ;

= placements détenus jusqu'a leur échéance ;

= préts et créances ;

= actifs financiers disponibles a la vente ;

= passifs financiers a la juste valeur par le biais du compte de résultat ;

= passifs financiers évalués en colts amortis.

En application d'IFRS 7, les entreprises doivent fournir un grand nombre
d'informations sur la part que représentent les instruments financiers dans leur
bilan, ainsi qu'un rapprochement entre les valeurs comptables.

La pratique la plus communément répandue pour se conformer a ces obligations
consiste a présenter dans un méme tableau la ventilation des instruments
financiers par catégorie et leur valeur de marché, plutét que de rajouter des
tableaux spécifiques.
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Informations fournies sur les instruments financiers

Ainsi, 36 groupes sur les 40 de notre panel (90%) ont choisi cette présentation.

A titre d'exemple, l'extrait du document de référence du Groupe PSA, établi selon

ce format.
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Source : DDR PSA 31/12/11

Que nous apprend linformation sur la ventilation des
instruments par catégorie ?

La ventilation des instruments financiers par catégorie met en outre en évidence
le faible recours aux actifs ou passifs financiers enregistrés a la juste valeur par
le biais du compte de résultat. Les entreprises industrielles et de services n'ont
en effet que trés rarement recours a des actifs et des passifs financiers a des fins
de transaction ou aux options offertes par IAS 39" pour l'enregistrement a la juste
valeur. Les instruments évalués a la juste valeur par le résultat par les entreprises
de notre panel se limitent donc essentiellement aux équivalents de trésoreries, et
dans une moindre mesure encore aux dérivés.

1. Option limitée aux situations indiquées dans les paragraphes 9 et 10 d’IAS 39 et devant faire U'objet d’une information spécifique en annexe
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Informations fournies sur les instruments financiers

L'analyse de l'information des instruments financiers, effectuée a partir de notre
échantillon, aboutit a la répartition par catégorie suivante :

Mode de valorisation utilisé pour la Trésorerie et les équivalents de Trésorerie

I Option de Juste Valeur
B Coiit amorti
[ Mixte Source : Mazars 2012

3.2 Indication des niveaux de justes valeurs utilisés

Ce que dit la norme (IFRS 7 §27A et 27B)

Une entité doit indiquer la hiérarchie des justes valeurs utilisées pour les actifs et
les passifs financiers comptabilisés au bilan a la juste valeur.

Le schéma ci-aprés illustre la hiérarchie définie par la norme.

Prix coté sur un marché actif, pour un instrument
identique sans aucun ajustement

Prix coté sur un marché actif pour un
instrumentsimilaire, ou

Nit 2 N "
Juste Valeur iveau autre technique d'évaluation basée sur des
paramétres observables

m paramétres non observables
© Analyse de sensibilité
® Réconciliation des

Source : Lefebvre IFRS mouvements de la période

En préambule, rappelons que présenter la hiérarchie de la juste valeur pour les
instruments financiers évalués a la juste valeur a soulevé quelques débats lors de la
publication de cet amendement en 2009. La hiérarchie a retenir n'était pas toujours
facile a identifier, notamment quand la juste valeur était déterminée par un tiers.

L’APPLICATION D'IFRS7 DANS LA COMMUNICATION FINANCIERE DES GROUPES INDUSTRIELS ET DE SERVICES 7




Informations fournies sur les instruments financiers

Sur ce plan, les choses semblent s'étre stabilisées, et des pratiques en termes de
modalité d'évaluation par nature d'instruments financiers semblent se dégager :

= 80% des groupes ont recours a des évaluations de niveau 1 pour les
équivalents de trésorerie ;

= |es instruments dérivés sont essentiellement présentés en niveau 2 ;

= |e niveau 3 est essentiellement utilisé pour les titres de participation, les
titres disponibles a la vente non cotés et pour toutes les dettes relatives aux
engagements d'achats de minoritaires de notre panel.

Niveau de hiérarchie de valeur des instruments financiers par catégorie

Trésorerie ou équivalents

Actifs financiers courants

Actifs financiers a la JV par résultat
Dérivés

Autres actifs financiers non courants
Titres disponibles a la vente

Titres de participation

il

Engagement d'achat de minoritaires

0% 20%  40%  60%  80%  100%

Niveau 1 I Niveau 2 B Niveau 3

Source : Mazars 2012
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Informations fournies sur les instruments financiers

Le groupe Veolia fournit un bon exemple de la maniere dont l'information chiffrée
peut étre présentée :
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Source : DDR Veolia 31/12/11
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Informations fournies sur les instruments financiers

Si les groupes rappellent généralement la définition des différents niveaux de juste
valeur, rares cependant sont ceux qui précisent les hypothéses sous-jacentes aux

justes valeurs de niveau 3.

Atitre d'exemple, Veolia donne des explications relativement détaillées dans la note

sur les principes et méthodes comptables.

Priix cobés sur un marché actif (niveau 1)

Lo des eabii sur un marche sctif wenl Siponibles, i
sonl releras prioftairement pe la détermination de la valeur de
maeché. Les valewrs mobilitres de placement of certaing emprunts
obligataires cotés sont valonaés s cette bane

Justes valeurs déterminées i partir de modéles
intégrant des données observables tur les marchés
(niveau 2)

La majoribe des instnaments fandiers dérivés (nwaps. caps, oors._)
wil ndgocide sur des marchis de gré b gof sur beiguels il n'existe
pas e privootés. Par conséquent, ke valoriation evt opénie sur la
Base de modiles commurdrment ulilisis par les inbervenants pour
evaluer ces instruments firanciers.

Les valorivations calcubdes e intenne we ey mtruments dérvis
font 'objet chaque semestre de conrdle de cohdrence avec les
walorisations Irarrsmises par nos conlrepartics.

La juste valeus des emmprunts non cobés el cabiubée en actualisant
s Ml condractushs sutaus Finbind du maschd

Powar lies detbed o1 ordances b moind &un an et ceraines defted
el créances & laux vadiable, ka valeur complable est considénée
cornme une apprasimation rakonnable de la juile valow comple
tenu des faibles délas de palement et de réglement wlilisés par le
Croupe Veolia

Justes valeurs déterminées i partir de modéles
}I‘I‘tiﬂ'll‘lt]dl‘l donnies observables sur les marchiés
niveau 3

Lamajorité des irdruments financiers dévivés (pwagn, caps, lloors.)
et négocite sur des marchés de gré & gré sur besquels il n'existe
s de prin cobés. Par corrquent, leur valonisabion et opérée sur la
Burie dhe maodiles ommuniment ulilids pa bes inbereenants pour
#valuer ces irdiruments financieds,

Les valorisatiors caloultes en inbeme sur bes indiruments dérmnts
fant l'objet shaque wemestie de conlidle de cohfrence avec le
walorisations iransmises par nos conlreparties

L juste valiur dés emprunts non colis el caloubie en Sotuslivnt
les flu contractusels au taux dinténét du marché

Powr bes. deftes el crdances b moins d'un an el ceraines dettes
et créances § taue varable, la valew complable est considénie
comme une spgrosimation raionnable de 1a juite valews comgle
tenu des fables délak de palerment et de réglement wtilisés par e
Groupe Veolla

Source : DDR Veolia 31/12/11

Sagissant de préts ot de créances & b foe, leur juste valeur est
diprerlinge e ivohutaon e Lius o inlérées ol du rrcue de crédit
de la comtregartie

Les vaborisations ssues de ces modéles sonk ajiniées afin de tenir
cormpe de Diehiion du risque de crbdil du Graupe Veoka

Justes valeurs détesmindes b partir de modil
intégrant certaines données non chservables
{niveau 3)

Les instruments dérivis fvalués sur la base de modéles infemes
s erdiaing parammires non olreeraibles sonl serlains inslruments
dbrivis cur Hlectricité pour besqusle il m'y a pat de privootés sur det
marches actifs [notamment pour bes optiors dackal d'#lectricite
e rraburité tris lorggue] nl de donndes chasnables wr ey marchia
(oowurs b besrme des composantes matitnes, courbes de Rau_) en
particulier pou bes dchiances Sloignies
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Informations fournies sur les instruments financiers

3.3 Incidence des couvertures sur la performance des
entreprises

Ce que dit la norme (IFRS 7 § 20)
L'entité doit présenter dans l'état du résultat global ou dans les notes annexes :
= les profits et pertes de la période de maniere séparée pour toutes les
catégories d'actifs et de passifs financiers ;
= produit et charge d'intérét selon la méthode du TIE ;
= produits et charges de commissions (autres que celles incluses dans la
détermination du TIE) ;
= produits d'intéréts courus sur les actifs financiers dépréciés ;

= les pertes de valeur pour chaque classe d'actif financier.

Apprécier l'ensemble des incidences des instruments financiers sur le compte
de résultat reste encore aujourd’hui difficile. L'information reste dispersée pour
l'essentiel des groupes de notre panel. Sur la base de notre échantillon, nous
avons notamment pu constater que 32% des sociétés ne publient pas d'information
détaillée sur limpact des instruments financiers dans la note sur le résultat
financier (sauf pour le colt de la dette).

Inefficacité des couvertures

B Information compléte
B Inefficacité des couvertures de flux de trésorerie uniquement
[ Pas d'information Source : Mazars 2012

En outre, seulement 33% d'entre elles fournissent une information sur la part
inefficace des relations de couverture et sur lincidence des couvertures sur le
résultat (notamment via le recyclage de la part efficace des couvertures de flux de
trésorerie des capitaux propres vers le résultat) comme demandé par la norme.
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Informations fournies sur les instruments financiers

Enfin, méme si cette information est communiquée, force est de constater
qu'elle n'est pas toujours facile a interpréter. Linefficacité comptable peut
ne pas correspondre a linefficacité telle qu'elle ressort des tests d'efficacité.
C'est notamment le cas si des méthodes de régression sont utilisées pour conduire
les tests.

Le groupe Renault propose une présentation claire de cette information au niveau
de l'annexe sur le résultat global :

F - Réserve de réévaluation des instruments financiers

F1 —Vanatwon de [a réserve de reévaluation des instruments
financeers

Les montants indiqués o -dessous sont présentés nets des effets dmpdt.

INSTRUMENTS

COUVERTURES  FINANCEERS

DEFLUXDE  DISPONIBLES
o0 millons oo} . TRESORERIE A LAVENTE _ TOTAL
Solde au 1 décembre 2010 ™ {51) Fo ] 235
Vanations de juste valeur pn capitam popres 138y X5 ary
Trareslort on rissulfat @ " [F-] 9
Seobde au 31 dédeombes 2011 (& {s1™ (1)

F2 - Décomposition du transfert en résuitat de la partie de la
réserve de réevaluabion des instruments financiers relative
aux couvertures de flux de trésorens

e . |- B

Marge operabonneile 1z 108
futrid prodults of charges d'explodation

Résutat financier i

Pt diares b résadtal des eniraprisss associbes - »
Impdita courants o didnés - -

WIETANT TOTAL TRANSFERE
5 RESULTAT MET POUW LES COSIVERTISES
DE FLUX DE TRESORERIE L] 113

Source : DDR Renault 31/12/11
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Informations fournies sur les instruments financiers

Le groupe Vinci fournit quant a lui une information synthétique sur les périodes au cours

desquelles il est prévu que les montants stockés dans les capitaux propres au titre des
couvertures de flux de trésorerie impactent le résultat :

Le tableau suvant indique ke pénodes au cours desguelles ke Groupe sattend 3 ce que les montants Ncnls en capitaux progires. au
31 décemibine 2011, au titre des produits déeivies qualifiés de couvertune de Thax de tréscreri, impacient e rsultal

WA ALET LTI 80 IATLITE e 810 CRaTHpe e rEAuRAE
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Tonal dériets do Lavsin queshPobs orepta bibe reen
L e Mk b

[ w05 1.9 Ty i

Source : DDR Vinci 31/12/11
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4. PRESENTATION DE LA POLITIQUE DE
GESTION DES RISQUES FINANCIERS
DES ENTREPRISES

Une entité doit fournir des informations qui permettent aux utilisateurs d'évaluer la
nature et 'ampleur des risques découlant des instruments financiers auxquels elle
est exposée a la fin de la période de « reporting ».

Ce que dit la norme (IFRS 7 § 31 a 34)
Pour chaque type de risque, il est demandé d'indiquer :
= ['exposition au risque et son origine ;
= ses objectifs, politiques et procédures de gestion de ce risque (description
des méthodes utilisées pour mesurer le risque) ;
= |es changements intervenus par rapport a la période précédente ;
= une information quantitative synthétique sur 'exposition au risque ;
= des informations spécifiques a chaque type de risque, si celui-ci est significatif ;

= des informations sur les concentrations de risques.

Lacrisede liquidité et les tensions sur les marchés financiers ont renforcé l'attention
qui est portée a la gestion des risques financiers, notamment sur la gestion du cash
et des instruments dérivés (par nature trés volatiles). En moyenne, les sociétés de
notre panel ont consacré 8 pages aux informations relatives a la gestion des risques
financiers (crédit, liquidité, marché - taux, change, actions, matiéres premiéres).
Ces informations sont cependant tres souvent présentées a différents endroits des
états financiers, avec des renvois. On les retrouve généralement au niveau :

= des annexes aux comptes consolidés du groupe ;

= de la partie du document de référence relative aux facteurs de risques liés
a l'activité du groupe ;

= du rapport de gestion, dans la partie relative aux procédures de gestion des
risques et de controle interne mises en place.
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

0u trouver L'information sur la gestion des risques financiers ?

93 %

53 %
2%
Facteurs de Notes annexes Rapport de
risques du DDR gestion

Source : Mazars 2012

Cela étant, on observe le plus souvent que :

= les informations qualitatives et quantitatives « clés »? sont présentées dans
le document de référence et dans le rapport de gestion ;
= |es tableaux de détails donnant une information plus précise et pertinente
se trouvent dans les notes de l'annexe ;
= des renvois vers les notes de l'annexe sont utilisés dans le document de
référence, de maniere a centraliser l'information sur les risques financiers
dans une partie unique.
Cette pratique nous parait étre l'option la plus pertinente en termes de lecture du
document de référence.

2. Les informations qualitatives et quantitatives « clés » comprennent une analyse de sensibilité globale, 'endettement net et le risque de liquidité.
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

41

Ce que dit la norme (IFRS 7 § 36)

Informations plus claires sur le risque de crédit

Une entité doit fournir les informations suivantes, par classes d'instruments

financiers :

= le montant qui représente le mieux son exposition maximale au risque de
crédit a la date de cloture, sans tenir compte d'aucune garantie détenue ;

= une description des garanties détenues ;

= des informations sur la qualité du crédit des actifs financiers qui ne sont ni

en souffrance ni dépréciés ;

= la valeur comptable des actifs financiers qui seraient autrement en
souffrance ou dépréciés mais dont les conditions ont été renégociées ;

= une analyse de l'age des actifs financiers qui sont en souffrance a la date de

cloture, mais non dépréciés.

La notion de risque de crédit est dorénavant assez bien détaillée dans les
communications financieres. Elle peut prendre différentes formes, notamment
en mettant 'accent sur les risques les plus pertinents en relation avec l'activité
(risques liés aux créances commerciales, risques liés aux actifs financiers ou

spécifiques a certains pays, etc.).

Une description relativement précise est par exemple apportée dans le rapport

financier annuel 2011/2012 d'Alstom :

25.4 GESTION DU RISQUE DE CREDIT

Le rsquee de crddit et & regue de perte Ninancibde, conséoutsdl au
nan-respect par un biers de son engagement d'honorer une detle.
Le Groups et expotd bu nigoe de onddit du Tt de ses acinalés
epdrationnelles [prncipiiemenl ou travers dis créanded chents) of de
par tes activités Mirancibnes o trinvers des dépts, des contrats de
connvertune de change e des sutres instruments inanciens contractés
avec des bangues & des instibations Anancires.

Risgue lié aux créances commaerciales
Le Geoupe conzditne que le risque d'une défsdlance de contrepadse,
suseeplible o ot un smpact Sgraficatil Sur 2a situstion fnsncibne ol

Source : DDR Alstom 31/03/12

o résakat, et bmnd. Enoeffet, ces contrepartes soet giéndralement
bsen notées et béndficient dune capatité fimancibne suffisante pour
satisfaire leurs chiigatons contracturlies.

Dans des ciconstances particulibres, de Groups couve par des
polices d'assurance jrsqu’h 30 % du rsgoe de contrepartie de coTtaing
contrats

Risque lié aux autres actifs financiers

Uespesition du Groupe ou risguee de cobdit Bé awe autres actifs
fnanciers et meprésentde pae le risque d'une défadlance de L
contrepartie | eposition maimale est égale & la valeur comptabile
de oes instnamants. Les instrements financiers sont négocids avec
plus.de 30 contreparties diférentes ot e sisgoe est, don, tris dilug

Risgue lié & la trézorerie et équivalents de trézorerie

Le rsque g cridh 18 aux soldes on Bamguoes ol dans les instiutions
financiires wst gird de facon centralisde par Ie service Trisorers du
Groupe conformément A la stratdgie du Groupe, Au 31 mars 2002 ot
au ¥1 mars 2031, b trésorone et ks dquivalents do infsorerie sont
intégralement placés auprts de contreparties bancaires de premics
plan notées inmvesiment Grade
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

En matiere de risque client, la norme demande aux émetteurs que soit présentée
une balance des créances échues non dépréciées, bien que cette information soit
souvent difficile a produire au niveau d'un groupe.

Force est de constater que les difficultés pratiques de l'exercice n'ont dans
l'ensemble pas eu raison de la détermination des sociétés a se conformer a cette
exigence, puisque :
= 60% des groupes de notre panel ont publié une balance par antériorité des
créances échues non dépréciées au niveau consolidé ; et

= 18% ont fourni une information qualitative.

Cette information est d'autant plus importante pour le lecteur des états financiers
que les créances clients représentent plus de 10% du total bilan pour pres de la
moitié des groupes étudiés, et représentent de l'ordre de 43% des actifs financiers
inscrits au bilan.

Le groupe Veolia fournit un exemple relativement détaillé de son exposition :

Lanbériaribe des actifs non deprécies et dchus est analysée o-apris

Au 31 décembee 30m : Muserard des actily bk

Valeur Vadewt | Montunt 1 Mprketls

brute | Pertesde mette | des atifs & mioks = Pl
fen sl of o o phabile valsus | complabds | mcn dchon -6 moli 1 an &un an
Ackls frances opleabonnos
non coLrants ol cormnks: i1 54935 -a8.2 SM53 S4725 1148 74 L]
Créanois chénts 14 Q0a7 6 6047 A2 D 62309 14788 4T L35
Adities Cltances o expiolilion Couranies 14 BROT 659 BB 5853 B3R 851 (5]
Auties actis nancers non oourants
an préits o crdances 1”7 [T -1 4 62 B2 -
Achls Sransens Ohurants on pisls
at criances 2 133 R0 108 L) 230 108 28
PRETS ET CREANCES 18:361,2 A2 1S540 128002 18034 A28.0 5004
Auftres Bolits inahciens non courants 12 4.0 21,7 42,3 423 - - -
Aufres actifs inanciers courants 12 11,8 4,1 11,8 ] a1 02 B8a ]

Source : DDR Veolia 31/12/11
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

4.2 De plus en plus de détails fournis au titre du risque de
liquidité

Ce que dit la norme (IFRS 7 § 39)
Lentité doit présenter :

= échéancier des passifs financiers, sur 'ensemble des flux de trésorerie a
décaisser (nominal et intéréts) sur la base des maturités contractuelles ;

= hypotheses sur la détermination des flux (maturité contractuelle pour
instruments sans durée de vie contractuelle, taux pour les emprunts a taux
variable, cours retenu pour les flux d'intéréts en devise, etc.) ;

= description de la gestion du risque de liquidité.

Les groupes de notre panel fournissent une information qualitative généralement
pertinente sur la gestion opérationnelle du risque de liquidité incluant les mentions :

= de «reportings » réguliers a la direction ;
= d'anticipation et de gestion prudente de ce risque depuis la crise financiere ;

= de montant des créances mobilisables et des lignes de crédits obtenues et
non utilisées ;

= de nature et de calcul des « covenants ».

Lorsqu'ils sont concernés, les émetteurs précisent les pays faisant l'objet de
restrictions de change sur lesquels ils sont exposés.
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

A titre d'exemple, ci-dessous l'information communiquée par le groupe Pernod Ricard
sur le risque de liquidité :

Risques de liquidité

Au 30 juin 2001, la trésorerie du Groupe s'élive & 774 millions d'euros
[comparée & 700 milliors deurss au 30 juin 200100 auxquels s ajoute
1 montant de 1 478 milllons Seures di ligres di cridit barcaire &
moyen terme confirmées o inutilisées  cette date. Le financement du
Groupe est assuré par un endetbement a long berme (crédit syndiqué,
amprunts obligalaines..| ot des inanciments court lerme (billets e
trésorerie, découvert bancaire, atfacturagel, permettant daxssurer
des ressources financkires suffisantes pour la conbinuilé de son
aclivité, son endetiement finsncier court lerme Apres couveriunes
sbivant & 405 milliors deures loompant & 1 382 millions deuros
s 30 juin 201000,

Bien gue le Groupe nidentifie pas d'autre besoin significatif, dars
un contexte économigue incertain, il e peul pas #re totalement
garanti guee le Troupe puisse conlinuer § sccéder sux financements
ou refinancements rdcessaines & son explotation couranke ot & ses
imeestissements d des conditions satisfaisantes.

Les documentations de crédit barcaire of obligataire prévolent des
engagements et des ratios financiers qu, 5'ils ne sont pas respectés,
pourraent donner Bew & une accélération des E L]
30 i 2001, be Groups respecte bes ratios auxquels il #st soumis
dars le cadre de son crédit syndiqué ; ratio de couverture [EBITDA
consolidé/frais finarciers net) supéricur ou égal & 2.75 et ralio
die sobealalti (Dette nalte bolabe cofrverle su thux moyen/EBITDA
consolidd) inférieur ou dgal & 625 Au 30 juin 2011, le passage du
« suspension test » (Dette totale consolidée au taux moyen/EBITDA
consolidée inlérmar ou égal b §5) impligee nolamment La disparition
di |3 rebZassild die S0 soumelire au ratia de counveriure of e mantion
du seul et unique ratio de solvabilibé.

Par ailleurs. bien que les exchderts de trésorerie du Groupe sobent
placés, pour une trés large majorité, auprés de succursales de
banques bénéliciant des meillewres nolations, il e peut pas #re exclu
quek bes pl A5 du Groups perdent une partie di leur liquiditd ¢
sublssent une forte velatileg,

Lir systhrme de cortrile des changes en place dans ceraing pays
liméte bes capacités diutilisation du cash par le Groups (ingerdiction de
placement auprés de Pernod Ricard Finarce) el, dans certains cas, les
possibilités de paiement de dividerdes [ndcessie dune atorisalion
adminisirative 3 Cuba ¢ au Venezuelal

Dies informatinns compldmentaines sor bs risques de Lguidite sent
fowrnies dans les Motes 14 = Passifs financiers et 17 = Instrumenis
financiers de Mannexe aux comples consolidés.

Source : DDR Pernod Ricard 2010-2011
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

Les utilisateurs des états financiers regretteront sGrement que, malgré les
recommandations de 'AMF, les groupes ne publient pas encore d'échéancier sur
leurs dettes financieres de maniére suffisamment détaillée. Ainsi, on constate sur
notre panel que :

= 88% des groupes ne présentent toujours pas d'échéancier sur leurs dettes
a moins d'un an;
= 28% des groupes ne détaillent pas les échéances entre 1 et 5 ans;

= 40% des groupes n'incluent pas leffet des couvertures dans leurs
échéanciers.

A linverse, ces mémes utilisateurs se réjouiront de constater que pres de 40%
des groupes incluent également une information sur les échéances des actifs
financiers mobilisables, afin qu'ils puissent apprécier la situation de la dette nette
a court et moyen termes.

A titre d'exemple le groupe Aéroports de Paris communique l'information suivante :

Montant au
bilan di Plusde §
et opallers o pucoe) 312201 @=1an 13 ams 2 3ans 3-dam 4. %ans i
Emprunits obdigatsins 272 M PR ) 133600 300 000 410849 posrll i 1 465 619
Emphunts bancaie Gi2 48 613331 Py ] 41062 31105 - &9 835 517000
Dépiits ot caulionmements
T 15 487 15487 13 ] a3 g . 15000
Autres emprunts et deties
e 173 3724 TG 494 454 413 LiE] 1245
Inbinis ST ienpnanis T.293 mes? VET 240 110 360 a8 333 L] 63033 03935
Comples-couranls 1453 1453 1 453
L oncouts bandaies Doues gt 585 25 854 5 : - i i
Emprunts ¢t dettes
linanchbeins hors dirivis 3 450 676 4 148 643 481 195 451 825 512 504 T 468 119181 7 302 BER
Fourngseurs of comphes
varflaches 530 635 530639 530 586 51 2
Aigdres deines " 159 258 159 268 158 15 = 14 - .
Dieties en codi amorti 4 150 583 ARXRS550 1171035 £51 976 512 530 TG 468 119281 2 M0 BES
Swanps de cowvariune !
Décaiserens 505 173 51 41 45062 o 181 963 10 427 172 312
Encasiements {615 3704 (66 DBy {55 79 a5 I5ERN 250 os M3
(113 373 {110 197 {14 853} & T3 (5 BT} {43 Tr% i1 730} (37 a&1y
Fwaps de Irading :
Débcarnrrrants s1479 15 132 3 24 24083
Encamiements (100 7334 (37 545 {6 A3} {26 500} - - -
{7 169 7254 (2417} 2415 (2 418) - . s
TOTAL 4 010 042 ATHOF 1153965 M2 A0 SO GRS 206 74D 117 551 2 365 )88
—_—

1 L i i aechoen? S dnl ool e roreSend pen, e TEG I e oblcelionr cotstac e, el Que i deie, forsie of soosin

Source : DDR Aéroport de Paris 31/12/11
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

4.3 Comparaison des politiques de gestion des risques de
marché

Analyses de sensibilité (IFRS 7 § 40 et 41)

L'entité doit présenter l'information suivante pour chaque type de risque, s'il est
significatif :
= analyse de sensibilité, montrant comment le résultat et les capitaux propres
auraient pu étre influencés par les changements de variable pertinents et
raisonnablement possibles ;

= méthodes et hypothéses utilisées pour ces analyses ;

= justification des éventuels changements de méthodes et hypotheses par
rapport a la période précédente.

Sauf exception, tous les groupes de notre panel mentionnent dans leur document
de référence qu'ils sont exposés au risque de taux (39 sociétés sur 40) et de change
(38 sociétés sur 40). Viennent ensuite le risque sur les actions (23 sociétés sur
40) et, dans une moindre mesure encore, le risque sur les matiéres premieres
(17 sociétés sur 40).

Nature des risques mentionnés

39
I 58
30
23
2 17
10
0
Risque de taux Risque de Risque actions Risque sur les
change matiéres
premiéres

Source : Mazars 2012

A titre d'illustration, nous avons choisi de présenter les informations publiées sur la
gestion du risque de taux et de change.
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

Focus sur les informations relatives a la gestion du
risque de taux

La note spécifique au risque de taux est souvent assez détaillée. Elle présente le
plus souvent l'objectif et les volumes des couvertures, ainsi qu'une analyse de
sensibilité.

Force est cependant de constater que ces informations sont disparates. D'une part,
l'analyse de sensibilité ne porte pas forcement sur les mémes agrégats. D'autre
part, 'analyse de sensibilité ne suit pas toujours la méme approche.

Ainsi, nous avons pu constater que 20% des groupes de notre panel présentent
cette sensibilité avant et aprés couverture, tandis que les autres se contentent
d'une analyse aprés couverture.

De méme, il ressort de notre étude que la sensibilité porte parfois sur les capitaux
propres (impact des dérivés de taux comptabilisés en flux de trésorerie), et non sur
la charge d'intérét. Ces cas sont toutefois rares, et 'on peut dire que la variation de
la charge d'intérét est la base de calcul la plus courante.

A ce titre, voici 'analyse de sensibilité communiquée par la SNCF :

En terme comptable, au titre de la société mére, une translation
4 la hausse de la courbe des taux d'intéréts du 31 décembre
2011 de 1% aurait un impact positif de 27 ME sur le résultat

du Groupe (pesitif de 179 ME pour 2010) et de 25 ME

sur ses capitaux propres (positif de 35 ME pour 2010).

Leffet hypothétique des 27 ME sur le résultat du Groupe
se décompose en :

- -18 ME sur les instruments financiers 2 taux variable
non désignés comme instrurnents couverts dans une relation
de couverture de flux de trésorerie (- 22 ME en 2010);

= +26 ME sur les dettes en juste valeur sur option
{+28 ME en 2010);

- +19 ME sur les produits dérivés de transaction
(+ 173 ME en 2010,

Par ailleurs, la société mére dispose d'une trésorerie court terme
nette sur laquelle la méme translation de la courbe des taux
aurait un impact positif de 23 ME (positif de 19 ME en 2010).

Source : DDR SNCF 31/12/11
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

S'agissant des hypothéses sous-jacentes a lanalyse de sensibilité, notre
étude releve, comme dans l'exemple d'analyse de la SNCF, que la sensibilité
est majoritairement calculée avec une variation du sous-jacent de 100bp. La
présentation d'une sensibilité a une variation de la courbe des taux de 50bp, voire
de 10bp, est nettement plus rare.

Enfin, les groupes de notre panel détaillent les instruments qu'ils privilégient dans
le cadre de la présentation de leur stratégie de couverture du risque de taux. On
constate ainsi que tous les groupes ayant des instruments dérivés de taux ont
recours a des contrats fermes (swaps). Le recours aux stratégies optionnelles (cap,
tunnel, etc.) reste aujourd’hui nettement moins systématique.

Typologie d'instrument de couverture de taux utilisée

Swap et options 20
Swap uniquement 15
Non précisé 3
Options uniquement | 0

0 5 10 15 20

Source : Mazars 2012

Des informations sur le risque de change adaptées a
U'exposition du groupe

En matiere de gestion du risque de change, les principaux risques explicités sont
de 3 natures:

= |e risque de transaction lié aux flux d'exploitation libellés dans une devise
différente de la monnaie fonctionnelle ;

= le risque de conversion relatif aux investissements nets dans des activités
a l'étranger en devises ;

= le risque relatif aux emprunts libellés en devises.
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S'agissant des tests de sensibilité, il ressort de notre étude qu'ils sont majoritairement
réalisés en faisant I'hypothése d'une variation des cours de +/-10%. Les hypotheses
retenues sur la gestion du risque de change restent toutefois trés variables d'un
groupe a l'autre, notamment en fonction des devises auxquelles ils sont exposés.
On observe quelques bonnes pratiques consistant a préciser la base utilisée pour
l'analyse ainsi que 'exposition en devises sur une base brute et nette, comme le
montre l'exemple de LVMH présenté ci-dessous :

Lex incidences. sur be résulmar net de Vexercice 201 1 d'une variation de 1005 du dollar U5, du yen japonais, du franc suise e du Haong
Kaong dollar par rapport & Uearo, v compeis Ueffer des couvermnes en vie dunn Vesercice, serient bes suvangis ;

Jort mlbos Al Dollar US en japonais Francsusse  Hong Hong dollar
«10%  -10% +10% -W0% W% -10% 0% -10%
Incudisncies. [ -
= au e d'encassemenl des venles en devises [1&] 14 3 23 . 1 1 -
= & la comversion des nésultats des sociébés
consolidées sibudes hors zone Euro 59 155 i1 1 1% 14} ] [45]
Incidences sur be nisullal net &5 (L]} [2a1 12 % L1201 L] 1451

Les données Agurant dans le tablean ci-dessus doivent &re Au 31 décembre 20011, les encaissements prévisionnels
appofcides sur la base dis camceérisniques des instrumenes de de 2012 en dollar US ex yen pponads wne couverts § hawteur
couverture en vie ag ooprs & Uexercece 2001, constiteés e B5 % ex 83 %, respeciivement.

principalement dopticns ot de runnels.

Lincidence des varations de change sur les capitaux propres hors eésuluar net peut #eee dvalude au 31 décembee 2011
i vravers les effets d'uwne variation de 100% du dollar US, du yen paponass, du frane suisee e du Hoag Kong dollar par rapport aux
cours de ces divises i la mibme dane ;

ey rrulleons o ruresl Dollar US Yen japonais Francsuisse  Hong Kong dallar
«10% -10% +10% -10% W% -10% 0% -10%

Corwarsion de Factif net en devises k] 30 b ] 142 ned 183 Nneal

Wanalion de valeur des nslruments de coseriune

o aectil ruel_ ixpries impdit Il ] 18l 7 I 58 L] [

Incidinces sur bis capilaux proprics. hors resullal net 87 [208) n m 1 93] wr o el

Source : DDR LVMH 31/12/11
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Présentation de la politique de gestion des risques financiers des entreprises

En plus du résultat net et des capitaux propres, les groupes peuvent étre
amenés a présenter leur analyse sur les agrégats usuellement utilisés dans leur
communication financiere (EBITBA, résultat d'exploitation ou encore charges
financieres).

Agrégat sur lequel porte L'analyse de sensibilité du risque de change

31%

[ Résultat net uniquement I Résultat et capitaux propres
Capitaux propres uniquement B Autres éléments (ebitda, charges financieres,...)
Source : Mazars 2012

L'analyse de linformation financiére des groupes de notre panel nous permet
de constater que les entreprises industrielles et de services ont essentiellement
recours a des contrats fermes (swaps ou instruments a terme) dans le cadre de
leur stratégie de couverture de change. Les stratégies optionnelles sont utilisées
par moins de la moitié des groupes étudiés, et dans des volumes bien moindres.

Principaux intruments dérivés utilisés dans la gestion du risque de change

Cross currency swaps 30
Instruments a termes (forward/futures) 28
Options “vanilles" 17
Autres (accumulateurs, options a barriéres...) 3

Aucun dérivé de Change 5
0 5 10 15 20 25 30

Source : Mazars 2012
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b. IMPACT DU DERNIER AMENDEMENT
DIFRS 7 SUR LES COMPTES AU
30 JUIN 2012

L'amendement a IFRS 7 sur les informations a fournir en annexe sur les transferts
d'actifs financiers, adopté par ['Union Européenne en novembre 2011 (JOUE
n® 1205/2011 du 23 novembre 2011), est applicable de maniére obligatoire aux
exercices ouverts a compter du 1er juillet 2011. L'arrété au 30 juin 2012 correspond
donc a la premiére période d'application pour les entreprises industrielles et de
services.

L'information IFRS 7 sur les transferts d'actifs financiers vise a permettre aux
utilisateurs des états financiers de :

= comprendre la relation entre les actifs financiers transférés qui ne sont pas
intégralement décomptabilisés et les passifs qui leur sont associés ; et

= évaluer la nature de limplication continue de lentité dans les actifs
financiers décomptabilisés ainsi que les risques qui leur sont associés.

Ce que dit la norme (IFRS 7 § 42A a 42H)
Les entités doivent fournir des informations sur :
= |es actifs financiers transférés qui ne sont pas intégralement décomptabilisés ;

= les actifs financiers transférés qui sont intégralement décomptabilisés
mais dans lesquels l'entité conserve une implication continue ; et

= |a saisonnalité des transferts d'actifs financiers afin de mettre en évidence
les opérations de « window dressing » (pour les actifs décomptabilisés).

Les informations demandées doivent étre regroupées dans une seule note annexe.

Nous avons fondé notre étude sur les 36 groupes du panel qui publient des comptes
intermédiaires au 30 juin 2012. Parmi ces groupes, 35 présentent des états
financiers résumés, conformément a l'option offerte par la norme IAS 34.
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51 Les groupes ont-ils communiqué sur les transferts
d‘actifs financiers au 30 juin 2012 ?

Pour le premier exercice d'application, nous avons identifié 7 groupes qui ont
fourni une information spécifique sur les transferts d'actifs financiers dans leurs
états financiers au 30 juin 2012. Ces 7 groupes produisent tous des comptes
intermédiaires résumés.

B Pas de mention de l'amendement a IFRS 7
I Amendement a IFRS 7 mentionné mais pas d'information spécifique
I Information spécifique sur les transferts d'actifs financiers IFRS 7 Source : Mazars 2012

La revue des états financiers ne nous permet pas de déterminer la part que
représentent les groupes qui sont effectivement concernés par les transferts
d'actifs financiers.

Un seul groupe a regroupé les informations relatives aux transferts d'actifs
financiers dans une note annexe séparée. Pour les 6 autres groupes, 'information
est présentée dans :

= la note sur les dettes financiéres (4 cas sur 6) ;

= la note sur le besoin en fonds de roulement (2 cas sur 6) ;
= la note sur l'endettement financier net (1 cas sur 6) ;

= la note sur le résultat financier (1 cas sur 6) ;

= la note sur les préts et les créances (1 cas sur 6) ; et/ou

= |a note sur l'état des flux de trésorerie (1 cas sur 6).
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5.2 Quelle est la nature des informations communiquées
par les groupes au 30 juin 2012 ?

Les 7 groupes ayant fourni des informations sur les transferts d'actifs financiers
ont communiqué sur les types d'opérations suivants :

3
1
Cession de Titrisation de Cession de
créances prétst) créances
commerciales fiscales(™

(*) Les préts faisant ['objet d'une titrisation sont liés au financement des ventes de véhicules par un constructeur
automobile

(**) Les cessions de créances fiscales sont liées a des créances de Crédit Impét Recherche ou de TVA

Source : Mazars 2012

La nature comptable des informations communiquées est la suivante :

2
Transferts Transferts Saisonnalité des
d'actifs d'actifs opérations de
financiers non financiers transferts
intégralement intégralement d'actifs
décomptabilisés décomptabilisés financiers

Source : Mazars 2012
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Rappelons qu'une des nouveautés de 'amendement a IFRS 7 est de prévoir des
informations sur :

= |es transferts d'actifs financiers intégralement décomptabilisés ; et

= |a saisonnalité des opérations de transferts d'actifs financiers.

Pour les deux groupes concernés, linformation sur la saisonnalité permet de
préciser la date a laquelle est intervenue lopération décomptabilisante de
transferts d'actifs financiers (IFRS 7 § 420).

5.3 Actifs financiers transférés mais non décomptabilisés :
quelles sont les bonnes pratiques identifiées ?

Les états financiers au 30 juin 2012 des groupes PSA et Alcatel Lucent mettent
clairement en évidence :
= lanature des actifs transférés mais non décomptabilisés (IFRS 7 § 42Da) ; et
= les valeurs comptables des actifs transférés et des passifs associés (IFRS 7
§ 42De).

NOTE 13 - PRETS ET CREANCES DES ACTIVITES DE FINANCEMENT __
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Source : DDR PSA 30/06/12

L'APPLICATION D’IFRS7 DANS LA COMMUNICATION FINANCIERE DES GROUPES INDUSTRIELS ET DE SERVICES 29



Impact du dernier amendement d’IFRS 7 sur les comptes au 30 juin 2012

& Crédances transfdrdes qui ne sont pas dé-compiabiiisdes dans feur fotaling

Les créances lides au crédit dimpdt rechenche francais ont &1é vendues & des banques mais n'ont pas &é dé-
comptabilisées de 'état de situation financiére en raison du maintien dans le Groupe de la quasi-totalité des risques ot
avantages Bés 3 ces créances, du fait de la capacité pour Facheteur dannulier nétroactiverment la cession initiale dans

certaines circonstances et Fexistence diune dawse d'ajustement du prix de vente si la créance est remboursée avant sa
maturité contractuelle (soit dans 3 ans). Ces créances représantalent un montant de 163 milions d'euros au 30 juin
2012 (83 milions d'euncs au 31 décembre 2011 et 82 millions d'eurcs au 30 juin 2011) inclus dans notre dette
financiére (&n autre dette financiére).

Notons que les comptes au 30 juin 2012 d'Alcatel Lucent incluent également une
description de la nature des risques et avantages liés a la propriété des actifs
transférés auxquels le groupe est exposé (IFRS 7 § 42Db).

5.4  Actifs financiers transtérés intégralement décomptabilisés :
quelles sont les bonnes pratiques identifiées ?

Les groupes Suez Environnement et Technicolor ont réalisé une communication
détaillée sur les actifs financiers transférés intégralement décomptabilisés.

Les deux groupes ont communiqué sur :

= la nature de limplication continue conservée dans les actifs financiers
transférés décomptabilisés (IFRS 7 § 42Bb) ;

= la valeur comptable des actifs et passifs comptabilisés au bilan qui
représentent l'implication continue dans les actifs financiers transférés, en
indiquant les rubriques du bilan concernées (IFRS 7 § 42Ea) ;
= le montant qui représente le mieux l'exposition maximale de la société au
risque de perte attribuable a l'implication continue (IFRS 7 § 42Ec) ; et
= le gainou la perte comptabilisé(e) a la date du transfert des actifs (IFRS 7 § 42Ga).
Par ailleurs, Suez Environnement a également communiqué sur :

= lajuste valeur des actifs et passifs représentant l'implication continue dans
les actifs financiers transférés (IFRS 7 § 42Eb) ; et

= |essorties de trésorerie non actualisées qui seraient ou pourraient étre requises
pour le rachat des actifs financiers décomptabilisés ou les autres montants
payables au cessionnaire au titre des actifs transférés (IFRS 7 § 42Ed).
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Source : DDR Suez Environnement 30/06/12

() Variation du besoin en fonds de roulement &t des autres actifs &1 passifs

Degpuis l'année 2011, les sutonités fiscales irangasses remboursent kes créances dimpdt Rischerche (CIR)
v un délai de trois ans (contré un dédai dun an pour loutes les onbances des années précbdentes),
Technicolor, d& méme que Ffan demier, & écioé de vendra 4 una bangue S8s créances dea CIR pour un
montant de 17 millions d'eunos et 15 milions downs de résomnie durant le premier semestre 2012 o 2011,
respectivament,

Cetha cession intensenuss d b fin du mois de juin 2012 s'sst irndulle par ke sortie du bitan de la créance d'un
montant de 22 millions deiros cédée en contreparis =
- fun encalssement en ésomrie de 17 millons d'euros,
= @uné crdance sur B banque de 3 milions d'eurod comespandant au restant de trésorens &
recayvoir & la date de remboursament par ERat prévu en 2015,
= change sur la période de 2 millions & eunos.
Le Groupe cONSane une imphcaton continue résiduale dans cathe créance au e du risque fiscal.

En plus de celle transaclion, e Groupe a eu recours & i céssion de ceraines créances & des socidbés

Bu COUrE Ou premier semestne 2012 pour un montan tolal op 8 MIBONS dBUrDS, Sont
& milions deuns corespondaient & des ordanoes non échues au 30 juin 2012,

Source : Source : DDR Technicolor 30/06/12

L'APPLICATION D’IFRS 7 DANS LA COMMUNICATION FINANCIERE DES GROUPES INDUSTRIELS ET DE SERVICES 31




Impact du dernier amendement d’IFRS 7 sur les comptes au 30 juin 2012

Notons qu'aucun des 7 groupes n'a fourni de maniere explicite un échéancier fondé
sur les maturités résiduelles contractuelles des implications continues de l'entité
(IFRS 7 § 42Ee).

Au-dela des groupes ayant publié des comptes intermédiaires au 30 juin 2012, le
groupe Pernod Ricard a publié dans ses états financiers pour l'exercice clos au
30 juin 2012 des informations sur les transferts d'actifs financiers intégralement
décomptabilisés sous la forme d'un tableau :

Ay cours des exercices 2011 et 2012, le Groupe a poursuivi ses
programmes de cession de créances sur diverses filiales ayant
donné lieu  des encours de créances cédées de 500 millions d'euros
au 30 juin 2012 et de 425 millions d'euros au 30 juin 2011. La quasi-
totalité des risques el avantages ayamt été transférée, les créances
ont été décomptabilisées,

Actils décomptabilisés aves implication continug

Jie vl e | Ernideze:

Vabeur ramplable da mplesion rasins L —
Implicafion continue Colit amorti Diétenis fusqu'a Disponible  Passifs financiers
[échéance dlavents & la pusts valsur

Dépdn Se parantie affacharage of BArmaticn F ] - - - 26 i1

5.5 Queretenir de cette premiére application de 'amendement
a IFRS 7 dans les comptes au 30 juin 2012 ?

La premiére application de 'amendement a IFRS 7 a eu un impact limité sur les
comptes intermédiaires au 30 juin 2012.

Pour les besoins des comptes semestriels résumés, il apparait que les
préparateurs ont choisi de ne pas modifier l'information sur les transferts d'actifs
financiers, en l'absence vraisemblable d'opérations significatives sur la période.

Plusieurs groupes semblent ainsi avoir choisi de différer le chantier lié a une
pleine application de l'amendement a IFRS 7 aux états financiers annuels au
31 décembre 2012.

Cette revue de linformation financiere au 30 juin 2012 permet cependant
d'identifier, comme souligné ci-avant, quelques exemples de bonnes pratiques,
que ce soit en matiere d'information sur les actifs financiers transférés mais non
décomptabilisés ou en matiere d'information sur les actifs financiers transférés
intégralement décomptabilisés, dans la perspective de la publication des états
financiers annuels au 31 décembre 2012.
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CONCLUSION

La persistance de la crise économique et financiére a conduit les
entreprises arenforcer leur communication sur leur gestion des risques
financiers. Ainsi, on note une réelle amélioration de l'information sur
des sujets qui sont au coeur méme de la crise, a savoir les risques de
liquidité et de contrepartie.

La quantité et la transparence d'informations communiquées sur les
instruments financiers sont certes en amélioration, mais elles restent
hétérogenes d'un groupe a l'autre, rendant complexe toute démarche
de comparabilité. C'est particulierement vrai sur le théme de la
détermination des dépréciations d’actifs financiers, ou des informations
fournies sur les valorisations en juste valeur de niveau 3.

Enfin, concernant la nouveauté de cette année, 'lamendement IFRS 7
sur les transferts d'actifs financiers, les entreprises semblent avoir
majoritairement choisi d'en reporter l'application aux comptes annuels.
Lanalyse de l'information sur les transferts d'actifs communiquée au
30 juin 2012, par les quelques groupes qui n‘ont pas attendu l'échéance
de fin d'année, permet déja d’identifier certaines bonnes pratiques, dont
les groupes pourront s'inspirer dans l'optique des comptes annuels.

L'APPLICATION D’IFRS 7 DANS LA COMMUNICATION FINANCIERE DES GROUPES INDUSTRIELS ET DE SERVICES 33



NOTES







CONTACTS

Mazars

Audit Financier

Guillaume Devaux
guillaume.devaux@mazars.fr
Tél. : +33 149 97 65 90

David Walckenaer
david.walckenaer@mazars.fr
Tél. : +33149 97 67 89

Doctrine

Vincent Guillard
vincent.guillard@mazars.fr
Tél. : +33 149 97 65 52

Mathieu Vincent
mathieu.vincent @mazars.fr
Tél. : +3314997 6275

Ingénierie financiére
Nordine Choukar

nordine.choukar@mazars.fr
Tél. : +33 149 97 48 42

61, rue Henri Regnault

92075 Paris — La Défense
Tél. : +33 (0)1 49 97 60 00
Fax : +33 (0)1 49 97 60 01

Plus d’informations sur
www.mazars.fr

Praxity :

BEE MAzARS



