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 Comptabilité Entreprise et expertise

Les IFRS et la dette grecque
La diversité des modalités de dépréciations 

enregistrées par les banques pour parer 
aux risques portés par les obligations 

de l’Etat grec conduit à s’interroger sur 
la détermination de la juste valeur d’un 

instrument financier lorsque l’efficience d’un 
marché est incertaine. 

Par Lionel Escaffre, 
professeur associé à 
l’Université d’Angers, 
directeur de la chaire 
règles et marchés, 
commissaire aux comptes 
près la cour d’appel de 
Paris 
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Entreprise et expertise Comptabilité

Coup d’accordéon réalisé  
par une filiale : quel traitement 

en consolidation française ?
En l’absence de changement de pourcentage 

d’intérêts dans une filiale, le coup 
d’accordéon réalisé par cette dernière ne  
donne pas lieu à constatation d’un écart 

d’acquisition.

Par Xavier Paper, associé, 
Paper Audit & Conseil

Une entreprise doit inclure 
des primes de risques 
appropriées que les 
investisseurs au sein d’un 
marché donné seraient 
en mesure d’estimer, 
notamment pour estimer le 
risque de crédit et le risque 
de liquidité.

La Commission des études comptables de la 
Compagnie nationale des commissaires aux 
comptes (la «Commission») a publié dans son 
bulletin trimestriel de juin 2011 (n° 162), sur la 

base du règlement CRC n° 99-02 relatif  aux comptes conso-
lidés, une position relative au traitement comptable du coup 
d’accordéon réalisé par une filiale. Le cas exposé est celui 
d’une société A qui détient 98 % d’une filiale B, dont le solde 
du capital, soit 2 %, est détenu par des personnes physiques. 
Le groupe A, qui intègre globalement la société B dans ses 
comptes consolidés, compte tenu de son contrôle exclusif, 
procède à une augmentation de capital immédiatement 
suivie d’une réduction de capital pour apurer les pertes  ; 
appréciée dans sa globalité, l’opération prend donc la forme 
de ce que l’on appelle communément un coup d’accordéon. 
L’augmentation de capital de la société B est intégralement 
souscrite par la société A et libérée par compensation avec une 
créance liquide et exigible. Précisons, d’entrée de jeu, qu’en cas 
d’augmentation de capital souscrite en numéraire, les impacts 
comptables décrits ci-après seraient strictement identiques 
du point de vue des comptes consolidés du groupe  A. La 
réduction de capital a été réalisée par annulation des actions 
nouvellement créées. A l’issue de ces deux opérations, les pour-
centages de détention dans le capital de la société B n’évoluent 
pas ; de ce fait, la part des minoritaires dans le capital de la 
société B demeure inchangée, égale à 2 %. La Commission 
n’explique pas de quelle manière l’augmentation de capital de 
la société B, intégralement souscrite par la société A et donc 
à l’origine d’une augmentation du pourcentage d’intérêts de 
la société A, immédiatement suivie d’une réduction de capital 
par voie d’annulation d’actions, théoriquement sans impact 
sur la nouvelle répartition du capital post-augmentation, peut 
finalement demeurer sans impact sur la répartition initiale  : 
98 % pour la société A et 2 % pour les personnes physiques. 
Néanmoins, pour les besoins de l’analyse, nous prenons pour 
hypothèse que cette répartition n’est pas affectée par le coup 
d’accordéon. La question posée à la Commission est de savoir 
si le groupe A doit constater dans ses comptes consolidés un 
écart d’acquisition.

1. Les dispositions prévues par le règlement 
CRC n° 99-02
Le règlement CRC n° 99-02 comporte différentes dispositions 
relatives aux variations de périmètre ; s’agissant de l’augmen-
tation de capital d’une entreprise sous contrôle exclusif  inéga-
lement souscrite par ses actionnaires, dont certains ne font 
pas partie du groupe, il prévoit au § 2320 deux cas de figure 
selon que l’opération se traduit par une diminution ou par 
une augmentation du pourcentage d’intérêts. La diminution 
est assimilée à une cession partielle et se traduit par la consta-
tation en résultat de la plus-value ou moins-value dégagée. 
L’augmentation est assimilée à une acquisition partielle et se 
traduit par la constatation d’un écart d’acquisition. Le règlement 
CRC n° 99-02 n’apporte donc pas de réponse spécifique au cas 
de figure soumis à la Commission dans la mesure où ce dernier ne 
comporte aucune variation du pourcentage d’intérêts.

2. La position de la Commission
La Commission considère que l’augmentation de capital de 
la société B, intégralement souscrite par la société A, ainsi 
que la réduction de capital subséquente ne forment qu’une 
seule et même opération destinée à recapitaliser cette société 
et constate, par ailleurs, que ces opérations maintiennent au 
même niveau les pourcentages de détention de l’actionnaire 
majoritaire A et des actionnaires minoritaires. En outre, le 
fait que l’augmentation de capital ait un impact positif  sur 
les capitaux propres de la société B a pour conséquence d’ac-
croître la quote-part de capitaux propres revenant aux intérêts 
minoritaires, dans la mesure où leur pourcentage de détention 
demeure égal à 2%. Dans la mesure où les opérations sont sans 
impact sur la répartition initiale du capital de la société B, les 
dispositions du § 2320 du règlement CRC n° 99-02 ne sont 
donc pas applicables. En définitive, le groupe A a pris seul à 
sa charge la recapitalisation de la société B ; en termes d’im-
pacts comptables, l’augmentation des intérêts minoritaires, dès 
lors qu’elle ne peut se traduire par un écart d’acquisition, doit 
donner lieu à constatation d’une charge dans le compte de 
résultat consolidé du groupe A, correspondant au coût de la 
recapitalisation de la société B. n

En effet la juste valeur est «le montant pour 
lequel un actif  pourrait être échangé, ou un 
passif  éteint, entre des parties bien informées 
et consentantes dans le cadre d’une transaction 

effectuée dans des conditions de concurrence normale». La 
cotation observée sur un marché efficient et liquide pour 
un actif  ou un passif  similaire est la plus représentative 
de la juste valeur et doit être utilisée selon l’IASB. Pour la 

théorie financière, «un marché est 
efficient lorsque le prix des titres 
financiers y reflète à tout moment 
toute l’information pertinente 
disponible. Dans un tel marché, il 
est impossible de prévoir les renta-
bilités futures, et un titre financier 
est à tout moment à son prix. Un 
tel marché est également appelé 
marché à l’équilibre ou marché 
parfait1.» 
Pour autant, lorsqu’un marché 
est inefficient il n’est pas pertinent 
de conclure que toutes les opéra-
tions représentent des liquidations 
forcées ou des ventes en situation 

de stress financier destinées à un recouvrement rapide en 
trésorerie. Il n’est pas non plus acceptable de conclure systé-
matiquement que tout prix de transaction est représentatif  
de la juste valeur. En effet, une vente forcée correspond à un 
prix défini sous contrainte et n’est pas représentatif  d’une 
transaction effectuée dans des conditions de concurrence 
normale. Une vente forcée, une vente pour une valeur «à la 
casse», ne peut pas être représentative de l’évaluation d’un 
actif  ou d’un passif  à la juste valeur. 
Pour répondre aux imperfections des données recueillies 
sur marché inefficient, l’IASB a considéré fin 2008 que la 
détermination de la juste valeur peut nécessiter l’acception 
d’un large jugement professionnel. Concrètement, une 
entreprise doit inclure des primes de risques appropriées 
que les investisseurs au sein d’un marché donné seraient 
en mesure d’estimer, notamment pour estimer le risque de 

crédit et le risque de liquidité. L’appréciation de la juste 
valeur devient un concept subjectif  ! 
En Grèce, la question de l’efficience des marchés de capi-
taux est posée en absence de liquidité, il est alors compré-
hensible que les établissements de crédit aient évalué la 
juste valeur de leurs obligations en utilisant une technique 
d’évaluation basée principalement sur des hypothèses 
internes de leur direction en fonction de flux futurs de 
trésorerie attendus et en intégrant des taux d’actualisation 
ajustés aux risques inhérents. Dans certaines situations, 
utiliser des données de marchés non observables peut être 
considéré par l’IASB comme plus approprié qu’utiliser des 
données observables et plusieurs informations provenant 
de différentes sources peuvent collectivement constituer 
de très bons éléments probants d’une évaluation à la juste 
valeur. La part du jugement professionnel de la direction 
demeure importante et conduit les établissements finan-
ciers à engager des procédures de provisionnement qui 
leurs sont propres. Cette diversité limite significativement 
la comparabilité des comptes même si l’émetteur peut faire 
œuvre de pédagogie et de transparence en expliquant ses 
hypothèses de dépréciation au sein de l’annexe  
Dans ce contexte, privilégiant la recherche d’une 
fameuse «pratique de place» et face à une application 
hétérogène des normes IFRS, le président de l’IASB, 
Hans Hoogervorst, a indiqué que quelques entités euro-
péennes appliquent les dispositions normatives relatives 
à l’évaluation à la juste valeur et aux dépréciations pour 
pertes d’une manière semblant diverger du contenu de 
la norme IAS  39 relatives aux instruments financiers. 
Il indique que ce constat est particulièrement démontré 
dans le cadre de la comptabilisation d’une dette souve-
raine risquée en termes de liquidité. Les obligations 
gouvernementales grecques sont notamment visées par 
le communiqué. Ces indications, explique le président 
de l’IASB, ont été confirmées par des rapports finan-
ciers intermédiaires publiés au milieu de l’année 2011 
et qui présentent une application «incohérente» de la 
norme IAS  39 à travers l’Europe. Tout en affirmant 
qu’il n’est pas de la responsabilité de l’IASB d’assurer 
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