Comptabilité Entreprise et expertise

Faut-il repenser le tableau
des flux de trésorerie ?

La trésorerie ne constitue qu'un solde résiduel,
non significatif en soi, s'il n’est pas rattaché a la

notion de dette financiere nette.

a crise économique et financiere a renforcé
Pattention portée par les différents acteurs au
risque de liquidité des entreprises ainsi qu’a
eur capacité a faire face a leurs engage-
ments. Dans ce contexte a haut risque, I’ Autorité des marchés
financiers (AMI) a récemment fait le constat, dans ses recom-
mandations en vue de Parrété des comptes 2009, que «les
pratiques relatives a la composition de I'agrégat «trésorerie et
équivalents de trésorerie» sont disparates» et aboutissent, de
fait, a des présentations différentes selon les sociétés. Cette
disparité est, en partie, due a la norme IAS 7, relative au
tableau des flux de trésorerie, qui, bien que présentant une
définition restrictive de la trésorerie, admet que 'on puisse y
intégrer les découverts bancaires remboursables a vue.

1. Une définition restrictive de la trésorerie

Dans un premier temps, la norme IAS 7 limite la notion de
trésorerie aux instruments financiers permettant a 'entreprise
de gérer sans risques significatifs ses excédents et besoins de
financement a court terme. La trésorerie résulte ainsi de la
somme algébrique de différentes composantes : fonds de cais-
ses, dépdts a vue et placements a court terme, tres liquides,
facilement convertibles en un montant connu de trésorerie et
soumis & un risque négligeable de changement de valeur.
Dans le cadre de cette définition, les actions en portefeuille
sont exclues de la trésorerie des lors quelles sont soumises a la
volatilité des marchés financiers (actions cotées) ou qu’elles ne
sont pas immédiatement liquides (absence de marché pour les
actions non cotées). A contrario, certains placements monétai-
res (Sicav et FCP) sont susceptibles de relever de la trésorerie
des lors quils échappent a tout risque de fluctuation.

Dans un second temps, la norme précise que les découverts ban-
caires remboursables a vue sont susceptibles de constituer une
composante de la trésorerie dans la mesure ou ils font partie inté-
grante de la gestion de la trésorerie de 'entreprise.

En raison des écarts de pratiques constatés lors de I'établissement
des tableaux des flux de trésorerie, ’AME juge utile que les socié-
tés précisent, dans leurs notes annexes aux états financiers, la
définition de la trésorerie retenue. Cependant, le concept méme
de trésorerie devrait faire 'objet d’un nouvel examen a la lumiere
des modalités pratiques de gestion de la dette financiére nette.
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2. Une conception élargie

Certains groupes considérent, a juste titre, que la trésorerie
ne constitue qu’un solde résiduel, non significatif en soi, et
préferent, compte tenu de la fongibilité de la trésorerie et
de Pendettement financier, articuler leur raisonnement
autour d’une variable d’ajustement plus globale, égale au
solde net des agrégats précités : I'endettement financier net
en présence d’un solde négatif ou la trésorerie nette en
présence d’un solde positif. C’est d’ailleurs cet indicateur
net que surveillent, avec la plus grande attention, les ana-
lystes financiers ainsi que les responsables de la trésorerie et
du financement des grands groupes. La nécessité d’une
analyse globale apparait, en particulier, lors de I’émission
de billets de trésorerie. Celle-ci entraine une majoration
simultanée de la trésorerie et de 'endettement. La stricte
application de la définition de la norme se traduirait, ici,
par l'utilisation de ces deux concepts pris isolément, sans
mise en ceuvre du moindre retraitement. L'utilisation d’un
concept élargi présenterait I'avantage de neutraliser ce
type d’opération, en particulier lorsque I’émission est
exclusivement destinée a assurer la présence de I'émetteur
sur les marchés financiers.

3. Une meilleure lisibilité

De maniere plus générale, 'extension du concept de tréso-
rerie a celui de dette financiére nette fournirait une meil-
leure indication de la capacité de entreprise a faire face a
ses obligations et donnerait des informations plus pertinen-
tes aux utilisateurs des comptes. L’'amélioration de la lisibi-
lit¢ du tableau des flux de trésorerie passe également par
I’établissement d’une note annexe permettant de faire le
lien entre la variable d’ajustement du tableau et les rubri-
ques correspondantes du bilan, voire des engagements
hors bilan.

En définitive, alors que les entreprises qui s’autofinancent
peuvent utiliser en I'état le modele proposé par la norme
IAS 7, les entreprises ayant recours a des financements exter-
nes devraient en aménager la présentation afin de procéder
alanalyse de leur dette financiere nette, concept plus proche
de ceux utilisés en analyse financiere, et non «pollué» par le
choix des différentes modalités de financement. M

Option Finance n°1054 - Lundi 30 novembre 2009 39





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles false
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 15%)
  /CalRGBProfile (ColorMatch RGB)
  /CalCMYKProfile (U.S. Sheetfed Uncoated v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams true
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
    /AGaramond-Bold
    /AGaramond-BoldItalic
    /AGaramond-Italic
    /AGaramond-Regular
    /AGaramond-Semibold
    /AGaramond-SemiboldItalic
    /AbadiMT-CondensedExtraBold
    /AbadiMT-CondensedLight
    /AndaleMono
    /Arial-Black
    /Arial-BoldItalicMT
    /Arial-BoldMT
    /Arial-ItalicMT
    /ArialMT
    /ArialNarrow
    /ArialNarrow-Bold
    /ArialNarrow-BoldItalic
    /ArialNarrow-Italic
    /ArialRoundedMTBold
    /BaskOldFace
    /Batang
    /Bauhaus93
    /BellMT
    /BellMTBold
    /BellMTItalic
    /BernardMT-Condensed
    /BookAntiqua
    /BookAntiqua-Bold
    /BookAntiqua-BoldItalic
    /BookAntiqua-Italic
    /BookmanOldStyle
    /BookmanOldStyle-Bold
    /BookmanOldStyle-BoldItalic
    /BookmanOldStyle-Italic
    /Braggadocio
    /BritannicBold
    /BrushScriptMT
    /CalisMTBol
    /CalistoMT
    /CalistoMT-BoldItalic
    /CalistoMT-Italic
    /Century
    /CenturyGothic
    /CenturyGothic-Bold
    /CenturyGothic-BoldItalic
    /CenturyGothic-Italic
    /CenturySchoolbook
    /CenturySchoolbook-Bold
    /CenturySchoolbook-BoldItalic
    /CenturySchoolbook-Italic
    /ColonnaMT
    /ComicSansMS
    /ComicSansMS-Bold
    /CooperBlack
    /CopperplateGothic-Bold
    /CopperplateGothic-Light
    /CurlzMT
    /Desdemona
    /EdwardianScriptITC
    /EngraversMT
    /EngraversMT-Bold
    /EuroSans-Bold
    /EuroSans-BoldItalic
    /EuroSans-Italic
    /EuroSans-Regular
    /EurostileBold
    /EurostileRegular
    /Folio-Bold
    /Folio-BoldCondensed
    /Folio-ExtraBold
    /Folio-Light
    /Folio-Medium
    /FootlightMTLight
    /FranklinGothic-Book
    /FranklinGothic-BookOblique
    /FranklinGothic-Demi
    /FranklinGothic-DemiOblique
    /FranklinGothic-Heavy
    /FranklinGothic-HeavyOblique
    /Futura
    /Futura-Bold
    /Futura-BoldOblique
    /Futura-Book
    /Futura-BookOblique
    /Futura-CondExtraBoldObl
    /Futura-Condensed
    /Futura-CondensedBold
    /Futura-CondensedBoldOblique
    /Futura-CondensedExtraBold
    /Futura-CondensedLight
    /Futura-CondensedLightOblique
    /Futura-CondensedOblique
    /Futura-ExtraBold
    /Futura-ExtraBoldOblique
    /Futura-Heavy
    /Futura-HeavyOblique
    /Futura-Light
    /Futura-LightOblique
    /Futura-Oblique
    /Garamond
    /Garamond-Bold
    /Garamond-Italic
    /Georgia
    /Georgia-Bold
    /Georgia-BoldItalic
    /Georgia-Italic
    /GillSans-UltraBold
    /GloucesterMT-ExtraCondensed
    /GoudyOldStyleT-Bold
    /GoudyOldStyleT-Italic
    /GoudyOldStyleT-Regular
    /Gulim
    /Haettenschweiler
    /Harrington
    /Helvetica
    /Helvetica-Bold
    /Helvetica-BoldOblique
    /Helvetica-Compressed
    /Helvetica-ExtraCompressed
    /Helvetica-Narrow
    /Helvetica-Narrow-Bold
    /Helvetica-Narrow-BoldOblique
    /Helvetica-Narrow-Oblique
    /Helvetica-Oblique
    /Helvetica-UltraCompressed
    /Impact
    /ImprintMT-Shadow
    /KinoMT
    /LatinWide
    /LucidaBlackletter
    /LucidaBright
    /LucidaBright-Demi
    /LucidaBright-DemiItalic
    /LucidaBright-Italic
    /LucidaCalligraphy-Italic
    /LucidaFax
    /LucidaFax-Demi
    /LucidaFax-DemiItalic
    /LucidaFax-Italic
    /LucidaHandwriting-Italic
    /LucidaSans
    /LucidaSans-Demi
    /LucidaSans-DemiItalic
    /LucidaSans-Italic
    /LucidaSans-Typewriter
    /LucidaSans-TypewriterBold
    /LucidaSans-TypewriterBoldOblique
    /LucidaSans-TypewriterOblique
    /MPlantin
    /MPlantin-Bold
    /MPlantin-BoldItalic
    /MPlantin-Italic
    /MS-Gothic
    /MS-Mincho
    /MS-PGothic
    /MS-PMincho
    /MaturaMTScriptCapitals
    /Mistral
    /Modern-Regular
    /MonotypeCorsiva
    /MonotypeSorts
    /NewCenturySchlbk-Bold
    /NewCenturySchlbk-BoldItalic
    /NewCenturySchlbk-Italic
    /NewCenturySchlbk-Roman
    /NewsGothicMT
    /NewsGothicMT-Bold
    /NewsGothicMT-Italic
    /Onyx
    /PMingLiU
    /PerpetuaTitlingMT-Bold
    /PerpetuaTitlingMT-Light
    /Playbill
    /Rockwell
    /Rockwell-Bold
    /Rockwell-BoldItalic
    /Rockwell-ExtraBold
    /Rockwell-Italic
    /SimSun
    /Stencil
    /Syntax-Bold
    /Syntax-Italic
    /Syntax-Roman
    /Tahoma
    /Tahoma-Bold
    /Times-Bold
    /Times-BoldItalic
    /Times-Italic
    /Times-Roman
    /TimesNewRomanPS-BoldItalicMT
    /TimesNewRomanPS-BoldMT
    /TimesNewRomanPS-ItalicMT
    /TimesNewRomanPSMT
    /Trebuchet-BoldItalic
    /TrebuchetMS
    /TrebuchetMS-Bold
    /TrebuchetMS-Italic
    /Univers
    /Univers-Black
    /Univers-BlackOblique
    /Univers-Bold
    /Univers-BoldOblique
    /Univers-Condensed
    /Univers-CondensedBold
    /Univers-CondensedBoldOblique
    /Univers-CondensedLight
    /Univers-CondensedLightOblique
    /Univers-CondensedOblique
    /Univers-Light
    /Univers-LightOblique
    /Univers-Oblique
    /Verdana
    /Verdana-Bold
    /Verdana-BoldItalic
    /Verdana-Italic
    /Wingdings
    /Wingdings2
    /Wingdings3
    /ZapfChancery-MediumItalic
    /ZapfDingbats
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages false
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages false
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 2400
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 3.00000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /FRA <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [623.622 850.394]
>> setpagedevice


