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RESUME 
 
Au cours des cinq dernières années, l’environnement comptable et financier des 
entreprises cotées françaises a fortement évolué avec l’introduction de nouvelles 
contraintes réglementaires (normes IFRS, LSF, etc.) et des exigences croissantes 
des investisseurs et analystes financiers en faveur d’une information plus 
complète et plus rapide. Dans ce contexte, les sociétés cotées ont dû adapter leurs 
pratiques en améliorant leur offre d’information financière et  en intégrant les 
nouvelles normes de reporting financier. L’objet de cette communication est 
précisément de faire une synthèse de réflexions portant sur les mutations des 
pratiques comptables et financières des entreprises françaises cotées. 
 
MOTS CLES : normes internationales d’information financière, première 
application, sociétés cotées, politique comptable, information financière. 
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INTRODUCTION 
 
Le reporting financier des sociétés françaises cotées repose sur une politique 
comptable dont les pratiques sont en forte mutation sous l’effet de la pression des 
marchés et d’une réglementation fortement évolutive. Sur la base des pratiques 
opérationnelles existant dans les sociétés cotées, nos travaux se sont concentrés, 
d’une part, sur les problématiques croissantes d’information périodique et 
sectorielle, et d’autre part, sur les enjeux généraux du reporting financier avec 
notamment, l’introduction de nouvelles normes (IFRS) et les techniques de 
gestion des résultats. Dans cet article, nous présentons une synthèse de nos 
réflexions autour de ces problématiques à partir des principaux résultats obtenus 
dans le cadre d’analyses et d’études de terrain réalisées, par nos soins, au cours 
des cinq dernières années (*).     
 
1. LA POLITIQUE COMPTABLE INTERMEDIAIRE ET 
SECTORIELLE DES SOCIETES APE1

 
Compte tenu de l’instabilité croissante de l’environnement liée aux aléas 
conjoncturels et à la globalisation des économies, une information périodique, 
permanente et détaillée devient un enjeu majeur de communication des sociétés 
cotées (cf. tableau 1).  
 
 
Tableau 1 – Liens entre l’information financière et l’environnement 
 

Items Environnement stable et 
homogène  

Environnement dynamique et 
diversifié (globalisation) 

Périodicité et délai Information ponctuelle (annuelle) Information périodique 
(intermédiaire) 

Niveau de détail Information globale  (consolidée) Information détaillée (sectorielle) 
 
Face aux exigences d’information des marchés financiers et aux évolutions 
réglementaires, nous nous sommes, plus particulièrement, intéressés ici à la 
politique comptable et financière des sociétés APE du point de vue de 
l’information intermédiaire et sectorielle. 
 
1.1. REGARD SUR LES PRATIQUES COMPTABLES SEMESTRIELLES 
DES SOCIETES COTEES AU SECOND MARCHE (SM) 
 
Par rapport à un cadre réglementaire renforcé fin 1999 (recommandation 99.R.01 
commune du CNC et de l’AMF) en faveur de la production de comptes 
semestriels complets, il nous est apparu intéressant (Tort, 2002) d’examiner les 
pratiques subséquentes en matière de délais et de contenu des publications 
semestrielles sur un échantillon significatif de sociétés cotées au SM2 à partir des 
publications parues au BALO3 entre le 1er juillet et le 30 octobre 2001 (clôture 
annuelle au 31/12/2001). En effet, la recommandation 99.R.01 du CNC a 
profondément modifié le contenu des comptes semestriels en introduisant la 
production d’un jeu complet de comptes comprenant le bilan, le compte de 
résultat, un état de variation des capitaux propres, un tableau des flux de 
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trésorerie ainsi que des notes annexes4. Sur la base des 195 publications 
recensées sur ladite période, il est noté, tout d’abord, des retards significatifs de 
publication avec des délais moyens de l’ordre de 4 mois et près de la moitié des 
sociétés ne respectant pas les délais réglementaires. En outre, sur un échantillon 
réduit à 104 sociétés, 87 sociétés (85 %) publient des comptes semestriels 
complets tandis que 15 % d’entre-elles ont maintenu l’ancien tableau semestriel 
d’activité et des résultats contrairement aux préconisations du CNC. Dans 
l’échantillon des 87 sociétés étudiées, les publications portent, dans la majorité 
des cas, sur des comptes résumés, une annexe simplifiée et avec un renvoi aux 
méthodes comptables annuelles sans autres précisions. En revanche, 
l’information semestrielle reste très moyennement communiquée, s’agissant des 
éléments exceptionnels, des variations des capitaux permanents et des 
engagements hors bilan tandis qu’elle est véritablement insuffisante en matière 
de données relatives aux transactions internes. 
 
De cet état des lieux très sommairement repris ici, il ressort, en définitive, une 
densité et une fréquence de diffusion des informations semestrielles sensiblement 
en deçà des attentes des marchés financiers qui se traduisent de facto par un 
certain désintérêt des acteurs de la place à l’égard d’une information légale pas 
toujours complète et trop souvent tardive. Cela étant, les évolutions inéluctables 
des pratiques (Mikol, 1999), sous la pression des marchés et de la réglementation 
française et européenne (recommandations AMF, directive transparence, 
préconisations d’Euronext), devraient permettre d’améliorer notablement la 
qualité de l’information intercalaire.  
 
1.2. REFLEXION SUR L’INFORMATION FINANCIERE 
INTERMEDIAIRE DES SOCIETES COTEES : LE CAS FRANÇAIS 
 
A partir du constat d’insuffisance relevé dans l’enquête précitée, il convient de 
s’interroger, plus globalement, sur la problématique de l’information 
intermédiaire à partir du cas français et, dans un contexte de remise en question 
de la qualité des comptes et de la crédibilité des communications financières. 
Parmi toutes les pistes d’amélioration envisageables, il y a celle qui concerne 
l’information financière périodique  (Albouy, 1990), c’est-à-dire, le fait pour une 
société cotée de communiquer avec la place, de manière sinon continue du moins 
périodique, et non pas ponctuellement à l’occasion de la seule présentation des 
comptes annuels. Précisément, il s’agit ici de mettre l’accent sur l’état actuel de 
la réglementation et des pratiques professionnelles au regard des attentes des 
marchés financiers et des perspectives d’évolutions en matière d’information 
financière périodique des sociétés cotées en France (Tort, 2004).  
 
1.2.1. DU POINT DE VUE DES DELAIS ET DE LA PERIODICITE 
 
Les conclusions du groupe de travail présidé par J.F. Lepetit (2000) apportent 
des préconisations utiles dans le sens, notamment, d’une « augmentation de la 
fréquence de l’information périodique concernant le résultat et une réduction des 
délais de publication ». En effet, le raccourcissement des délais permet de réduire 
les périodes d’incertitude entre les arrêtés et les publications5. En pratique, 
différentes solutions sont envisageables6 dans la perspective d’une information 
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transparente, continue et actualisée permettant aux investisseurs et aux analystes 
de procéder, dans des conditions améliorées, aux prévisions et anticipations 
nécessaires. Du point de vue de la périodicité, la question des comptes 
trimestriels se pose en termes d’avantages et d’inconvénients avec d’un côté, les 
partisans y trouvant une réduction possible des incertitudes et un enrichissement 
de l’information7 et, de l’autre, les opposants soulignant les problèmes de 
pertinence liée à la saisonnalité et de coût de mise en œuvre8 (Evans, 2003). En 
réalité, la solution réside, d’une certaine manière, dans l’optimisation voire le 
dépassement du cadre réglementaire, autrement dit, dans une d’offre volontaire 
d’information périodique (Depoers, 1998), domaine dans lequel des progrès 
notables restent à accomplir en France9. 
 
1.2.2. SUR LE PLAN DU CONTENU DE L’INFORMATION 
FINANCIERE INTERMEDIAIRE 
 
Il y a lieu ici de considérer l’opposition fondamentale entre les approches 
ponctuelle et globale à la base de l’élaboration des référentiels français et 
international (Lozano et Melyon, 1994). Alors que l’approche globale (integral 
view) vise à appréhender les comptes intermédiaires comme une étape 
intercalaire dans la production des comptes annuels, l’approche ponctuelle 
(discrete view) consiste à arrêter les comptes intermédiaires, de manière 
indépendante, avec application des méthodes comptables usuelles au même titre 
qu’une clôture annuelle. Dans le 1er cas, il est procédé à une proratisation des 
charges en fonction des produits prévisionnels annuels permettant de lisser les 
effets de la saisonnalité et d’anticiper, par projection, les résultats de fin d’année 
(fortes valeur prédictive et lisibilité des états intérimaires). Dans le 2ème cas, il 
s’agit d’appliquer une approche patrimoniale basée sur la prudence, la 
permanence des méthodes (comparabilité) et le rattachement des charges à la 
période (cut-off). L’étude détaillée de la normalisation internationale (IAS 34) et 
française (CNC - 99.R.01) indique clairement que l’approche ponctuelle, 
d’origine anglo-saxonne, a été privilégiée tendant à faire des comptes semestriels 
des comptes autonomes à part entière moins susceptibles de « reposer sur des 
évaluations et des appréciations des dirigeants » (Gélard, 1997). 
 
1.2.3. AU NIVEAU DES EVOLUTIONS NORMATIVES ET 
REGLEMENTAIRES 
 
La récente transposition en droit interne français (janvier 2007) de la directive 
européenne dite transparence viendra renforcer très sensiblement les obligations 
de publications financières des sociétés cotées avec : la diffusion d’informations 
trimestrielles au-delà du CA comprenant un rapport intérimaire décrivant la 
situation financière et les principaux événements de la période10 ; le 
raccourcissement des délais de publication semestrielle ramenés de 4 à 2 mois ; 
l’application du référentiel IFRS avec, en pratique l’utilisation, à terme, de la 
norme IAS 34 pour les comptes semestriels. Sous l’effet des évolutions 
normatives et de la pression des marchés financiers, le renforcement de 
l’information intermédiaire devrait se traduire par : la production de données 
trimestrielles au-delà du CA avec des informations sur les événements 
significatifs de la période voire des comptes trimestriels simplifiés ; un net 
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raccourcissement des délais de publication intercalaire permettant de limiter les 
périodes d’incertitude entre les dates d’arrêté et les annonces de résultat ; un 
enrichissement de l’information intermédiaire du point de vue sectoriel, 
comparatif et descriptif avec le passage aux normes IFRS et l’intégration 
progressive des recommandations du CNC et de l’AMF dans les pratiques des 
sociétés cotées. Quel que soit le niveau d’exigence du cadre réglementaire 
(actuel ou futur), une action volontariste d’amélioration de l’information 
financière périodique reste, sans aucun doute, une des clés permettant d’atteindre 
cet objectif. 
 
1.3. L’INFORMATION SEGMENTEE DES SOCIETES APE : BILAN ET 
PERSPECTIVES 
 
Au-delà des exigences d’information périodique (intermédiaire) par opposition à 
une information uniquement ponctuelle (annuelle), les lecteurs des états 
financiers expriment, de plus en plus, le besoin de disposer d’une information 
non seulement globale mais aussi et surtout détaillée (segmentée) afin de pouvoir 
identifier les divergences sectorielles dans un contexte de globalisation des 
économies et de diversification des activités (Eglem, 1988 ; Nagaranjan, Sridhar, 
1996). A la différence des travaux sur l’information sectorielle dans les comptes 
consolidés (Pourtier, 1996), sur les secteurs d’activité (Amadieu et Marti, 1997) 
ou encore sur les secteurs géographiques (Boastman, Behn et Patz, 1993), notre 
analyse (Tort, 2006.2) s’est portée, plus spécifiquement, sur la publication de 
l’information segmentée par les sociétés APE dans un contexte de transition au 
référentiel international marqué par un accroissement des contraintes de 
sectorisation et de production de données segmentées (IAS 14). Considérant les 
conséquences à la fois organisationnelles et informationnelles, il est étudié, 
d’une part, le degré de conformité des pratiques aux dispositions d’IAS 14 sur la 
base d’une sélection de 10 rapports annuels d’importantes sociétés cotées et 
d’autre part, l’impact potentiel d’une transition vers IAS 14 à partir d’un 
échantillon représentatif de sociétés françaises11. D’application obligatoire pour 
les sociétés cotées, IAS 14 impacte plus spécifiquement les entreprises 
diversifiées et multinationales, d’où, la sélection des dix firmes suivantes : 
Renault, Bayer, EADS, Schering, Nestlé, Arcelor, Norbert Dentressangle, SEB, 
L’Oréal et Peugeot. 
 
1.3.1. ETUDE QUALITATIVE DE 10 RAPPORTS ANNUELS  
 
Au regard d’IAS 14, les sociétés se référant aux IFRS présentent une 
hiérarchisation dominante avec l’activité en 1er niveau de segmentation, un 
degré de sectorisation et de contenu (données) satisfaisants hormis quelques 
rares exceptions mais, en revanche, une nette insuffisance dans la description des 
secteurs et des méthodes comptables. Par rapport à IAS 14, les sociétés en 
référentiel local non IFRS, se caractérisent, en règle générale, par l’absence de 
double segmentation, par un déficit de présentation de données sectorielles 
(passifs, amortissement, investissements) et par une hétérogénéité de publication 
s’agissant du résultat sectoriel (RNC dans 60 % des cas contre l’EBITDA dans 
30 %). Compte tenu de ces divergences, il est traité, en conséquence, la question 
de savoir si l’organisation des sociétés cotées ou en voie de transition aux IFRS 
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est susceptible de répondre aux exigences externes posées par IAS 14 en termes 
de découpage et d’information. 
 
1.3.2 ETUDE DE LA SEGMENTATION D’UN ECHANTILLON 
D’ENTREPRISES PRIVEES 
 
Il s’agit ici d’un échantillon composé de 3/4 de sociétés cotées et d’1/4 
d’entreprises importantes non cotées mais envisageant, majoritairement, une 
transition à terme aux IFRS (15 %). Du point de vue de la typologie des 
segmentations, il ressort une prépondérance des découpages analytiques par 
activité (74 %), par fonction (67 %) et par produit (51 %) et une sectorisation 
minoritaire par zone géographique (41 %) et par projet (31 %). On relève 
également que plus des 2/3 des entreprises pratiquent un double niveau de 
segmentation (1/4 un triple niveau). Par rapport à IAS 14, on constate un 
découpage par activité compatible, soit sous le terme d’activité ou de produit, 
mais en revanche une nette insuffisance de sectorisation géographique. Le 
contenu du reporting présente un niveau de détail des éléments de résultat 
globalement satisfaisant incluant les agrégats allant du CA au résultat courant 
(93 %), la marge brute (88%), des éléments non courants - exceptionnels, impôts 
– (67 %)12. En revanche, il est à souligner, hormis quelques exceptions, 
l’absence de données bilantielles sectorielles dans le reporting interne en raison 
de leur non-disponibilité et/ou de leur inutilité. Par rapport aux nouvelles 
exigences sectorielles (IAS 14), l’analyse démontre la nécessité, pour les sociétés 
en voie de transition aux IFRS, d’améliorer substantiellement leur segmentation 
et le contenu de leur information sectorielle, notamment, au niveau des zones 
géographiques (déficit et données limitées généralement au CA) et des données 
bilantielles quasi-absentes. Face à la publication requise d’information 
considérée, jusque là, comme stratégique voire confidentielle, des positions de 
place sont enfin attendues, par la plupart des entreprises, afin de rendre 
l’information intra-sectorielle la plus comparable possible incluant un consensus 
en matière de réciprocité de diffusion de données sensibles. 
 
2. LE REPORTING FINANCIER EN IFRS DES SOCIETES COTEES 
FRANÇAISES 
 
Au-delà de l’information sectorielle et intermédiaire, les sociétés cotées sont 
confrontées à différentes problématiques orientant leurs pratiques de reporting 
financier. Il peut s’agir de situations subies résultant de contraintes externes 
comme celles de l’introduction des normes IFRS dont nous présentons ici les 
résultats de deux études d’impact à partir d’une réflexion sur les conséquences 
organisationnelles (§. 2.1) et d’une application sectorielle dans l’immobilier (§. 
2.2.).  
 
2.1. L’ENTREE EN VIGUEUR DES NORMES IFRS ET LEURS 
IMPACTS SUR L’ORGANISATION 
 
En 2005, l’entrée en application des normes IFRS pour les comptes consolidés 
des sociétés cotées entraîne des conséquences en termes d’impacts techniques et 
financiers mais aussi sur l’organisation de l’entreprise13. Notre réflexion porte ici 
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sur l’autre aspect de la transition au référentiel international, c’est-à-dire, les 
impacts sur l’organisation de l’entreprise (Tort, 2005.3). A partir d’une revue des 
différentes normes IFRS, il est recensé une concentration des conséquences 
organisationnelles du passage au référentiel IFRS à deux niveaux principaux se 
traduisant, d’une part, par des modifications du rôle des acteurs internes et 
externes et d’autre part, par des évolutions nécessaires des systèmes 
d’information et de communication financière (cf. tableau 2). 
 
2.1.1. LE RENFORCEMENT DU ROLE DES CONTROLEURS DE 
GESTION ET DES TRESORIERS  
 
Il résulte de la nécessité de leur participation active, en tant qu’expert, sur des 
domaines spécifiques du processus d’établissement des états financiers en IFRS. 
Pour les contrôleurs de gestion, il est répertorié les domaines relevant de 
l’information sectorielle, de la gestion et du suivi des UGT avec essentiellement 
des problématiques de segmentation, de répartition des charges, d’allocations 
d’actifs et de flux opérationnels de trésorerie. S’agissant des trésoriers, il est 
recensé un domaine principal relatif à la définition et à l’évaluation des 
instruments financiers en application d’IAS 32/39 avec l’utilisation de la juste 
valeur, la décomposition des instruments dérivés (dettes / capitaux propres), 
l’actualisation des passifs financiers selon la méthode du coût amorti en fonction 
du taux d’intérêt effectif ou encore celle des flux futurs de trésorerie dans le 
cadre des tests d’impairment. De manière plus ponctuelle, l’étude d’impact 
organisationnel des autres normes IFRS met en évidence la fonction « ressources 
humaines » (y compris actuaires externes) compte tenu de la complexité et de la 
spécificité du traitement réservé aux avantages consentis au personnel (cf. règles 
de détermination des engagements de retraite -IDR- selon IAS 19)14. 
 
2.1.2. LES MODIFICATIONS DES SYSTEMES D’INFORMATION ET 
DE COMMUNICATION FINANCIERE  
 
Elles peuvent se traduire, au niveau transactionnel, par des migrations logicielles 
vers des versions compatibles IFRS (ERP) en matière de gestion des actifs 
(approche par composants, plans d’amortissement IFRS, impairment, UGT, etc.) 
et de suivi analytique (segmentation, identification individuelle des transactions 
selon IAS 18 et 17, etc.). En outre, les spécificités techniques de certaines 
normes peuvent rendre nécessaire l’acquisition d’outils dédiés comme des 
logiciels de calcul des IDR (calculs actuariels) ou de gestion des locations 
financières (identification et activation). En central, de nouvelles solutions 
logicielles de pilotage et de reporting (SUIG) sont envisageables permettant 
d’assumer la double contrainte de sectorisation opérationnelle et d’agrégation 
financière (plan de comptes, axe analytique, regroupement, etc.). Il ressort de 
cette réflexion que les modifications organisationnelles doivent être conduites 
sous contraintes de traçabilité, d’historisation et de granularité (niveau de détail) 
avec des ajustements des méthodes de travail et de répartition des tâches en 
faveur d’une plus forte délégation locale. En matière de communication 
financière, il est question d’orienter les actions vers une meilleure explication des 
états financiers en IFRS (différences, impacts, notes, etc.). Pour les sociétés 
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cotées, l’avènement IFRS constitue, sans aucun doute, une opportunité 
d’amélioration  de leur communication externe (DFCG, 2005). 
 
Tableau 2 - Matrice simplifiée d’impacts organisationnels des IFRS 
 

Principales normes à fort 
impact organisationnel 

Fonctions Systèmes 

IAS 18, 17, 14, 36 Contrôleurs de gestion ERP, logiciel financial lease 
IAS 32/39 Trésoriers Logiciel trésorerie 
IAS 19 RH, actuaires Logiciels IFC 
IAS 1, 7, 38, 36 (27, 28 et 31)  Consolidation / reporting SUIG 
IAS 16 et autres normes Fonction comptable Gestion des actifs, ERP 

 
2.2. LA PROBLEMATIQUE DE LA TRANSITION AUX NORMES IFRS : 
UN EXEMPLE SECTORIEL AVEC LE CAS DES FONCIERES COTEES 
 
A partir d’un échantillon de dix importantes sociétés foncières cotées membres 
de la FSIF15, nous avons étudié la problématique de la transition aux normes 
IFRS dans le secteur de l’immobilier. Nous présentons ici très sommairement 
quelques éléments de l’étude qualitative réalisée sur un échantillon représentatif 
de 10 foncières cotées à partir de l’information  diffusée début 2005 (Tort, 
2005.2).  
 
Dans cette communication, ces sociétés ont détaillé les principales options 
retenues et les impacts chiffrés des principales divergences entre les normes 
IFRS et règles françaises. Il ressort principalement que 50 % des foncières 
étudiées ont opté, en régime de croisière, pour le modèle de la juste valeur de 
leur patrimoine immobilier et l’autre moitié pour le modèle de coût avec 
réevaluation du parc immobilier dans le bilan d’ouverture.   
Au travers de l’étude, il apparaît que les motivations en faveur de la méthode du 
coût tiennent aux avantages d’une approche « prudente » permettant d’éviter la 
volatilité des résultats (structure, évolution) alors que celles du modèle de la juste 
valeur trouvent leur origine dans une amélioration substantielle du résultat et des 
fonds propres consolidés. En effet, l’impact financier de la conversion aux IFRS 
est assez sensible, et avec un effet toujours positif, pour les foncières cotées 
ayant opté pour la juste valeur tandis qu’il est quasiment inexistant pour les 
foncières utilisant le modèle de coût. Pour ces dernières, des changements 
importants sont néanmoins inévitables, du point de vue technique, avec la mise 
en œuvre de l’approche par composants (durée d’utilité, révision des plans, 
suppression des PGR16, etc.) et des tests de pertes de valeur (UGT, valeur 
recouvrable, etc.)17. Enfin, il est à noter que ces sociétés bénéficiaient, dans leur 
bilan d’ouverture, d’une réévaluation de leurs immeubles résultant de l’adoption 
récente du statut SIIC leur permettant de présenter une information financière 
proche de l’actif net réévalué (ANR) comme les autres foncières au modèle de la 
juste valeur. En conséquence, il apparaît que la comparabilité sectorielle des 
bilans devrait être globalement assurée, à la date de transition, quel que soit le 
modèle choisi. Par la suite, celle-ci ne pourra pas résulter d’une lecture directe du 
bilan mais nécessitera la prise de connaissance complète des notes annexes avec 
la juste valeur du parc immobilier, dont la présentation est obligatoire en modèle 
du coût, et l’ANR si celui-ci est disponible. 
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3. ETUDES QUALITATIVES SUR LES PRATIQUES COMPTABLES ET 
FINANCIERES DES SOCIETES COTEES 
 
Plus globalement, nous avons étudié la politique comptable des sociétés cotées 
au regard des exigences croissantes des marchés financiers qui se traduisent, 
d’une part, par des pratiques comptables orientées vers la production de données 
satisfaisant les besoins des investisseurs (§. 3.1.) et d’autre part, la mise en œuvre 
de techniques de gestion des résultats correspondant à une stratégie de 
communication financière (§. 3.2.).   
 
3.1. LES RESULTATS D’UNE ENQUETE AUPRES D’UNE TRENTAINE 
DE SOCIETES COTEES : PRINCIPAUX ENSEIGNEMENTS 
 
Dans le prolongement d’une enquête plus globale sur les pratiques comptables 
des entreprises privées, nous avons étudié, plus spécifiquement, le cas des 
sociétés cotées à partir d’échantillonnages homogènes d’une trentaine d’entre-
elles (3/4 cotées au premier marché, ¼ au second marché). L’exploitation des 
résultats indique une nette évolution des pratiques en faveur d’une optimisation 
des processus comptables et un perfectionnement des outils de pilotage avec des 
spécificités propres aux sociétés cotées (Tort, 2006.1).  
 
Dans les domaines organisationnels, on retrouve, sur cet échantillon restreint, un 
fort développement de l’automatisation des processus comptables avec l’usage 
prépondérant d’ERP (3/4) et des nouveaux moyens électroniques d’échanges des 
données. Pour des raisons d’efficacité et d’homogénéité des traitements, les 
sociétés françaises cotées ont souvent confié aux entités opérationnelles la saisie 
des transactions courantes tandis que quelques-unes (15 %) ont mis en place des 
centres de services partagés centralisant l’ensemble des activités administratives. 
Dans des proportions significatives, les pratiques comptables et de gestion ont 
été également perfectionnées avec de nouvelles segmentations analytiques et la 
mise en œuvre croissante de prévisions glissantes et de simulations budgétaires. 
Sur le plan informationnel, les délais de reporting mensuel se sont sensiblement 
améliorés avec notamment la mise en place de techniques d’accélération de la 
production comptable.  
 
Cela étant, pour les sociétés faisant appel public à l’épargne, la pression des 
marchés et les évolutions réglementaires ajoutent des contraintes 
complémentaires qui se traduisent par des mutations plus spécifiques. En 
particulier, il est mis en évidence : 

 une préoccupation marquée pour les sectorisations multiples afin de répondre 
aux demandes des investisseurs désireux de différencier les risques et 
rendements sectoriels ;  

 une nette amélioration des publications intermédiaires en termes de 
périodicité et de contenu sous l’effet des récentes recommandations et des 
attentes des marchés (recommandation CNC et AMF, positions d’Euronext, 
directive transparence, etc.) ; 
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 un souci évident de pilotage des résultats de fin de période dans la perspective 
des annonces aux marchés financiers (prévisions d’atterrissage sous forme de 
forecast, simulations financières, etc.) ; 

 le souhait de raccourcir et d’enrichir le reporting financier en vue de pouvoir 
faire le lien en permanence entre la rentabilité opérationnelle et les résultats 
financiers publiés (Harmonisation et unification des reporting interne – gestion -  
et externe – consolidation -, complétude des reportings au-delà de l’EBITDA 
avec intégration des retraitements « groupe » et des éléments exceptionnels).  
Bien évidemment, s’y ajoutent aussi, des thématiques propres aux sociétés 
cotées avec : 

 l’avènement des normes IFRS en 2005 qui constitue un chantier spécifique 
comportant des impacts financiers et techniques importants, vecteur d’une 
nouvelle politique de communication financière ; 

 le renforcement obligatoire des actions de contrôle interne suite aux lois de 
sécurité financière (LSF, Sarbanes-Oxley) dans la perspective plus globale de 
l’adoption de bonnes pratiques de gouvernance (création de comité d’audit, par 
exemple). 
 
3.2. UNE ETUDE EXPLORATOIRE DES PRATIQUES DE GESTION 
DES RESULTATS COMPTABLES  
 
Au cours de ces dernières années, les politiques comptables des sociétés cotées et 
non cotées ont fait l’objet de nombreux travaux portant, en particulier, sur les 
liens pouvant exister entre les choix comptables et la communication financière 
(cf. par exemple, Healy and Papelu, 1993, Jeanjean, 2001). Dans ce champ de 
recherche, notre propos vise ici à décrire et à comprendre les modalités 
théoriques et pratiques en matière de gestion des résultats comptables à partir 
d’une étude exploratoire (Tort, 2005.1).  
 
3.2.1. LE CADRE THEORIQUE 
 
L’examen du corpus théorique permet de répertorier trois politiques distinctes de 
gestion des résultats comptables (minimisation, maximisation, lissage) et 
différentes variables d’ajustement en fonction des objectifs poursuivis et des 
sociétés potentiellement concernées (cf. Stolowy et Breton, 2003 ; Bonnet, 1995 
; Casta, 1997). 
– Les techniques de lissage des résultats (et de nettoyage) : fréquentes dans les 
groupes par un calage du reporting mensuel des filiales sur leur budget ou lors 
des changements de direction locale (nettoyage), on retrouve bien sûr ces 
techniques de lissage dans les sociétés cotées avec pour objectif principal de 
limiter la volatilité des résultats.  
- La maximisation des résultats et de la structure bilantielle : il s’agit, le plus 
souvent, de politiques offensives de créativité comptable et/ou de windows 
dressing mises en œuvre par des sociétés cotées ou ayant des investisseurs 
financiers dans leur capital, afin de se conformer, aux engagements pris vis-à-vis 
des actionnaires, aux annonces de résultats faites aux marchés financiers ou au 
consensus de place des analystes financiers.  
– La maîtrise des résultats à des fins d’optimisation patrimoniale (et fiscale) : 
généralement, ces politiques se retrouvent plutôt dans les sociétés familiales, 
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indépendantes ou à capital fermé avec des objectifs de maîtrise de l’assiette 
imposable et/ou d’optimisation fiscale sur la base notamment d’une politique 
comptable prudente.  
Dans le cadre de la mesure des politiques comptables, de nombreux auteurs (cf. 
Janin, 2002) reconnaissent une supériorité informationnelle au résultat net par 
rapport aux flux de trésorerie dans la mesure où celui-ci est construit sur la base 
d’une comptabilité d’engagement comprenant les fameux accruals traduisant 
l’existence ou non d’une gestion active des données comptables (charges 
calculées – provisions -, écritures de régularisation et de consolidation, variables 
comptables liées aux variations de BFR). Dans les sociétés cotées, la gestion de 
résultats se traduit, en règle générale, par la recherche d’une optimisation des 
agrégats financiers intéressant les investisseurs et analystes financiers : EBITDA, 
EBIT, CAF, et autres indicateurs de création de valeur actionnariale (EVA)18.  
 
3.2.2. UNE ETUDE A VISEE EXPLORATOIRE : METHODOLOGIE 
 
Du point de vue méthodologique, nous avons procédé à une étude qualitative de 
type inductive à visée exploratoire portant sur la description et la compréhension 
des pratiques comptables d’un échantillon restreint de 3 sociétés gérant leurs 
résultats avec des objectifs variés (observation sur une période chronologique 
récente de 5 années). Les trois sociétés étudiées se différencient par la structure 
de leur capital, leur taux de croissance, les modalités de financement et leur 
rentabilité et structure financières (cf. tableau 3).   
  
 
 
Tableau 3 – Principales caractéristiques des sociétés étudiées 
 
Société Finalité de la politique de gestion 

des résultats 
Caractéristiques commerciales et 
financières 

A – société 
cotée 

maximisation de la richesse des 
actionnaires et des investisseurs 
potentiels (marchés financiers),   

une société cotée en forte croissance et 
avec un endettement élevé 

B – société 
familiale 

maîtrise des résultats à des fins 
patrimoniales, fiscales et financières 
(respect de clause d’endettement, 
politique de financement) 

une entreprise familiale très profitable et 
positionnée sur un marché récurrent 
(situation de rentes) 

C – filiale 
d’un groupe 
coté 

lissage des résultats dans le cadre du 
reporting à sa maison mère 

une filiale de groupe à marge faible 
intervenant dans des métiers cycliques 
subissant des aléas conjoncturels 

 
3.2.3. LES RESULTATS DE CETTE ETUDE EXPLORATOIRE  
 
Les résultats obtenus confirment des pratiques de gestion des résultats variables 
selon les objectifs et la situation des sociétés étudiées. Dans le cas de l’entreprise 
A (société cotée), l’optimisation des résultats se traduit par le déploiement de 
créativité comptable multi-variée. Dans le cas des sociétés B (entreprise 
familiale) et C (filiale de groupe coté), la gestion de résultat relève plus de 
techniques de lissage basées sur une déconnexion des comptes sociaux et 
consolidés et sur des politiques prudentes d’arrêté comptable. 
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- la société A (croissance et endettement) : l’exploitation des données sur une 
période de 5 années révèle typiquement une politique comptable fortement 
influencée par la stratégie de communication financière visant à satisfaire le 
consensus des analystes et les attentes des marchés financiers. De fait, la gestion 
des résultats est maximaliste et opportuniste avec utilisation de techniques de 
créativité comptable, de multiples retraitements de consolidation et des 
estimations comptables basées sur des hypothèses optimistes et des décisions de 
gestion favorables.  
- la société B (rentabilité forte et récurrente) : on constate une très forte 
déconnexion entre, d’une part, des comptes individuels impactés par les choix 
fiscaux (décision de gestion) et une politique comptable prudente et, d’autre part, 
des comptes consolidés se caractérisant par un lissage de la rentabilité 
opérationnelle et nette respectivement autour de 10 % et 3 % du CA grâce à des 
retraitements de consolidation (+ 25 %), à la classification d’éléments non 
récurrents en exceptionnel et à une politique d’amortissement des survaleurs 
avantageuse. 
- la société C (marge faible sur marché cyclique) : dans ce contexte, les résultats 
sur une période quinquennale récente indiquent une stratégie de lissage des 
résultats dans le cadre du reporting à la maison mère en vue d’atténuer les effets 
conjoncturels sur une marge à forte sensibilité. La politique comptable repose 
fondamentalement sur la gestion de « réserves comptables » agissant, en quelque 
sorte, comme des amortisseurs entre les périodes de conjoncture favorable et les 
périodes plus difficiles marquées par des aléas. Elle s’appuie sur différentes 
variables d’ajustement : provisions et estimations des en-cours, comptabilisation 
de marge sur les contrats pluri-annuels, pertes à terminaison…  
 
 
CONCLUSION 
 
Basés sur une approche à dominante qualitative et exploratoire (et, dans une 
moindre mesure, quantitative) des pratiques professionnelles, ces études et ces 
analyses ont eu, en définitive, pour objet de contribuer à améliorer la 
connaissance de la politique comptable et du reporting financier des sociétés 
françaises cotées.  De ce point de vue, les résultats obtenus ont indiqué, en 
particulier : 
- l’existence de mutations importantes dans les systèmes comptables au cours des 
dernières années se traduisant par des mouvements de décentralisation, 
d’automatisation avec les ERP, de standardisation des processus ou encore de 
sophistication des outils de pilotage ; 
- la nécessité d’améliorer l’information périodique et segmentée des sociétés 
cotées au-delà des exigences réglementaires par une offre volontaire 
d’information financière ;   
- l’existence de spécificités organisationnelles et informationnelles dans les 
sociétés cotées du fait de contraintes réglementaires propres (IFRS, par exemple) 
ou de la poursuite d’objectif de communication financière (lissage et créativité 
comptable, par exemple).
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(*) La mise en perspective théorique des différentes thématiques abordées n’est 
pas l’objet premier de cette contribution. Même si nous abordons certains aspects 
conceptuels au niveau des différentes thématiques traitées, l’objet de ce travail 
est avant tout d’apporter un éclairage sur les pratiques comptables et de reporting 
financier des sociétés françaises cotées. C’est pourquoi, il est centré 
essentiellement sur des études de terrain et des analyses issues de notre propre 
expérimentation pratique au sein de sociétés françaises cotées. Pour aller plus 
loin, voir aussi, Tort (2007). 
 
1 Sociétés APE : sociétés faisant appel public à l’épargne. 
2 A noter que, suite à la réforme récente d’Euronext avec la mise en place 
d’Eurolist, le second marché n’existe plus.  
3 BALO : bulletin d’annonces légales obligatoires. 
4 L’AMF a préconisé la mise en œuvre de cette recommandation dès 2001 à 
toutes les sociétés cotées sur un marché réglementé.  Considérés désormais 
comme une véritable clôture, les arrêtés semestriels doivent comporter 11 
mentions minimales en notes annexes expliquant les événements et les 
transactions de la période et respecter des règles spécifiques d’évaluation (cf. 
par, exemple, l’estimation de la charge d’impôt). 
5 Entre la date de clôture et l’annonce des résultats ; entre la publication des 
résultats provisoires et définitifs ; entre la date de publication du CA du 2ème et 
4ème trimestre et respectivement celles des comptes semestriels et annuels. 
6 Citons, notamment, le respect d’une période «silencieuse» avant l’annonce des 
résultats,  la mise en œuvre de procédures d’accélération des arrêtés comptables 
ou encore des actions d’optimisation de la communication financière. 
7 Sont cités ici  la limitation des profit warnings, la transparence de l’information 
et des possibilités accrues de prévisions.  
8 Il s’agit des problèmes de volatilité lié à une vision courtermiste, de 
comparabilité et de représentativité des cycles intra-annuels.   
9 En effet, selon une enquête publiée en 2002, il ressort que seulement 7 sociétés 
du CAC 40 sur 34 étudiées publiaient des résultats trimestriels en 2001 et 2002 
alors que plus de la moitié des sociétés du stoxx 50 Europe les publient (16 sur 
23 en 2001). 
10 Suite à l’abandon de la proposition initiale relative à une publication 
trimestrielle du résultat avant ou après impôt, on s’éloigne encore d’avantage 
d’un véritable passage aux « comptes trimestriels » avec une publication limitée 
à un rapport intérimaire. 
11 Comparé aux règles françaises, IAS 14 implique, en effet, une double 
segmentation avec hiérarchisation par activité et géographie basée sur les risques 
et la rentabilité sectoriels  et la production de données très détaillées pour les 
secteurs significatifs (>10 %) avec l’atteinte d’une couverture d’au moins 75 % 
du CA total (Simons, 2003). 
12 On note également une pratique significative de neutralisation des intragroupes 
(50%), de prise en compte des retraitements de consolidation (40%) avec un 
contenu informationnel variable selon le découpage (activité / géographie). 
13 Sur les aspects financiers et techniques, diverses études d’impact récentes ont 
été menées pour mesurer les conséquences sur les états financiers du passage aux 
IFRS (FinHarmony, 2005 ; Ernst and Young, 2005 ; KPMG – Cartesis, 2005 et 
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voir, §. 2.2.). 
14 Du point de vue externe, le passage aux normes internationales a également 
des impacts significatifs sur l’organisation des travaux des auditeurs financiers 
avec notamment l’introduction de la juste valeur et des tests de dépréciation 
(impairment). En interne, il va de soi que les équipes comptables et de 
consolidation sont les premiers acteurs concernés.  
15 FSIF : fédération française des sociétés immobilières et foncières. 
16 PGR : provision pour grosses réparations. 
17 Sur le plan informatique, 2 d’entre-elles indiquent, d’ailleurs, avoir changé 
d’outils de gestion et de comptabilité suite à la transition aux IFRS. 
18 Plus généralement, les effets de la gestion des résultats sont potentiellement 
perceptibles à trois niveaux principaux, à savoir : les retraitements de 
consolidation, les accruals (naturels ou discrétionnaires du fait d’opportunisme 
comptable, Mard, 2004) et les opérations de windows dressing (Stolowy, 1995).  
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