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Genese

IFRS 9 a vocation a succéder a la norme IAS 39 qui traite de
- La classification des instruments financiers

- La dépréciation des actifs

- La comptabilité de couverture

Les rédacteurs de la nouvelle norme ont souhaité simplifier les traitements
comptables précédents, jugés trop compliqués.

Apres une longue gestation, la norme a été publiée en novembre 2016 apres une
longue phase d’approbation par I'Union Européenne, ce qui a exigé au préalable
des avis des différentes parties prenantes : EFRAG, autorités locales, Agences
européennes de supervision, Parlement européen, etc...

Certaines institutions, banques et entreprise nous ont alerté sur les impacts
significatifs que la « simplification » de la norme allait entrainer, a la fois sur leur
politique de placement et sur leurs résultats financiers.
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Les réactions qui ont déclenché notre engagement

VEILLE TECHNIQUE

COMPTABILITE

Le traitement des instruments
de capitaux propres selon IFRS 9
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DECRYPTAGE

La gestion collective mise en péril
par une norme comptable

IFRS 9 modifie le traitement des fonds détenus pour comptes propres.
Les banques pourraient se détourner particliement des OPCVM
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Le 25 juin 2015

ontribution de la Task Force ILT de la Place de Paris '

Sur le projet d’avis d’approbation d’'IFRS 9

Constatant que depuis 2007, suite & la crise économique et financiére, le niveau
d'investissement dans I'Union européenne (UE) a baissé de 15 % et que les prévisions ne
semblent pas annoncer de rebond slgnmcalll dans les 5§ ans a venir alors méme que nos

économies ont un impérieux besoin d long, la C e a
lancé en novembre 2014 «Un plan d'in { it pour Il dont I’ i t de
315 d'euros d'i d'ici 2017. Du fall des

contraintes de gestion des finances publiques Ia réalisation de ce plan passe par la
mobilisation d’au moins 252 milliards de fonds privés.

Ce manque d'investissements qui bnde Ia reprise econnmlque la création d’emplois,
la croissance a long terme et la ajoute a i de la situation
économique alors que les niveaux élevés dandetlamenl public dans certains pays
européens limitent les marges de manceuvre. Il existe pourtant des volumes importants
d'épargne (rien que pour la France, I'épargne des ménages est évaluée a 12.000 milliards
d'euros) tandis que de r projets d'i viables ne trouvent pas de
financement.

L'important stock d'épargne chez les ménages européens est lié en grande partie au
fait que ceux-ci ont modifié leurs comportements d’'épargne suite a la crise de 2008 dans le
sens d'une plus grande prudence : épargne de précaution en hausse, volonté d'investir dans
des placements plus sars, défiance croissante dans les régimes de retraite. Néanmoins cette
épargne est de facto une épargne de longue durée que les ménages préférent orienter vers
des placements liquides ce qui empéche d'affecter directement cette épargne aux
investissements de long terme.

L'enjeu consiste donc a canaliser une fraction significative de I'ép: des
vers des investissements de long terme, ce qui ne peut se faire que pav I-n(erpostllon de
bilans d'intermédiation, notamment de banque ou d'assurance.

! Réunissant autour de Gérard de La des = de: Associatk caise des
pour (AFIC), es

(AF2i), e des Privéos (AFEF), Aion Frangaise de Gestion
Financiére (AFG), Groupe Caisse des Dépdls EUROFY, Fédération Bancaire Frangaise (FEF),
Fédération Frangaise des Sociétés d (FFSA), des Travaux Publics
(FNTP), des o (GEMA), des de
France (MEDEF), Paris Europlace.

2 240 Md€ dans les diintérét et 76 MJE€ en financements &

risques de PME
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Classification et évaluation :Quelles différences avec IAS 39 ?

Classement fondé sur le

modeéle de gestion et la

nature des flux (plus de
dérivé incorpore cote actifs)

Complexe et d'application
difficile (ex : dérivés
Incorpores)

Gains et pertes sur risque
mm d€ crédit propre en resultat
(passifs a la JV sur option)

Gains et pertes surrisque
de credit propre en OCI
(passifs a la JV sur option)

Reclassement : regles Reclassement : en fonction
complexes et 0€ |'EVolution du modéle de
gestion

Source Deloitte
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Classification et évaluation : 2 criteres cumulatifs

Classification IAS 39 Application des deux critéres cumulatifs Classification IFRS g Ph1

2 © | Trading | Mparrésultat | Pasd'impact: évaluation en JVvia P/L — . Nparrésubat
EE . * option JV par résultat : uniquement en cas
Sg \ B Ui ] N parrésultat - de msmtdlcomptable
A Caratéristiques du produit Business Model
' basique/non basique
o | _— | Instrumentbasique | 4 | Collectedes cash flows | -
w m ﬂi | I [ |
§ Roceiaabies amo . Instrument basique + Collectedesmshﬂows+cesscons > NparOCl Base Ph.2
E |
- prm— ' < =
& j " Titres | ~ Instrumentbasique | < | Collecte des cash flows + cessions| | [N parocl(mychbh)) Base Ph.2
§ . de yvod | Instrumentbasique | + | Collectedescashflows | >  Coutamorti | [(EEALE
ey * srumentsonbasique .
8 |AFS| /="~ S
. | - Titres
~§ ‘ de voci L Traitement par défaut | —>
5 'ggnpt?g ( Option (ligne a ligne) — choix irrévocable > IVparOCl (non :
' | | ; | | ) == i
HTM Coilt . | Instrument basique |+ | Collecte des cash flows > Codt amorti |
Yy | _

Souieiisotiete Générale, Revue 5

institutionnels

Banque
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Pour les Instruments de taux

m  Un choix entre plusieurs comptabilisations possibles mais des criteres de
différenciation a la limite de I'immixtion dans la gestion

Exemple Obligations TV Euribor 1 an révisable tous les 3 mois exclues du SPPI

m  Un processus de dépréciation complexe et inadapté pour les investisseurs
institutionnels,

essentiellement focalisés sur les actifs « investment grade »,

contraire a la volonté es superviseurs de développer une analyse crédit et un
processus de sélection internes

Réduisant les produits distribuables (assurance-vie), dans un environnement de
taux bas

Limité au risque de crédit
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Pour les Instruments de capitaux propres

m Un choix limité a deux categories FVPL ou FVOCI

m La comptabilisation en FVOCI permet d'inscrire les variations en valeur en « other
comprehensive income » (capitaux propres) et de s’abstraire de la volatilité mais
ne permet plus de recycler les plus/moins values réalisées dans le compte de
résultat.

m  Consequences:
Volatilité plus importante du C/R => réduction potentielle des actifs concernés
Impossibilité d’étaler les résultats dans le temps => révisions de stratégie a venir
Impact potentiel sur le cours du titre => pro-cyclicité et décote structurelle du cours

Avec la baisse des rendements obligataires, nécessité de combler la réduction
tendancielle des revenus et de couvrir des charges y compris financieres.

Les OCI ne font pas I'objet d’études de la part des analystes qui se focalisent sur
le C/R. => Communication financiére nouvelle a élaborer. Quel impact ?
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Classification et évaluation : Les OPC une réponse simple et universelle

Ce que certains prétendent...

Les parts dOPCVM et de FCPR sont nécessairement comptabilisées a la

juste valeur par résultat

¢ Non éligibles au classement au colt amorti ou a la juste
Caractére non SPPI valeur par OCI disponible pour les instruments SPPI (peu
importe le modele de gestion)

* Les parts dOPCVM sont des instruments « puttables »

# Instruments de CP e |Les FCPR sont des fonds dont la durée de vie est limitée

selon IAS 32 * Donc, classement en juste valeur par OCI sur option pour

les instruments de capitaux propres n’est disponible




Classification et évaluation : Les OPC une reponse simpliste et
catastrophique

Ce que les investisseurs redoutent

La nouvelle classification entraine des questionnements sur les meilleures réponses

possibles :

- Comment éviter la volatilité comptable induite par cette classification?

- Capitalisation/distribution/couvertures des risques ?

- Pas d’incitation a I'investissement long terme

- Impact mortifére pour la gestion collective investie en actifs volatils et pour les
OPC

- Consolidation des OPC dédié sans intérét particulier

- Recours au mandat plutét qu’a 'OPC si choix OCI pour certains instruments de
taux et de capitaux propres.

- Entre effets des ICP et des OPC, les comptes et les indicateurs financiers ne
deviennent plus lisibles et prévisibles, plus divergence de lecture avec les
comptes sociaux.
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Classification et évaluation : Pour les OPC, une reponse simpliste et
catastrophique

Ce que les investisseurs ont mis en exergue

La lecture d’IAS32.16 (norme non modifiee par IFRS9) permet de considérer les
OPC comme des instruments de capitaux propres et non comme des instruments
de dette ne passant pas le test SPPI.

Les OPC peuvent donc étre qualifiés par transparence d’instruments de dette ou
de capitaux propres

L’absence de recyclage n'est pas prévue dans le projet de cadre conceptuel qui
mentionne bien au contraire I'obligation de recycler dans le compte de résultat un
gain ou une perte réalisé sur un actif; expressément prevue pour les instruments
de taux classé en FVOCI.



-

- e

Classification et évaluation : Pour les OPC, une reponse simpliste et
catastrophique

- Ce que les investisseurs redoutent

- Les explications sur le caractére « puttable » des OPC pour les empécher de les
classer dans les instruments de dette ou de CP ne sont pas justifiées.

Les OPC sont tantét traités par transparisation, tantot sur leur seul aspect externe.
Or, un des principes européens est de ne pas faire de distinguo dans le traitement
selon le mode de détention des titres (direct ou OPC).

Il y a un manque de reconnaissance par les réglementations prudentielle et
comptable des aspects favorables et protecteurs de la gestion collective et de la
notion de portefeuille.

sssssssssssssss
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Conclusions : quatre revendications fortes

m Alléger le dispositif ECL pour les investisseurs institutionnels dont les
portefeuilles sont plus simples et moins risqués que les portefeuilles de
créances des banques.

m Pouvoir classer les OPC « plain vanilla » en fonction de leur orientation et
de la « business activity » de l'investisseur.

m Pouvoir recycler comme les obligations les résultats de cessions de tous
les instruments classés en FVOCI, quitte a récréer un nouveau systeme
de provisionnement, plus simple qu’auparavant.

m  Comme le Parlement européen I'a souhaite, réaliser une étude d’'impact
au plus vite et avant le 31 décembre 2017.




