NORMES IAS/IFRS ET STOCK-OPTIONS : DIFFICULTES DE VALORISATION ET LIMITES DE LA COMPTABILISATION
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L’IASB devrait publier, début 2004, une norme relative à la comptabilisation des paiements effectués par remise d’actions ; cette norme, qui vise notamment les stock-options accordées au personnel, s’inscrira dans le prolongement de l’exposé-sondage du 7 novembre 2002 publié par l’IASB sur ce thème.

Le texte prévoit l’inscription des stock-options dans le compte de résultat des entreprises émettrices, sur la base de leur juste valeur à la date d’octroi « grant date », c’est à dire à la date à laquelle l’avantage est consenti ; la juste valeur, qui s’entend généralement du prix auquel un bien ou un service pourrait être négocié entre deux parties consentantes, au cours d’une transaction normale et équilibrée, doit être prise en compte dans les charges de personnel et étalée, de manière linéaire, sur la période comprise entre la date d’octroi et la « vesting date », c’est à dire la date à laquelle les options sont acquises, de manière irrévocable, à leurs bénéficiaires.

En pratique, l’évaluation des stock-options se heurte à des difficultés ; en effet, les options sur actions de l’entreprise émettrice ne sont pas toujours cotées et, lorsqu’elles le sont, leur maturité, d’une durée d’environ un an, est nettement inférieure à celle des stock-options attribuées au personnel, dont la maturité est plutôt comprise entre cinq et huit ans. Pour cette raison, il est nécessaire de recourir à des modèles mathématiques de valorisation, notamment Black & Scholes, qui intègrent les données propres de l’option (prix d’exercice, date ou période d’exercice), les données de marché de l’option (cours de l’action sous-jacente à la date d’octroi ainsi que sa volatilité), les prévisions de dividendes et les taux d’intérêts sans risque du marché en fonction des dates de maturité des stock-options. La volatilité, définie comme la moyenne géométrique des écarts à la moyenne des cours sur une période donnée, est une donnée sensible, en particulier à la période de référence : la norme n’impose ni l’utilisation de la volatilité historique (volatilité observée dans le passé) ni l’utilisation de la volatilité future estimée ou attendue (donnée de marché généralement applicable à des maturités inférieures à celles des stock-options) mais elle exige la publication d’informations relatives aux écarts entre la volatilité historique et la volatilité attendue.

Au-delà des difficultés de valorisation des stock-options, le traitement comptable prévu par la future norme appelle les commentaires suivants :

- il est susceptible, à raison de l’augmentation des charges de personnel, d’affecter à la baisse le résultat net  des entreprises,

- il est neutre sur le montant des capitaux propres, y compris résultat, l’augmentation des charges de personnel ayant pour contrepartie directe le crédit des capitaux propres, au terme d’un jeu de vases communicants entre le résultat et les capitaux propres hors résultat,

- l’attribution des stock-options et l’augmentation corrélative des charges de personnel n’affectent, en aucune manière, les flux de trésorerie de l’entreprise ; en revanche, l’exercice des stock-options se traduit par une augmentation de la trésorerie et des capitaux propres à due concurrence,

- la juste valeur des stock-options est fixée définitivement à la date d’octroi ou d’attribution de l’avantage, de sorte que l’augmentation des charges de personnel est déterminée indépendamment de l’évolution ultérieure, à la hausse ou à la baisse, du cours des actions sous-jacentes,

- l’impact négatif sur le résultat est lui-même définitif ; il n’est pas susceptible d’être annulé même en l’absence d’exercice des stock-options (options hors de la monnaie, démission des bénéficiaires…).

