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Impression à par�r d'une page du site internet de l'AMF

20 mai 2020

Publica�on du rapport �nancier semestriel dans le contexte
Covid-19 : l'AMF présente quelques principes à respecter

Dans un contexte d’épidémie de coronavirus par�culièrement compliqué
pour les sociétés, l’Autorité des marchés �nanciers présente quelques
principes à respecter pour les accompagner au mieux dans la présenta�on
de leurs comptes semestriels et la communica�on qui l’accompagne.

Dans le contexte actuel lié à l’épidémie de Covid-19, la prépara�on du rapport �nancier
semestriel 2020 va s’avérer par�culièrement complexe pour les sociétés. A�n de les aider
autant que faire se peut dans cet exercice di�cile, l’AMF souhaite rappeler quelques
principes u�les. Ce�e communica�on reprend celle de l’ESMA URL =
[h�ps://www.esma.europa.eu/�le/55620/download?token=Niz-gJQv]  publiée le 20 mai
2020, en l’adaptant, dans certains cas au contexte spéci�que français.

De manière générale, l’AMF est consciente des di�cultés que rencontrent les sociétés pour
poursuivre leurs ac�vités dans le contexte actuel ainsi que de la visibilité réduite sur leurs
perspec�ves; l’AMF s’e�orce de répondre de la façon la plus réac�ve possible aux besoins
qui émergent . L’AMF se �ent ainsi à la disposi�on des sociétés et de leurs commissaires
aux comptes pour échanger et les accompagner dans ces circonstances par�culières. Avec ce
même objec�f, l’ANC URL = [h�p://www.anc.gouv.fr/cms/news/covid-19--
recommanda�ons-et-observa�ons---comptes-et-situa�ons-etab]  et la CNCC URL =
[h�ps://doc.cncc.fr/docs/ques�ons-reponses-rela�ves-aux4/a�achments/faq-20-mai-2020-
4eme-edi�on]  ont publié des ques�ons-réponses répondant à certaines interroga�ons
concernant les comptes établis selon le référen�el IFRS et selon le référen�el comptable
français.
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(2)

(3)
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Préparation de l’information semestrielle

Face aux incer�tudes actuelles sur les conséquences, la durée et l’intensité de la crise, l’AMF
rappelle qu’une informa�on �able, aussi spéci�que et détaillée que possible, contribue à
maintenir la con�ance des marchés. Une implica�on renforcée des organes de gouvernance,
et notamment du comité d’audit, semble tout par�culièrement importante pour
l’établissement des comptes semestriels à venir compte tenu des nombreux dé�s à relever
(éventuelles contraintes opéra�onnelles, jugements et es�ma�ons signi�ca�fs, a�entes des
inves�sseurs sur l’informa�on prospec�ve, etc.).

Les rapports �nanciers semestriels doivent être publiés dans les trois mois suivant la clôture
de l’exercice. Les sociétés rencontrant des di�cultés à respecter les dates de publica�on sur
lesquelles elles avaient antérieurement communiqué et souhaitant me�re à pro�t
l’ensemble de ce�e période pour préparer leur rapport �nancier semestriel, peuvent
retarder leur publica�on sous réserve du respect du règlement abus de marché . L’AMF
invite les sociétés concernées à communiquer au marché dès que possible leur nouveau
calendrier de publica�on et à se rapprocher de l’AMF.

Informations dans les états �nanciers intermédiaires et le rapport

de gestion

Dans le contexte actuel, il est d’autant plus important que l’informa�on �nancière
semestrielle perme�e aux inves�sseurs d’appréhender au mieux la situa�on et la
performance �nancières des sociétés. Dans ce�e période d’incer�tudes fortes, les
inves�sseurs sont par�culièrement demandeurs d’informa�ons prospec�ves notamment
sur la situa�on de liquidité et les besoins �nanciers.

Habituellement, les états �nanciers semestriels s’inscrivent dans la con�nuité des états
�nanciers annuels et expliquent les principaux évènements et transac�ons de la période qui
sont u�les pour comprendre l’évolu�on de la situa�on et de la performance �nancière de
l’en�té. Du fait de la crise du Covid-19, les états �nanciers semestriels 2020 d’un grand
nombre de sociétés vont nécessiter d’avoir recours à des jugements et à des hypothèses
signi�ca�fs pouvant s’avérer plus structurants qu’habituellement. Aussi, les états �nanciers
semestriels développeront ces principaux jugements et hypothèses et les impacts
signi�ca�fs comptabilisés (par exemple la prise en compte et le mode de comptabilisa�on
de certaines mesures gouvernementales, les déprécia�ons d’ac�fs, l’évalua�on à la juste
valeur, la reconnaissance des impôts di�érés ac�fs ou encore les provisions éventuelles).

Certaines informa�ons, fournies habituellement dans les états �nanciers annuels, mais
a�endues par le marché sur des risques �nanciers (renégocia�ons de de�es, nouveaux
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�nancement, bris de covenants, exposi�ons et sensibilités aux risques de crédit et de
liquidité et ges�on de ces risques) ou des sujets ayant entraîné des impacts majeurs,
pourraient être plus développés qu’habituellement.

Au-delà notamment des événements importants survenus pendant les six premiers mois de
l'exercice et leur incidence sur les comptes semestriels, de la descrip�on des principaux
risques et incer�tudes pour les six mois restants de l'exercice, le rapport semestriel d’ac�vité
pourra :

Des explica�ons pédagogiques, précisant les hypothèses retenues et apportant des
éclairages sur l’analyse des chi�res présentés dans les états �nanciers, faciliteront la
compréhension de la performance par les lecteurs (par exemple préciser que les impacts ne
sont pas linéaires et que les e�ets sur le premier semestre ne perme�ent pas de conclure
sur des e�ets annuels poten�els).

S’agissant de la descrip�on prévue par la direc�ve Transparence des principaux risques et
des principales incer�tudes pour les six mois restants de l'exercice, les sociétés veilleront à
me�re à jour les facteurs de risque pour intégrer les éléments majeurs intervenus sur le
semestre (conséquences de la crise sanitaire mais également conséquences de la crise
économique, varia�ons des prix des ma�ères premières ou évolu�on du carnet de
commandes par exemple).

L’objec�f n’est pas de dupliquer les informa�ons présentées au sein des états �nanciers et
celles incluses dans le rapport de ges�on, mais de veiller à la cohérence des informa�ons
présentées dans l’ensemble de la communica�on �nancière.

Communiqués sur les résultats et indicateurs de performance

commenter les impacts de l’épidémie sur les orienta�ons stratégiques et sur la
performance, les �ux de trésorerie et les agrégats bilanciels (posi�on et risque de
liquidité, baisse des revenus, di�cultés dans les chaînes d’approvisionnement le cas
échéant),

préciser les mesures mises en place par la société et leur état d’avancement pour limiter
les e�ets de la crise sur la performance actuelle et future ainsi que les risques et
incer�tudes (notamment aides spéci�ques demandées ou obtenues),

indiquer les décisions stratégiques ou opéra�onnelles prises ou an�cipées le cas échéant
sur les ac�vités de la société et si possible leurs impacts a�endus.
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Le Q&A URL = [h�ps://www.esma.europa.eu/�le/21236/download?token=5cuHzRKF] de
l’ESMA précisant l’applica�on de la posi�on sur les indicateurs alterna�fs de performance
dans le contexte spéci�que de l’épidémie de Covid-19 est applicable aux communiqués sur
les résultats semestriels. Celui-ci précise notamment que des indicateurs de performance
hors e�et Covid-19 ne sont pas appropriés puisque les e�ets de l’épidémie sont disséminés
dans l’ensemble des états �nanciers.

Lorsqu’une société indique la manière dont le Covid-19 a a�ecté sa performance, il est
important de s’assurer que les impacts soient dé�nis précisément en détaillant les
hypothèses retenues pour es�mer les e�ets et en veillant à l’absence de biais dans les
hypothèses retenues. Par ailleurs, les e�ets du Covid-19 ne seront pas présentés avec plus
de prééminence que les indicateurs issus des états �nanciers.

Présentation des états �nanciers

Les sociétés sont nombreuses à s’interroger sur la manière la plus claire et la plus per�nente
de présenter les e�ets de l’épidémie de Covid-19 dans leurs états �nanciers.

En cohérence avec le Q&A URL = [h�ps://www.esma.europa.eu/�le/21236/download?
token=5cuHzRKF] de l’ESMA sur les indicateurs alterna�fs de performance, l’AMF es�me que
la présenta�on des e�ets de l’épidémie de Covid-19 au sein des éléments non courants
risque d’être préjudiciable à la compréhension de la performance �nancière de la société.
Pour un grand nombre de sociétés, les e�ets de l’épidémie sont répar�s dans l’ensemble du
compte de résultat et certains éléments ne peuvent être isolés soit car la conséquence est
une baisse des produits (comme sur le chi�re d’a�aires), soit car l’impact du Covid-19 ne
peut être déterminé de manière �able. A l’inverse, les éléments de résultat qui ont pu être
considérés comme non courants par le passé (par exemples, certaines déprécia�ons d’ac�fs
ou les coûts de restructura�on ou de certains li�ges), quand bien même liés au Covid-19,
pourront con�nuer à être présentés en non courant.

De manière générale et à des �ns de comparabilité, il est important de garan�r la stabilité de
la présenta�on des états �nanciers.

Une note spéci�que dans les comptes regroupant les di�érents e�ets de l’épidémie de
Covid-19 en indiquant pour chacun la ligne ou le sous-total des états �nanciers primaires
impacté, et le cas échéant, les hypothèses sous-jacentes de calcul retenues pourrait être
u�le pour les inves�sseurs.

Continuité d’exploitation

https://www.esma.europa.eu/file/21236/download?token=5cuHzRKF
https://www.esma.europa.eu/file/21236/download?token=5cuHzRKF
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Certaines sociétés par�culièrement a�ectées par la crise et les mesures de con�nement, et
ayant des enjeux de liquidité dans les 12 prochains mois, doivent se poser la ques�on du
main�en de l’hypothèse de con�nuité d’exploita�on pour l’établissement des comptes. Une
explica�on détaillée des hypothèses u�lisées (aides de l’Etat, trésorerie disponible,
négocia�ons en cours, etc.) perme�ra de maintenir la con�ance des par�es prenantes et la
compréhension des états �nanciers présentés. Pour les sociétés dont le modèle économique
pourrait être remis en ques�on ou pourrait fortement évoluer, une explica�on sur les
hypothèses retenues sur ces sujets pourrait également s’avérer u�le.

Tests de dépréciation

Même si l’épidémie de Covid-19 ne cons�tue pas en tant que tel un indice de perte de
valeur, au regard des exemples d’indices de pertes de valeur listés par la norme (par
exemple, des changements importants ayant un e�et néga�f sur l’environnement
technologique, économique, juridique ou de marché ou encore sur le degré et le mode
d’u�lisa�on d’un ac�f, une valeur comptable de l’ac�f net de l’en�té supérieure à sa
capitalisa�on boursière), la grande majorité des sociétés devront e�ectuer des tests de
déprécia�on dans leurs comptes semestriels car elles auront iden��é des indices de perte de
valeur pour certains ac�fs découlant des conséquences de l’épidémie de Covid-19 (par
exemple des magasins ou des usines à l’arrêt ou en réduc�on d’ac�vité, la baisse du cours
des ma�ères premières, des résultats inférieurs aux budgets). Ces tests porteront, selon les
sociétés, notamment sur les ac�fs incorporels et corporels.

L’AMF a conscience que, du fait du manque de visibilité pour certaines sociétés (illustré, par
exemple, par l’abandon des prévisions de résultats), cet exercice sera par�culièrement
délicat.

La méthodologie u�lisée et la profondeur de la mise à jour des hypothèses seront à adapter
au niveau de risque iden��é pour chaque unité génératrice de trésorerie (UGT) ou groupe
d’UGT testé (en considérant, entre autres, l’importance de l’écart entre la valeur recouvrable
et la valeur comptable de l’UGT ou du groupe d’UGT avant l’épidémie de Covid-19, et les
impacts de l’épidémie avérés et a�endus).

Certaines sociétés e�ectueront un calcul de la valeur d’u�lité à par�r de di�érents scénarii
pondérés et cela pourrait être par�culièrement per�nent pour les sociétés avec un niveau de
risque et un manque de visibilité fort illustré par exemple par l’abandon de leurs prévisions.
A l’inverse, d’autres sociétés pourraient retenir un scénario unique mis à jour des éléments
connus à date et d’hypothèses sur la reprise d’ac�vité et l’impact sur les �ux long terme.
Pour mémoire, la norme autorise à prendre en compte les risques spéci�ques à l’ac�f soit
dans le taux d’actualisa�on, soit dans les �ux. Ainsi, face au manque de visibilité, au-delà de
la mise à jour des taux pour re�éter les condi�ons de marché à la date d’arrêté, les risques
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non déjà intégrés dans les �ux pourraient être re�étés dans une hausse de la prime de
risque retenue pour la détermina�on du taux d’actualisa�on.

Dans cet exercice, il est important de tenir compte, au-delà des impacts à court terme de la
crise sur les �ux de trésorerie, des e�ets sur les projec�ons long terme de la société sur la
base de la meilleure es�ma�on de la direc�on.

Par ailleurs, comme ces informa�ons vont être par�culièrement suivies par le marché, une
transparence est a�endue dans les comptes, et selon leur importance, dans les
communiqués de presse, sur les hypothèses clés retenues par la direc�on (période a�endue
de retour à des �ux pré épidémie, apprécia�on des impacts sur la durée du plan d’a�aires et
dans la détermina�on de la valeur terminale, incer�tudes existantes, etc.) et les explica�ons
des varia�ons signi�ca�ves des hypothèses clés par rapport aux derniers tests réalisés. Au
regard du niveau d’incer�tudes existant, il semble également u�le de présenter des analyses
de sensibilité notamment des hypothèses opéra�onnelles et en élargissant l’amplitude des
varia�ons d’hypothèses clés jugées raisonnablement possibles dans le contexte actuel.

Contrats de location

L’IASB est en cours de �nalisa�on d’un amendement à la norme IFRS 16 sur les contrats de
loca�on perme�ant, sur op�on et sous réserve que certaines condi�ons soient remplies, de
ne pas analyser si les concessions octroyées par les bailleurs dans le contexte de l’épidémie
de Covid-19 doivent être comptabilisées comme des modi�ca�ons de ces contrats de
loca�ons au sens de la norme IFRS 16. Ainsi, les impacts au compte de résultat de ces
concessions pourraient être comptabilisés comme un loyer variable néga�f. L’AMF a
conscience de l’importance de cet amendement pour certaines sociétés et déploie tous les
moyens à sa disposi�on a�n que cet amendement soit �nalisé et adopté en Europe dans un
calendrier perme�ant son applica�on aux états �nanciers semestriels.

Par ailleurs, l’IFRS IC a publié, en décembre 2019, une décision sur la détermina�on de la
durée exécutoire des contrats de loca�on résiliables par chacune des par�es sans pénalité
contractuelle, ainsi que pour les contrats en tacite reconduc�on. La décision de l’IFRS IC
apporte des compléments de lecture qui peuvent impacter la durée des baux au-delà des cas
par�culiers men�onnés. Dans le contexte français des baux commerciaux 3/6/9, des travaux
sont en cours à l’ANC avec l’ensemble des par�es prenantes. L’IASB considère que, dans
certains cas, les sociétés peuvent avoir besoin d’un temps su�sant pour me�re en œuvre
les modi�ca�ons comptables résultant d’une décision de l’IFRS IC. Au vu du contexte et des
di�cultés rencontrées sur le premier semestre notamment en lien avec le Covid-19,
certaines sociétés pourraient encore être, dans leurs comptes semestriels, dans l’incapacité
de �naliser les analyses et modi�ca�ons nécessaires liées à ce�e décision. Dans ce cas, l’AMF
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rappelle qu’il est u�le d’indiquer, dans les états �nanciers, l’état d’avancement des analyses
en cours ainsi qu’une descrip�on qualita�ve des impacts poten�els si possible.

Mots clés INFORMATION ET OPÉRATIONS FINANCIÈRES INFO PÉRIODIQUE & PERMANENTE

[1] Implica�ons of the COVID-19 outbreak on the half-yearly �nancial reports (ESMA, Public Statement, 20
mai 2020)

[2] Confer également les communiqués AMF "Sociétés cotées communiquant au trimestre : quelles
informa�ons publier dans le contexte Covid 19 ?" (publié le 17 avril 2020) et "Covid 19 : précisions sur les
implica�ons comptables sur le calcul des pertes de crédit a�endues" (publié le 30 mars 2020)

[3] "Recommanda�ons et observa�ons rela�ves à la prise en compte des conséquences de l’événement
Covid-19 dans les comptes et situa�ons établis à compter du 1er janvier 2020" (ANC, 18 mai 2020)

[4] "Ques�ons / Réponses rela�ves aux conséquences de la crise sanitaire et économique liée à l’épidémie
de Covid-19 - 4e édi�on" (CNCC, 20 mai 2020)

[5] En vertu du règlement sur les abus de marché, les sociétés doivent communiquer dès que possible les
informa�ons précises, non publiques et de nature à in�uencer de manière sensible le cours des instruments

En savoir plus

Implica�ons of the COVID-19 outbreak on the half-yearly �nancial reports (ESMA,
public statement, 20 mai 2020)

Sociétés cotées communiquant au trimestre : quelles informa�ons publier dans le
contexte Covid 19 ? (AMF, 17/04/20)

Covid 19 : précisions sur les implica�ons comptables sur le calcul des pertes de
crédit a�endues (AMF, 30/03/20)

COVID-19 : Recommanda�ons et observa�ons - Comptes et situa�ons établis à
compter du 1er janvier 2020 (ANC, 18/05/20)

Ques�ons / Réponses rela�ves aux conséquences de la crise sanitaire et
économique liée à l’épidémie de Covid-19 (CNCC, 20/05/20)

https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Information%20et%20op%C3%A9rations%20financi%C3%A8res&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.amf-france.org/fr/recherche/resultat?form=global&key=Info%20p%C3%A9riodique%20%26%20permanente&sort%5Bfield%5D=date&sort%5Bsort%5D=DESC
https://www.esma.europa.eu/file/55620/download?token=Niz-gJQv
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/actualites/societes-cotees-communiquant-au-trimestre-quelles-informations-publier-dans-le-contexte-covid-19
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/actualites/covid-19-precisions-sur-les-implications-comptables-sur-le-calcul-des-pertes-de-credit-attendues
http://www.anc.gouv.fr/cms/news/covid-19--recommandations-et-observations---comptes-et-situations-etab
https://doc.cncc.fr/docs/questions-reponses-relatives-aux4/attachments/faq-20-mai-2020-4eme-edition
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Men�ons légales : 
Responsable de la publica�on : Le Directeur de la Direc�on de la communica�on de l'AMF. Contact :
Direc�on de la communica�on, Autorité des marchés �nanciers - 17, place de la Bourse - 75082 Paris
Cedex 02

�nanciers.
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