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Résumé:

L’objectif de ce papier est d’analyser I'effet des impdts différés sur le contenu informationnel du résultat pour
deux échantillons de firmes se référant aux normes IAS/IFRS et aux US GAAP sur une période de dix ans (1994-
2003). En effet, c'est a partir de 1999 que le traitement selon les normes internationales (IAS 12 révisée) est le
méme que celui des US GAAP. Les tests réalisés permettent d’analyser I'effet de I'adoption de I'lAS 12 révisée
sur le contenu informationnel du résultat et sur la convergence entre les référentiels comptables international et
américain. Globalement, les résultats obtenus montrent que le traitement des impdts différés selon I'lAS 12
révisée a contribué au rapprochement entre les deux référentiels : international et américain.

Mots clés : Impots différés, IAS/IFRS, US GAAP, Contenu informationnel du résultat.

Abstract

The aim of this paper is analyzing the effect of deferred taxes on earnings’ informational content for two samples
of firms using IAS/IFRS standards and US GAAP during a ten years period (1994-2003). In fact, since 1999,
deferred taxes treatment according to international standards (IAS 12 revised) is the same as US GAAP. Tests
allow analyzing the effect of IAS 12 revised adoption on earnings information content and on convergence
between international and american accounting systems. Overall, results indicate that deferred taxes treatment
according to IAS 12 revised contribute in rapprochement between american and international standards

Key words: Deferred taxes, IAS/IFRS, US GAAP, Earnings’ information content.



l. INTRODUCTION

Depuis 1995, I'ASB (I'lASC a I'époque) a réalisé des travaux de révision de ses normes afin
de réduire I'innombrable options retenues et de les faire accepter par I'OICV. Ces travaux ont
été considéres par la littérature comptable comme une évolution vers le systéme comptable du
FASB. Ceci apparait au niveau des changements de positions dans le traitement de plusieurs
éléments. En particulier, nous avons retenu le traitement des imp6ts différés par I'lAS 12. En
effet depuis 1999 le traitement retenu par I'lASB coincide parfaitement avec les US GAAP.

La comptabilisation des impdts différés constitue un point de divergence en passant d'un
systeme comptable a un autre. On distingue, principalement, deux approches :

- Une approche par le compte de résultat

- Une approche par le bilan

Selon la premiére approche les imp6ts différés proviennent des écarts temporaires (timing
differences) entre le résultat comptable et le résultat fiscal et des pertes fiscales sur les
exercices suivants. Toutefois, I'approche bilancielle considére les différences temporaires
(temporary differences) comme celles provenant de I'écart entre la valeur comptable et la
valeur fiscale d'un actif ou d'une dette. Un écart qui deviendra imposable ou exigible lorsque
I'actif sera recouvré ou la dette éteinte. Ainsi, les différences temporaires ont une étendue plus
large que les écarts temporaires. Elles englobent les éléments composant les écarts
temporaires auxquelles s'ajoutent les différences résultant de la réévaluation d'actifs, des
béneéfices non distribués des filiales et des entreprises associées et des écarts de conversion

enregistrés dans les capitaux propres.

De méme, il y a deux méthodes possibles permettant d'évaluer ces écarts : la méthode du
report fixe (deferral method) et la méthode du report variable (liability method). Selon la
méthode du report fixe, les impots différés antérieurement comptabilisés ont un caractere
définitif. Ils ne sont pas modifiés méme en cas de changement de l'assiette ou du taux
d'imposition. Cependant, selon la méthode du report variable le solde d'imp6ts differés est
ajusté chaque année en fonction de I'évolution de la fiscalité.

Actuellement, I'lASB et le FASB retiennent les mémes régles de comptabilisation des impdts

différés. lls exigent l'utilisation de la méthode du report variable avec la prise en compte de



toutes les différences temporaires. Cependant, il y a lieu de noter que la position courante de

I'lASB a été instauré en 1999 avec I'adoption de I'lAS 12 révise.

Il. REVUEDE LA LITTERATURE

La recherche comptable s'est intéressée principalement a I'analyse de I'information véhiculée
par le bénéfice comptable. Essentiellement elle a été comparée avec le flux de trésorerie
d'exploitation®. D'autres travaux s'intéressent & la comparaison du contenu informationnel du
bénéfice avec celui du fonds d'exploitation®. On peut citer les travaux de Fields et al [1998],
Gore et Stott [1998] et Vincent [1999]°. Les études traitant les impdts différés dans la
littérature comptable, ont essentiellement discuté des problémes reliés & leur évaluation®. Les
études ayant étudié le contenu informationnel des imp6ts différés peuvent étre scindées en
deux groupes : les études traitant I’utilité des imp6ts différés dans la valorisation de la firme et
la prévision de sa performance et celles analysant le r6le des imp6ts différés dans la

manipulation des résultats.

Dans le premier groupe on peut citer les travaux de Amir et Sougiannis [1999], Lev et

Nissim [2004] et Arcelus et al [2005]. Dans leur étude, Amir et Sougiannis [1999] analysent

une categorie bien précise d'impdts differés a savoir ceux résultant des reports prospectifs.

L'analyse a été faite sur deux niveaux :

- Comment les analystes incorporent dans les prévisions de bénéfices les impdts différés
résultant de pertes et de crédits qui font I'objet de reports prospectifs.

- Compte tenu des prévisions de bénéfices des analystes, comment les investisseurs

incorporent dans le cours des actions les impdts différés résultant des reports prospectifs.

Les auteurs ont défini un systéme récursif croisé constitué de deux modeéles de régression : un
modéle prévisionnel de bénéfices et un modele d'évaluation comptable. Ce dernier relie le
cours de l'action avec la valeur comptable de la firme, la valeur actualisée des bénéfices
anormaux prévus et les impots différés résultant de reports prospectifs. Ils ont réalisé cette
étude pour un échantillon d'entreprises cotées aux Etats Unis durant les exercices 1992, 1993
et 1994. Les résultats dégagés montrent que les investisseurs utilisent I'information relative

! Plusieurs études peuvent étre citées dans ce cadre : Beaver et Dukes [1972], Rayburn [1986], Wilson
[1986,1987], Bowen et al [1987], Dechow [1994] et Biddle et al [1995].

2 Connu sous I'appellation “funds from operations", il se définit par le résultat net avant les amortissements et les
gains et les pertes sur vente de biens immobiliers.

* Vincent [1999] a trouvé que l'information de résultat a un contenu informationnel supérieur a celui du fonds
d'exploitation en utilisant des données trimestrielles et annuelles.



aux reports prospectifs dans I'évaluation comptable de I'entreprise, si les analystes incorporent
cette information dans les prévisions de bénéfices. Ils concluent a I'existence d'une relation
positive marquée entre les impdts différés résultant de reports prospectifs et le cours des

actions.

De méme, Lev et Nissim [2004] ont analyseé le réle des imp0ts différés dans la prédiction de
I’évolution des résultats futurs de la firme. Les résultats ont montré que les impots différés ont
un pouvoir prédictif des résultats futurs assez limité par rapport au ratio Imp6ts/Résultat
comptable. Dans le méme sens I’article de Arcelus et al [2005] analyse I’effet des imp6ts
différés sur la qualité des indicateurs de performance économique de la firme, en particulier le
ROI (Return On Investment).

Dans le second groupe on peut citer les travaux de Lee [1998], Gordon et Joos [2004] et
Philips et al [2003]. L'étude de Lee [1998] analyse les erreurs de mesure du résultat comptable
qui sont causées par une surévaluation des imp6ts différés. En effet, les méthodes adoptées
par les firmes afin d'évaluer les charges d'impdts differés peuvent causer des erreurs de
mesure du résultat. Ceci pourrait expliquer, en partie, le faible pouvoir explicatif de
I'information du résultat publié. 1l utilise un modeéle de régression multiple qui relie le
rendement boursier de I'action avec le bénéfice avant imp6ts différés, les impots différés et les
éléments extraordinaires. Dans un second lieu, les impots différés ont été décomposés en deux
éléments : la valeur actuelle de la charge d'impéts différés et les gains d'imp6ts différés
imputés. Ces modéles ont été testés pour un échantillon d'entreprises cotées aux Etats Unis
durant la période 1985-1991. Les résultats indiquent une faible association entre les imp6ts
différés et la valeur boursiére de la firme. Cependant, lorsque les imp6ts différés sont
décomposés, ladite association augmente. Les travaux de Gordon et Joos [2004] et de Philips
et al [2003] ont examiné I’utilisation des imp6ts différés par les dirigeant s dans la
manipulation des résultats comptables.

I1l. METHODOLOGIE ET CONSTITUTION DE L'ECHANTILLON

I11.1. CONSTITUTION DE L'ECHANTILLON

L'échantillon est composé des entreprises cotées a la cote permanente de la Bourse de Paris

durant la periode 1994-2003 et pour lesquelles les conditions suivantes sont satisfaites :

* On peut citer dans ce cadre les travaux de Numberg [1972], Williams et Findlay [1975], Wolk et Tearney
[1980], Wolk et al [1984], Brown et Lippitt [1987], Rayburn [1987] et Chaney et Jeter [1989].



- L'entreprise doit établir des états financiers consolidés : les variables a utiliser sont des
données comptables consolidées.
- Les cours des actions pour la période 1994-2003 au début et en fin d'année doivent étre

disponibles.

L'échantillon global a été composé a partir de I'ensemble des rapports annuels et des
documents de référence collectés suite a la consultation des sites Internet, au contact par
courrier électronique et par voie postale des groupes d'entreprises cotées a la Bourse de Paris.

Suivant les objectifs des tests a mener ultérieurement, on a constitué deux sous-échantillons.

¢ Les entreprises adoptant les IAS

L'échantillon des entreprises adoptant les IAS est composé de 24 entreprises (19 francaises et
5 étrangeres) satisfaisant les conditions citées ci-dessus. Elles déclarent I’utilisation de ces

normes depuis 1994.

¢ Les entreprises adoptant les GAAP américains

L'échantillon des entreprises appliquant les GAAP américains est composé de 32 entreprises
satisfaisant les conditions citées ci-dessus. Parmi elles, six entreprises publient deux séries
d'états financiers: une conforme aux GAAP locaux et une rapprochée aux GAAP américains.
Ce sont des entreprises cotées aussi a la Bourse de New York et par consequent tenues de

publier le formulaire 20-F.

111.2. METHODOLOGIE

Les modeles a tester ont été développés en partant du modeéle d'évaluation comptable d'Easton

et Harris [1991] qui se présente comme suit :

Rit =+ OtlBPAi( /Pit—l + & (1)
AVEC:

- R, :rendement de I'action de la firme i durant I'année t.

- BPAY : bénéfice par action de la firme i durant lI'année t mesuré selon le référentiel

comptable X.
— 1AS : les normes comptables internationales
- X=<0u
— US : les US GAAP



- P, , : cours de I'action de la firme i au début de I'année t.

- &, . termes d'erreurs

Ainsi, le modéle (1) va étre testé séparément pour les deux sous échantillons : les firmes
utilisant les normes internationales et celles utilisant les normes américaines. Il permet de
tester le pouvoir explicatif de l'information du résultat comptable tel que publié par les
entreprises dans I’état de résultat. Ceci permet de réaliser dans un premier temps une
comparaison globale entre les deux référentiels en terme de contenu informationnel du
résultat. De méme, les résultats obtenus servent a déceler I’effet de I’exclusion des impots
différés a tester, ultérieurement, au niveau des modeles (2) et (3).

En effet, le résultat comptable est mesuré difféeremment selon le systeme comptable adopté.
Ces différences sont expliquées au niveau de la comptabilisation de certains éléments :
amortissement du goodwill, comptabilisation des impdts différés, prise en compte des
éléments extraordinaires, comptabilisation des frais de recherche et de développement,
capitalisation des charges d'emprunts, la comptabilisation des engagements en matiere de
retraite, etc. Nous avons retenu les impdts différés afin de déterminer leur influence sur le
contenu informationnel du résultat en cas d’utilisation des deux référentiels. Ainsi, nous
allons réaliser des tests a deux niveaux :
- Analyser le contenu informationnel du résultat comptable avant la comptabilisation des
impots différés.
- Analyser le contenu informationnel des impdts différés par rapport au résultat initial
(résultat avant impdts différés).

Ainsi, nous allons tester le modéle (1) en apportant des remaniements permettant de réaliser

les analyses nécessaires.
e Analyse du contenu informationnel du résultat avant comptabilisation des imp6ts différés.

R, =, +a,BDIFE) /P, +&, (2

Avec BDIFF est le bénéfice par action avant la comptabilisation des impots différés de la

firme i durant I'année t et qui utilise les normes comptables X.

Ce modeéle permet de tester I'effet de I’exclusion des imp6ts différés du résultat comptable et
de comparer les deux approches de leur comptabilisation (par rapport aux résultats issus de



(1)). De méme, nous pouvons suivre, a travers des comparaisons annuelles, I’évolution de
cette relation. Il s’agit de tester si I’adoption de I’lAS 12 révisée a eu un effet sur le contenu

informationnel du résultat en rapprochant les deux référentiels.

Le pouvoir explicatif du modele (2) est testé par la significativité du coefficient du résultat

() et les coefficients de détermination qui en découlent. Plus ils sont significatifs, plus
I'association est jugée forte et la variable testée (BDIFF*) est considérée comme étant une

meilleure mesure de la valeur de la firme.

= Analyse du contenu informationnel supplémentaire des impdts différés par rapport au
résultat comptable avant imp6ts différés :

Sachant que, BPA = BDIFF + DIFFPA, et en remplacant BPA par cette expression dans (1),

on obtient le modele suivant :
R, =, +,BDIFF /P, +,DIFFPA} /P +¢&, ©)
Avec DIFFPAY est I'impdt différé par action de la firme i utilisant le référentiel comptable X

Ce modele permet de tester le contenu informationnel supplémentaire apporté, par les imp6ts
différés par rapport au résultat calculé avant sa prise en compte. Les résultats qui en découlent

permettent de consolider ceux provenant du modele (2).

IV. LESRESULTATS

IV.1. Contenu informationnel du résultat net

On présente a ce niveau les résultats du modéle de régression simple - équations (1) - pour les
deux sous échantillons d'entreprises se référant aux 1AS et aux US GAAP. Les résultats sont
présentés au niveau des tableaux (1) et (2), respectivement, pour I’échantillon des firmes
utilisant les IAS et celui des firmes utilisant les US GAAP. Ils sont relatifs a des tests réalisés
séparément pour la période 1994-1998 (panel A) et la période 1999-2003 (panel B).

Pour le panel A, les coefficients du bénefice mesuré selon les GAAP américains (¢, ) sont

plus significatifs que ceux relatifs au bénéfice mesuré selon les IAS. De méme, les
coefficients de détermination relatifs aux analyses annuelles et des données de panel, sont
plus élevés pour I'échantillon des entreprises adoptant les GAAP américains. C'est ainsi qu'en



TABLEAU (1)
Analyse du contenu informationnel du niveau courant du résultat : firmes
utilisant les normes internationales

Rit =0, ta BPAiiAS /Pit—l + & (1)

- R, : rendement de I'action de la firme i durant I'année t
- BPAi'tAS - bénéfice par action de la firme i utilisant les normes internationales durant I'année t
- P, : cours de I'action de la firme i au début de I'année t

- &, .termes d'erreurs

Panel A : observations de 1994 jusqu’a 1998

ANNEE % % R N
) ®
1994 (_2'%%)1** (igig’) 0,1463 16
1995 (:%gg% 8:22‘2‘) 0,1398 19
1996 (2131 e 0,1403 18
1997 (2?532;9** (3,31,'6901)2** 0,2159 19
1998 (:g:ggé) (1%23086)* 0,1458 24
TAAAEE)I)_ (gigég) (2,%’1792)2** 0.1213 %
Panel B : observations de 1998 jusqu’a 2003
1999 (1000) (oo 0,1849 19
2000 (:%gg) (3,26841)3** 0,2459 18
2001 (-3_,8'1220)3*** (i:%g) 0,1117 19
2002 (_5',8;1276)2** (2;;196533** 0,5722 19
2003 (3,60 v 0,295 19
Mco) | coars (s 25y 01872 o

* ** et *** indiquent respectivement que t est significatif au seuil de 10%, 5% et 1%.




TABLEAU (2)

Analyse du contenu informationnel du niveau courant du résultat : firmes

utilisant les normes américaines (US GAAP)

Ri :a(; +a1“ BPAilt‘IS /Pit—1+8it

- R, : rendement de I'action de la firme i durant I'année t

(1)

us g . . . e , ,
- BPA;” :bénéfice par action de la firme i utilisant les normes américaines durant I'année t

- P, :cours de I'action de la firme i au début de I'année t

- &, :termes d'erreurs

Panel A : observations de 1994 jusqu’a 1998

ANNEE % % R? N
(t) (1)
1994 (_'10,’7%443%* (2,17'2‘21?** 0,1889 21
1995 (:8:822) (2,2632;1** 0,1770 21
1996 (:8:%1{73) (3,‘216683** 0,3511 21
1997 ( 42’330‘32** (3,§6197)i** 0,2814 22
1998 (_2'?1'%2;‘** (3,%03‘;,{** 0,3759 20
e | | e | e | ow
Panel B : observations de 1999 jusqu’a 2003
1999 (0,250 (2,090 0,131903 29
2000 (:(1):(1)‘713) (2,‘1156‘;2** 0,1875 29
2001 (_'1?'70291‘;* (3’111560)2** 0,2374 31
2002 . 4'25270)1** (2,3'129)2** 0,2087 32
2003 (0436) v 0,2179 28
IZI\A/IEI(E)I)_ (:8:(1)(1)2) (s,é%i** 0,1640 149

* ** ot *** indiquent respectivement que t est significatif au seuil de 10%, 5% et 1%.




1996, il est de 14,03% pour I'échantillon des entreprises adoptant les IAS contre 35,11% pour

les autres. Les pentes de régression (¢, ) sont plus significatives pour I'échantillon des

entreprises adoptant les GAAP americains. Elles sont significativement différentes de zéro
durant toutes les années analysées et pour toutes les observations année-entreprises. C'est
ainsi qu'elles sont significativement positives a un seuil de 1% en 1996 et 1997. Par contre,
elles ne sont significatives que durant trois années (1996, 1997 et 1998) pour I’échantillon des
firmes utilisant les IAS. Globalement, ces résultats indiquent que les bénéfices comptables
mesurés selon les GAAP américains ont un pouvoir explicatif supérieur a ceux mesurés selon
les IAS. Pour toutes les observations années entreprises, le coefficient de détermination relatif
aux premiers est de 22,56% contre 12,13% pour les seconds.

Pour le panel B, les coefficients du bénéfice mesuré selon les GAAP américains (¢, ) sont

Iégerement plus significatifs que ceux relatifs au benéfice mesure selon les IAS. Toutefois, les
coefficients de détermination relatifs aux analyses annuelles et des données de panel, sont
généralement un peu plus élevés pour I'échantillon des entreprises adoptant les normes
internationales. C'est ainsi qu'en 2003, il est de 29,94% pour I'échantillon des entreprises
adoptant les IAS contre 21,7% pour les autres. Pour les resultats issus des analyses des
données de panel, nous constatons un pouvoir explicatif semblable. Ces résultats différent de
ceux relatifs a la période 1994-1998. Ceci pourrait étre expliqué par I'évolution des normes

internationales durant cette période vers le modéle américain.

IV.2. .Effet des impdts difféerés sur le contenu informationnel du résultat

e Contenu informationnel du résultat avant impots différés

Les tableaux (3) et (4) présentent les résultats relatifs au test du contenu informationnel du
résultat avant impots differés respectivement pour I'échantillon des firmes utilisant les normes
internationales et celui des firmes utilisant les US GAAP. Les résultats sont présentés
successivement pour le panel A (1994-1998) et le panel B (1999-2003). Les résultats dégagés
pour les deux échantillons montrent que, globalement, la mesure du résultat avant imp6ts

différés est informative pour les investisseurs avec certaines divergences.

Pour la période 1994-1998, le degré d'association entre les deux variables varie entre 8,95% et
25,66% pour I'échantillon des firmes utilisant les IAS contre des valeurs qui varient entre
9,63% et 27,93% pour I'échantillon des firmes utilisant les US GAAP. Les comparaisons
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Tableau (3)

Analyse du contenu informationnel du résultat avant imp6ts differés :
firmes utilisant les normes internationales

R, =/, + BBDIFF* /P _ +&, (2)

- R, : rendement de I'action de la firme i durant I'année t
- P, : cours de I'action de la firme i au début de I'année t

- BDIFF,* : Ie bénéfice par action avant impots différés de la firme i durant I'année t utilisant les

normes internationales
- & .termes derreurs

e Panel A : observations de 1994 jusqu’a 1998

ANNEE % A R? N
(t ()

-0,220 1,963

1994 (-1.672) (1.025) 0,0895 14
-0,105 0,964

1995 (-1573) (1.605) 0,1388 18
0,189 2,073

1996 (2.075)* (1.703)* 0,1534 18
0,252 1911

1997 (3,345) (2.350)%* 0,2566 18
1998 -0,042 2,188

(:0.467) (1,704)* 01214 23
0,031 1,641

PANEL (MCO) (0.735) (2.568) 0,1099 91

e  Panel B : observations de 1999 jusqu’a 2003

0,140 2,915

1999 (1,196) (1,840)* 0,1662 19
-0,136 4,878

2000 (-0.710) (1,945) 0,1913 18
-0,199 1,616

2001 (:3,006) (1.479) 0,1141 19
-0,274 1,934

2002 (-5,176)*** (4,666)*** 0,5615 19
2003 0,191 0,861

(3,713)*** (2,635)** 0,2901 19
-0,001 1,647

PANEL (-0.032) (4,331) %% 0,1694 94

* ** ot *** indiquent respectivement que t est significatif au seuil de 10%, 5% et 1%.




Tableau (4)

Analyse du contenu informationnel du résultat avant imp6ts differés :
firmes utilisant les normes américaines

Ri =/, + BBDIFF" /P +&, )
Ry, : rendement de I'action de la firme i durant I'année t

P,_; : cours de I'action de la firme i au début de I'année t

BDIFF,”™ : le bénéfice par action avant impéts différés de la firme i durant I'année t utilisant les

normes américaines
- & .termes derreurs

e Panel A : observations de 1994 jusqu’a 1998

ANNEE % P R? N
(1) (t)

1994 (:gjgg% (i:}ég) 0,0963 21
1995 (gjggg) &:ggg) 0,1062 21
1996 (:8:232) (2,%22?** 0,3253 21
1997 (5,?1635%2** (2,17’;%;* 0,2793 22
1998 (:gjgié) (11,511091)* 0.1735 21
(Pl\'j‘ggl)‘ (2:%8) (2,36735;]4** 0,1393 106
e Panel B : observations de 1998 jusqu’a 2003

1999 (.95 Ry 0,185403 29
2000 (38133% (2,062839** 0,1348 29
2001 (_'1%06976;* (3&5079)2** 0,2535 31
2002 ‘ 478;125?;i** (3,2%%&* 0,3115 32
2003 (0294) 2,560y 02521 28
(Ph’;‘ggl)‘ (:8:(2%;) (5,2’2411)3** 0,1769 149

*, ** et *** indiquent respectivement que t est significatif au seuil de 10%, 5% et 1%.

12



annuelles indiquent un comportement similaire a celui issu du modele (1), le pouvoir
explicatif est meilleurs en cas d'utilisation des US GAAP. Les coefficients de détermination
sont toujours plus élevés, en 1996 il est de 15,34% contre 32,53%. Toutefois, I'écart entre les
deux échantillons s'est rétréci en passant du modele (1) au modéle (2). Ceci pourrait étre
expliqué par le fait que les impdts différés constituaient un élément de différence entre les

deux référentiels.

Ces résultats sont consolidés avec ceux relatifs au panel B. En effet, des rapprochements de
comportements ont été notés pour la période 1999-2003. Ceci apparait au niveau de la

significativité des coefficients f,. lls sont significatifs durant toutes les années pour

I'échantillon des firmes utilisant les IAS alors qu'ils étaient assez stables pour le panel A. en
1994 et en 1995, ils n'étaient pas significatifs. De méme, pour le panel B, les pouvoirs
explicatifs provenant des deux échantillons se rapprochent d'avantages. En effet, pour les
données de panel, les coefficients de détermination s'élévent a 16,9% et 17,6% respectivement

pour I'échantillon des firmes utilisant les IAS et celui des firmes se référant aux US GAAP.

Toutefois, ces résultats suscitent beaucoup d'intérét lorsqu'ils sont comparés avec ceux
provenant du test du contenu informationnel du résultat net. En effet, I'élimination des imp6ts
différés du résultat net n'a pas eu un effet important sur le pouvoir explicatif du résultat net
pour I'échantillon des firmes utilisant les IAS. Les pentes de régression sont significatives a
des seuils similaires et les coefficients de détermination ont atteint des valeurs proches.
Contrairement a ce constat, l'information de BDIFF a un pouvoir explicatif moindre que

celle de résultat net pour les entreprises utilisant les GAAP américains. Les pentes £, ne sont

significativement différentes de zéro que durant trois années (1996, 1997 et 1998) alors
qu'elles sont significatives durant toute la période analysée pour le cas du résultat net. De
méme, les valeurs du coefficient de détermination se sont amoindries avec I'exclusion des
impots différés. En 1995, il est passé de 17,7% a 10,6%. Ainsi, I'exclusion des impots différés

du résultat net, mesureé selon les normes américaines, altere son pouvoir explicatif.

e Contenu informationnel supplémentaire des impots différés

Le contenu informationnel supplémentaire apporté par I’information des impéts différés par
rapport a celui fourni par le résultat avant imp6ts différés pour la valorisation de la firme est
testé par le modéle (3). Les résultats sont présentés dans les tableaux (5) et (6) respectivement

pour I’échantillon des firmes utilisant les IAS et celui des firmes se référant aux US GAAP.
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Tableau (5)

Analyse du contenu informationnel supplémentaire des impots différés :
firmes utilisant les normes internationales

R, =, +6,BDIFF* I P_, + 6,DIFFPA™ | P, + ¢,

- R, : rendement de I'action de la firme i durant I'année t

- P, : cours de I'action de la firme i au début de I'année t

- BDIFF,* : Ie bénéfice par action avant impots différés de la firme i durant I'année t
- DIFFPA

IAS

: impots différés par action de la firme i durant I'année t

- &, :termes d'erreurs

e Panel A : observations de 1994 jusqu’a 1998

ANNEE % % % R? N
(t) (1) (1)
0,224 1504 29,243
1994 (-1,642) (0,979) (-0,827) 0,1140 14
20,106 0,969 0,460
1995 (-1.501) (1547) (0.050) 0,1389 18
0,198 1,959 1,143
1996 (2,020)* (2,235)** (-0.221) 0,1551 18
0,253 1,909 0,131
1997 (3,138)%** (2,272)** (-0,042) 0.2567 18
10,038 2,006 4,505
1998 (-0,325) (1,384) (1,748)* 0.1631 23
PANEL 0,020 1,703 3,201
(MCO) (0,473) (2,635)*** (2,303)** 0.1268 o
e Panel B : observations de 1999 jusqu’a 2003
) 0, 0.
ANNEE 0 1 2 R2 N
0] t) (t)
0,122 3,210 7,195
1999 (1,006) (1,941)* (0,741) 0,1939 19
0,157 6,209 19,441
2000 (-0.856) (2,432)% (1,552) 0,3032 18
0,198 1,610 0,295
2001 (-2,787)** (1,405) (-0,031) 0.1141 19
10,266 1,949 2519
2002 (-4,853)** | (4,615 (0,647) 0.5728 19
0,180 0,940 1428
2003 (3182 |  (2,536)** (0,495) 0,3009 19
PANEL 0,013 1,896 6,1297
(MCO) (-0,335) (4,820) %+ (2,036)** 0.2056 %

* ** ot *** indiquent respectivement que t est significatif au seuil de 10%, 5% et 1%.

14



Tableau (6)

Analyse du contenu informationnel supplémentaire des impots différés :
firmes utilisant les normes américaines

R, =, +6,BDIFF® /P, +5,DIFFPA” /P, + &,

- R, : rendement de I'action de la firme i durant I'année t

- P, : cours de I'action de la firme i au début de I'année t

- BDIFF,” : le bénéfice par action avant impots différés de la firme i durant I'année t

- DIFFP ltJS : impdts différés par action de la firme i durant I'année t

- &, :termes d'erreurs

e Panel A : observations de 1994 jusqu’a 1998

ANNEE % % % R? N
(t) 0] 0]
20,188 2,356 6,653
1994 (-2,455)** (2,664)** (2,327)** 0,304 21
0,134 4,883 16,35
1995 (-1.100) (3,336)%** (2,853)** 0,3845 21
20,047 4,663 5,124
1996 (-0.269) (2,504)** (0.815) 0,3513 21
0,282 2,898 4,833
1997 (1,645) (L,757)* (0.678) 0,3434 22
20,001 1,064 6,283
1998 (-0.015) (2,328)** (-1.738)* 0,2332 21
PANEL 0,024 2,469 4,433
(MCO) (0,469) (4,449) %+ (1,822)* 0.1750 106
e Panel B : observations de 1999 jusqu’a 2003
ANNEE % o % R? N
() (1) (t)
0,417 -0,449 3,795
1999 (5,651)%** (-0,568) (-2,035)*** 0,2479 29
-0,138 2,864 10,909
2000 (-2.325)%% | (5,406)*** (4,703)%x* 0,3978 29
-0,094 1,031 1,462
2001 (L792)* | (2,743 (:0,534) 0.2610 31
0,263 1,180 1,776
2002 (-5,.846)%%% | (4,242)k*x (-3,341 ) 0,3923 32
0,047 2,694 2,624
2003 (0.310) (2,099)%** (-0.663) 0,2651 28
-0,012 1,428 0,101
PANEL (0.295) a5ty ©0%6) 0,1770 149

* ** ot *** indiquent respectivement que t est significatif au seuil de 10%, 5% et 1%.
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Il en résulte, d’une maniere générale, que le pouvoir explicatif du résultat désagrégé (modeéle
(3)) est légérement supérieur a celui issu du résultat net courant (modele (1)). Ceci a été noté
pour les deux échantillons et pour les deux périodes testées. En fait, ce résultat n’est pas
propre aux modeéles testés mais plutdt d’ordre économétrique. En désagrégeant la variable
explicative en ses différentes composantes, on fournit un supplément d’informations quand a

son pouvoir explicatif.

L’évolution des résultats a travers les années et entre les deux échantillons a gardé une
tendance similaire a celle issue des tests précédents. Les différences entre les deux
échantillons apparaissent d’avantages pour la période 1994-1998. C’est ainsi que les

coefficients o, du panel A de I’échantillon des firmes utilisant les normes internationales sont

moins significatifs que ceux de I’autre échantillons. Ils ne sont pas significatifs en 1994, 1995
et en 1998, alors qu’ils sont significatifs durant toutes les années pour I’échantillon des firmes
se référant aux US GAAP. De méme, les coefficients de détermination sont moins élevés
durant cette période. Pour les données de panel, le R2 est de 12,68% pour les firmes IAS
contre 17,5% pour les firmes US GAAP.

Ce constat est consolidé par les resultats provenant du test du modele (3) pour I'échantillon
des firmes utilisant les GAAP américains (tableau (6)). Les pentes de la variable mesurant les

impOts différés, o,, sont significatives durant les années 1994, 1995 et 1998 et pour les
donneées de panel. En 1994 et 1995 le coefficient o,est significatif au seuil de 5%. Toutefois,

pour le panel B, les similarités au niveau du pouvoir explicatif entre les deux échantillons,

n’ont pas permis de donner de similitudes parfaites dans la significativité des pentes o,. Elles

restent plus significatives pour I’échantillon des firmes se référant aux US GAAP. Ceci
pourrait étre expliqué par une instabilit¢ relative dans I’application des normes

internationales.
V. CONCLUSION

Dans ce papier nous avons analysé I'effet des impots différés sur le contenu informationnel du
résultat pour deux échantillons de firmes se référant aux normes IAS/IFRS et aux US GAAP
sur une période de dix ans (1994-2003). Les tests realisés permettent d’analyser I'effet de
I'adoption de I'lAS 12 révisée sur le contenu informationnel du résultat et sur la convergence
entre les référentiels comptables international et américain. Globalement, les résultats obtenus

montrent une supériorité du pouvoir explicatif du résultat mesuré selon les US GAAP par
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rapport a celui préparé selon les 1AS/IFRS. Toutefois, cette supériorité a été amoindrie a
travers le temps. Nous avons pu relever un certain degré de convergence expliqué par
I’évolution de la normalisation comptable durant la période d’analyse. L’exclusion des impdts
différés du résultat a permis de rapprocher le pouvoir explicatif entre les deux échantillons
pour la période 1994-1998. Ceci confirme I’effet des impdts différes sur le résultat. De méme,
nous avons noté que I’information d’impots différés est plus pertinente pour la valorisation de
la firme pour les firmes utilisant les US GAAP, et pour celles adoptant le référentiel
international pour le panel B. Ainsi, il apparait que la prise en compte de toutes les différences
temporaires en appliquant la méthode du report variable pour I’évaluation des imp6ts différés

est plus pertinente pour I’évaluation de la firme.
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