
É
C

H
A

N
G

E
S

  H
S

 D
É

C
E

M
B

R
E

  
2

0
0

8

Évoluer dans un monde complexe

par

Christophe MARION
Président, FinHarmony

En finir avec la juste valeur ?

POUR OU CONTRE LA JUSTE VALEUR ? LA « JUSTE VALEUR » N’EST PAS TOUJOURS JUSTE ET SA VALEUR EST

RAREMENT PRÉCISE ! LE DÉBAT EST FAUSSÉ : L’EXPRESSION N’EST PAS BIEN DÉFINIE ET, SURTOUT, ON NE SAIT PAS

À QUOI ELLE DOIT SERVIR… DES PISTES D’AMÉLIORATION ÉTAIENT EN COURS D’ÉLABORATION. LA CRISE EST VENUE

TOUT ARRÊTER. LE DÉBAT POURRA-T-IL REPRENDRE SUR DES BASES SAINES ?

MAL TRADUITE EN FRANÇAIS (voir encadré « Fair 
value: lost in translation! – Juste valeur : la traduction 
est une trahison »), l’expression fair value reste assez 

-

-

1

-
-

VALEUR D’ENTRÉE OU VALEUR DE SORTIE ?

-

2

-

pour acquérir ce bien immobilier, il 
faudra régler des frais de notaire

-
nir la valeur de sortie : « pour vendre cette machine, il 
faudra la démonter et la déplacer

-
-

QUE FAIRE DE LA JUSTE VALEUR ?

-
full fair value

-
full fair 

value

archives
www.revue-
echanges.org

Lire, du même auteur : 

« IFRS : trois idées 

fausses », Échanges 

n° 252, mars 2008. 

L’expression « juste 

valeur » est citée deux fois 

dans le cadre conceptuel, 

mais n’y est jamais 

définie.
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Évoluer dans un monde complexe Dossier

Tout d’abord, une raison fondamentale. Les 

j’aurais dû 
vendre hier

le marché se trompe »), 
alors il doit en acheter plus : c’est 

Ensuite, des raisons pratiques.

LA VRAIE QUESTION DE LA PRO-CYCLICITÉ

oui et en trouvent la preuve dans la crise actuelle 
meltdown)

pertes de valeur sur instru-

respecter leurs contraintes de 

propres sur actifs), elles ont 

-

-
-
-

5

Les 2 693 Français non-Juifs6

qui ont caché des Juifs sous 
l’Occupation ont bien mérité
le qualificatif de « Justes » car
ils ont témoigné des plus 
grandes « valeurs » humaines : 
charité, courage… 
Cette phrase montre à quel 
point les mots « juste » et 
« valeur » sont lourds de sens 
en français. En matière 
comptable, il est intéressant de 
rappeler que les autres langues 
n’utilisent pas de mots aussi 
chargés.
En anglais, fair value exprime 

de façon simple l’idée d’une 
valeur équitable, correcte, 
comme dans l’expression 
voisine fair play.
La version italienne des IFRS 
ne tombe pas dans le piège de 
la traduction : la formule 
italienne valore equo est 
accompagnée du terme 
d’origine fair value.
En espagnol, on retient valor 
razonable, qui serait sans doute 
très correct aussi en français :
valeur raisonnable. 
On le voit, quand il s’agit de 
fair value, le français est plus 

chargé émotionnellement que 
les autres langues. Il est aussi 
plus ambitieux : le contraire de 
juste est souvent « faux ». Or, 
en matière de valeur, il n’est 
pas toujours possible d’être 
précisément « juste » : il existe 
souvent un intervalle de valeurs 
possibles qui sont toutes 
équitables… C’est peut-être 
aussi la raison pour laquelle le 
débat est si difficile en France. 

NB : bien sûr, les Justes ne 
s’appellent pas Fair en anglais, mais 
Righteous. En italien, ce sont 
i Giusti et en espagnol los Justos.

Fair value: lost in translation!
Juste valeur : la traductionest une trahison
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Dossier Évoluer dans un monde complexe

Faire porter le chapeau aux normes 
comptables est sans doute un peu rapide et 

lower of cost or market

tant de savoir s’il faut reconnaître une perte en 

-
7

Le récent amendement d’IAS 39

-

facto

-

POURSUIVRE LE DÉBAT

-

-

9, « le seul remède, en fait, ce serait 
un scepticisme renforcé

Fair value measurements

Rien dans la vie 
économique n’est si délibérément mal compris que le grand épisode 
spéculatif. […] Les questions les moins importantes sont les plus vivement 
discutées : Qu’est-ce qui a déclenché le krach ? Des facteurs particuliers 
ont-ils joué pour qu’il ait été si terrible, si violent ? Qui faut-il punir ? Et 
pourtant, […] l’épisode spéculatif, où la hausse provoque la hausse, est 
interne au marché lui-même. Et le krach, son point culminant, l’est 
aussi.

Le Monde

Ibid

Down with fair value?
Fair value is a loosely defined concept: either meant as an 
entry price or an exit price. Because fair value is frequently 
referred to throughout IFRS, this creates confusion. New 
pronouncements in US GAAP and IFRS were trying to clarify 
the notion, but the financial crisis has put the whole debate on 
hold. There are some convincing arguments in favor of fair 
value for financial instruments, but many question its effects. 
Does fair value increase optimism in good times and 
pessimism in bad times? It seems so obvious. But financial 
markets have always alternated euphoria and bust. Accounting 
is not the only driver on the markets: prudential rules and 
other forces are at play. Does accounting have to smooth 
earnings? By allowing to avoid marking to market some 
instruments, the new IFRS — meant to calm financial markets—
, says yes. But the debate will reopen and new rules will come 
into force. Only fools will think this is the last crisis, with or 
without accounting rules.

Abstract


