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THORIF DES ORAPHE$,
PARTICIPATION RCIPROQIIE Fi CONSOLIDATION

patS M[cieL GUERN,

Li.S.C.i’., c!iac’c’ennc’ïrcnt a ‘t;overs1ie Pei:s-Dauiiine, e iiaire CIC 3 ‘de
stnIedie I ,tncicre (le la lirme

et Jean POUGET,

E.S.C.P., docteur en estIon, Unversit Paris-Dauphine, Fiance-Placement, aroupe Suei.

Le dévelopoement des sociéttis holding rend plus ou moins rapidement

nexr.cahes .es iiasons ‘inancières qui censiituent le u-oupe. Les nrises cli

particLpations, qu’elles soient directes ou indirectes, réciproques ou non,

construisent un réel labyrinthe dans lequel se perd partois ‘anaIyste financier

et h coup sûr quiconque desirant les étudier de [‘extérieur.

La représentation matricielle ci’uii roupe I ortement enchex’étré devient

parlos l’uli irne moyen pour voir clair clans ces écheveaux tissés ii COUp

d’opérations Financières plus ou motns complexes.

Aopliquée depuis peu de temps è ces problèmes, la théorie des graphes

fournit un outil d’analyse puissant.

La thèse dc M. Jean Biahaut (1) consacrée aux « Liaisons financières

clans les groupes dc sociétés » en est un exemple. En ce qui nous concerne,

nous proposerons plus modestement un simple développement è cette bril

lante recherche. Il traitera de la résolution du problème posé par les graphes

Iortemertt connexes dans la consolidation des par’icinations.

Un groupe peut se représenter aisément au moyen d’un graphe si les

liaisons financières sont peu nombreuses.

Le sens des fleches indiquera alors le sens de la participation celle-ci
Representation graphique etant aupelée « chemin chaque société du croune est appelée « sommet

d un groupe Si la société « A » detient 10 fi dc la société « B » alors « A » est dit

précédent et « B » suivant. On obticaL ainsi

Fig. I
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A E

Pour représenter intc’gralement un groupe- il convient aussi de tenir

compte L’s prLiC1pELfio’ S excemeures clans le capital des socicités appar

tenant a ce grouPe. Cec. noas conc’ donc à nLrodui re le c-onc:ent de

« h ors arOuPi-’ » (11G).

Je BIAiJAL1. — Les !iai.ynis f’iieecir,. (10115 les 1-li lis (:‘e çoinfes Mc a
n 13, Ivrier 1969.
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Tlnrie des graphes, p r cipation rciproque et consolidation

A tout oraplie il est possible d’associer une matrice, identifiant les som
mets. On peut ainsi construire la « matrice des participations » associée au
graphe d’un groupe de sociétés. L’expression booléenne d’un graphe repré
sen tatif d’un groupe indiquera au moyen d’un « O » oit d’un « I » l’absence
ou l’existence de relation linancière liant les sociétés du groupe — soit entre
elles, soit au hors groupe —. Mais la prise en compte des 3ourcentages de
participations b la place du « I » (‘nrtcht considvrabicmeni la matrice par
amélioration de I ‘information.

Exemple de « matrice de participations
Le groupe cité b la igure II peut se représenter

5M A H C Ht;

5M O

[
O L c

C O c,d. 0, o O

Ht; o o o,I 0,3 t

lHxeinple de groupc Fi,g. II Stvi = socié r

l-L G.

Représentation matricielle

C

Tableau, t
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Hiret-te des ‘,tai lies, part icipat ion réciproque et consolidation

Cette matrice piiJsentc la particularité d’avo!r des zéros sut ta diagonale,
exception faite pot.il la societé-nière et le hors-groupe. Les colonnes SM et
I-1G ne présentent que des zéros saut sur la duigonale ou l’on t rouve lii
valeur I

La somme tic chaque colonne est iile h l’LlflhiC et représente la totalite
des participations consUl Liant le capital de chaque societe’. On constate dune
1LI vu de cet te niai nec que la Soeieté iuere et le hors-groLipu se cent rôleni
eux—mûmes. Ces sommeis sont atitoitonies.

On définit la notion de torte connexite comme la « possibilité d’atteindre
par un chemin n’importe quel sommet h partir de n’importe quel autre » (2).
Dans la figure II le graphe fortement connexe est représente par les som
mets A, B et C. Chaque sommet a un « précédent » et un « suivant ». Si l’on
examine le graphe formé par les sommets ABC, on constate citic l’ensemble
des « suivants est identique à l’ensemble des « précédents ». Les sommets
de ce graphe torment une classe t ransitoire. Les sommets I-1G et SM tormen t
au contrait-e une classe finale. Les classes tinales ont la propriété d’absorber
les classes transitoires. Cette absorption est totale lorsque la matrice est
stochastique, c’est-h-dire lorsque la somme de chaque colonne est égale a I
Dans notre cas la classe finale tormé&. par SM et I-1G absorbe toutes les
participations, ces sommets se partageant le coupe. Pour trouver ces parti
cipation or élève la matrice h la puissance n, n tendant “ers l’infini et sentes
les lignes I-1G et SM augmentent de valeur alors que les autres lignes se
vident au fur et à mesure. On trouve à la uuissanee n clans les lignes SM
et MG les participations eonsoldves de la société mère et du hors-groupe
dans le capital des sociétés du groupe.

Pour résoudre ce problème des participations indirectes et reciproques,
nous avons aussi utilisé une propncté des chaînes de Markov avec état
absorbant.

Supposons un groupe tel qu’il Puisse utre représen té par le graphe donné
en exemple clans la figure 11 et dont la matrice des participations qui lui est
associée soit le tableau I. il est intéressant de pouvoir calculer rapidement
le pourcentage. des participations consolicices (le la sociélé mère (SM) et du
hors-groupe (MG) ou encore intérêt minoritaire dans ces différentes socictés.

Remarquons tout d’abord que l’existence de telles structures est en regle
genérale ignorée par les ouvraees consacrés à la consolidation. En effet, les
exemples qui sont habituellement livrés ne montrent que des stl-tlctLlres soit
arborescentes soit en étoile. En ce qui concerne les participations croisées,
même les recommandations du Conseil national de la Comptabilite (3) en
matière de consolidation ne semblent co9naître que deux situations consi
dérées comme générales

Fig. III
PnrticpaI ion récinroque

ti070

rH

?articipation circulaire

(2) 13. ROY. — A’”el’ïe nudri-,,e ri i’iéork tirs ;rapJ,es. Dunod.
(3) (‘oiuseii j’ai oiai di’ la C’o;,iptaîiilili , Métisi ere tic I’L’c’oeana t’ ci de s Et ra ra

I iiii.siiltdii,’itiii (li’,’ bilc,’t I! dt’s C0111)ii’.’;. mpiarn(rie itiiioflai’, l’)ô)).

G ra due fo riculen t con ne ‘e
(‘t t’ liai nes (le Markov

Consolidation de groupe
avec participations cuoisces

B
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‘[ioric des grpties, articipation ‘éciproque et consolidation

La convergence n’est pas rapide, mais on
précision que l’on s’accorde est atteint. Par
trouve

Tableau 4

s’arréte lorsque le degré dc
approximation linéaire on

On obtient ainsi la participation de la société mùre et
dans les différentes societés du rroupe.

Supposons maintenant que X = A + B.

Soit

Tableau S

clii hors-groupe

o o o
o o o o
O 0 t) O
O t) I! O
o t) t! —

On démontre que si n — alors X B(l — A) s es isis te Uflité.

Pour é iter dc rendre cet exoose tron loi e si 1iiss’rsa s’ tk’ côte la
démonstration mathématique. On obten t ra s r I ‘s’ s p ) 55

(‘_‘ (liii est 1111e ‘tsc etruile dc la s’éalitc.

Notons en nuire que Li méthode qui consiste a éliminer les participa

Ions l’écipi’nqsacs est incorrecte, ce que nous tlémontiei’ons plus loin.

Soi! donc le gl’otlpe ii consolides déliai pas la matrice du tableau I
Filcvons ccl le malice a tIcs puissances successives. Nous obtenons

Tableau Z

I 0,87 0,78 0,52 0
0 0,04 0,03 0,04 0

X2 = 0 0,04 0,05 0,03 0
0 0,01 0,01 0,07 0
0 0,04 0,13 0,34 1

Tableau 3

I 0,9483 176 0,8573985 0,6271006 0
0 0,0000896 0,0000897 0,0002131 0

X’ 0 0,0001009 0,0001008 0,0002380 0
0 0,0000673 0,0000773 0,0001232 0

L 0 0,0314246 0,1423337 0,3723051 1 j

1 0,9485634 0,8576288 0,6274750 0—
O O O O O

X’,= O O O O O
; O O 0 0 0’
J_o 0,0514376 0,14237)2 0,3725250 1_j

0,8 0,7 0
0 0,1 0,3 0
0,1 0 0,4 0
0,1 0,1 0 0
0 0,1 0,3 0,

A

o
+ o

o
o

+
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0,94852
1,05148
0,153341
0,120482
0,0514786

0,85761
0,142388
I 06243
0,120482
0,142387

0,94852 0,83761
O
O

O O
0,05148 0,14239

0,62760
O ,37239)
0,470975
1,08434
0,3723 9o)

t) 6276) I

O
O
O
0,37240

Les résultats sont plus précis que ceux du ableau 4.
Remarquons enfin que si nous calculons (1

— A) I on obi ien une
mati-1cc’ qui explique toutes les participations du groupe

La société A détient donc 5,148 0/ d’elle-nième cl 37,240 dc la sondé C.

Le i tege (les participa in us

(‘t’ois(.es
Nous démontrons ici l’inexactitude de la recommandation du Conseil

National de la Comptabilité. Soit h consolider le groupe suivant par rapport
h la société A.

Fig. IV

4o%

La recommandation officielle du Conseil national dc li Comptabilité
dit « En cas de participation réciproque la part du groupe dans les titres
de la société consolidante détenus par la société consolidée est éliminée dc’
l’actif consolidé, cette élimination se répercutant sur la différence de conso
lidation. »

ConsoLdons les participations selon notre méthode en imaginant une
société mère fictive (SMF) qui détiendrait 90 0.1 du capital de la société A.

Nous obtenons la matrice de parLcipatioiis

x=

Tableau 8

I’lienrie des graphes, participation réciproque et consolidation

t)
(1 — A) t)

(I
O

X”=B(l—A) .[o o

‘k’abieau 6

Tableau 7

GNF A B HO

SiF 4 o3 O O

A o og o

B O Ô O

11G o o Hz
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‘[benne des ghes, 211ticpatfon eciproque et cousu ii(latimI

(I ((II

Tableau 9

[ J 0,9782 0,7826

(I A)
— 1,008695 0,8695
— 0 0,1087 I 08695

O )),02 174 )),2 174
Scot

Tableau 10

I 0,9782b 0,782(
— j O t) t) O—

L0 0 0
0 0,2174 0,2174 I —

Pour eonso)idci’ cc n’OUpe il mut donc prendre 97,8 LIn capital Lie
sociéte A et 78 de la sociclé B et non 90 et 80

De la mûme façon, si nous prenons comme exemple le cas cil e pai
M. Michel Dupuis (4), nous avons la struet une suivante

Fig. V

A

Nous obtenons alors

1 0,892 0,451
O 0 0
0 0 0
0 0,108 0,545

Il tant donc consolider 89,2 % du capital de la société A cl 45,4 00 dc
celui de la société B et non 80 % et 49 %.

Cette différence vient de la structure « bouclée » du groupe.
Les recommandations oficielles négligent cet aspeci iléi-atif, ce t)ui ‘a nos

veux est contraire Li la réalité.
Notons toutefois que M . Mernie, dans son ouvraac (5), présente ht

x ariante de Th. B. Robson. Ce dernier, pour ien:r conite tic i’ei fet itératil
utJise clans le cas de deux sociétés avec narticipation croiscc, la iormnle de
la progression géométrique, ce qui est exact.

Mais au-clelLt tic deux sociétés cette méthode devient inapplicable.
Soulignons cncore que la méthode traditionnelle conduit n une dite

rence de consolidation comportant une erreur de calcul. Par notre tut) hode
cette différence traduit une différence d’évaluation, ce qui est plus (((III orne

Li la réalité économique.

La méthode que nous venons d’emp!ovci’ pour calculer t SI I) cm ton

consolidée de la Société mère dans ces groupes enc)u’vl ( ‘. L) ‘n lait
cl ‘application générale.

(4) M;ctn DUPU!S. -— I,u (‘u(IÇOIIG’a(’I((( (1L’.S 1iltiis duji’ I, il,.. L000(r( I tu

IflOLt’!ilL d’IditOu.
)5) CML J,i’ Iidcii (‘OiSOlidL’, joie il ‘((t ‘Ii,,’;’’ 15 tu’ r%wslI
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E’J.ieoLïe deS graphes, participation rvc en ire et coosolidatioti

ii5c ri Nous avoirs lesulu le cas le plus coiriplexe cet te technique lesout par
ai tenient le problème posé pie tous les rroupes, quels qu’ils soient, pourvu

que la matrice ce par icipation soit construite avec des états absorbnits.
I.e cas est simple quand le graphe est ordon né et quand le nombre des

soeletéS qui constituent le groupe permet un traitement par ordinateur. I
en va au t renient lorsque le nombre des sociétés du groupe n’autorise pas u r
traitement global pour des raisons soit de coût soit de capacité de mémoire.

Il faut alors réduire le rraphe, l’ordonner, le couper, et détenu ner
quelles sociétés seront à consolider par intégration globale ou bien par
é qu iva le n ce

Tout cela sort de riocre propos. Mais nous quitterons le lecteur en le
assurant cela est f aisable et a été Fait en un temps machine très eourt

pou r un groupe girls que respectable.

Le,

C.,

composez ce n°
2834873

Sofigo
spéciaUste du traitement

de la comptabihté
par cartes perforées sur

ordinateur
se tient à votre

disposition

20 RUE DUSSAULT 94 SAINT-MAUFI
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