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Introduction générale 

 
L  g stion  ’un   ntr pris  consist  à ré lis r   s o j ctifs pré l  l m nt  éfinis, qui 

s’ xprim nt génér l m nt  n t rm s     év lopp m nt    son  ctivité,  t l  ré lis tion  u profit. 

Pour atteindre ces objectifs, l’ ntr pris  n   ispos  p s s ul m nt   s moy ns physiqu s  t 

humains, mais aussi les moyens financiers suffisants pour assurer sa performance. 

        L’év lu tion  t l  suivi    l  p rform nc  sont   v nus   s  ctivités prégn nt s   ns l  

vie des entreprises, qui se sont propagés dans plusieurs organisations et qui ont pris plein 

 ’import nc  réc mm nt, compte tenu de l  m rg     m in  ’œuvr  signific tiv m nt ré uit  

que possèdent les dirigeants. Pour évaluer ainsi la qualité de leurs décisions, les dirigeants 

néc ssit nt    surv ill r, m sur r  t gér r l  p rform nc     l’ ntr pris .  

         ujour ’hui, l s entreprises sont confrontées à de nombreux défis tels que la concurrence 

int nsiv , l  mon i lis tion   s m rchés, l s tur ul nc s    l’ nvironn m nt économique...etc. 

auxquels leur performance est très sensible. Il paraît évident que, dans les années à venir, 

réussiront uniquement les entreprises qui seront plus aptes à tirer profit des opportunités et à 

réduire les menaces auxquelles elles seront confrontées. 

        L  p rform nc     l’ ntr pris   st un  notion polysémiqu , compl x   t  ifficil  à  éfinir 

tant les approches sont multiples. Elle a été largement ventilée durant les récentes décennies 

comm  un impér tif c tégoriqu . S  compl xité n’ém ne pas uniquement de la diversité de ses 

conceptualisations mais aussi de son caractère multidimensionnel. 

        En effet, la mesure de la performance prend une échelle indispensable au sein de toute 

org nis tion  ont l’ xist nc   ép nd des moyens utilisés. Le concept est multidimensionnel, et 

existe plusieurs  ’ pproch s    l  p rform nc  : p rform nc  économiqu , t chniqu , hum in , 

 nvironn m nt l , citoy nn , éthiqu … tc. 

        Ces indicateurs nous permettent  ’ xécuter une évaluation efficace et une analyse 

pertinente de la performance financière. Au moment même, une mauvaise utilisation de ces 

indicateurs pourrait susciter des décisions inadéquates et aurait un impact sur la performance 

financière.  

        Ainsi, au niveau de ce travail nous avons choisi    cons cr r notr  étu   à l’év lu tion de 

la performance financière, vu que tous l s  ct urs    l’ ntr pris  sont intér ssés p r l   onn  

p rform nc  fin ncièr     l’ ntr pris  : les salariés, soucieux de leur emploi et de leur 

rémunération, les g stionn ir s, qui œuvr nt pour l  pér nnité    l’ ntr pris , l s  pport urs    
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Capitaux, qui espèrent des dividendes, etc. Cependant, les parties prenantes ont des aspirations 

différentes, parfois contradictoires, source de contraintes dans la recherche de la performance, 

etc. 

        Pour mieux cerner notre travail, nous avons prévu  ’ ff ctu r un stage pratique au niveau 

de la SPA GENERAL EMBALLAGE,  n s  foc lis nt sur l’ n lys    s compt s     il n,   s 

comptes de gestion et des comptes de résultats, m is m lh ur us m nt il s’ st  nnulé à c us     

la crise sanitaire COVID 19. Nous essayons de faire une problématique concernant la SPA 

GENERAL EMBALLAGE : « comment analyser et évaluer les structures financières pour 

une performance efficace de la SPA GENERAL EMBALLAGE ? »  

Pour répon r  à c tt  qu stion princip l , il s r it néc ss ir     pos r  ’ utr s qu stions à 

savoir : 

 Que-ce que la performance financière d’une entreprise ? 

 Que-ce qui détermine la performance financière de la SPA GENERAL 

EMBALLAGE ? 

 La SPA GENERAL EMBALLAGE est-elle performante financièrement ? 

 

Pour appréhender notre étude et de mieux répondre effectivement à ces questions, nous avons 

formulé deux hypothèses à vérifier tout au long de notre travail. 

- Première hypothèse : la SPA GENERAL EMBALLAGE présente une bonne situation 

financière, et dispose des moyens financiers suffisants qui lui permettront de subvenir à 

ses besoins. 

- L’év lu tion    l  p rform nc  fin ncièr   st un  t ch  in isp ns  l  qui p rm ttr  à l  S 

GENERAL EMBALLAGE de ré lis r s s o j ctifs,  t     ispos r  ’un  très  onn  

gestion financière. 

 

Pour réaliser notre travail nous avons effectué une recherche bibliographique sur les 

ouvrages, documents, articles, revues et sites internet.  

Nous avons utilisé une démarche persp ctiv  qui nous p rm t     épl c r  ’un c s théoriqu  

à un cas concret. En ce sens, notre plan de travail est le suivant : 
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- L  pr mi r ch pitr   st cons cré à l  notion    l  p rform nc  fin ncièr     l’ ntr pris . 

Nous allons élaborer les concepts de la performance et la performance financière de 

l’ ntr pris . 

- Le deuxième chapitre comporte sur les outils et le pilotage de la performance financière, 

 t s s ét p s  ’év lu tion. 

 

Nous estimons que les recherches sur le sujet de la performance financière 

contribueront à améliorer notre expérience surtout au travail.  

 

            A partir de ce sujet nous avons eu une occasion propice d'approfondir l'étude de la 

performance financière d'une entreprise qui est un outil indispensable à sa pérennité. 
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Chapitre I : La notion de la performance financière de l’entreprise 

 

      La recherche de performance a toujours été une préoccupation fondamentale des 

entreprises.  Dans le domaine de la gestion, la performance est le résultat ultime de l'ensemble 

des efforts d'une entreprise ou d'une organisation.  Ces efforts consistent à faire les bonnes 

choses, de la bonne façon, rapidement, au bon moment, au moindre cout, pour produire les bons 

résultats répondant aux besoins et aux attentes des clients, leur donner satisfaction et atteindre les 

objectifs fixés par l'organisation. 

      Dans ce chapitre nous allons présenter les différentes définitions de la performance ainsi 

que ses critères, ensuite nous nous focaliserons sur la perform nc  fin ncièr  qui constitu  l’o j t 

de notre étude. 

 

Section 1 : Le concept de la performance : définitions, dimensions et mesures  

L  qu stion    l  p rform nc   ’un  org nis tion p ut êtr   ppréh n é    ns   s t rm s 

très  iffér nts, vu qu’ ll  est une notion polysémique donc il y a lieu de la définir et de présenter 

les éléments qui la déterminent. 

1.1 : Définition de la performance  

« Historiqu m nt, l  mot p rform nc   st issu    l’ nci n fr nç is parformance employé 

au 19
ème

 siècle, provenant de parformer « accomplir, exécuter ». Il   été  mprunté à l’ ngl is  u 

20
ème

 siècl , synonym   ’ ccompliss m nt,    ré lis tion,    résult t. L  mot fut intro uit  n 

fr nç is   ns l   om in    s cours s, à propos   s résult ts  ’un ch v l. Il prit  nsuit  l  s ns 

d’ xploit, puis    c p cité  u s ns  nglos xon  t  nfin  ’ ction  u s ns  rtistiqu  (R y,1993). L  

p rform nc  v ri    ns l  t mps,   ns l’ sp c , s lon l  r prés nt tion qu  ch cun s’ n f it  t 

correspond à une production réelle. »
1
  

 Selon BOURGUIGNON, « dans le domaine de la gestion, la performance recouvre des 

significations différentes selon les contextes ».
2
  

                                                 
1
 A. MARION, « Di gnostic    l  p rform nc     l’ ntr pris  », DUNOD, PARIS, 2012, P01 

2
 Idem, P02 
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« A. Bourguignon (1998) définit la performance en gestion en trois niveaux : la performance 

résultat, la performance action et la performance succès ».
3
 

 Le premier sens est la performance-résultat, ici la performance fait référence au résultat 

 ’un   ction : l’év lu tion  x post   s résult ts o t nus s ns jug m nt    v l ur. 

 Le deuxième sens est la performance-action : la performance peut signifier une action ou 

un proc ssus (l  mis   n  ct   ’un  compét nc  qui n’ st qu’un  pot nti lité). 

 Enfin le dernier sens est la performance-succès : lorsque la performance est synonyme du 

succès. C  s ns conti nt un jug m nt    v l ur,  u r g r   ’un référ ntiel, qui représente 

l  réussit   u point    vu     l’o s rv t ur.
4
 

Jean François Ngok Evina a défini la performance comme « un construit support à des 

jugements ».
5
 

La performance est souvent définie par des critères conformes à la représentation que se 

font théoriciens et praticiens de sa mesure.  

Elle implique un jugement de valeurs sur les activités, les résultats, les produits et les 

 ff ts    l’org nis tion sur son  nvironn m nt. C  conc pt possè  ,  n t nt qu  construit soci l, 

autant de significations qu’il  xist   ’in ivi us ou    group s qui l’utilis nt (E-M. Morin, 1992). 

Pour un dirigeant, la performance peut être la rentabilité ou la compétitivité de son entreprise ; 

pour un employé, elle semble correspondre au meilleur climat du travail au sein    l’ ntr pris  ; 

et pour un client à la qualité des services rendus. La performance reste une affaire de perception. 

C’ st l  r ison pour l qu ll ,   ns l s mom nts  ifficil s, l s in ivi us s’ ffront nt sur c  qu’ ll  

est. La performance est devenue une notion  ’ ut nt plus compl x  à  ppréh n  r qu’il s m l  

 ujour ’hui êtr   n  onn  position sur tous l s critèr s. 

A partir de ces définitions on constate que la performance est un résultat chiffré obtenu 

dans le cadre d'une compétition, et exprime le degré d'accomplissement des objectifs poursuivis 

au niveau d'une entreprise. 

                                                 
3
 BERTRAND, SOGBOSSI, BOCCO, « Perception de la notion de performance par les dirigeants de petites 

entreprises en Afrique », Direction et Gestion, P118 
4
 ZINEB, ISSOR, « La performance d  l’ ntr pris  : un concept complexe aux multiples dimensions », De Boeck 

Supérieur, P94 
5
 Jean François Ngok Evin, « La Revue des Sciences de Gestion » 2008/2 n° 230 | pages 80. 

https://www.cairn.info/publications-de-Bertrand-Sogbossi%20Bocco--61808.htm
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Une entreprise performante doit être à la fois efficace et efficiente. Elle est efficace 

lorsqu'elle atteint les objectifs qu'elle s'est fixés. Elle est efficiente lorsqu'elle minimise les 

moyens mis en œuvr  pour atteindre les objectifs qu'elle s'est fixés. 

 

1.2 : Dimensions de la performance  

On distingue plusieurs dimensions de la performance
6
 

Figure N°01 : Différentes dimensions de la performance 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source : KAANIT A   G four : él  or tion  ’un t  l  u     or  prosp ctif, m gistèr , univ rsité      tn , 2002, 

p60 

                                                 
6
 PASCAL Fabre et CATARINO thomas : « Management et control de gestion » DSCG3, Dunod, 2007, P 27-30 

Performance et actionnaire 

Performance et client 

Performance et personnel 

Performance et partenaire 

Performance et public 

Performance et système de 

qualité 

L s  ctionn ir s ch rch nt un  p rform nc  à tr v rs    l  v l ur    l’ ction 

de la distribution des dividendes 

Le client évalue la performance à travers de sa satisfaction perçue dans la 

valeur apportée le bi n  t l  s rvic  qu’il utilis  

Le personnel perçoit la performance à partir du fonctionnement de 

l’org nis tion,    l  qu lité   s con itions    tr v il  t   s r l tions, il s’ git 

    év lopp r l  coopér tion, l  motiv tion  t l’implic tion p r l s 

indicateurs, de responsabiliser les acteurs et les engendres, un apprentissage 

organisationnel. 

La performance totale passe par la performance locale de chaque acteur de la 

ch in     v l ur. Il s’ git  lors    gér r  t  ’optimis r s s flux plutôt qu    s 

stocks. 

Pour le public, la performance consiste pour une entreprise à développer 

l’inform tion sur s s pro uits, à prés rv r l’ nvironn m nt à s voir un 

comportement éthique et responsable vis-à-vis de la société. 

Les actionnaires cherchent un  p rform nc  à tr v rs    l  v l ur    l’ ction 

de la distribution des dividendes 
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A partir de ses dimensions, on peut conclure que pour être une entreprise performante, une 

entité donnée doit réaliser la meilleure combinaison possible entre valeur et cout. 

1.3  : La mesure de la performance  

« L  m sur     l  p rform nc   st  ss nti ll  pour l s  ntr pris s. L  prés nc   ’un 

système de mesure efficace est une condition nécessaire à la saine gestion d'une entreprise. 

Cependant, la question à laquelle fait face le dirigeant de PME est celle du choix des mesures »
7
. 

 

1.3.1  : Les sept axes de mesure : 

Au total, on considère sept axes de mesure principaux, caractérisant les principales formes 

de performance
8
 : 

 

 Axe clients : L'importance de la mesure de la satisfaction client pour assurer une 

réussite durable de l'entreprise n'est plus à démontrer. Mais l'orientation client n'est pas un vain 

mot. P ss r  ’un  logiqu  pro uit  : "On fait ce que l'on sait faire" à une logique client : "On fait 

ce que les clients attendent" est une véritable révolution en soi. 

 

 Axe partenaires : Le concept d'entreprise "éclatée" a singulièrement renforcé 

l'importance des liens entre l'entreprise et ses partenaires, qu'ils soient sous-traitants ou fournisseurs. 

S'il y a peu encore, seules les activités à faible valeur ajoutée étaient sous-traitées, ce n'est plus le cas 

 ctu ll m nt  t l' ntr pris  s  r c ntr  sur son cœur    méti r    plus  n plus étroit. D s  ctivités 

d'importance sont ainsi confiées à des partenaires. La performance globale de l'entreprise est 

étroitement liée celle de la chaîne globale de sous-traitance. 

 

 Axe personnel : La viabilité de l'entreprise réactive est directement dépendante de 

la participation de l'ensemble de ses acteurs internes. La motivation, est ainsi devenue une 

préoccupation de tous les instants pour le manager moderne. Il est aussi important de juger à sa 

juste valeur la qualité de la coopération interne. 

 

                                                 
7
 P. LORINO, « contrôle de gestion et pilotage », DUNOD PARIS, 1997. 

8
 https://www.piloter.org/mesurer/tableau_de_bord/mesurer_la_performance.htm 

https://www.piloter.org/autoformation/motivation.htm
https://www.piloter.org/mesurer/tableau_de_bord/mesurer_la_performance.htm
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 Axe public & Développement durable : Le potentiel "éthique", qui peut 

s'exprimer en termes d'exigences en matière de Développement Durable et de Responsabilité 

Sociale des Entreprises , prend à juste titre une importance de premier plan. Cet axe "Public" 

englobe la notion de performance telle qu'elle est perçue par la société civile. 

 

 Axe actionnaires : Cet axe, bien trop privilégié aujourd'hui, mérite d'être relativisé 

en référence aux autres aspects de la performance. Il ne faut pas pour autant perdre de vue que 

l'entreprise commerciale a pour finalité la réalisation de profits. L'investisseur attend une 

rémunération. On notera que dans une coopérative de type SCOP, les salariés sont aussi les 

actionnaires. 

 

 Axe Processus internes (et système qualité) : L'approche processus "orientée 

client" a sérieusement réformé la perception de l'entreprise. Le passage de la conception verticale 

et hiérarchique à la conception horizontale et responsable a ouvert le champ des possibles en 

matière d'amélioration continue. La mesure à la portée de tous est désormais incontournable. 

 

 Système d’information : Le système d'information est la clé de voûte de 

l'entreprise intégrée. La pertinence et la qualité des informations échangées depuis le client 

jusqu'au dernier fournisseur conditionnent la viabilité de l'ensemble. 

Figure N°02 : Le concept des sept axes de la mesure de la performance 

 

Source : René Demeestere, comptabilité de gestion et mesure de la performance, DUNOD, Paris, 2004, 

p 104. 

https://www.piloter.org/developpement-durable/index.htm
https://www.piloter.org/developpement-durable/index.htm
https://www.piloter.org/asoncompte/creer-son-entreprise/monter-une-scop.htm
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1.3.2 Les problèmes de la mesure de la performance  

Des problèmes de mesure de la performance surgissent lorsque les chercheurs choisissent 

des critères de performance qui semblent intuitivement appropriés mais sans essayer de les placer 

dans une structure cohérente et plus large. 

Steers (1975) a énuméré huit problèmes dans la mesure de la performance 

organisationnelle en recherche. Ces problèmes sont présentés et décrits dans le tableau ci-

dessous : 

Tableau N°01 : Les huit problèmes de la mesure de la performance 

La validité des construits Elle consiste en l'identification du domaine des critères appropriés 

et en la détermination de la mesure à laquelle ces variables sont 

similairement rapprochées ou affectées par des facteurs externes. 

La stabilité des critères Les critères d'évaluation sont relativement instables dans le temps. 

Donc, un critère utilisé pour évaluer la performance à un certain 

temps peut être inapproprié plus tard, ce qui veut dire que chaque 

critère ne représente pas un indicateur stable de performance. 

L’horizon temporel  Gibson et al. (1973, cités dans Steers, 1975) soulignent qu'il y a 

des critères qui s'appliquent plutôt à court, à moyen et à long 

terme mais le problème d'incohérence de ces critères persiste. 

Critères multiples  L’ v nt g    s mo èl s multi im nsionn ls  st qu'ils sont 

complets et englobent plusieurs variables sous une structure 

d'unification. Mais le problème qui se pose est que parfois il peut 

y avoir des conflits entre certains critères. Par exemple, la 

productivité et la satisfaction des employés. 

La précision des mesures Dans la mesure de la performance organisationnelle, il est 

possible de quantifier le concept exactement. Mais une telle 

qu ntific tion  st souv nt  ifficil  à c us     l’ mpl ur  t    l  

complexité du concept. 

Généralisation Un critère d'évaluation pour une organisation peut ne pas être 
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génér lis  l  à  ’ utr s org nis tions. Un critère peut être 

approprié aux grandes firmes mais peut être inapproprié pour 

évaluer les PME, les organisations publiques ou celles à but non 

lucratif. 

La pertinence théorique  Les modèles les plus pertinents sont ceux qui tentent de 

développer des mécanismes intégrateurs en posant comment 

chaque critère ou dimension de la performance affecte ou est 

affecté par les autres critères. 

Le niveau d’analyse  La plupart des modèles de performance fonctionnent à un niveau 

« macro » traitant des grands phénomènes d'organisation mais 

ignorent la relation critique entre le comportement individuel et la 

performance organisationnelle. 

 

 

1.4  : La typologie de la performance  

L’ pproch  uni im nsionn ll     l  p rform nc   st un  vision limité  tôt    n onné . 

En effet, la synthèse de la littérature nous conduit à trois dimensions essentielles : la performance 

stratégique, la performance concurrentielle et la performance socio-économique. A ces trois 

 im nsions, J.  rilm n (2003)  jout  l’ pproch  mo  rn     l  p rform nce organisationnelle 

par la création de valeur partenariale.
9
 

 La performance stratégique   

Encore appelée performance à long terme, la performance stratégique est celle qui utilise 

comm  in ic t ur    m sur , un systèm   ’ xc ll nc . L s f ct urs néc ss ir s à la réalisation de 

cette performance sont entre autres : la croissance des activités, une stratégie bien pensée, une 

cultur   ’ ntr pris   yn miqu , un  fort  motiv tion   s m m r s    l’org nis tion ou un 

système de volonté visant le long terme, la cap cité    l’org nis tion à cré r    l  v l ur pour s s 

cli nts, l  qu lité  u m n g m nt  t  u pro uit pour l s cli nts, l  m îtris     l’ nvironn m nt et 

l  pris   n compt     l  r spons  ilité soci l     l’ ntr pris . 

 

                                                 
9
 Philippe Naszályi, « La Revue des Sciences de Gestion », Direction et gestion, 2010, P118. 

https://www.cairn.info/revue-des-sciences-de-gestion.htm
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  La performance concurrentielle 

Liée  u mili u concurr nti l    l’org nis tion, l  p rform nc  concurr nti ll  m téri lis  l  

succès qui résult  non s ul m nt   s s ul s  ctions    l’org nis tion, m is  ussi    s s c p cités 

à s’   pt r,  t mêm  à s’ ppropri r l s règl s  u j u concurr nti l   ns son s ct ur  ’ ctivités. 

C tt  p rform nc  r pos  sur l  logiqu , s lon l qu ll  l’ tt int   ’un résult t  onné  ép n     l  

n tur    s systèm s concurr nti ls  t surtout   s mo  s    compétition  t    l’int nsité    l  lutt  

concurrentielle entre les forces en présence. 

 

 La performance socio-économique  

Elle regroupe la performance organisationnelle, la performance sociale, la performance 

économique et financière, la performance commerciale. 

 La performance organisationnelle : L'entreprise doit chercher à minimiser ses 

coûts de transactions et ses coûts d'organisations. Ces coûts sont implicitement des coûts visibles 

ou une mauvaise qualité du fonctionnement et du management de la structure. Ces coûts sont 

implicites or une mauvaise qualité de fonctionnement et du management de l'entreprise des coûts 

cachés. 

 La performance sociale : La performance sociale se définie comme la 

satisfaction et la qualité de vie au travail du personnel, elle peut aussi comporter une dimension 

externe et renvoie alors à la question de la responsabilité sociale de la structure c'est-à-dire aux 

effets sociaux externes de son activité. Elle mesure le niveau d'atteinte des objectifs de 

l'entreprise par rapport à la motivation et l'implication des salariés. Elle est généralement utilisée 

dans le cadre de l'évaluation du système de gestion des ressources humaines. Une structure 

socialement performante est une structure qui a su mettre en place un mode de prévention et de 

règlement des conflits efficaces. Les indicateurs sont : La rotation du personnel, l'absentéisme, la 

communication, etc. 

 La performance économique et financière, elle est définie comme la survie de 

l’ ntr pris  ou s  c p cité à  tt in r  s s o j ctifs ayant trait aux coûts, cette performance est 

mesurée par des indicateurs quantitatifs tels que la rentabilité des investissements et des ventes, la 

profit  ilité, l  pro uctivité, l  r n  m nt   s  ctifs, l’ ffic cité,  tc.  
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 La performance commerciale : La performance commerciale peut être définie 

comme la capacité de l'entreprise à satisfaire sa clientèle en offrant des produits et des services de 

qualité répondant aux attentes des consommateurs. 

 

Section 2 : Présentation du concept de la performance financière  

La performance financière est l'un des indicateurs utilisés pour mesurer la réussite d'une 

institution en termes de rendement financier.  

Un   ntr pris  pour qu’ ll  soit p rform nt  fin ncièr m nt  ll   oit  ssur r tout s l s 

opér tions fin ncièr s  n p rticuli r, c  qu’il l’  mis  n   soin  ’ét  lir   s pl ns,  e contrôler et 

 ’ n lys r l’ ctivité fin ncièr . 

Dans cette section nous allons présenter la performance financière et ses différents 

critères. 

2.1 : Définition de la performance financière  

 

Nous pouvons définir l  p rform nc  fin ncièr     l’ ntr pris   n nous référant à 

l’ pproch     QUINT RT, « L  fin nc   st  ominé  p r un o j ctif  pp lé l’o j ctif fin nci r, 

qui consist  à m ximis r l  v l ur tot l     l’ ntr pris  compt  t nu    t ux    r n  m nt  xigé 

pour les fournisseurs de font de fonction du risque ou de cout moyen pondéré du capital. »
10

 

L  p rform nc  fin ncièr  p ut êtr   éfini  comm  l  c p cité  ’un   ntr pris  à pouvoir 

atteindre cet objectif financier qui est de maximiser sa création de valeur en assurant sa rentabilité 

au moyen de sa production 

La mesure de la performance financière est primordiale. Certaines organisations doivent 

produire à la fin de chaque exercice comptable, des documents de synthèse, le bilan et le compte 

de résultat. Ces documents et leurs annexes contiennent les informations de base pour mesurer la 

performance financière. 

 

 

 

                                                 
10

 QUINTART Aimable : « Planification financière, Encyclopédie de gestion », Articles 120, 2éme Edition, 1997, P 

2240. 
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2.2  : Critères de la performance financière  

L  p rform nc   st m suré   t  ssocié  s lon l  princip   ’ ffic cité, l’ ffici nc ,    

cohérence et de pertinence, elle est évaluée à partir des documents comptables et pour bien 

mesurer cette performance il faut connaitre ses critères, ses indicateurs et ses principaux 

déterminants. Ils sont illustrés par le schéma ci-dessous : 

 

 

Figure N°03 : Le concept des critères de la performance financière 

  

Source : BESCOS P.L ET AL, « contrôle de gestion et management », Montchrestien, 4ème édition, paris, 

1997, p42. 

 

2.2.1 : L’efficacité  

L'efficacité est le caractère de ce qui est efficace, c'est la capacité d'obtenir le résultat 

souhaité ou attendu, d'atteindre l'objectif fixé. Les objectifs peuvent se décliner selon un ou 

plusieurs critères : délai, quantités, coûts, qualité, rentabilité, etc. 

L'efficacité est aussi la qualité d'une personne qui accomplit une tâche de manière 

efficace, qui atteint les objectifs qui lui sont fixés. Dans l'entreprise, l'efficacité est l'un des 

critères d'évaluation d'un collaborateur par son manager. 

Pour év lu r l’ ffic cité  ’un  org nis tion    m nièr    solu , il f ut s' ssur r qu  

l'organisation est en adéquation avec son environnement, c'est-à-dire qu'il faut tenir compte des 

perceptions des divers intervenants et des groupes concernés par la vie de cette organisation, 

notamment des salariés eux-mêmes. On pourra alors parler d'organisation efficace. 
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L’ ffic cité s  résum    ns la formule suivante : 

Efficacité = Résultat atteints/ Objectifs visés 

 

 

2.2.2 : L’efficience  

Qu nt à l’ ffici nc  ; c’ st l  qu lité  ’un r n  m nt p rm tt nt    ré lis r un o j ctif 

avec optimisation des moyens engagés, et on peut la considérer comme un rapport entre les 

ressources employées et les résultats atteints. 

Un   ction s r   onc consi éré  comm   ffici nt  si  ll  p rm t  ’o t nir l s résult ts 

attendus au moindre coût 

L  p rform nc   st un résult t optim l o t nu p r l’utilis tion l  plus  fficiente possible 

  s r ssourc s mis s  n œuvr . L  p rform nc   st  onc toujours un  notion r l tiv . 

En résumé, la performance renvoie à la capacité de mener une action pour obtenir des 

résultats conformément à des objectifs fixés préalablement en minimisant (ou en rentabilisant) le 

coût   s r ssourc s  t   s proc ssus mis  n œuvr . 

 

Nous pouvons résum r  rièv m nt l’ ffici nc    ns l  formul  suiv nt  : 

Effici nc  =Résult ts  tt ints / oy ns mis  n œuvr  

 

2.2.3 : L’économie des ressources ou pertinence  

L’économi  consist  à procur r l s r ssourc s  u moin r  cout ; l  t rm  économi     

r ssourc  f it référ nc  à l’ cquisition   s r ssourc s.  

D’ près VOYER (1999) L’économi   st : « l’ cquisition    r ssourc s fin ncièr s, 

humaines et matérielles appropriées tant sur le plan de la quantité que celui de la qualité au 

moment, au lieu et au cout de moindre. »
11

  insi un   ntr pris  économis  lorsqu’ ll  évit  l s 

dépenses juges inutiles. 

La pertinence met en relation les objectifs ou les moyens avec les contraintes de 

L’ nvironn m nt. L  p rtin nc  p rm t  ’év lu r l  p rform nc    ns l   om in  str tégiqu , 

                                                 
11

 PIERRE Voy r, « T  l  u     or     g stion  t in ic t ur    p rform nc . » 2ém E ition, pr ss     l’univ rsité 

du Québec., 1999, P110 
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c'est-à- ir  l’ v nt g  concurr nti l à p rtir  ’un   ppréci tion  ntr  l’  équ tion   s élém nts 

   l’offr  (cré t urs    v l ur)  t l s  tt nt s  u m rché. 

 

En  r f, l  conc pt    p rform nc  fin ncièr   st in issoci  l   ’ utr s notions t ll s qu  

l’ ffic cité, l’ ffici nc ,  t l  p rtin nc    ns l  m sur     c ll -ci pour l’ ntr pris . 

 

Section 3 : les indicateurs et les déterminants de la performance financière  

 Il  rriv  un mom nt où l’on  oit m sur r l  p rform nc  fin ncièr  pour tous l s proj ts  t 

pour toutes les entreprises, pour le faire nous devons utiliser les indicateurs de la performance 

financière. 

 Dans cette section nous allons présenter les indicateurs et les déterminants de la 

performance financière. 

3.1  : Les indicateurs de la performance financière  

L s in ic t urs    l  p rform nc  fin ncièr  sont multipl s  t  ép n  nt  ’un   ntr pris  

à une autre, ils nous permettent de mesurer la performance en valeur monétaire 

3.1.1  : Définition  

Un indicateur est un outil de pilotage permettant à un décideur (dirigeant, créateur 

 ’ ntr pris ,  ntr pr n ur, ch f    proj t… tc.)    const t r l’ét t    son  ntr pris ,    m sur r 

l    gré  ’ tt int    s o j ctifs et de prendre des décisions correctives en cas de besoin. 

 utr m nt  it, il s’ git  ’un  inform tion qui p rm t    visu lis r (sous form     chiffr s, 

r tios, in ic s… tc.)  t    m sur r l  p rform nc  ré lisé  ou à ré lis r p r l’ ntr pris . 

Selon VOYER (1999) : « un indicateur de la performance est définit comme « une mesure 

lié  à un  v l ur  jouté,  u r n  m nt, à l  ré lis tion  t à l’ tt nt    s o j ctifs,  ux résult ts 

 ’imp cts  t  ux r tom és. »
12

 

 

3.1.2  : Les caractéristiques d’un bon indicateur  

Un bon indicateur de performance doit être pertinent, bien défini fiable et vérifiable. 

                                                 
12

 PIERRE Voyer, Op.cit, P64 
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L s c r ctéristiqu s  ’un  on in ic t ur ou    tout  utr  instrum nt    m sur  sont l s 

mêmes, nous cherchons à respecter plusieurs critères regroupés en quatre volets qui sont :
13

 

 

3.1.2.1  : La pertinence : l’in ic t ur  oit êtr  p rtin nt  u r g r    s o j ctifs    

l’org nis tion. L  f cilité    l  coll ct  p ut con uir  à p ss r à côté    l  m sur     l  

ré lis tion    l’o j ctif. 

3.1.2.2  : La qualité : l’in ic t ur  oit êtr  cl ir, précis de sa formulation. Il doit 

êtr   ss z s nsi l  pour f ir  r ssortir tout s v ri tions signific tiv s    l’o j t    m sur   t  ss z 

homogèn    ns l  t mps  t   ns l’ sp c  pour p rm ttr  l  comp r ison. 

3.1.2.3  : La faisabilité : la possibilité de mesurer ou de la disponibilité des 

 onné s. On  oit  ’  or   voir l  possi ilité     onn r l s inform tions néc ss ir s pour 

pro uir  l’in ic t ur. C    rni r  oit êtr  f cil  à  ét rmin r tout s l s  onné s fourniss nt sont 

fiables en temps opportun et de façon rentable. 

3.1.2.4  : La convivialité : elle représente la possibilité opérationnelle, visuelle et 

cognitiv   ’utilis r  ir ct m nt  t confort  l m nt l’in ic t ur. C’ st-à-dire accessible, 

intelligible et bien illustré. 

 

 insi pour  cc ssi ilité, l’in ic t ur  oit être accessible, facile à obtenir et bien illustré, et 

pour l’int lligi l , l’in ic t ur  oit êtr  simpl , cl ir, compris    l  mêm  f çon p r tout  t son 

interprétation doit être commune. 

 

3.1.3  : Les différents types d’indicateurs  

Selon MENDOZA et AL (2002), Il  xist  plusi urs typ s  ’in ic t urs : in ic t ur    

résultat, indicateur de moyen et indicateur de contexte
14

 : 

 

3.1.3.1  : Indicateur de résultat : Toute mesure significative utilisée pour 

apprécier les résultats visés et l'état d'avancement des opérations. Par la mesure, on établit une 

grandeur, une gradation, un nombre, un indice ou encore un état de situation. 

 

                                                 
13

 Idem, P446 
14

 CARL Mendoza & AL : « Tableau de bord et balance scorecard guide de gestion RF » Groupe revue fiduciaire, 

2005 
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3.1.3.2  : Indicateur de moyens : c'est la mesure de la disponibilité, de 

l'affectation, du niveau de consommation des moyens humains, matériels, financiers par exemple 

pour une activité du service. Indicateur d'efficience : c'est le rapport entre les réalisations 

obtenues et les moyens consacrés à l'action ou au programme suivi. 

 

3.1.3.3  : Indicateur de contexte : Un indicateur de contexte se définit comme une 

donnée qui fournit une base simple et fiable pour décrire une variable de contexte. Il informe sur 

la situation et son évolution dans le pays, dans la zone, ainsi que sur l'aide. 

 

 

 

 

Il existe de nombreux indicateurs de la performance financière, nous allons citer la 

r nt  ilité, l  profit  ilité  t l’ utofin nc m nt :  

 

A. La rentabilité   

Elle peut être globalement définie comme « l'aptitude de l'entreprise à sécréter un résultat 

exprimé en unités monétaires. Ainsi, définie, cette notion renvoie à l'appréciation de l'efficacité 

de l'entreprise, mais privilégie une évaluation monétaire des performances. »
15

 

La rentabilité est un ratio, c'est-à-dire c'est un rapport entre deux données, dont le 

numér t ur  st un résult t  ég gé,  t l   énomin t ur l s moy ns mis  n œuvre pour atteindre ce 

résultat, la rentabilité doit toujours exprimer en unité monétaire. 

Elle s   éfinit comm  « l  r pport résult t / c pit ux  ng gés. Il s’ git  u critèr   omin nt 

   l  m sur     l  p rform nc  fin ncièr     l’ ntr pris . D ns l  m sur  où il prend en compte à 

l  fois l  v l ur    résult t  t l  v l ur   s c pit ux réunis p r l’ ntr pris  pour ré lis r c  

résultat. »
16 

Autrement dit, la rentabilité est l’ ptitu    ’un   ntr pris  à génér r   s  énéfic s. Les 

informations transmises par le c lcul    l  r nt  ilité n’ont p s l  mêm  signific tion s lon qu  

l’on soit  ssocié ou  irig  nt.  

                                                 
15

 Elie Cohen ; dictionnaire de gestion ; édition CASBAH ; 1998 ; p299 ; Alger. 
16

 P. P UCHER : «   sur     l  p rform nc  fin ncièr     l’ ntr pris  », offic    s pu lic tions univ rsit ir s, 

Alger, p 08 
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C’ st pour c l  qu    ux in ic t urs sont c lculés : 

 La rentabilité économique intéresse essentiellement les dirigeants. 

 La rentabilité financière intéresse essentiellement les associés. 

 

 La rentabilité économique : La rentabilité économique est un indicateur pour 

mesurer la performance d'une entreprise à créer de la valeur. Pour cela, elle compare les revenus 

après impôts issue de l'exploitation de l'entreprise (résultat d'exploitation) aux moyens mise en 

œuvr  pour génér r s s r v nus (capitaux propres + endettement). La rentabilité économique ne 

tient pas compte de la structure financière de l'entreprise, c'est à dire d'où vient son financement 

(capitaux propres ou dettes).
17

 

 

 

 

La formule de calcul de la rentabilité économique est la suivante : 

 

 

 

- Le ratio de rentabilité économique : Le ratio de rentabilité économique 

p rm t    s voir si l’ ntr pris   rriv    ns son  ctivité cour nt  à  ég g r   s r v nus  v c les 

sourc s    fin nc m nt  ont  ll   ispos . En  ’ utr s t rm s, si l’ ntr pris   rriv  ou non à 

dégager de la rémunération de ses capitaux. 

Si l  r nt  ilité économiqu   st nég tiv , c’ st qu  l’ ntr pris  n’ st p s vi  l . Ell   oit 

alors trouver rapidement des solutions si elle ne veut pas faire faillite. 

Plus l  r nt  ilité économiqu   st  onn , plus l’ ntr pris   st p rform nt .  tt ntion, il 

f ut toujours   s  ntr pris s  ’un mêm  s ct ur  ’ ctivité. 

C’ st un  on r tio    l’ ffic cité    l’ ntr pris . En r v nch , il  st très p u l’utilisé   ns 

l s pris s     écisions ét nt  onné qu’il n’y   p s    notions    risqu . 

                                                 
17

 https://www.centralcharts.com/fr/gm/1-apprendre/9-economie/49-microeconomie/1078-definition-rentabilite-

economique, 04/03/2020 

La rentabilité économique     =      

https://www.centralcharts.com/fr/gm/1-apprendre/3-bourse/5-gestion-portefeuille/982-definition-rentabilite
https://www.centralcharts.com/fr/gm/1-apprendre/3-bourse/5-gestion-portefeuille/927-definition-capitaux-propres
https://www.centralcharts.com/fr/gm/1-apprendre/9-economie/49-microeconomie/1078-definition-rentabilite-economique
https://www.centralcharts.com/fr/gm/1-apprendre/9-economie/49-microeconomie/1078-definition-rentabilite-economique
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Comme dans tout investissement, la performance doit être comparé au risque pris. Dans le 

cas de la rentabilité économique, on évalue seulement la notion de performance. En effet, 

l'indicateur ne tient pas compte du résultat financier (très souvent négatif du fait de l'emprunt 

bancaire). De ce fait, le ratio est très peu utilisé par dans le management de l'entreprise. Il sert 

simplement de référence pour le contrôle de gestion et les investisseurs. 

  

 

 La rentabilité financière : La rentabilité financière mesure la rentabilité des 

c pit ux propr s c’ st à  ir  l  c p cité    l’ ntr pris  à rémunér r l s  ssociés. Pour attirer les 

investisseurs ou n  p s « p r r  » l s  ssociés  ctu ls, l’ ntr pris    pour o j ctif    m ximis r 

cet indicateur. 

Ell   st m suré  comm  suit  : « L  r nt  ilité fin ncièr  c’ st un  référ nc  pour 

apprécier la rentabilité des capitaux investis par les actionnaires, et un indicateur pertinent de la 

m sur   u pot nti ll   u fin nc m nt int rn     l  croiss nc     l’ ntr pris . »
18

 

La formule de calcul de la rentabilité financière est la suivante : 

 

 

 

Si la rentabilité financière est supérieure à la rentabilité économique alors on dira que 

l’ ntr pris   énéfic   ’un  ff t    l vi r. 

 

 Effet de levier : L’ ff t    l vi r consist , pour un   ntr pris , à utilis r 

l’ n  tt m nt pour  ugm nt r s  c p cité  ’inv stiss m nt. L s  énéfic s o t nus grâc  à 

l’ n  tt m nt   vi nn nt  insi plus import nts qu  l  v l ur    l’ n  tt m nt. C tt  t chniqu  

conc rn  ég l m nt l’ ff t sur l  r nt  ilité   s c pit ux propr s inv stis. On p rl   lors    

rentabilité financière et rentabilité économique.  

                                                 
18

 ALAINl Marion : « Analyse financière : concepts et méthodes » ; Edition Dunod ; Paris ; 2007 ; page 189. 

La formule de calcul de ce ratio   =    

 

La rentabilité financière =  
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« L’ ff t    l vi r conc rn   onc l  niv  u    l’évolution  u résult t n t p r r pport à l  

v ri tion  u t ux  ’ n  tt m nt. En  ff t, plus un   ntr pris   mprunt  pour inv stir, plus s  

dette financière est importante. »
19

 

L’ ff t    l vi r fin nci r m sur  l’inci  nc  positiv  ou nég tiv     l’ n  tt m nt    

l’ ntr pris  sur s  r nt  ilité fin ncièr .  

On peut démontrer que
20

 : 

 

 

 

RF : Taux de rentabilité financière. 

RE : Taux de rentabilité économique. 

I : T ux  ’intérêt   s   tt s. 

D : Dettes. 

CP : Capitaux propres. 

 

Si le RE > i : l’ ff t    l vi r  st positif. L’ xcé  nt    r nt  ilité économiqu   énéfici  

 ux  ctionn ir s, l  r nt  ilité   s c pit ux propr s croit  v c l’ n  tt m nt.  

Si le RE = i : l’ ff t    l vi r  st nul. L’ n  tt m nt n’  p s  ’ ff t sur l  r nt  ilité 

financière. Dans ce cas il y a neutralité de la structure financière.  

Si le RE < i : l’ ff t    l vi r  st nég tif.  

La rentabilité économique est insuffisante pour absorber le cout des dettes, le paiement 

 ’intérêt pén lis  l s  ctionn ir s qui const t nt un   iminution de leur rentabilité. Ainsi plus 

l’ ntr pris   st  n  tté  plus l  r nt  ilité   s c pit ux  iminu . 

B. La profitabilité  

Ell  p ut s   éfinir comm  un   ptitu      l’ ntr pris  à s crét r un c rt in niv  u    

résult t ou r v nu pour un volum   ’ ff ir . 

La profit  ilité  ’un   ntr pris   st s  c p cité à génér r   s profits à p rtir    s s v nt s. 

Ell  compos  l  résult t n t compt  l  ( énéfic  ou p rt ) à chiffr   ’ ff ir  hors t x s    

l’ x rcic  compt  l .
21

 

                                                 
19

 PIERRE Ramage, op.cit, p 146 
20

 PIERRE P uch r, «   sur     l  p rform nc     l’ ntr pris . » Offic     pu lic tion univ rsit ir , 1993, P 129-

130 

RF = RE +  
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La formule de calcul de la profitabilité est la suivante : 

 

 

 

 

- Taux de profitabilité : Est un r pproch m nt  ’un flux    r v nu p rçu  u 

cours  ’un  pério    t un  m sur    s flux  ’ ctivités (chiffr s  ’ ff ir , pro uction, v l ur 

ajoutée). 

D’ près c s  éfinitions nous pouvons  istingu r trois r tios  ’ ctivité qu  nous  llons 

présenter dans le tableau ci-dessous :  

                                                                                                                                                              
21

 JEAN Barreau, JACQUELINE Delahaye, Op.cit., P134. 

Taux de profitabilité =  
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Tableau N°02 : La présentations des ratios d’activité  

Nature Formule  Interprétation 

 

 

 

 

 

 

 

Taux de profitabilité 

économique 

 

 

 

 

 

 

 

 

La profitabilité économique représente 

la capacité de l'entreprise à générer un 

résult t pour un niv  u  ’ ctivité 

mesuré par le chiffre d'affaire, la 

production ou la valeur ajoute, compte 

tenu uniquement de son activité 

industrielle et commerciale.  

Une baisse significative de ce ratio 

dans le temps, due à une diminution de 

l'excédent brut d'exploitation est 

préoccupante car elle se répercute sur 

la rentabilité de l'entreprise et sur le 

niveau d'autofinancement. 

 

 

Taux de profitabilité 

économique nette 

 

 

 

Ce ratio mesure la profitabilité des 

activités industrielles et commerciales 

indépendamment de la part respective 

des facteurs de production (travail, 

capital) et du mode de financement. 

 

 

 

 

Taux de profitabilité 

financière 

 

 

 

 

 

La profitabilité financière représente la 

capacité de l'entreprise à générer un 

résultat pour un niveau d'activité 

mesurer par le chiffre d'affaire, en 

tenant compte des opérations 

financières.  

Le taux de profitabilité financière doit 

être rapproché de celui de profitabilité 

économique pour analyser les effets de 

la politique financière de l'entreprise. 

Source : Cours 2018, Analyse financière, 3eme année FC, cours regroupés par Mr HADHBI.F. P25 
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C. L’autofinancement  

Est l  c p cité    l’ ntr pris  à fin nc r son  ctivité  insi qu  s s inv stiss m nts à l’ i   

e ses propres moy ns fin nci rs. C’ st un mo      fin nc m nt int rn  à l’ ntr pris  qui s  

compose essentiellement des amortissements comptables.  

J. PIERRE  t  L  éfiniss nt l’ utofin nc m nt comm  « l  rét ntion    tout ou un  p rti  

des rémunérations annuelles des  ctionn ir s  n vu     couvrir l s  iv rs   soins    l’ ntr pris . 

Il s’ git  onc  ’un proc ssus  ’ép rgn  ré lisé  u niv  u    l  société. »
22 

« Ell  corr spon   u r st     c p cité  ’ utofin nc m nt  près  voir  istri ué l s 

dividendes aux associés. »
23

  

  

 

 

Elle est consacrée : 

-   m int nir l  p trimoin   t l  niv  u  ’ ctivité ; 

- A financer une partie de la croissance ; 

 

3.2  : Les déterminants de la performance financière  

Il existe de nombreux déterminants de la performance financière : la politique financière, 

la compétitivité et la création de valeur. 

 

3.2.1  : La politique financière  

La politique financière consiste à définir le cadre des références des décisions financières 

 n  ccor   v c l  politiqu  génér l     l’ ntr pris . 

Les principaux axes retenus et autours desquels se définit la politique financière : 

- L’in ép n  nc   

- La rentabilité  

- La croissance  

                                                 
22

 GILLET Rol nt, JO ERT JE N.Pi rr , N V TTE P trick, R    OURGE Pilipp  : « Fin nc   ’ ntr pris , 

finance de marché, diagnostic financier », Edition dollaz, 1994, p 143 
23

 Cours 2018, Analyse financière, 3eme année FC, cours regroupés par Mr HADHBI.F. P24 

 

L’autofinancement = Capacité d’autofinancement – Dividendes payés en « N » 
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Elle permet de hiérarchiser les priorités, de sélectionner les décisions et définir les objectifs 

financiers. 

Les principales composantes de la politique financière sont :  

-  Identification des besoins de financement et leur minimisation.  

-  La recherche des ressources financières au moindre coût et risque supportable.  

-  L’équili r g    s r ssourc s  ntr   ll   t l s  mplois   s fon s.  

-  L   écision  ’investissement et la recherche des gains maximaux.  

- La décision de distribuer des revenus aux associes. 

- L  g stion   s risqu s  ’inv stiss m nt  t    fin nc m nt. 

 

3.2.2  : La compétitivité  

« La compétitivité peut être définie en toute généralité comme la cap cité  ’un p ys ou 

 ’un   ntr pris  à m int nir ou  ugm nt r s s p rts    m rché p r r pport à s s concurr nts. 

C’ st  onc un  notion fon  m nt l    ns l  m sur  où l  systèm  c pit list   st fon é sur un  

concurrence généralisée. »
24

 

« Étudier la compétitivité d'une entreprise revient par conséquent à analyser la 

performance de l'entreprise par rapport à la concurrence, tant dans ses coûts que dans l'obtention 

de ses avantages concurrentiels. Une telle démarche passe généralement par un diagnostic 

stratégique qui va consister à analyser le modèle économique de l'entreprise et à apprécier son 

positionnement stratégique au sein de son environnement. »
25

 

Selon SAUVIN « Être compétitif, c'est être capable d'affronter la concurrence tout en se 

protégeant ».
26

 

Sur un m rché  onné l  compétitivité  ’un   ntr pris   st s  c p cité à occup r un  

position  omin nt . S  compétitivité p ut êtr   pprécié  p r l’évolution    s  p rt    m rché.  

 

S lon l’origin     f ct urs    compétitivité  ’un   ntr pris   ’un s ct ur économique ou 

 ’un  économi  n tion l . On  istingu  l  compétitivité coût  t l  compétitivité hors coût. 

                                                 
24

 Michel Husson, Les risques du « tout-compétitivité », juin 2015, P01 
25

 O. Meier : Diagnostic stratégique : évaluer la compétitivité de l'entreprise, 4
e
 ed., Dunod, 2015. 

26
 SAUVIN THIERRY, l  compétitivité    l’ ntr pris  : L’o s ssion    l  firm   llégé  é ition Ellips s, P ris, 2005, 

p8. 
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- La compétitivité-prix : Elle ne peut s'exprimer que dans la mesure où la 

somme de l'ensemble des coûts qui déterminent le prix de revient le permet. Avec notamment le 

bénéfice vis-à-vis des concurrents d'un coût du travail, d'un coût du capital, et des ressources 

disponibles comparativement favorables. 

Le fait pour un opérateur d'être bien placé en termes de compétitivité-prix signifie que s'il 

le souhaite (ou s'il y est contraint par le marché) il est capable de vendre plus (ou de vendre 

autant) en diminuant le prix des biens ou services qu'il propose sur le marché. L'effet positif 

principal recherché par la baisse de prix se traduit par une augmentation des volumes vendus, au 

détriment des concurrents qui ne peuvent proposer cette baisse de prix, ou par la captation d'une 

nouvelle clientèle jusque-là non active du fait d'un niveau de prix présumé excessif. 

- La compétitivité hors-prix ou compétitivité structurelle : 

La compétitivité hors-prix consiste à faire valoir des avantages compétitifs décisifs autres que le 

prix de vente  pour l'acheteur et le consommateur potentiel. 

Elle repose sur la capacité d'innovation et l'amélioration constante de la productivité et de 

la qualité. Cette forme de compétitivité entraîne généralement une hausse des prix de vente 

des biens ou services de l'entreprise, mais incite les consommateurs désireux d'une meilleure 

qualité, qui veulent « monter en gamme », à acheter ses produits. En général, le taux de marge est 

plus élevé pour les produits les plus coûteux. L'innovation nécessite des coûts de recherche et la 

protection de la propriété intellectuelle. 

Cette compétitivité par l'innovation peut concerner aussi un bassin économique, en 

concurrence par rapport à d'autres, d'où les politiques visant à constituer ou renforcer des pôles de 

compétitivité. 

 

3.2.3  : La création de valeur  

La création de valeur consiste, d'une part, à accroître la productivité de l'entreprise et, 

d'autre part, à rechercher une croissance durable et rentable. La création de valeur peut s'apprécier 

à travers la capacité de l'entreprise à effectuer des investissements, plus ou moins risqués, avec 

une rentabilité qui est supérieure au coût moyen pondéré du capital. 

https://fr.wikipedia.org/wiki/Co%C3%BBt_du_travail
https://fr.wikipedia.org/wiki/Co%C3%BBt_du_capital
https://fr.wikipedia.org/wiki/Avantages_comp%C3%A9titifs
https://fr.wikipedia.org/wiki/Innovation
https://fr.wikipedia.org/wiki/Productivit%C3%A9
https://fr.wikipedia.org/wiki/Bien_(%C3%A9conomie)
https://fr.wikipedia.org/wiki/Services_(%C3%A9conomie)
https://fr.wikipedia.org/wiki/Taux_de_marge
https://fr.wikipedia.org/wiki/Propri%C3%A9t%C3%A9_intellectuelle
https://fr.wikipedia.org/wiki/Grappe_industrielle
https://fr.wikipedia.org/wiki/Grappe_industrielle
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 La création de valeur s'effectue au profit de l'ensemble des investisseurs, actionnaires et 

créanciers (amélioration de la structure financière), de la société. 

« Ell  s’intér ss  tout s l s fonctions, non s ul m nt l   ir ction génér l  ou l   ir ction 

financière, mais aussi toutes les autres directions fonctionnelles et surtout toutes les directions 

opérationnelles. »
27

 

Elle assure le succès de la communication financière vis-à-vis des analystes et celui de la 

r ch rch     nouv  ux fon s  uprès   s inv stiss urs.  v c l  cré tion    v l ur, l’ ntr pris   st 

l’   ition   s  irig  nts  t s l riés.  

 

 

 

 

C  ch pitr  nous   concé  r  ’ ssimil r l’ pp r nc   m igu    l  p rform nc   t s s 

 éfér nts  l ntours. C p n  nt, l  p rform nc   st synonym  int nsité,  ’ ffici nc   t    

p rtin nc  simult ném nt,  t  onc l  p rform nc  fin ncièr  corr spon  à l’ ns m l    s  ctions 

simultanées menées p r l s opér tionn ls qui provi nn nt    l’ mélior tion    l  p rform nc  

économiqu  pour  ssign r l  p rform nc     l’ ntr pris . 

En  ff t, pour év lu r l  p rform nc  fin ncièr   ’un   ntr pris  nous utilisons plusi urs 

outils et méthodes que nous allons voir dans le chapitre qui suit.

                                                 
27

  OGLIOLO Félix : «  mélior z votr  p rform nc  économiqu  » é ition  ’org nis tion, 2000, P475. 
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Chapitre II : outils et méthodes d’évaluation de la performance financière 

 

 Pour  ét rmin r qu’un   ntr pris   st p rform nt , il f ut pr n r   n consi ér tion l s 

outils de pilotag  vu qu’ils sont néc ss ir s à l  con uit   ffic c     l’org nism . 

Ainsi que pour connaitre la qualité de leurs décisions, la rentabilité de leur activité et leur 

efficience, les dirigeants doivent mesurer et gérer la performance financière de leur entreprise, en 

sachant que ces outils de pilotage sont des méthodes qui permettent d'aider à la décision. 

Dans c  s con  ch pitr  nous  llons prés nt r l s outils    pilot g , l s ét p s  ’un  

mission  ’év lu tion  t l s mo èl s  ’év lu tion    l  p rform nc  financière. 

 

Section 1 : Les outils de pilotage de la performance financière  

Si l’on comm nc  à mi ux compr n r  pourquoi  t comm nt l s  ntr pris s s’intér ss nt 

au développement durable et à son intégration dans les pratiques organisationnelles, la question 

   l  pro uction  ’inform tions pour l  pilot g     l  p rform nc  [ év lopp m nt  ur  l ]  n 

particulier pour les PME reste entière. » (Bergeron et al., 2014).  

Ainsi, cette section aborde le processus de pilotage du développement durable. Pour ce 

fair , l  pilot g     l  p rform nc  pour l s  ntr pris s  st  xpliqué, son conc pt  ’évolution  st 

défini, son importance est justifiée et finalement, les indicateurs de performance durable sont 

décrits. 

1.1 Le budget  

Le budget permet  ’anticiper l’ ns m l    s  ép ns s  t   s r c tt s lié s à l’ ctivité,  t 

pour l’ x rcic  à v nir. C’ st l  mom nt    m ttr  noir sur  l nc, l’ ns m l    s r c tt s  t   s 

 ép ns s néc ss ir s à l’ ctivité,  fin    v li  r l  viabilité financière de la stratégie  ’ ntr pris . 

Il permet de se poser les bonnes questions, de traduire en chiffre le business model, 

 ’ nticip r l s   soins,  ’ r itr r  ntr  l s  ép ns s,    s  fixer des objectifs, de valider une ligne 

 ir ctric .  nticip r pour prévoir  ussi l’évolution   s   soins  n qualification du personnel et en 

moyens financiers, pour savoir saisir les opportunités
28

. 

Qu n  on p rl   u «  u g t », il s’ git  u  u g t glo  l    l’ ntité,  i n qu  ch qu  

service soit concerné. 

                                                 
28

 https://www.summagestion.com/le-budget-outil-de-pilotage-indispensable-pour-les-entreprises 

https://www.summagestion.com/le-budget-outil-de-pilotage-indispensable-pour-les-entreprises
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Le budget est un moment  ’éch ng  privilégier entre les différents services de 

l’ ntr pris , l   ir ction fin ncièr   t l  Dir ction    l’ ntr pris  qui, in fin ,  r itr   ntr  l s 

postes de dépenses. 

Il  st import nt qu  l s ch fs    s rvic  p rticip nt à l’él  or tion    l ur  u g t  t qu’ils 

en soient responsables. Il tr  uit l’ ng g m nt  ’un r spons  l  à  tt in r  l s o j ctifs  v c l s 

moyens mis à sa disposition. 

L   u g t p rm t  ’o t nir un résultat prévisionnel  t    v li  r qu’il répon   ux  tt nt s 

des actionnaires. 

Le budget est aussi le point de départ pour établir le prévisionnel de trésorerie, outil 

indispensable au développement de la PME.  

Il p rm t  ’ nticip r, pour s voir où l’on v   t p r l  suit ,    m sur r l s ré lis tions 

avec les objectifs. 

Prévoir  st fon  m nt l, mêm  si tout n’ st p s prévisible. Et là est la limite du budget. 

Un  u g t cl ir p rm t    ré gir plus s r in m nt  ux  lé s    l’ ctivité,  ’êtr  plus pro  ctif. 

Le budget permet de contrôler, de comparer périodiquement, au mois ou au trimestre, les 

réalisations avec les prévisions, de mettre des actions rapidement en place pour corriger les 

trajectoires. De responsabiliser les équipes, de déléguer, de piloter la performance. 

L  proc ssus  u gét ir   ép n     l  t ill     l’ ntr pris ,    son  ctivité. L  proc ssus 

budgétaire début  génér l m nt plusi urs mois  v nt l   é ut    l’ x rcic  conc rné.  Il faut 

g r  r comm  o j ctifs qu’il  oit êtr  prés nté  t v li é p r l s org n s  écisionn ls  v nt l  

 é ut    l’ x rcic . 

Qu lqu s soit l  t ill     l’ ntité, ét  lir un  u g t  st à mon sens un outil de gestion 

in isp ns  l   u m n g m nt    l’ ntr pris . 
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1.2 Les états financiers  

Les états financiers constituent un ensemble de documents démontrant la situation 

fin ncièr   ctu ll     l’ ntr pris . C s ét ts in iqu nt plus précisém nt
29

 : 

 Com i n  ’ rg nt l’ ntr pris  génèr   t  ép ns  – in iqué   ns l’ét t   s résult ts 

 C  qu  l’ ntr pris  possè    t com i n  ll   oit – indiqué dans le bilan 

 L  prov n nc   t l’utilis tion   s fon s – in iqué   ns l’ét t    l’évolution    l  situ tion 

financière 

 L  mont nt cons rvé   ns l’ ntr pris  p r l s propriét ir s – in iqué   ns l’ét t   s 

bénéfices non répartis 

Les entrepreneurs doivent savoir quoi chercher dans les états financiers et comment les analyser 

correctement afin de prendre des décisions éclairées pour leur entreprise. Plusieurs 

r ns ign m nts sont  isponi l s  n un coup  ’œil  lors qu   ’ utr s néc ssit nt un   n lys  plus 

approfondie. 

Les financiers et les investisseurs consultent les états financiers et y effectuent des analyses 

encor  plus  pprofon i s pour  ét rmin r s’ils inv stiss nt   v nt g    ns un   ntr pris  ou s’ n 

retirent. 

Les états financiers représentent des documents comptables p rm tt nt  ’inform r 

précisém nt l s  irig  nts    l’ ntr pris  m is  ussi l s p rt n ir s    cette dernière (banques, 

p rt n ir s in ustri ls…) ou  ncor    s p rti s ti rc s (inv stiss ur pot nti l, fon s    

p nsion…). C s ét ts fin nci rs  ’un   ntr pris   oiv nt p rm ttr     synthétis r   s  n lys s 

précis s m is  ussi  ’ ff ctu r   s comp r isons chronologiqu s ( ’un   nné  sur l’ utr ) ou 

concurr nti ll s (l s ét ts fin nci rs   s  ntr pris s  ’un s ct ur  ’ ctivité sont comp rés  ntr  

eux). 

                                                 
29

 https://www.bdc.ca/fr/articles-outils/boite-outils-entrepreneur/gabarits-documents-guides-

affaires/glossaire/pages/etats-

financiers.aspx#:~:text=Les%20%C3%A9tats%20financiers%20constituent%20un,doit%20%E2%80%93%20indiqu

%C3%A9%20dans%20le%20bilan 

https://www.bdc.ca/fr/articles-outils/boite-outils-entrepreneur/gabarits-documents-guides-affaires/glossaire/pages/etats-financiers.aspx#:~:text=Les%20%C3%A9tats%20financiers%20constituent%20un,doit%20%E2%80%93%20indiqu%C3%A9%20dans%20le%20bilan
https://www.bdc.ca/fr/articles-outils/boite-outils-entrepreneur/gabarits-documents-guides-affaires/glossaire/pages/etats-financiers.aspx#:~:text=Les%20%C3%A9tats%20financiers%20constituent%20un,doit%20%E2%80%93%20indiqu%C3%A9%20dans%20le%20bilan
https://www.bdc.ca/fr/articles-outils/boite-outils-entrepreneur/gabarits-documents-guides-affaires/glossaire/pages/etats-financiers.aspx#:~:text=Les%20%C3%A9tats%20financiers%20constituent%20un,doit%20%E2%80%93%20indiqu%C3%A9%20dans%20le%20bilan
https://www.bdc.ca/fr/articles-outils/boite-outils-entrepreneur/gabarits-documents-guides-affaires/glossaire/pages/etats-financiers.aspx#:~:text=Les%20%C3%A9tats%20financiers%20constituent%20un,doit%20%E2%80%93%20indiqu%C3%A9%20dans%20le%20bilan
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Les états financiers présenté sont composés : du bilan, du compte de résultat, du Tableau 

Financier des R ssourc s  t   s Emplois (TFRE),  t    l’ét t  nn xé. 

1.2.1 Le bilan  

Le bilan est un document qui fait partie des états financière de synthèse. Le bilan décrit 

sép rém nt l s élém nts    l’ ctif  t l s élém nts    p ssif
30

.  

Le bilan est défini comme photographi     l  situ tion    l’ ntr pris  à un inst nt 

donné
31

.  

Il apparait comme le résultat de toutes les décisions et de tous les événements qui ont un 

imp ct fin nci r sur l’ ntr pris .  

En  ff t, il p rm t  ’ ppréci r l  p trimoin  économiqu     l’ ntr pris  qu’il  écrit à un  

  t   onné . C  p trimoin   st tout c  qu  l’ ntr pris  possè   «  ctif »  t tout c  qu’ ll   oit « 

p ssif »  v c pour sol   l  rich ss    s propriét ir s   s r ssourc s    l’ ntr pris  (situ tion 

nette). Ainsi le classement des postes à l’ ctif  u  il n r sp ct  plus ou moins l  critèr     

liquidité des biens. Les biens les plus liquides sont ceux dont la vitesse de transformation en 

monnaie est la plus rapide. Ensuit le classement des postes de passif lui respecte le critère 

 ’ xigi ilité. 

 L’approche patrimoniale : L'approche patrimoniale, basée sur le bilan comptable, donne 

une vision du patrimoine de l'entreprise. Cette approche est privilégiée par le vendeur car 

elle lui permet de valoriser les acquis de l'entreprise. Elle correspond à l'inventaire 

exhaustif des actifs et des dettes de l'entreprise afin de déterminer le solde net appeler 

actif net comptable ( ). 

Les éléments actifs sont les éléments du patrimoine ayant une valeur économique positive 

pour l’ ntr pris  ( i ns, cré nc s). Les éléments passifs représentent les éléments du 

                                                 
30

 KHOURY Paul &Associe : « La maitrise des états financières », 1999, P174- 175. 
31

 DEFFAINS Crapski Catherine : « Comptabilité générale », 5éme Edition, 2009, P224. 
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p trimoin   y nt un  v l ur économiqu s nég tiv  pour l’ ntr pris  (  tt s ou p ssifs 

externe). Les capitaux propres mesurent la valeur nette du patrimoine. 

Eléments actifs - Éléments passifs = Capitaux Propres 

 

 L'approche fonctionnelle ou économique :  Le bilan fonctionnel comme son nom 

l’in iqu   st un  r prés nt tion mo ifié   u  il n compt  l , c    rni r r pr n  l s 

mêmes postes du bilan comptable avant répartition du résultat, et les réorganisent par 

fonction, c’ st-à-dire dans le cycle auquel ils sont rattachés (investissement, exploitation, 

ou financement), cette présentation fonctionnelle permet : 

 D  compr n r  l  structur  fin ncièr   t l  politiqu     l’inv stiss m nt    

l’ ntr pris  ; 

 De mettr   n évi  nc  l s équili r s fin nci rs    l’ ntr pris   t l    gré    

couv rtur    s  mplois p r l s r ssourc s    l’ ntr pris  ; 

D ns l’ n lys  fonctionn ll , l s t rm s  ctifs  t p ssifs sont r mpl cés r sp ctiv m nt 

p r l s notions  ’ mplois  t   s r ssources. 

L   il n fonctionn l s  prés nt  sous form   ’un t  l  u fin nci r, qui sép r  l s 

 mplois  t l s r ssourc s    l’ ntr pris   insi qu  l s  iffér nts cycl s économiqu s    

l’ ntr pris  à s voir : l  cycl   ’inv stiss m nt,    fin nc m nt  t  ’ xploitation. 

Bilan fonctionnel peut se présenter de cette manière : 
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Figure N°4 : présentation du bilan fonctionnel : 

 

Source : Houssam Biramane, Qu’ st-c  qu’un  il n fonctionn l ? La vision du gestionnaire, Année 2020. 
  

- Le cycle d’investissement : les postes composants cette catégorie, représentent des actifs 

st  l s   stinés   rési é  ur  l m nt   ns l’ ntr pris  t ls qu  l s immo ilis tions 

(incorporelles, corporelles et financières). 

- Le cycle de financement : les postes composants cette catégorie représentent des ressources 

stables tel que les capitaux propres et les dettes financières à long terme destinées à financer le 

cycl   ’inv stiss m nt,  insi qu  l s   soins  ’ xploit tion    l’ ntr pris   n c s  ’ xcé  nt 

du FRNG. 

- Le cycle d’exploitation : ce cycl  r group  l s opér tions qui r lèv nt  u cycl   ’ xploit tion 

ou    pro uction    l’ ntr pris  ( ch t, pro uction, v nt ,  tc.). 

 Actifs et dettes circulants d’exploitation : ce sont des emplois et des ressources à 

court t rm  liés à l’ ctivité princip l   t or in ir     l’ ntr pris  ( x mpl  : 

stockage, créances, dettes fournisseurs, etc.) 

 Actifs et dettes circulants hors exploitation : ce sont des emplois et des 

r ssourc s à court t rm   xc ptionn l, qui n  sont p s liés à l’ ctivité princip l     

l’ ntr pris  ( x mpl  :   tt s fourniss urs  ’immo ilis tions,  tc.) 

 Trésorerie active et passive : représente les emplois et les ressources de la 

trésorerie (argent en banque, en caisse, concours bancaire, découvert, etc.). La 
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trésorerie répercute le résultat    l’équili r  fin nci r  ntr  l s  iffér nts cycl s 

(investissement, financement et exploitation). 

 

1.2.2 Le compte de résultat  

Le compte de résultat (ou CR) est un document comptable présentant l'ensemble des produits et 

des charges d'une société durant un exercice comptable. Comme le bilan et les annexes, il fait partie des 

états financiers des entreprises. 

Le compt     résult t  st un t  l  u qui réc pitul  l s ch rg s  t l s pro uits    l’ x rcic , s ns 

qu’il soit t nu compt     l ur   t     p i m nt ou  ’ nc iss m nt. L  sol     s ch rg s  t   s pro uits 

constitue :  

- L   énéfic  ou l  p rt     l’ x rcic . 

- L’ xcé  nt ou l’insuffis nc    s r ssourc s. 

L  compt     résult t  écrit  onc l’ ctivité    l’ ntr pris  pour un  pério    onné . 

Il ét  lit à l  fin    l’ x rcic   t p rm t    conn itr  : 

- L’ ns m l    s couts hors t x s  ng gés,  pp lés ch rg s,  u cours  ’un exercice, pour les 

  soins    l’ ctivité    l’ ntr pris . 

- L’ ns m l    s r v nus hors t x s,  pp lés pro uits, générés p r son  ctivité pour l  mêm  

exercice. 

- L  résult t    l’ x rcic  p r l   iffér nc   ntr  l  tot l   s pro uits  t l  tot l   s ch rg s. 

Il fait ressortir huit soldes significatifs de gestion avant le solde final appelé résultat net. En 

effet, ces soldes significatifs appelés soldes intermédiaires de gestion sont des indicateurs 

p rm tt nt  ’ ppréci r l  p rform nc     l’ ntr pris   st qui sont : 

1- Marge commerciale : Marge commerciale (MC) : Elle est calculée pour les entreprises 

réalisant des activités commerciales : commerce en gros, de détails, grandes surfaces, 

magasins... et qui peuvent éventuellement réaliser d'autres activités de services ou 

industrielles ;  

https://www.journaldunet.fr/business/dictionnaire-comptable-et-fiscal/1198579-exercice-comptable-definition-traduction-et-synonymes/
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Elle représente l'excédent des ventes sur le coût d'achat des marchandises vendues. 

; C'est un élément essentiel de la gestion des entreprises du secteur de la distribution 

(grandes surfaces) ;  

C'est un indicateur qui permet de mesurer la performance commerciale de la firme 

;  

Le montant de la marge doit être apprécié à partir du type de distribution choisi par 

l'entreprise (commerce de luxe à marge importante, grande surface à marge faible). 

Toute modification de la marge doit être étudiée à partir de la rotation des stocks, 

de la politique d'achat-vente suivie par la firme.  

L'analyse du ratio : Taux de Marge Commerciale =MC/ CAHT*100, est un 

élément important de l'analyse financière de l'activité commerciale. La marge pour un 

dinar de vente est fonction de la politique de prix, des quantités vendues (politique de 

volume), de l'intensité de la concurrence, de la réglementation, de la prestation de services 

rattachés à la vente (politique de différenciation), de la spécialisation (politique d'image) : 

l'analyse de son évolution dans le temps permet de juger l'efficacité de la politique 

commerciale. 

 Elle se calcule comme suit :  

 

 

 

2- Production de l’exercice : Ce solde concerne les entreprises qui réalisent des activités 

industrielles (fabrication de produits, construction, ...) et les prestataires de services 

(transports, ...) ; 

Une même entreprise peut réaliser à la fois des activités de nature différente : 

commerciale, industrielle, de services et annexes.  

La production de l'exercice est le cumul de toutes les productions, quelle que soit 

leur destination : la vente, le stockage, l’immo ilis tion   ns l' ntr pris  (livr ison à soi- 

même).  

Marge commerciale = Vente de marchandises 

(Achat de marchandises – Variation de stock) 
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Elle indique la production réalisée par l'activité industrielle d'une entreprise de 

transformation, les prestations produites dans les entreprises de services, et 

éventuellement certains produits annexes, au cours d'un exercice comptable.  

Son évaluation n'est cependant pas homogène car :  

 La production vendue est évaluée au prix de vente.  

 La production stockée est évaluée au coût de production. 

 La production immobilisée est évaluée au coût de revient.  

Elle se calcule comme suit :  

Production de l’exercice= production vendue + production stockée + production 

immobilisée 

 

3- Valeur Ajoutée produite (VA) : Elle indique le montant de la création ou de 

l'accroissement de valeur apportée par l'entreprise à son stade d'activité.  

Elle mesure la contribution de l'entreprise à l'économie nationale. C’est un agrégat 

de la comptabilité nationale. (∑VA des entreprises = Produit Intérieur Brut), 

C'est donc un indicateur du poids économique de l'entreprise, d'autant plus 

important que celle-ci réalise plusieurs stades d'un processus ou d'un cycle de production. 

Elle caractérise donc le degré d'intégration des activités réalisées par une entreprise.  

Il est ainsi possible de distinguer des entreprises à faible valeur ajoutée, par rapport 

à d'autres caractérisées par une forte valeur ajoutée.  

C'est une nouvelle richesse créée par l'entreprise qui sera répartie entre les 

différents tiers : 1'Etat, les employés de l'entreprise, ses créanciers, ses actionnaires, le 

reliquat étant réinvesti dans l'entreprise elle-même.  

 

Tableau N°3 : Le degré d'intégration et la répartition de la valeur ajoutée  

Ratio Calcul Interprétation 

T ux  ’intégr tion  V / Chiffr   ’ ff ir  HT 

VA/ Production 

Mesure la part de VA dans 

l’ ctivité comm rci l  ou    

pro uction    l’ ntr pris  : 

plus la ration est importante 



Chapitre II :                Outils  t métho  s  ’év lu tion    l  p rform nc  fin ncièr  

 

36 

 

 t moins l’ ntr pris  f it 

appel aux tiers et 

inversement. 

Productivité du personnel  VA/ Effectif  Mesure la part de richesse 

créée par chaque salarié ; il 

p rm t  ’ ppréci r l  niv  u 

de compétitivité de 

l’ ntr pris . 

R n  m nt    l’équip m nt  VA/ Equipement de 

production 

Mesure la part de richesse 

créée par dinar investi ; il 

indique le degré de 

performance de 

l’équip m nt. 

Part de valeur ajoutée 

revenant au personnel 

Charges de personnel /VA  Mesure la part de valeur 

ajouté consacré à la 

rémunération du facteur 

travail ; il permet 

 ’ ppréci r l  politiqu  

s l ri l     l’ ntr pris . 

Part de valeur ajouté 

revenant aux prêteurs  

Charges financières 

(intérêts) /VA 

Mesure la part de valeur 

ajouté consacré à la 

rémunération des prêteurs ; 

il indique le degré 

 ’ n  tt m nt    

l’ ntr pris . 

Part de valeur ajouté 

revenant aux associés  

Dividendes + intérêts des 

comptes courants/ VA  

Mesure la part de valeur 

ajouté consacré à la 

rémunération des apporteurs 

de capitaux. 

Part de valeur ajouté 

revenant à l’ ntr pris  

Autofinancement/VA  Mesure la part de valeur 

 jouté qui r st  à l’ ntr pris  
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pour renouveler ou accroitre 

ses investissements, 

rembourser ses emprunts et 

s’ ssur r un  sécurité 

financière. 

Source : cours 2018  ’ n lys  fin ncièr      r HADHBI Fayssal 

 

C’ st  nfin un in ic t ur    l’ ffic cité   s moy ns    pro uction mis  n œuvr . 

Le calcule de la valeur ajoutée est comme suit :  

VA = (la production de l’exercice + la marge commerciale) – consommation de 

l’exercice en provenance de tiers.  

 

4- Excédent brut d’exploitation (EBE) : C'est la ressource générée par l'activité 

d'exploitation de l'entreprise.  

Elle mesure la performance économique de l'entreprise ou de l'unité de production.  

Elle exprime la capacité de l'entreprise à engendrer des ressources monétaires, 

destinées à maintenir ou à accroître son outil de production, ou à rémunérer ses capitaux 

propres ou empruntés.  

Elle est calculée sans tenir compte des charges financières liées à ses moyens de 

financement, et hors charges d'amortissement et de dépréciation liées quant à elles à 

l'infrastructure ou au capital technique. Elle ne tient pas compte de la politique financière 

de l'entreprise ni de son infrastructure.  

Un solde négatif indique une Insuffisance Brute d'Exploitation, c'est à dire une 

impossibilité de dégager un potentiel de trésorerie au niveau de l'exploitation 

préjudiciable au développement de l'entreprise.  

L'EBE est un indicateur de la performance industrielle et commerciale, ou de la 

rentabilité économique de l'entreprise comme ci montré dans le tableau suivant : 
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Tableau N°4 : L'EBE indicateur de la performance industrielle et commerciale 

Le taux de 

rentabilité 

économique 

Le poids de 

l’ n  tt m nt    

l’ ntr pris  

L  p rt    l’E E 

dans la VA 

Le taux de marge 

 rut  ’ xploitation  

EBE/ressources 

stables 

Ch rg s  ’intérêts / 

EBE 

EBE/VA EBE/CAHT 

Quelle est la 

rentabilité des 

capitaux investis 

  ns l’ ntr pris  ? 

Que représente le 

cout du financement 

externe dans la 

rentabilité de 

l’ ntr pris  ? 

Quelle est la part de 

richesse qui sert à 

rémunérer les 

apporteurs de 

capitaux et à 

renouveler le capital 

investi ? 

Pour un dinar de CA, 

que reste-il pour 

renouveler les 

investissements et 

payer les charges 

financières ? 

Source : cours  ’ n lys  fin ncièr      r H DH I F yss l, année 2018 

 

Enfin, c’ st un élém nt import nt  n g stion fin ncièr , puisqu  situé à l’origin     

c rt ins tr v ux  ’ n lys    or és ultéri ur m nt, comm  l  c p cité  ’ utofin nc m nt. 

L’E E s  c lcul  comm  suit :  

Valeur ajoutée + Subventions d’exploitation - impôts, taxes et versements assimilés - 

charges de personnel 

 

 

5- Résultat d’exploitation : IL inclut tous les produits et toutes les charges d'exploitation 

par nature.  

Il mesure la performance économique de l'entreprise sur le plan industriel et 

commercial, indépendamment de sa politique de financement et de sa stratégie fiscale, car 

il est calculé avant les charges financières et sans tenir compte de l'imposition des 

bénéfices.  

Son calcul ne prend en considération que les éléments d'exploitation encaissable, 

décaissables, calculés et enfin de gestion courante.  
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Ce solde intermédiaire se retrouve dans le tableau de résultat en liste par différence 

entre les produits et les charges d'exploitation d'où un contrôle possible.  

 

Il se calcule comme suit : 

RE = EBE - dotations aux amortissements et aux provisions d’exploitation + 

Reprises correspondantes + Transferts de charges d’exploitation 

 

 

6- Résultat Courant avant Impôts (RCAI) : Son calcul tient compte des éléments 

financiers (encaissés, décaissés et calculés).  

Il ne prend pas en considération les éléments de nature exceptionnelle et 

l'imposition des bénéfices.  

Le RCAI mesure la performance de 'activité économique et financière de 

l'entreprise. Il est intéressant de le comparer au résultat d'exploitation pour analyser 

l'incidence de la politique financière sur la formation du résultat.  

Il se calcule comme suit : 

RCAI = (RE + reprise sur charges et transferts de charges + autre produits) – 

(Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun + charges financières) 

 

 

7- Résultat Exceptionnel : Il est calculé à partir des produits et des charges exceptionnels 

sur opérations de gestion, en capital et calculés. 

Il représente le solde d'opérations peu fréquentes, telles que les cessions 

d'immobilisations, les dotations et reprises comptabilisées pour des raisons fiscales.  

Il peut refléter la politique d'investissement de l'entreprise si les cessions 

d'immobilisations sont significatives.  

Il se calcule comme suit :  

Résultat Exceptionnel = produits exceptionnels – charges exceptionnelles  
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8- Résultat de l'exercice : Il représente le cumul des résultats d'exploitation, financier et 

exceptionnel.  

Il correspond au résultat comptable dégagé dans le tableau de résultat (bénéfice ou 

perte) et présent au passif du bilan (contrôle).  

Selon les cas, il peut apparaître soit avant ou soit après déduction de la 

participation du personnel aux bénéfices, et de la charge fiscale d'impôt sur les bénéfices.  

Il permet de calculer la rentabilité financière de l'entreprise.  

Résultat net/ capitaux propres (combien rapporte un dinar de capital ?).  

II mesure l'augmentation ou la diminution de richesse des actionnaires. C'est un 

indicateur de création de valeur actionnariale à court terme. 

Il se calcule comme suit :  

Résultat de l’exercice = (RCAI + Résultat exceptionnel) – (participations des salariés 

+ impôt sur les bénéfices). 

 

 

1.2.3 Le tableau financier des ressources et des emplois (TFRE)  

Le tableau financier des ressources et emplois est un tableau de synthèse qui retrace les 

flux    r ssourc s  t  ’ mplois    l’ x rcic . Il f it  pp r itr  pour l’ x rcic  l s flux 

 ’inv stiss m nt  t    fin nc m nt, l s  utr s  mplois  t r ssourc s fin ncièr s  t l  v ri tion    

la trésorerie. Les informations du TAFIRE sont présentées en comparaison avec ceux de 

l’ x rcic  précè  nt.  

En  ff t, l  T FIRE ch rch  à m ttr   n évi  nc  l’ utonomi     ch qu   x rcic     

façon à ce que le dit exercice génère des ressources suffisantes pour faire face à ses besoins. 

L’ét  liss m nt  u T FIRE p rm t  e faire ressortir des soldes financières qui sont :  

- L  c p cité  ’ utofin nc m nt glo  l  (C F) ;  

- L  c p cité  ’ utofin nc m nt glo  l  (C FG) ;  

- L’ utofin nc m nt ( F) ;  

- La variation de BFRE ;  

- L’ xcè  nt    trésor ri   ’ xploit tion (ETE). 
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1.2.3.1 La capacité d’autofinancement (CAF) :   

L  c p cité  ’ utofin nc m nt (C F) r prés nt  l’ ns m l    s r ssourc s    

fin nc m nt int rn s  ég gé p r l’ ntr pris   ur nt l’ x rcic ,  t  ont  ll  pourr it s  servir pour 

assurer les besoins financiers inhérents à son développement et à sa pérennité.  

Elle représente le flux potentiel de trésorerie dégagé par son activité, au cours d'un 

exercice, et destiné à son financement propre, et à la rémunération de ses associés et actionnaires.  

Expressions voisines : « cash-flow » (flux de trésorerie), et « MBA » (Marge Brute 

d'Autofinancement).  

C'est une ressource interne obtenue à l'issue des opérations de gestion de l'entreprise, hors 

opérations de cession, par différence entre encaissements de produits et décaissements de 

charges, ou produits encaissables et charges décaissables.  

Elle permet à l'entreprise de financer par ses propres moyens :  

- La rémunération des associés :  

- Le renouvèlement des investissements :  

-L'acquisition de nouveaux investissements ;  

- L'augmentation de sa marge de sécurité financière :  

- Le remboursement des emprunts ;  

- La couverture des pertes probables et des risques.  

La capacité d'autofinancement mesure la capacité de développement de l'entreprise, son 

degré d'indépendance financière, et donc son potentiel d'endettement. 

 Le calcul de la capacité d’autofinancement : La capacité d'autofinancement se 

détermine à partir du tableau des soldes intermédiaires de gestion.  

Elle constitue un surplus monétaire potentiel et non disponible dégagé par l'activité 

de l'entreprise, car elle est calculée en faisant abstraction (séparation) des délais 

d'encaissement de produits et des délais de décaissement des charges qui la composent. 

La capacité d'autofinancement peut être évaluée selon deux méthodes de calcul : 
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 La méthode soustractive : La méthode soustractive explique la formation 

de la capacité d'autofinancement à partir de l'excédent brut d'exploitation 

(ou l'insuffisance), qui s'obtient par différence entre les produits 

encaissables et les ch rg s  éc iss  l s    l' ctivité  ’ xploit tion : 

 Excédent brut d’exploitation ou insuffisance  

+ Tr nsf rt    ch rg s ( ’ xploit tion) 

+  utr s pro uits ( ’ xploit tion) 

-  utr s ch rg s ( ’ xploit tion) 

± Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun 

+ Produits financiers (a) 

- Charges financières (b) 

+ Produits exceptionnels (c) 

- Charges exceptionnelles (d) 

- Participations des salariés aux résultats 

- Impôt sur les bénéfices  

= Capacité d’autofinancement (CAF) 

                           Source : cours  ’ n lys  fin ncièr      r H DH I F yss l,  nné  2018 

 

(a) Sauf reprises sur dépréciations et provisions.  

(b) Sauf dotations aux amortissements, dépréciations et provisions financiers.   

 

(c) Sauf - Pro uits    c ssion  ’immo ilisations.  

             - Quotes-p rts   s su v ntions  'inv stiss m nt viré s  u résult t    l’ x rcic  ; 

             - Reprises sur dépréciations et provisions exceptionnelles ;  

(d) sauf : - Valeur comptable des immobilisations cédées ;  

               - Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions exceptionnelles.   
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 La méthode additive : 

 Résultat net de l’exercice 

+ Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions   

- Reprise sur amortissements, dépréciations et provisions  

+ V l ur compt  l    s élém nts  ’ ctif cé és 

- Pro uis   s c ssions  ’élém nts  ’ ctif immo ilisés 

- Quotes-p rts   s su v ntions  ’inv stiss m nt viré s  u 

résult t    l’ x rcic  

= Capacité d’autofinancement (CAF) 

                           Source : cours  ’ n lys  fin ncièr      r H DH I F yss l,  nné  2018  

 

1.2.3.2 La capacité d’autofinancement globale (CAFG)  

Ell   st l’ xcé  nt    monét ir   ng n ré p r l’ ctivité    l’ ntr pris   isponi l  

pour financer des investissements. 

 

CAFG = EBE – Charge décaissable restant + Produit encaissable restant. 

 

1.2.3.3      L’autofinancement (AF)  

  L’ utofin nc m nt corr spon   u r st     c p cité  ’ utofin nc m nt  près  voir 

distribué les dividendes aux associés : 

AF = CAF – les dividendes (distribuer aux actionnaires). 

 

L’ utofin nc m nt  st cons cré : 

-   m int nir l  p trimoin   t l  niv  u  ’ ctivité ; 

- A financer une partie de la croissance  
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1.2.3.4 La variation du besoin de fond de roulement  

Il s’ git    l  somm   lgé riqu    s v ri tions   s post s     il n. Conc rnant 

l’ ctif circul nt  t l  p ssif circul nt. Ell   st c lculé  p r l   iffér nc   ntr  l  mont nt 

n tt     l’ x rcic  N  t c     l’ x rcic  N-1. 

 

La variation de BFRE = variation des stocks + variations des créances - variations 

de dettes circulantes. 

 

1.2.3.5 L’excédent de trésorerie d’exploitation (ETE)  

C t élém nt n’ st p s utilisé   ns l  T FIRE m is constitué un in ic t ur util  

t nt sur l  pl n  ’ n lys  qu  sur c lui    l  g stion.  insi ETE  st c lculé comm  suit  :  

 

ETE = EBE – Variation BFRE – Production immobilisé. 

 

1.3 Les ratios de mesure de la performance financière  

Les ratios sont des rapports permettant de faire des comparaisons entre différentes 

masses ou entre différentes entités. Ils sont exprimés le plus souvent par un pourcentage 

ou par un coefficient. Les ratios s'appliquent à de nombreux domaines. Ils ont leur utilité 

notamment dans le cadre de l'analyse financière pour effectuer des comparaisons entre les 

sociétés et pour apprécier la performance d'une entreprise.32 

C’ st  onc un r pproch m nt entre deux données chiffrées (du bilan ou du TCR) 

 pt s à r n r  compt     l  situ tion    l’ ntr pris , il p ut s  prés nt r sous l  form  

 ’un quoti nt ou pourc nt g . Donc il  xist  un  vérit  l    tt ri     r tio    m sur     

la performance financière.  

S lon l’o j t    l’ n lys  on trouv  : l s r tios    liqui ité ; l s r tios    r nt  ilité 

et les ratios de solvabilité. 

                                                 
32

 https://www.mataf.net/fr/edu/glossaire/ratios 

https://www.mataf.net/fr/edu/glossaire/ratios
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1.3.1 Les ratios de liquidité  

L  liqui ité  u  il n tr  uit l  c p cité    l’ ntr pris  à p y r s s   tt s à court 

t rm  à l’ i     s actifs à court terme. Son évolution est appréciée dans le temps et dans 

l’ sp c  à l’ i      trois r tios : 

 

Tableau N°7 : Ratios de liquidité 

Ratio Calcul Interprétation 

 

 

 

 

 

 

 

Ratio de liquidité 

générale  

 

 

 

 

 

 

 

 

Si le ratio est supérieur à 1, 

le FRF est positif et 

inversement. 

C  r tio p rm t  ’ ppréci r 

  ns qu ll  m sur  l’ ctif à 

court terme finance les 

engagements à court terme. 

Malgré un ratio supérieur à 

1, l’ ntr pris  p ut conn itr  

des difficultés de trésorerie si 

l’ xigi ilité   s   tt s  st 

plus rapide que la liquidité 

des actifs. 

 

 

 

 

 

Ratio de liquidité 

restreinte 

(limitée) 

 

 

 

 

 

 

 

Ce ratio doit être proche à 1. 

Il mesure le degré de 

couverture des dettes à court 

terme par les créances à 

moins  ’un  n, l s 

disponibilités et les valeurs 

mobilières de placement. 

Il faut veiller à ce que la 
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durée du crédit fournisseur 

soit supérieur à celle du 

crédit clients. 

 

 

 

Ratio de liquidité 

immédiate 

 

 

 

 

Ce ratio présente peu 

 ’intérêts  t  oit êtr  

interprété avec prudence, car 

un ratio sensiblement 

inférieur à 1 peut traduire 

soit des difficultés de 

trésorerie, soit au contraire 

une gestion de trésorerie 

proche de zéro. 

Source : cours  ’ n lys  fin ncièr      r H DH I F yss l,  nné  2018  

 

1.3.2 Les ratios de rentabilité  

L  r nt  ilité  ’un   ntr pris    ns la réalité se subdivise en rentabilité 

économique, rentabilité financière, rentabilité commerciale, et en ratio de taux de marge
33

. 

 Ratio de rentabilité commerciale (RRC)  

Il s’ git  u résult t qui p ut êtr   énéfici ir  ou  éficit ir  corr spon   u chiffre 

 ’ ff ir 34. 

 

Ratio de taux de marge =    

 

 Ratio de taux de marge  

Il in iqu  l  c p cité    l’ ntr pris  à génér r    l  r nt  ilité à p rtir  u chiffr   ’ ff ir . 

Ratio de taux de marge =    

                                                 
33

 JEAN Barreau, JACQUELINE Delahaye, Op.cit, p 134. 
34

 Idem, p134 
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1.3.3 Les ratios de solvabilité  

La solv  ilité s’ ppréci r   ns l’optiqu   ’un  liqui  tion    l’ ntr pris . 

L’ ntr pris  r st  solv  l  lorsqu  l’ ctif ré l n t p rm t    couvrir l’ ns m l    s   tt s. 

D ux r tios sont utilisés pour vérifi r l  solv  ilité    l’ ntr pris  : 

  

Tableau N°8 : Ratios de solvabilité 

Ratio  Calcul  Interprétation  

 

 

 

Ratio de solvabilité générale 

 

 

 

 

Ce ratio doit être supérieur à 

1 pour qu  l’ ntr pris  soit 

jugée capable de payer ses 

dettes cependant, 

l’ ntr pris  solv  l  p ut 

présenter des risques de 

liquidité,  ’où l’intérêt    

complét r l’étu   p r l s 

ratios de liquidité présentés 

précédent. 

 

 

R tio  ’ utonomi  

financière  

 

 

 

D’ près l  norm , l s 

capitaux propres doivent 

couvrir au minimum un tiers 

des dettes. Plus le ratio est 

él vé, plus l’ utonomi  

fin ncièr     l’ ntr pris   st 

grande. 

 Source : cours  ’ n lys  fin ncièr      r H DH I F yss l,  nné  2018  
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Section 2 : Les étapes d’une mission d’évaluation de la performance financière  

 

Le concept d'évaluation de l'entreprise part de l'idée qu'il est possible d'optimiser la 

performance de l'entreprise dans une approche de management. Cette performance de l'entreprise 

se traduit par une meilleure compétitivité (par la qualité, l'innovation...), mais donne aussi lieu à 

une répartition de cette performance. Cette répartition a son importance, car optimiser l'entreprise 

c'est aussi améliorer la cohésion sociale (dont la gouvernance d'entreprise) qui constitue 

finalement un capital immatériel (de plus en plus important pour le marketing des services du fait 

de la proximité entre le client et le producteur de service).  

Dans cette section nous allons identifier les étapes-clés nécessaires pour le bon 

 éroul m nt  ’un  mission  ’év lu tion. 

 

Étape 1 : Collecter l’information  

La Première étape consiste à collecter toutes les informations (économiques, financières, 

juridiques et fiscales) disponible sur la société, ainsi que les informations concernant ses produits, 

ses marchés et ses concurrents, à partir de données publiques (comptes publiés, rapport de 

gestion,  rticl s    pr ss ) ou privé s (étu  s s ctori ll s, not s  ’ n lyst s fin nci rs). Afin 

 ’ n lys r l  port f uill     pro uits ou    s rvic s. C s inform tions p uv nt port r sur   s 

évènements passés ou sur des prévisions futures. 

 

a) L’information passée  

Ce sont des données provenues essentiellement des données comptables et 

fin ncièr s, qui  onn nt un  im g  fi èl   u p trimoin     l’ ntr pris   insi qu  s  

situ tion fin ncièr   t qui   m ur nt import nt s   ns tout  l’év lu tion    l’ ntr pris . 

 

b) L’information future  

C  sont   s  onné s r l tiv s à l’ v nir,   ns un  p rsp ctiv   ’év lu tion p r 

actualisation des flux ou en effectuant des prévisions à partir de nombreux paramètres 

(taux de croissance des cash-flows, niv  u  u  FR…). 
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Tableau N°9 : Principales informations à collecter 

Informations chiffrées Informations qualitative 

- Etats financiers des trois dernières 

années : bilan, compte de résultat, 

annexe et tableau des flux de trésorerie.  

- Rapports des commissaires aux 

comptes. - Méthode d’ mortiss m nt   s 

immobilisations.  

- T  l  ux  ’ mortiss m nt.  

- Répartition du capital social.  

- Liste des rémunérations des différents 

salariés 

- Org nis tion    l’ ntr pris .  

- Méthodes de management.  

- Str tégi   u ch f  ’ ntr pris . - 

Compétence des salariés.  

- Etat du matériel. 

- Concurrence et positionnement sur le 

marché  

- Conn iss nc   u s ct ur  ’ ctivité. 

- Potentiel du secteur (croissance, 

déclin).  

- Connaissance du type de client.  

- Répartition de la clientèle.  

- Relation avec les fournisseurs.  

- Examen des contrats (assurance, 

tr v il, …). 

Source : Adapté de DUPLAT, C-A. Op.cit., p .40. 

 

Étape 2 : Effectuer un diagnostic économique de l’entreprise  

En utilis nt l’inform tion coll cté , un  i gnostic  ’ ntr pris  p ut êtr   ff ctué. Ce 

 i gnostic s rt  v nt tout à compr n r  l  ‘’ usin ss mo  l’’
35

 – ou mo èl   ’ ff ir  – de 

l’ ntr pris  à év lu r  ’un point    vu  str tégiqu   t fin nci r. 

 

                                                 
35

 Un business model  écrit l  logiqu     l’ ntr pris , l  f çon  ont  ll  opèr   t cré     l  v l ur  fin  ’ ssur r s  

pérennité. (Www.businessmodelfab.com). 
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- Le diagnostic financier  

L   i gnostic fin nci r  st   sé sur   s inform tions compt  l s. C’ st un outil  ’ n lys  

dynamique qui prend en compte les performances passées d'une entreprise. Il permet aussi de 

déterminer quelles mesures sont à prendre pour optimiser son avenir
36

. 

Le diagnostic s'adresse à tous les acteurs de l'entreprise : managers, actionnaires, salariés, 

financeurs, etc. 

Pour établir un diagnostic et savoir comment un groupe peut créer de la valeur, ce check-up 

comporte 2 grandes parties : 

 L  pris   n compt     l’ nvironn m nt économiqu   t s ctori l    l’ ntr pris   fin    

s’ ssurer que son cycle de production et sa stratégie sont en phase avec le reste du 

marché ; 

 Un   n lys   ét illé     s s princip s compt  l s  fin  ’êtr  c rt in qu’ils r flèt nt  i n 

la réalité économique de la société. 

D ns l s gr n  s lign s, il s’ git    : 

 Tirer les enseignements de l'évolution des postes du bilan, du compte de résultat et des 

documents annexes ; 

 D’étu i r l s princip ux ratios financiers ainsi que leur évolution ; 

 D  confront r c s r tios  v c l s in ic t urs moy ns  ’ ntr pris s comp r  l s. 

- Le diagnostic stratégique  

Le diagnostic stratégique permet de porter un regard sur la situation concurrentielle de 

l’ ntr pris , l s opportunités  t l s m n c s prés nt s sur son m rché  t    c r ctéris r s s forc s 

 t s s f i l ss s. P rmi l s outils     i gnostic str tégiqu , il  st possi l     cit r : l’ n lys  

SWOT, la matrice BCG, les cinq forces de Porter, etc.  

                                                 
36

 https://comptabilite.ooreka.fr/astuce/voir/647781/diagnostic-financier. 

https://carriere.ooreka.fr/comprendre/devenir-manager
https://epargne.ooreka.fr/astuce/voir/296716/actionnaires-au-porteur-ou-nominatif-quelles-differences
https://contrat-de-travail.ooreka.fr/comprendre/salarie
https://comptabilite.ooreka.fr/comprendre/compte-de-resultat
https://comptabilite.ooreka.fr/astuce/voir/531691/ratio-financier
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C   i gnostic s’ ff ctu   n   ux ét p s : un  i gnostic  xt rn   t un  i gnostic int rn 
37

.  

 L   i gnostic  xt rn  port  princip l m nt sur l’ n lys   u m rché  t    

l’ nvironn m nt    l’ ntr pris . 

 

 Le diagnostic interne a pour vocation de comprendre le fonctionnement de 

l’ ntr pris ,  t     ét rmin r l s  om in s  ’ ctivités sur l squ ls  ll   nt n  s  

 év lopp r. Il s’intér ss  not mm nt  u systèm     pro uction  u niv  u   s 

investissements et à la stratégie de distribution.  

D’ utr s élém nts, à l’inst r  u  i gnostic fonctionn l  t  ’un  u it génér l,  oiv nt 

complét r l   i gnostic  ’ ntr pris . 

 

Etape 3 : L’élaboration d’un business plan  

Le business plan est le document de référence avant de créer une entreprise qui va vous 

permettre, à vous, à votre entourage et aux futurs investisseurs, d'avoir une idée juste du projet. 

Le business plan a pour principal objectif de séduire le(s) investisseur(s) potentiel(s). C'est grâce 

à ce document qu'ils vont décider (ou non) d'aller plus loin avec vous.  

Vous devez commencer à cerner l'importance capitale de ce document. De sa qualité, de 

son exhaustivité et de la qualité des informations qu'il contient, va dépendre le succès de votre 

demande de financement pour créer votre société... C'est pourquoi il est important de soigner 

autant que faire se peut, son business plan. 

 v nt    procé  r à l’év lu tion  ’un   ntr pris , il f ut s’intér ss r  ux p rsp ctiv s    

croiss nc   t    r nt  ilité. L’ét  liss m nt    prévisions fin ncièr s  st indispensable pour 

l’év lu tion.  

                                                 
37

 PALARD, J-E., IMBERT, F.O p.cit., p.85. 

https://www.petite-entreprise.net/P-226-88-G1-les-aides-et-subventions-pour-createur-d-entreprise.html
https://www.petite-entreprise.net/P-3691-134-G1-creer-son-entreprise-les-aspects-juridiques-et-fiscaux-de-l-entreprise.html
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D  nom r us s métho  s pr nn nt  n compt  l s p rsp ctiv s futur s    l’ ntr pris . C s 

prévisions conc rn nt tous l s élém nts fin nci rs    l’ ntr pris  : s s résult ts, s s   soins 

financiers, et ses ressources financières.  

L’ ns m l    s prévisions fin ncièr s  ’un   ntr pris   st souv nt  énommé  usin ss 

pl n. L  tr v il    l’év lu t ur consist  à pr n r   n compt  c s inform tions pour construir    s 

états financiers prévisionnelles de la société à valoriser. 

 

Etape 4 : Choisir la bonne méthode d’évaluation 

L’év lu t ur  oit sél ctionn r p rmi l s  iffér nt s métho  s  ’év lu tion c ll s à r t nir 

pour v loris r l’ ntr pris   t justifi r ég l m nt l s métho  s  ’év lu tion à éc rt r. L  choix   s 

méthodes est fonction de certains éléments tels que :  

– L’inform tion  isponi l   

– L’o j ctif    l  v loris tion  

– L  t ill     l’ ntr pris   

– L  possi ilité    f ir    s prévisions sur l’ ctivité 

 

 Les quatre méthodes les plus couramment utilisées  

 L’approche patrimoniale : L’ pproch  p trimoni l  r group  l’ ns m l    s métho  s 

ayant un caractère historique. Elle vise à dégager une valeur de marché pour le patrimoine de 

l’ ntr pris  à p rtir    s s compt s  nnu ls. S lon c s métho  s, l  v l ur    l’ ntr pris   st 

limité  à c  qu’ ll  possè  .  

C’ st un   pproch  compt  l  qu  l  régl m nt tion  n vigu ur p rm t  ’  or  r  n 

montr nt l s ét p s    s  mis   n œuvr . L s  mén g m nts législ tifs opérés p r l  

gouvernement, notamment dans le domaine des normes comptables av c l  p ss g   u “ pl n 

compt  l  n tion l “  u “systèm  compt  l  fin nci r“, p rm tt nt l’utilis tion    c  typ     

métho  , p rticulièr m nt c ll     l’ ctif n t corrigé  t  u Goo will
38

. 

                                                 
38

 Voir : arrêté du 26 Juillet 2008 portant SCF 
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 La méthode analogique : App lé   ussi « l’ pproch    s comp r  l s » ou « l’ pproch  

  s multipl s »  st fon é  sur l’ pplic tion à l  société év lué    s multipl s o s rvés lors    

transactions (acquisitions, sessions) récentes enregistrées dans le même secteur ou lors de 

cotations boursières »
39

.  

Cette approche vise à  ppréci r l  v l ur  ’un   ntr pris   n l  comp r nt à c ll s   s 

sociétés qui évolu nt   ns   s s ct urs  ’ ctivités comp r  l s – ou similaires – et présentant des 

caractéristiques proches (croissance, rentabilité, taille, etc.). Elle permet de donner une fourchette 

de valeur relativement précise et offre également un certain confort à ses utilisateurs (acquéreurs, 

cé  nts) puisqu’ ll  ti nt référ nc    s  onné s  oursièr s  t c s   rnièr s sont commun s à tous 

les investisseurs.  

Cette approche permet not mm nt  ’évit r qu  l’ ntr pris  à év lu r soit surv lorisé  ou 

sous-v lorisé  p r r pport  ux con itions    m rché. C p n  nt,  ll  néc ssit  l’ xist nc   ’un 

éch ntillon  ’ ntr pris s – comparables –  u mêm   om in   ’ ctivité  fin  ’ ff ctu r l s 

comparaisons requises. 

 La méthode actuarielle : « C tt   pproch  vis  à  ét rmin r l  v l ur  ’un   ntr pris  

 n s  fon  nt sur l’hypothès  qu’ ll  r st r   n  xploit tion  ur nt un  v nir prévisionn l »
40

. La 

v l ur    l’ ntr pris    ns c tt   pproch   st égale à la valeur actualisée des flux monétaires qui 

s ront générés   ns l  futur, il p ut s’ gir not mm nt,   s flux    trésor ri ,   s  ivi  n  s,   s 

bénéfices, etc.  

Il f ut ég l m nt soulign r l’import nc    s prévisions  ’ xploit tion à moy n  t long 

t rm ,   ns c  typ   ’ pproch  c  qui r nvoi à évoqu r l  rôl   ’un m rché fin nci r structuré  t 

 yn miqu   insi qu  l  m itris   ’outils    m n g m nt t ls qu  l   usin ss pl n. 

 L’approche par les options réelles : fon é  sur l’hypothès  qu  l s  ctionnaires 

détiennent une option de vente dont le sous-j c nt  st fon é sur l s  ctifs    l’ ntr pris . 

 

Etape 6 : Déterminer les hypothèses et les paramètres de l’évaluation  

                                                 
39

 4DUPLAT, C-A. Evaluer votre entreprise. Paris : Vuibert, 2007, P.151 
40

 CH P L IN, G. Pr tiqu  mo  rn     l’év lu tion  ’ ntr pris . P ris : E S é ition, 2004, p.113 - 114 
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En fonction   s métho  s  ’év lu tion r t nu s, un c rt in nom r   ’hypothès s  t    

r tr it m nt  oiv nt êtr   ff ctués pour o t nir l  v loris tion fin l     l’ ntr pris . L  t  l  u 

suiv nt réc pitul  l s princip l s hypothès s r l tiv s à l’ stim tion   s p r mètr s   ns ch cun  

  s  pproch s    l’év lu tion. 

Tableau N°10 : Hypothèses et paramètres relatives aux méthodes d’évaluation 

Méthodes de valorisation Hypothèses Paramètres 

Actif net réévalué  La valeur de la firme 

est égale à la valeur de son 

patrimoine.  

 Les flux versés par 

l’ xploit tion   s  ctifs sont 

limités au regard de la valeur 

du patrimoine. 

 Réévaluation des actifs. 

Méthode du Goodwill  La valeur des actifs 

immatériels est forte au 

regard des autres actifs 

(corporels, exploitation). 

 Evaluation de la rente de 

Goodwill.  

 T ux  ’ ctu lis tion  u 

Goodwill. 

 Duré   ’ stimation. 

Méthode des comparables  L  v l ur  ’un  firm   st 

déterminée à partir de la 

valeur des entreprises 

évoluant dans le même 

s ct ur  ’ ctivité. 

 Choix    l’éch ntillon    

sociétés ou des transactions 

comparables.  

 Choix des multiples et des 

agrégats opportuns. 

Méthode de dividendes 

actualisés 

 La valeur dépend du 

niveau des bénéfices. 

 Taux de croissance des 

bénéfices.  
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 Taux de distribution.  

 T ux  ’ ctu lis tion. 

Méthode DCF  La valeur est égale à la 

somme des flux actualisés au 

cout du capital. 

 Flux de trésorerie.  

 Cout moyen pondéré du 

capital.  

 Horizon du business plan  

 Valeur finale.  

 Taux de croissance des 

flux à l’infini. 

Source : Adapté de PALARD, J-E., IMBERT, F.Op.cit., p. 122. 

 

Etape 7 : Synthèse des calculs et présentation de la fourchette de valeur  

L’év lu t ur prés nt  l s résult ts    c s c lculs sous form     synthès  qui r stitu  non 

pas une valeur unique mais un intervalle de valeur. Afin de mesurer la sensibilité de la valeur 

 ’un   ntr pris   ux  iffér nt s hypothèses et paramètres, une analyse de sensibilité est 

effectuée. 

 

Section 3 : Les modèles d’évaluation de la performance financière  

Pour m sur r l  p rform nc  fin ncièr     l’ ntr pris  il  xist  plusi urs mo èl s  ont 

nous allons en citer deux dans cette section : l  mo èl   ’ ltm n  t l   o èl   ’EV     J.  . 

Stern et G.B. Stewart. 

 

3.1  Le model d’Altman  

 Les recherches d'Altman (1968) sont la référence dans le domaine de la prévision de la 

f illit . L  mo èl   ' ltm n   été construit à l’ i      l  méthode de l'analyse discriminante et 
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visait à déterminer l'équation algébrique qui, à l'aide de ratios financiers, discriminerait le mieux 

les entreprises en faillite de celles qui sont saines
41

.  

Pour construire son modèle, Altman a eu recours à un échantillon composé de soixante-

six entreprises dont la moitié étaient saines et l'autre en faillite. Les variables utilisées sont les 

cinq ratios financiers suivants :  

X1= fond de roulement / actif total.  

X2= réserves/ actif total.  

X3= EBE /actif total.  

X4= capitaux propres/dettes total.  

X5= chiffr   ’ ff ir /  ctif tot l 

Nous aurons cette fonction :  

 Le score ou résultat obtenu est apprécié comme suit  

 

 

Y>= 2,99 l’ ntr pris   st s in .  

1,81<Y< 2,99 zone neutre Y< 1,81 zon    ng r us  ou l’ ntr pris   st pot nti ll m nt  n 

défaillance (insolvabilité, difficultés financière grave, faillite).  

Zon   ntr  1,81 à 2,99 où l  sign l  onné p r l  scor  ét it  m igu, c’ st-à-dire que 

certaines des entreprises dans cette zone étai nt s in s  lors qu   ’ utr s ét i nt  n f illit . 

L’utilis tion  ’un s uil uniqu  pour procé  r  u cl ss m nt   s  ntr pris s  ntr în it p r 

conséqu nt   s  rr urs    cl ssific tion. D ns c t éch ntillon, l’utilis tion  ’un s uil    2,675 

était celui qui minimisait ces erreurs.  

L' pplic tion  u mo èl   ’ ltm n  st simpl . Lorsqu'on  ésir  prévoir l'ét t futur  ’un  

entreprise, on calcule les ratios précédents et on applique l'équation Z. Si le résultat obtenu est 

inférieur à 2,675, on prévoit la faillite. S'il est plus grand, l'entreprise est, selon toute 

vraisemblance, saine. 

Pour évaluer la performance de son modèle, Altman a effectué plusieurs tests dont une 

validation croisée sur cinq séparations. Ce test consiste à diviser l'échantillon en cinq, à construire 

un modèle de prévision avec quatre parties et à le tester sur la cinquième. Le travail est répété 

cinq fois afin que le modèle soit testé sur l'ensemble des observations. Le résultat de ce test est 

                                                 
41

 LOUISE ST-CYR1 ET DAVID PINSONNEAULT2, m sur   t  n lys   u risqu   ’insolv  ilité, 1997, p 9. 

Y= 1,2X1+ 1,4X2+3,3X3+ 0.6X4+ X5. 
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intéressant, il permet de constater que la performance moyenne du modèle est de 93,5%, c'est-à-

dire que le modèle d'Altman avait la capacité de prévoir correctement l'état futur de 93,5% des 

entreprises. 

 

3-2 Le modèle d’EVA de J. M. Stern et G.B. Stewart  

 EVA, Economic Value Added, est un indicateur de cré tion    v l ur pour l’ ctionn ir  

ou l’inv stiss ur. L’EV  m sur  l  v l ur créé  pour l’ ctionn ir . Ell  m sur  ég l m nt l  

performance et la rentabilité financière. 

L  mo èl   ’EV  signifi  « v l ur  jouté économi  »,  st un  métho   qui p rm t    

s voir si l’ ntr pris  créé    l  v l ur sur un  pério    onné  ou non,  t     ét rmin r l s post s 

créateurs de richesse.  

L’EV   st un in ic t ur    l  p rform nc   nnu l. Ri n n  g r ntit qu’un  EV  él vé  

sur un exercice conduit systématiquement à une création de richesse à long terme
42

.  

Pour f voris r l  r ch rch     r ssourc  r r  t ll s qu  l s c pit ux, l’ ntr pris   oiv nt 

rémunér r l urs  ctionn ir s à un t ux ég l à c lui qu  s s   rni rs o ti n r i nt pour  ’ utr s 

investissements et compte tenu  ’un  just m nt li r  u risqu , un c rt in niv  u     énéfic  n t 

ou     énéfic  p r compt  t nu  ’un  just m nt li r  u risqu . 

 

L’EV  p ut êtr   xprimé  p r
43

 : 

EVA = (R – CMPC) * K 

 

R : Taux de Rendement des capitaux propres investi ;  

CMPC : Cout Moyen Pondérer du Capital ;  

K : Total Capitaux Investi.  

L’ ntr pris  cré     l  v l ur économiqu  si son EV   st positiv . Si l’EV   st positiv  

correspond à un enrichissement des actionnaires, une création de richesse additionnelle. 

Si l’EV   s nég tiv  ou null  montr  qu  l’ ntr pris     étruit    l  rich ss  pon  nt l  

pério   consi ér r  onc  moin riss m nt    l  v l ur    l’ ntr pris . 

 

                                                 
42

 LAURENT Cappelletti, Djamale KHOURTA : « Concept et mesure de la création de valeur organisationnelle » 

Tome 10, 2004, P 127-146. 
43

 KHOURY Paul & Associe, Op.cit, p 210. 
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A travers les différents points de ce chapitre nous avons peut appréhender les 

déterminants de la performance financièr . Il s’ git  ’un  év lu tion    l  p rform nc  fin ncièr  

à partir des indicateurs tel que le tableau des comptes de résultats, les ratios, les soldes 

int rmé i ir s    g stion, l  c p cité  ’ utofin nc m nt, l s mo èl   ’ ltm n,  t l  mo èl     

création de valeur, qui sont des indicateurs fiables et indispensables afin de porter un vrai 

jug m nt sur l  situ tion fin ncièr   ’un   ntr pris .
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Conclusion 

 

            En générale, nous pouvons conclur  qu  l’év lu tion    l  p rform nc  financière nous a 

permis de comprendre le concept de la performance, qui est un élément essentiel pour 

l’entreprise,  t l’ xist nc     c t élém nt p rm ttr it à l’ ntité    conc voir   s str tégi s    

 év lopp m nt  u niv  u int rn   t s   ot r  ’un  légitimité  u niv  u  xt rn   t deuxièmement 

 ’étu i r l s  iffér nts in ic t urs qui  ét rmin nt l  p rform nc  fin ncièr , qui  st l’o j t    

notre travail.  

 

            L’évaluation de la performance financière est indispensable dans chaque organisme. Vu 

qu’ ll  p rm t     ét ct r l s points forts  t l s points f i l s    c tt    rnièr   t p rm t l  

comparaison de la situation financière des entreprises du même secteur, elle vise aussi à porter un 

jug m nt sur l’ ctivité    l’ ntr pris  à p rtir  ’un  i gnostic établi, grâce aux comptes de 

synthèse (les soldes intermédiaires de gestion et les bilans) 

 

 D'un point de vue global, la performance constitue un résultat sous la forme de chiffres 

réalisés dans le domaine d'une compétition. Pour ce qui est de la performance d'une entreprise, 

elle représente le niveau avec lequel les objectifs poursuivis sont  ccomplis. Lorsqu’un  

entreprise est performante, elle doit être en même temps efficace et efficiente. Lorsque 

l’ ntr pris  p rvi nt à  tt in r  l s o j ctifs poursuivis, on  it qu’ ll   st  ffic c .  

 

Ell   st  ffici nt  si l s moy ns mis  n pl c  pour l’atteinte de ces objectifs fixés sont 

minimisés. Une entreprise doit donc performer pour pouvoir garantir sa survie et sa pérennité et 

p r  ill urs m ttr   n  v nt son  v nt g  concurr nti l. L  p rform nc   ’un   ntr pris  tourn  

essentiellement donc autour de tout ce qui participe à accroitre le tandem valeur-coût et qui vise 

la maximisation de la valeur créée. 
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