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Introduction générale

Introduction générale

La gestion d’une entreprise consiste a réaliser des objectifs préalablement définis, qui
s’expriment généralement en termes de développement de son activité, et la réalisation du profit.
Pour atteindre ces objectifs, I’entreprise ne dispose pas seulement des moyens physiques et
humains, mais aussi les moyens financiers suffisants pour assurer sa performance.

L’évaluation et le suivi de la performance sont devenus des activités prégnantes dans la
vie des entreprises, qui se sont propagés dans plusieurs organisations et qui ont pris plein
d’importance récemment, compte tenu de la marge de main d’ceuvre significativement réduite
que possedent les dirigeants. Pour évaluer ainsi la qualité de leurs décisions, les dirigeants
nécessitent de surveiller, mesurer et gérer la performance de I’entreprise.

Aujourd’hui, les entreprises sont confrontées a de nombreux défis tels que la concurrence
intensive, la mondialisation des marchés, les turbulences de I’environnement économique...etc.
auxquels leur performance est tres sensible. Il parait évident que, dans les années a venir,
réussiront uniquement les entreprises qui seront plus aptes a tirer profit des opportunités et a
réduire les menaces auxquelles elles seront confrontées.

La performance de I’entreprise est une notion polysémique, complexe et difficile a définir
tant les approches sont multiples. Elle a été largement ventilée durant les récentes décennies
comme un impératif catégorique. Sa complexité n’émane pas uniquement de la diversité de ses
conceptualisations mais aussi de son caractére multidimensionnel.

En effet, la mesure de la performance prend une échelle indispensable au sein de toute
organisation dont I’existence dépend des moyens utilisés. Le concept est multidimensionnel, et
existe plusieurs d’approches de la performance : performance économique, technique, humaine,
environnementale, citoyenne, éthique...etc.

Ces indicateurs nous permettent d’exécuter une évaluation efficace et une analyse
pertinente de la performance financiére. Au moment méme, une mauvaise utilisation de ces
indicateurs pourrait susciter des decisions inadéquates et aurait un impact sur la performance
financiere.

Ainsi, au niveau de ce travail nous avons choisi de consacrer notre étude a I’évaluation de
la performance financiere, vu que tous les acteurs de ’entreprise sont intéressés par la bonne
performance financiére de D’entreprise : les salariés, soucieux de leur emploi et de leur

rémunération, les gestionnaires, qui ceuvrent pour la pérennité de I’entreprise, les apporteurs de

1
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Capitaux, qui espérent 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 d’effectuer un stage pratique au niveau
de la SPA GENERAL EMBALLAGE, en se focalisant sur I’analyse des comptes de bilan, des
comptes de gestion et des comptes de résultats, mais malheureusement il s’est annulé a cause de
la crise sanitaire COVID 19. Nous essayons de faire une problématique concernant la SPA
GENERAL EMBALLAGE : « comment analyser et évaluer les structures financiéres pour
une performance efficace de la SPA GENERAL EMBALLAGE ? »

Pour répondre a cette question principale, il serait nécessaire de poser d’autres questions a

savoir :
e Que-ce que la performance financiere d’une entreprise ?

e Que-ce qui détermine la performance financierede la SPA GENERAL
EMBALLAGE ?

e LaSPA GENERAL EMBALLAGE est-elle performante financierement ?

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

formulé deux hypothéses a vérifier tout au long de notre travail.

- Premiére hypothése : la SPA GENERAL EMBALLAGE présente une bonne situation
financiére, et dispose des moyens financiers suffisants qui lui permettront de subvenir a

ses besoins.

- L’¢évaluation de la performance financiere est une tache indispensable qui permettra a la S
GENERAL EMBALLAGE de réaliser ses objectifs, et de disposer d’une trés bonne

gestion financiere.

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

ouvrages, documents, articles, revues et sites internet.

Nous avons utilisé une démarche perspective qui nous permet de déplacer d’un cas théorique

a un cas concret. En ce sens, notre plan de travail est le suivant :
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- Le premier chapitre est consacré a la notion de la performance financicre de I’entreprise.
Nous allons élaborer les concepts de la performance et la performance financiére de

I’entreprise.

- Le deuxiéme chapitre comporte sur les outils et le pilotage de la performance financiere,

et ses étapes d’évaluation.

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

contribueront a améliorer notre expérience surtout au travail.

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

performance financiere d'une entreprise qui est un outil indispensable a sa pérennite.
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Chapitre I : La notion de la performance financiere de I'entreprise

Chapitre I : La notion de la performance financiére de I’entreprise

La recherche de performance a toujours €té une préoccupation fondamentale des
entreprises. Dans le domaine de la gestion, la performance est le résultat ultime de I'ensemble
des efforts d'une entreprise ou d'une organisation. Ces efforts consistent a faire les bonnes
choses, de la bonne fagon, 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 I'organisation.

Dans ce chapitre nous allons présenter les différentes définitions de la performance ainsi
que ses critéres, ensuite nous nous focaliserons sur la performance financiére qui constitue 1’objet

de notre étude.

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

La question de la performance d’une organisation peut étre appréhendée dans des termes
trés différents, vu qu’elle 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

« Historiquement, le mot performance est issu de 1’ancien frangais parformance employé
au 19°™ siécle, provenant de parformer « accomplir, exécuter ». Il a été emprunté a 1’anglais au
20°™ siecle, synonyme d’accomplissement, de réalisation, de résultat. Le mot fut introduit en
francais dans le domaine des courses, a propos des résultats d’un cheval. Il prit ensuite le sens
d’exploit, puis de capacité au sens anglosaxon et enfin d’action au sens artistique (Rey,1993). La
performance varie dans le temps, dans 1’espace, selon la représentation que chacun s’en fait et
correspond & une production réelle. »*

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

significations différentes selon les contextes ».2

LA MARION, « Diagnostic de la performance de I’entreprise », DUNOD, PARIS, 2012, P01
2
Idem, P02
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« A. Bourguignon (1998) definit la performance en gestion en trois niveaux : la performance

résultat, la performance action et la performance succes ».?

e Le premier sens est la performance-résultat, ici la performance fait référence au résultat
d’une action : I’évaluation ex post des résultats obtenus sans jugement de valeur.

o Le deuxiéme sens est la performance-action : la performance peut signifier une action ou
un processus (la mise en acte d’une compétence qui n’est qu’une potentialité).

o Enfin le dernier sens est la performance-succes : lorsque la performance est synonyme du
succes. Ce sens contient un jugement de valeur, au regard d’un référentiel, qui représente

la réussite du point de vue de I’observateur.”

Jean Francois Ngok Evina a défini la performance comme «un construit support a des
jugements ».°

La performance est souvent définie par des criteres conformes a 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
effets de I’organisation sur son environnement. Ce concept possede, en tant que construit social,
autant de significations qu’il existe d’individus ou de groupes qui ’utilisent (E-M. Morin, 1992).
Pour un dirigeant, la performance peut étre la rentabilité ou la compétitivité de son entreprise ;
pour un employé, elle semble correspondre au meilleur climat du travail au sein de 1’entreprise ;
et pour un client a la qualité des services rendus. La performance reste une affaire de perception.
C’est la raison pour laquelle, dans les moments difficiles, les individus s’affrontent sur ce qu’elle
est. La performance est devenue une notion d’autant plus complexe a appréhender qu’il semble
aujourd’hui étre en bonne position sur tous les critéres.

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.

® BERTRAND, SOGBOSSI, BOCCO, « Perception de la notion de performance par les dirigeants de petites
entreprises en Afrique », Direction et Gestion, P118

* ZINEB, ISSOR, « La performance de I’entreprise : un concept complexe aux multiples dimensions », De Boeck
Supérieur, P94

® Jean Frangois 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 étre a 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 ccuvre pour atteindre les objectifs qu'elle s'est fixés.

1.2 : Dimensions de la performance
On distingue plusieurs dimensions de la performance®
Figure N°01 : Différentes dimensions de la performance

. . Les actionnaires cherchent une performance a travers de la valeur de I’action
Performance et actionnaire de la distribution des dividendes

. Le client évalue la performance a travers de sa satisfaction percue dans la
Performance et client valeur apportée le bien et le service qu’il utilise

Le personnel percoit la performance a partir du fonctionnement de
I’organisation, de la qualité des conditions de travail et des relations, il s’agit
de développer la coopération, la motivation et I’implication par les
indicateurs, de responsabiliser les acteurs et les engendres, un apprentissage
organisationnel.

Performance et personnel

La performance totale passe par la performance locale de chaque acteur de la
chaine de valeur. Il s’agit alors de gérer et d’optimiser ses flux plutot que des
stocks.

Performance et partenaire

Pour le public, la performance consiste pour une entreprise a développer
I’information sur ses produits, a préserver 1’environnement a savoir un
comportement éthique et responsable vis-a-vis de la société.

Performance et public

Les actionnaires cherchent une performance a travers de la valeur de 1’action
Performance et systéme de de la distribution des dividendes

qualité

Source : KAANIT Abd Gafour : élaboration d’un tableau de bord prospectif, magistere, université de Batna, 2002,
p60

® PASCAL Fabre et CATARINO thomas : « Management et control de gestion » DSCG3, Dunod, 2007, P 27-30
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A partir de ses dimensions, on peut conclure que pour étre une entreprise performante, une
entité donnée doit réaliser la meilleure combinaison possible entre valeur et cout.
1.3 : La mesure de la performance
« La mesure de la performance est essentielle pour les entreprises. La présence d’un
systeme de mesure efficace est une condition nécessaire a la saine gestion d'une entreprise.

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

1.3.1 : Les sept axes de mesure :
Au total, on considere sept axes de mesure principaux, caractérisant les principales formes

de performance® :

v’ Axe clients : L'importance de la mesure de la satisfaction client pour assurer une
réussite durable de I'entreprise n'est plus & démontrer. Mais I'orientation client n'est pas un vain
mot. Passer d’une logique produite : "On fait ce que I'on sait faire” a une logique client : "On fait

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

v' Axe partenaires: Le concept dentreprise "éclatée” a singulierement renforcé
I'importance des liens entre I'entreprise et ses partenaires, qu'ils soient sous-traitants ou fournisseurs.
S'il y a peu encore, seules les activités a faible valeur ajoutée étaient sous-traitées, ce n'est plus le cas
actuellement et 1'entreprise se recentre sur son cceur de métier de plus en plus étroit. Des activités
d'importance sont ainsi confiées a des partenaires. La performance globale de I'entreprise est

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

v Axe personnel : La viabilité de I'entreprise réactive est directement dépendante de
la participation de I'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 a sa

juste valeur la qualité de la coopération interne.

"P. LORINO, « contrdle de gestion et pilotage » DUNOD PARIS, 1997.
8 https://www.piloter.org/mesurer/tableau_de bord/mesurer la_performance.htm
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v Axe public & Développement durable: Le potentiel "éthique", qui peut
s'exprimer en termes d'exigences en matiere de Développement Durable et de Responsabilité
Sociale des Entreprises, prend a juste titre une importance de premier plan. Cet axe "Public"
englobe la notion de performance telle qu'elle est percue par la société civile.

v/ Axe actionnaires : Cet axe, bien trop privilégié aujourd'hui, mérite d'étre relativisé
en reférence aux autres aspects de la performance. Il ne faut pas pour autant perdre de vue que
I'entreprise  commerciale a pour finalit¢ la réalisation de profits. L'investisseur attend une
rémunération. On notera que dans une coopérative de type SCOP, les salariés sont aussi les

actionnaires.

v’ Axe Processus internes (et systéme qualité) : L'approche processus "orientée
client” a sérieusement réformé la perception de I'entreprise. Le passage de la conception verticale
et hiérarchique a la conception horizontale et responsable a ouvert le champ des possibles en

matiere d'amélioration continue. La mesure a la portée de tous est désormais incontournable.

v Systéeme d’information : Le systéme d'information est la clé de volte de
I'entreprise intégrée. La pertinence et la qualité des informations échangées depuis le client

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

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

L Clients _J

l Actionnaires ' ’ mrtenairEL]

‘ Processus

interne et
systéme qualité

Systéme
d’information

) |

' L public

l Persqnnel J

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 problémes de la mesure de la performance

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

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

dans une structure cohérente et plus large.

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

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

dessous :

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

La validité des construits

Elle consiste en l'identification du domaine des critéres appropriés
et en la détermination de la mesure a laquelle ces variables sont

similairement rapprochées ou affectées par des facteurs externes.

La stabilité des critéres

Les critéres d'évaluation sont relativement instables dans le temps.
Donc, un critére utilisé pour évaluer la performance a un certain
temps peut étre inapproprié plus tard, ce qui veut dire que chaque

critere 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 critéres qui s'appliquent plutdét a court, a moyen et a long

terme mais le probleme d'incohérence de ces criteres persiste.

Criteres multiples

L’avantage des modeles multidimensionnels est qu'ils sont
complets et englobent plusieurs variables sous une structure
d'unification. Mais le probleme qui se pose est que parfois il peut
y avoir des conflits entre certains criteres. Par exemple, la

productivite 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
quantification est souvent difficile a cause de I’ampleur et de la

complexité du concept.

Généralisation

Un critere d'évaluation pour une organisation peut ne pas étre
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généralisable a d’autres organisations. Un critere peut étre
approprié aux grandes firmes mais peut étre inapproprié pour
évaluer les PME, les organisations publiques ou celles a but non
lucratif.

La pertinence théorique | Les modéles les plus pertinents sont ceux qui tentent de
développer des mécanismes intégrateurs en posant comment
chaque critére ou dimension de la performance affecte ou est

affecté par les autres critéres.

Le niveau d’analyse La plupart des modéles de performance fonctionnent a un niveau
« macro » traitant des grands phénomeénes d'organisation mais
ignorent la relation critique entre le comportement individuel et la

performance organisationnelle.

1.4 :Latypologie de la performance

L’approche unidimensionnelle de la performance est une vision limitée t6t abandonnée.
En effet, la syntheése de la littérature nous conduit a trois dimensions essentielles : la performance
stratégique, la performance concurrentielle et la performance socio-économique. A ces trois
dimensions, J. Brilman (2003) ajoute I’approche moderne de la performance organisationnelle
par la création de valeur partenariale.’
> La performance stratégique
Encore appelée performance a long terme, la performance stratégique est celle qui utilise
comme indicateur de mesure, un systéme d’excellence. Les facteurs nécessaires a la réalisation de
cette performance sont entre autres : la croissance des activités, une stratégie bien pensée, une
culture d’entreprise dynamique, une forte motivation des membres de 1’organisation ou un
systéeme de volonté visant le long terme, la capacité de 1’organisation a créer de la valeur pour ses
clients, la qualité du management et du produit pour les clients, la maitrise de 1’environnement et

la prise en compte de la responsabilité sociale de 1’entreprise.

° Philippe Naszalyi, « La Revue des Sciences de Gestion », Direction et gestion, 2010, P118.
10
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» La performance concurrentielle
Liée au milieu concurrentiel de I’organisation, la performance concurrentielle matérialise le
succes qui résulte non seulement des seules actions de 1’organisation, mais aussi de ses capacités
a s’adapter, et méme a s’approprier les régles du jeu concurrentiel dans son secteur d’activités.
Cette performance repose sur la logique, selon laquelle I’atteinte d’un résultat donné dépend de la
nature des systémes concurrentiels et surtout des modes de compétition et de 1’intensité de la lutte

concurrentielle entre les forces en présence.

» La performance socio-économique
Elle regroupe la performance organisationnelle, la performance sociale, la performance
économique et financiere, la performance commerciale.

% La performance organisationnelle : L'entreprise doit chercher a minimiser ses
colts de transactions et ses colts d'organisations. Ces colts sont implicitement des codts visibles
ou une mauvaise qualité du fonctionnement et du management de la structure. Ces colts sont
implicites or une mauvaise qualité de fonctionnement et du management de I'entreprise des colts

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 a la question de la responsabilité sociale de la structure c'est-a-dire aux
effets sociaux externes de son activité. Elle mesure le niveau d'atteinte des objectifs de
I'entreprise par rapport a la motivation et I'implication des salariés. Elle est généralement utilisée
dans le cadre de I'évaluation du systeme de gestion des ressources humaines. Une structure
socialement performante est une structure qui a su mettre en place un mode de prévention et de
reglement des conflits efficaces. Les indicateurs sont : La rotation du personnel, I'absentéisme, la
communication, etc.

% La performance économique et financiere, elle est définie comme la survie de
I’entreprise ou sa capacité a atteindre ses objectifs ayant trait aux codts, cette performance est
mesurée par des indicateurs quantitatifs tels que la rentabilité des investissements et des ventes, la

profitabilité, la productivité, le rendement des actifs, 1’efficacité, etc.
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% La performance commerciale : La performance commerciale peut étre définie
comme la capacité de I'entreprise a satisfaire sa clientéle en offrant des produits et des services de

qualité répondant aux attentes des consommateurs.

Section 2 : Présentation du concept de la performance financiére

La performance financiére est lI'un des indicateurs utilisés pour mesurer la réussite d'une
institution en termes de rendement financier.

Une entreprise pour qu’elle soit performante financierement elle doit assurer toutes les
opérations financiéres en particulier, ce qu’il I’a mis en besoin d’établir des plans, de contréler et
d’analyser I’activité financiére.

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

critéres.

2.1 : Définition de la performance financiere

Nous pouvons définir la performance financiére de 1’entreprise en nous référant a
I’approche de QUINTART, « La finance est dominée par un objectif appelé I’objectif financier,
qui consiste a maximiser la valeur totale de 1’entreprise compte tenu de taux de rendement exigé
pour les fournisseurs de font de fonction du risque ou de cout moyen pondéré du capital. »*°

La performance financiére peut étre définie comme la capacité d’une entreprise a 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 financiere est primordiale. Certaines organisations doivent
produire a la fin de chague exercice comptable, des documents de synthése, le bilan et le compte
de résultat. Ces documents et leurs annexes contiennent les informations de base pour mesurer la

performance financiere.

Y QUINTART Aimable : « Planification financiére, Encyclopédie de gestion », Articles 120, 2éme Edition, 1997, P
2240.
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2.2 : Criteres de la performance financiére
La performance est mesurée et associ€e selon le principe d’efficacité, 1’efficience, de
cohérence et de pertinence, elle est évaluée a partir des documents comptables et pour bien
mesurer cette performance il faut connaitre ses critéres, ses indicateurs et ses principaux

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

Figure N°03 : Le concept des critéres de la performance financiere

Efficacité

Résultats

Pertinence

Moyens Efficience

Source : BESCOS P.L ET AL, « contrdle de gestion et management », Montchrestien, 4éme édition, paris,
1997, p42.

2.2.1 : L’efficacité

L'efficacité est le caractére de ce qui est efficace, c'est la capacité d'obtenir le résultat
souhaité ou attendu, d'atteindre Il'objectif fixé. Les objectifs peuvent se décliner selon un ou
plusieurs critéres : délai, quantités, colts, qualité, rentabilité, etc.

L'efficacité est aussi la qualité d'une personne qui accomplit une tdche de maniére
efficace, qui atteint les objectifs qui lui sont fixés. Dans I'entreprise, l'efficacité est l'un des
criteres d'évaluation d'un collaborateur par son manager.

Pour évaluer I’efficacité d’une organisation de maniere absolue, il faut s'assurer que
I'organisation est en adéquation avec son environnement, c'est-a-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-mémes. On pourra alors parler d'organisation efficace.

13
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L’efficacité se résume dans la formule suivante :

Efficacité = Résultat atteints/ Objectifs visés

2.2.2 : L’efficience

Quant a I’efficience ; c’est la qualit¢ d’un rendement permettant de réaliser un objectif
avec optimisation des moyens engagés, et on peut la considérer comme un rapport entre les
ressources employeées et les résultats atteints.

Une action sera donc considérée comme efficiente si elle permet d’obtenir les résultats
attendus au moindre co(t

La performance est un résultat optimal obtenu par ’utilisation la plus efficiente possible
des ressources mises en ceuvre. La performance est donc toujours une notion relative.

En résumé, la performance renvoie a la capacité de mener une action pour obtenir des
résultats conformément a des objectifs fixés préalablement en minimisant (ou en rentabilisant) le

colt des ressources et des processus mis en ceuvre.

Nous pouvons résumer brievement I’efficience dans la formule suivante :

Efficience =Résultats atteints /Moyens mis en ceuvre

2.2.3 : L’économie des ressources ou pertinence

L’économie consiste a procurer les ressources au moindre cout ; le terme économie de
ressource fait référence a I’acquisition des ressources.

D’apres VOYER (1999) L’économie est : « ’acquisition de ressources financieres,
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. »** Ainsi une entreprise économise lorsqu’elle évite les
dépenses juges inutiles.

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

L’environnement. La pertinence permet d’évaluer la performance dans le domaine stratégique,

I PIERRE Voyer, « Tableau de bord de gestion et indicateur de performance. » 2émeEdition, presse de I'université
du Québec., 1999, P110
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c'est-a-dire 1’avantage concurrentiel a partir d’une appréciation entre 1’adéquation des éléments

de I’offre (créateurs de valeur) et les attentes du marché.

En bref, le concept de performance financiére est indissociable d’autres notions telles que

I’efficacité, I’efficience, et la pertinence dans la mesure de celle-ci pour 1’entreprise.

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

I1 arrive un moment ou I’on doit mesurer la performance financiére pour tous les projets et
pour toutes les entreprises, pour le faire nous devons utiliser les indicateurs de la performance
financiere.

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

3.1 : Les indicateurs de la performance financiere

Les indicateurs de la performance financiére sont multiples et dépendent d’une entreprise
a une autre, ils nous permettent de mesurer la performance en valeur monétaire
3.1.1 : Définition

Un indicateur est un outil de pilotage permettant a un décideur (dirigeant, créateur
d’entreprise, entrepreneur, chef de projet...etc.) de constater 1’état de son entreprise, de mesurer
le degré d’atteinte des objectifs et de prendre des décisions correctives en cas de besoin.

Autrement dit, il s’agit d’une information qui permet de visualiser (sous forme de chiffres,
ratios, indices...etc.) et de mesurer la performance réalisée ou a réaliser par 1’entreprise.

Selon VOYER (1999) : « un indicateur de la performance est définit comme « une mesure
liée a une valeur ajouté, au rendement, a la réalisation et a I’attente des objectifs, aux résultats

d’impacts et aux retombés. »i2

3.1.2 : Les caractéristiques d’un bon indicateur

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

? PIERRE Voyer, Op.cit, P64
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Les caractéristiques d’un bon indicateur ou de tout autre instrument de mesure sont les

mémes, nous cherchons & respecter plusieurs critéres regroupés en quatre volets qui sont :*3

3.1.2.1 : La pertinence : I’indicateur doit étre pertinent au regard des objectifs de
I’organisation. La facilit¢ de la collecte peut conduire a passer a cot¢ de la mesure de la
réalisation de 1’objectif.

3.1.2.2 : La qualité : I’indicateur doit étre clair, précis de sa formulation. Il doit
étre assez sensible pour faire ressortir toutes variations significatives de 1’objet de mesure et assez
homogene dans le temps et dans I’espace pour permettre la comparaison.

3.1.2.3 : La faisabilité : la possibilité de mesurer ou de la disponibilité des
données. On doit d’abord avoir la possibilit¢ de donner les informations nécessaires pour
produire I’indicateur. Ce dernier doit étre facile a déterminer toutes les données fournissant sont
fiables en temps opportun et de fagon rentable.

3.1.2.4 : La convivialité : elle représente la possibilité opérationnelle, visuelle et
cognitive d’utiliser directement et confortablement I’indicateur. C’est-a-dire accessible,

intelligible et bien illustré.

Ainsi pour accessibilité, I’indicateur doit étre accessible, facile a obtenir et bien illustré, et
pour I’intelligible, I’indicateur doit étre simple, clair, compris de la méme fagon par tout et son

interprétation doit étre commune.

3.1.3 : Les différents types d’indicateurs
Selon MENDOZA et AL (2002), I1 existe plusieurs types d’indicateurs : indicateur de

résultat, indicateur de moyen et indicateur de contexte :

3.1.3.1 : Indicateur de résultat: Toute mesure significative utilisée pour
apprécier les résultats visés et I'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
¥ 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
I'affectation, du niveau de consommation des moyens humains, matériels, financiers par exemple
pour une activite du service. Indicateur d'efficience : c'est le rapport entre les realisations

obtenues et les moyens consacrés a I'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 financiere, nous allons citer la

rentabilité, la profitabilité et I’autofinancement :

A. La rentabilité

Elle peut étre globalement définie comme « I'aptitude de I'entreprise a sécréter un résultat
exprimé en unités monétaires. Ainsi, définie, cette notion renvoie a l'appréciation de I'efficacité
de I'entreprise, mais privilégie une évaluation monétaire des performances. »*

La rentabilité est un ratio, c'est-a-dire c'est un rapport entre deux données, dont le
numérateur est un résultat dégagé, et le dénominateur les moyens mis en ceuvre pour atteindre ce
résultat, la rentabilité doit toujours exprimer en unité monétaire.

Elle se définit comme « le rapport résultat / capitaux engagés. Il s’agit du critére dominant
de la mesure de la performance financiére de 1’entreprise. Dans la mesure ou il prend en compte a
la fois la valeur de résultat et la valeur des capitaux réunis par I’entreprise pour réaliser ce
résultat. »°

Autrement dit, la rentabilité est ’aptitude d’une entreprise a générer des bénéfices. Les
informations transmises par le calcul de la rentabilité n’ont pas la méme signification selon que

’on soit associé ou dirigeant.

' Elie Cohen ; dictionnaire de gestion ; édition CASBAH ; 1998 ; p299 ; Alger.
*P. PAUCHER : « Mesure de la performance financiére de I’entreprise », office des publications universitaires,
Alger, p 08
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C’est pour cela que deux indicateurs sont calculés :
e La rentabilité économique intéresse essentiellement les dirigeants.

o La rentabilité financiére intéresse essentiellement les associés.

> La rentabilité économique : La rentabilité économique est un indicateur pour
mesurer la performance d'une entreprise a créer de la valeur. Pour cela, elle compare les revenus
apres impots issue de I'exploitation de I'entreprise (résultat d'exploitation) aux moyens mise en
ceuvre pour générer ses revenus (capitaux propres + endettement). La rentabilité économique ne
tient pas compte de la structure financiere de I'entreprise, c'est a dire d'ou vient son financement

(capitaux propres ou dettes).*’

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

Resultat drexploitation

La rentabilité économique = —— ;
Capital investi

- Le ratio de rentabilité économique : Le ratio de rentabilité économique
permet de savoir si I’entreprise arrive dans son activité courante a dégager des revenus avec les
sources de financement dont elle dispose. En d’autres termes, si I’entreprise arrive ou non a

dégager de la rémunération de ses capitaux.

Si la rentabilité économique est négative, c’est que I’entreprise n’est pas viable. Elle doit
alors trouver rapidement des solutions si elle ne veut pas faire faillite.

Plus la rentabilité économique est bonne, plus I’entreprise est performante. Attention, il
faut toujours des entreprises d’un méme secteur d’activité.

C’est un bon ratio de ’efficacité de I’entreprise. En revanche, il est trés peu ’utilisé dans

les prises de décisions étant donné qu’il n’y a pas de notions de risque.

17 https://www.centralcharts.com/fr/gm/1-apprendre/9-economie/49-microeconomie/1078-definition-rentabilite-
economique, 04/03/2020
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Comme dans tout investissement, la performance doit étre comparé au risque pris. Dans le
cas de la rentabilité économique, on évalue seulement la notion de performance. En effet,
I'indicateur ne tient pas compte du résultat financier (tres souvent négatif du fait de I'emprunt
bancaire). De ce fait, le ratio est trés peu utilisé par dans le management de I'entreprise. Il sert

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

Excédent brut drexploitation

La formule de calcul de ce ratio = - - ——
capital engagé pour llexploitation

> La rentabilité financiere : La rentabilité financiere mesure la rentabilite des
capitaux propres c’est a dire la capacité de I’entreprise a rémunérer les associés. Pour attirer les
investisseurs ou ne pas « perdre » les associés actuels, I’entreprise a pour objectif de maximiser

cet indicateur.

Elle est mesurée comme suite : « La rentabilité financiére c’est une référence pour
apprécier la rentabilité des capitaux investis par les actionnaires, et un indicateur pertinent de la
mesure du potentielle du financement interne de la croissance de I’entreprise. »i8

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

Resultat net

La rentabilité financiéere =

Capitoux propres

Si la rentabilité financiere est supérieure a la rentabilité économique alors on dira que

I’entreprise bénéfice d’un effet de levier.

» Effet de levier : L’effet de levier consiste, pour une entreprise, a utiliser
I’endettement pour augmenter sa capacit¢ d’investissement. Les bénéfices obtenus grace a
I’endettement deviennent ainsi plus importants que la valeur de 1’endettement. Cette technique

concerne ¢galement 1’effet sur la rentabilité des capitaux propres investis. On parle alors de

rentabilité financiére et rentabilité économique.

¥ ALAINI Marion : « Analyse financiére : concepts et méthodes » ; Edition Dunod ; Paris ; 2007 ; page 189.
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« L’effet de levier concerne donc le niveau de 1’évolution du résultat net par rapport a la
variation du taux d’endettement. En effet, plus une entreprise emprunte pour investir, plus sa
dette financiére est importante. »*°

L’effet de levier financier mesure I’incidence positive ou négative de 1’endettement de
I’entreprise sur sa rentabilité financiére.

On peut démontrer que® :

(RE-1)D
P

RF =RE +

RF : Taux de rentabilité financiere.
RE : Taux de rentabilité économique.
| : Taux d’intérét des dettes.

D : Dettes.

CP : Capitaux propres.

Si le RE > i : I’effet de levier est positif. L’excédent de rentabilité économique bénéficie
aux actionnaires, la rentabilité des capitaux propres croit avec 1’endettement.

Si le RE =i : l’effet de levier est nul. L’endettement n’a pas d’effet sur la rentabilité
financiere. Dans ce cas il y a neutralité de la structure financiere.

Si le RE <i : ’effet de levier est négatif.

La rentabilité économique est insuffisante pour absorber le cout des dettes, le paiement
d’intérét pénalise les actionnaires qui constatent une diminution de leur rentabilité. Ainsi plus
I’entreprise est endettée plus la rentabilité des capitaux diminue.

B. La profitabilité

Elle peut se définir comme une aptitude de I’entreprise a secréter un certain niveau de
résultat ou revenu pour un volume d’affaire.

La profitabilité d’une entreprise est sa capacité a générer des profits a partir de ses ventes.
Elle compose le résultat net comptable (bénéfice ou perte) a chiffre d’affaire hors taxes de

. 21
I’exercice comptable.

* PIERRE Ramage, op.cit, p 146
** PIERRE Paucher, « Mesure de la performance de I’entreprise. » Office de publication universitaire, 1993, P 129-
130
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La formule de calcul de la profitabilité est la suivante :

Resultat net comptable
P + 100

Taux de profitabilité = ‘ ‘
Chiffre draffaire

- Taux de profitabilité : Est un rapprochement d’un flux de revenu pergu au
cours d’une période et une mesure des flux d’activités (chiffres d’affaire, production, valeur

ajoutée).

D’apres ces définitions nous pouvons distinguer trois ratios d’activité que nous allons

présenter dans le tableau ci-dessous :

*' JEAN Barreau, JACQUELINE Delahaye, Op.cit., P134.
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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 I'entreprise a générer un
résultat pour un niveau d’activité
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 a une diminution de
I'excédent brut d'exploitation est
préoccupante car elle se répercute sur
la rentabilité de I'entreprise et sur le

niveau d'autofinancement.

Taux de profitabilité

économiqgue 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

financiére

La profitabilité financiere représente la
capacité de l'entreprise a générer un
résultat pour un niveau d'activité
mesurer par le chiffre d'affaire, en
tenant compte des  opérations
financieres.

Le taux de profitabilité financiére doit
étre rapproché de celui de profitabilité
économique pour analyser les effets de

la politique financiére de l'entreprise.

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

Est la capacité de I’entreprise a financer son activité ainsi que ses investissements a 1’aide
e ses propres moyens financiers. C’est un mode de financement interne a ’entreprise qui se
compose essentiellement des amortissements comptables.

J. PIERRE et AL définissent I’autofinancement comme « la rétention de tout ou une partie
des rémunérations annuelles des actionnaires en vue de couvrir les divers besoins de 1’entreprise.
2

I1 s’agit donc d’un processus d’épargne réalisé au niveau de la société. »?

« Elle correspond au reste de capacit¢ d’autofinancement aprés avoir distribué les

dividendes aux associés. »>3

L’autofinancement = Capacité d’autofinancement — Dividendes payés en « N »

Elle est consacrée :
- A maintenir le patrimoine et le niveau d’activité ;

- A financer une partie de la croissance ;

3.2 : Les déterminants de la performance financiére

Il existe de nombreux déterminants de la performance financiére : la politique financiére,
la compétitivité et la création de valeur.

3.2.1 : La politique financiére

La politique financiére consiste a définir le cadre des références des décisions financieres
en accord avec la politique générale de 1’entreprise.
Les principaux axes retenus et autours desquels se définit la politique financiere :
- L’indépendance
- Larentabilité

- La croissance

2 GILLET Rolant, JOBERT JEAN.Pierre, NAVATTE Patrick, RAMABOURGE Pilippe : « Finance d’entreprise,
finance de marché, diagnostic financier », Edition dollaz, 1994, p 143

23 Cours 2018, Analyse financiere, 3eme année FC, cours regroupés par Mr HADHBI.F. P24
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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 financiére sont :

Identification des besoins de financement et leur minimisation.

La recherche des ressources financiéres au moindre codt et risque supportable.

L’¢équilibrage des ressources entre elle et les emplois des fonds.

La décision d’investissement et la recherche des gains maximaux.

La décision de distribuer des revenus aux associes.

- La gestion des risques d’investissement et de financement.

3.2.2 : Lacompéetitivité

« La compétitivité peut étre définie en toute généralité comme la capacité d’un pays ou
d’une entreprise a maintenir ou augmenter ses parts de marché par rapport a ses concurrents.
C’est donc une notion fondamentale dans la mesure ou le systéme capitaliste est fondé sur une
concurrence généralisée. »**

« Etudier la compétitivité d'une entreprise revient par conséquent a analyser la
performance de I'entreprise par rapport a la concurrence, tant dans ses codts que dans I'obtention
de ses avantages concurrentiels. Une telle démarche passe généralement par un diagnostic
stratégique qui va consister a analyser le modéle économique de I'entreprise et a apprécier son
positionnement stratégique au sein de son environnement. »*

Selon SAUVIN « Etre compétitif, c'est étre capable d'affronter la concurrence tout en se
protégeant ».%°

Sur un marché donné la compétitivité d’une entreprise est sa capacité a occuper une

position dominante. Sa compétitivité peut étre appréciée par I’évolution de sa part de marché.

Selon I’origine de facteurs de compétitivité d’une entreprise d’un secteur économique ou

d’une économie nationale. On distingue la compétitivité colit et la compétitivité hors cofit.

 Michel Husson, Les risques du « tout-compétitivité », juin 2015, P01
% 0. Meier : Diagnostic stratégique : évaluer la compétitivité de I'entreprise, 4° ed., Dunod, 2015.
% SAUVIN THIERRY, la compétitivité de I’entreprise : L’obsession de la firme allégée édition Ellipses, Paris, 2005,

p8.
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- La compétitivité-prix : Elle ne peut s'exprimer que dans la mesure ou la
somme de I'ensemble des codts qui déterminent le prix de revient le permet. Avec notamment le
bénéfice vis-a-vis des concurrents d'un colt du travail, d'un colt du capital, et des ressources

disponibles comparativement favorables.

Le fait pour un opérateur d'étre 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 clientéle jusque-la non active du fait d'un niveau de prix présumé excessif.

- La compétitivité  hors-prix ou compétitivité  structurelle :
La compétitivité hors-prix consiste a 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 I'amélioration constante de la productivité et de
la qualité. Cette forme de compétitivité entraine généralement une hausse des prix de vente
des biens ou services de I'entreprise, mais incite les consommateurs désireux d'une meilleure
qualité, qui veulent « monter en gamme », a acheter ses produits. En général, le taux de marge est
plus élevé pour les produits les plus colteux. L'innovation nécessite des codts de recherche et la

protection de la propriété intellectuelle.

Cette compétitivité par l'innovation peut concerner aussi un bassin économique, en
concurrence par rapport a d'autres, d'ou les politiques visant a constituer ou renforcer des poles de

compétitivité.

3.2.3 : Lacréation de valeur

La création de valeur consiste, d'une part, a accroitre la productivité de I'entreprise et,
d'autre part, a rechercher une croissance durable et rentable. La création de valeur peut s'apprécier
a travers la capacité de I'entreprise a effectuer des investissements, plus ou moins risqués, avec

une rentabilité qui est supérieure au colt moyen pondéré du capital.
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La création de valeur s'effectue au profit de I'ensemble des investisseurs, actionnaires et
créanciers (amélioration de la structure financiére), de la sociéte.

« Elle s’intéresse toutes les fonctions, non seulement la direction générale ou la direction
financiére, mais aussi toutes les autres directions fonctionnelles et surtout toutes les directions
opérationnelles. »*’

Elle assure le succés de la communication financiere vis-a-vis des analystes et celui de la
recherche de nouveaux fonds aupres des investisseurs. Avec la création de valeur, 1’entreprise est

I’addition des dirigeants et salariés.

Ce chapitre nous a concéder d’assimiler I’apparence ambigu de la performance et ses
déférents alentours. Cependant, la performance est synonyme intensité, d’efficience et de
pertinence simultanément, et donc la performance financiere correspond a I’ensemble des actions
simultanées menées par les opérationnels qui proviennent de 1’amélioration de la performance
¢conomique pour assigner la performance de I’entreprise.

En effet, pour évaluer la performance financiere d’une entreprise nous utilisons plusieurs

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

* BOGLIOLO Félix : « Améliorez votre performance économique » édition d’organisation, 2000, P475.

26



Chapitre 11




Chapitre 11 : Outils et méthodes d’évaluation de la performance financiére

Chapitre 11 : outils et méthodes d’évaluation de la performance financiére

Pour déterminer qu’une entreprise est performante, il faut prendre en considération les
outils de pilotage vu qu’ils sont nécessaires a la conduite efficace de I’organisme.

Ainsi que pour connaitre la qualité de leurs decisions, la rentabilité de leur activite et leur
efficience, les dirigeants doivent mesurer et gérer la performance financiére de leur entreprise, en
sachant que ces outils de pilotage sont des méthodes qui permettent d'aider a la décision.

Dans ce second chapitre nous allons présenter les outils de pilotage, les étapes d’une

mission d’évaluation et les mod¢les d’évaluation de la performance financiere.

Section 1 : Les outils de pilotage de la performance financiére

Si ’on commence a mieux comprendre pourquoi et comment les entreprises s’intéressent
au développement durable et a son intégration dans les pratiques organisationnelles, la question
de la production d’informations pour le pilotage de la performance [développement durable] en
particulier pour les PME reste entiére. » (Bergeron et al., 2014).

Ainsi, cette section aborde le processus de pilotage du développement durable. Pour ce
faire, le pilotage de la performance pour les entreprises est expliqué, son concept d’évolution est
défini, son importance est justifiée et finalement, les indicateurs de performance durable sont
décrits.

1.1 Le budget

Le budget permet d’anticiper I’ensemble des dépenses et des recettes liées a 1’activité, et
pour I’exercice a venir. C’est le moment de mettre noir sur blanc, I’ensemble des recettes et des
dépenses nécessaires a I’activité, afin de valider la viabilité financiere de la stratégie d’entreprise.

Il permet de se poser les bonnes questions, de traduire en chiffre le business model,
d’anticiper les besoins, d’arbitrer entre les dépenses, de se fixer des objectifs, de valider une ligne
directrice. Anticiper pour prévoir aussi I’évolution des besoins en qualification du personnel et en

moyens financiers, pour savoir saisir les opportunités®.

Quand on parle du « budget », il s’agit du budget global de I’entité, bien que chaque

service soit concerné.

28 https://www.summagestion.com/le-budget-outil-de-pilotage-indispensable-pour-les-entreprises
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Le budget est un moment d’échange privilégier entre les différents services de
I’entreprise, la direction financicre et la Direction de ’entreprise qui, in fine, arbitre entre les

postes de dépenses.

I1 est important que les chefs de service participent a I’élaboration de leur budget et qu’ils
en soient responsables. 1l traduit I’engagement d’un responsable a atteindre les objectifs avec les

moyens mis a sa disposition.

Le budget permet d’obtenir un résultat prévisionnel et de valider qu’il répond aux attentes

des actionnaires.

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

indispensable au développement de la PME.

Il permet d’anticiper, pour savoir ou 1I’on va et par la suite, de mesurer les réalisations

avec les objectifs.

Prévoir est fondamental, méme si tout n’est pas prévisible. Et la est la limite du budget.

Un budget clair permet de réagir plus sereinement aux aléas de I’activité, d’étre plus pro actif.

Le budget permet de contrbler, de comparer périodiqguement, 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.

Le processus budgétaire dépend de la taille de I’entreprise, de son activité. Le processus
budgétaire débute généralement plusieurs mois avant le début de I’exercice concerné. |l faut
garder comme objectifs qu’il doit étre présenté et validé par les organes décisionnels avant le

début de ’exercice.

Quelques soit la taille de ’entité, établir un budget est a mon sens un outil de gestion

indispensable au management de I’entreprise.
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1.2 Les états financiers

Les états financiers constituent un ensemble de documents démontrant la situation

financiére actuelle de I’entreprise. Ces états indiquent plus précisément? :

Combien d’argent ’entreprise génere et dépense — indiqué dans 1’état des résultats

Ce que ’entreprise posséde et combien elle doit — indiqué dans le bilan

La provenance et I’utilisation des fonds — indiqué dans 1’état de 1’évolution de la situation

financiére

. Le montant conservé dans I’entreprise par les propriétaires — indiqué dans 1’état des

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
renseignements sont disponibles en un coup d’ceil alors que d’autres nécessitent une analyse plus

approfondie.

Les financiers et les investisseurs consultent les états financiers et y effectuent des analyses
encore plus approfondies pour déterminer s’ils investissent davantage dans une entreprise ou s’en

retirent.

Les états financiers représentent des documents comptables permettant d’informer
précisément les dirigeants de ’entreprise mais aussi les partenaires de cette derniere (banques,
partenaires industriels...) ou encore des parties tierces (investisseur potentiel, fonds de
pension...). Ces états financiers d’une entreprise doivent permettre de synthétiser des analyses
précises mais aussi d’effectuer des comparaisons chronologiques (d’une année sur 1’autre) ou
concurrentielles (les états financiers des entreprises d’un secteur d’activité sont comparés entre

eux).

2 https://www.bdc.ca/fr/articles-outils/boite-outils-entrepreneur/gabarits-documents-guides-
affaires/glossaire/pages/etats-

financiers.aspx#:.~:text=1 es%20%C3%A9tats%20financiers%20constituent%20un,doit%20%E2%80%93%20indiqu
%C3%A9%20dans%201e%20bilan
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Les états financiers présenté sont composeés : du bilan, du compte de résultat, du Tableau

Financier des Ressources et des Emplois (TFRE), et de I’état annexé.
1.2.1 Lebilan

Le bilan est un document qui fait partie des états financiére de synthese. Le bilan décrit

séparément les éléments de 1actif et les éléments de passif®.

Le bilan est défini comme photographie de la situation de I’entreprise a un instant

donné®,

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

impact financier sur 1’entreprise.

En effet, il permet d’apprécier le patrimoine économique de 1’entreprise qu’il décrit a une
date donnée. Ce patrimoine est tout ce que 1’entreprise possede « actif » et tout ce qu’elle doit «
passif » avec pour solde la richesse des propriétaires des ressources de I’entreprise (situation
nette). Ainsi le classement des postes a I’actif du bilan respecte plus ou moins le critére de
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 critere

d’exigibilité.

e L’approche patrimoniale : L'approche patrimoniale, basée sur le bilan comptable, donne
une vision du patrimoine de I'entreprise. Cette approche est privilégiée par le vendeur car
elle lui permet de valoriser les acquis de I'entreprise. Elle correspond a l'inventaire
exhaustif des actifs et des dettes de I'entreprise afin de déterminer le solde net appeler

actif net comptable (ANT).

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

pour I’entreprise (biens, créances). Les élements passifs représentent les éléments du

¥ KHOURY Paul &Associe : « La maitrise des états financiéres », 1999, P174- 175,
! DEFFAINS Crapski Catherine : « Comptabilité générale », 5éme Edition, 2009, P224.

30



Chapitre 11 : Outils et méthodes d’évaluation de la performance financiére

patrimoine ayant une valeur économiques négative pour I’entreprise (dettes ou passifs

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

Eléments actifs - Eléments passifs = Capitaux Propres

e L'approche fonctionnelle ou économique : Le bilan fonctionnel comme son nom
I’indique est une représentation modifiée du bilan comptable, ce dernier reprend les
mémes postes du bilan comptable avant répartition du résultat, et les réorganisent par
fonction, c’est-a-dire dans le cycle auquel ils sont rattachés (investissement, exploitation,

ou financement), cette présentation fonctionnelle permet :

v' De comprendre la structure financiére et la politique de I’investissement de
I’entreprise ;
v" De mettre en évidence les équilibres financiers de I’entreprise et le degré de

couverture des emplois par les ressources de 1’entreprise ;

Dans 1’analyse fonctionnelle, les termes actifs et passifs sont remplacés respectivement

par les notions d’emplois et des ressources.

Le bilan fonctionnel se présente sous forme d’un tableau financier, qui sépare les
emplois et les ressources de 1’entreprise ainsi que les différents cycles économiques de
I’entreprise a savoir : le cycle d’investissement, de financement et d’exploitation.

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

EMPLOI [ACTIF) RESSOURCES (PASSIF)
- Actif stable brut Ressources stables -
Cycle o Immaobilisations incorporelles o Capitaux propres led
d'investissement == & Immobilisations corporelles & Dettes financigres = Cycle de
# Immabilisations financiéres financement
—
— Actif Circulant Brut Passif circulant -
Cycle * Actif d’exploitation ® Dettes d'exploitation Cycle
d'exploitation actif - » Actif hors exploitation » Dette hors exploitation = d"exploitation
» Trésorerie active ® Trésorerie passive passif
- —

Source : Houssam Biramane, Qu’est-ce qu’un bilan fonctionnel ? La vision du gestionnaire, Année 2020.

- Le cycle d’investissement : les postes composants cette catégorie, représentent des actifs
stables destinés a résidé durablement dans D’entreprise tels que les immobilisations

(incorporelles, corporelles et financiéres).

- Le cycle de financement : les postes composants cette catégorie représentent des ressources
stables tel que les capitaux propres et les dettes financiéres a long terme destinées a financer le
cycle d’investissement, ainsi que les besoins d’exploitation de ’entreprise en cas d’excédent

du FRNG.

- Le cycle d’exploitation : ce cycle regroupe les opérations qui relevent du cycle d’exploitation
ou de production de I’entreprise (achat, production, vente, etc.).
= Actifs et dettes circulants d’exploitation : ce sont des emplois et des ressources a
court terme liés a I’activité principale et ordinaire de I’entreprise (exemple :
stockage, créances, dettes fournisseurs, etc.)
= Actifs et dettes circulants hors exploitation : ce sont des emplois et des
ressources a court terme exceptionnel, qui ne sont pas liés a 1’activité principale de
I’entreprise (exemple : dettes fournisseurs d’immobilisations, etc.)
= 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 de 1’équilibre financier entre les différents cycles

(investissement, financement et exploitation).

1.2.2 Le compte de résultat

Le compte de résultat (ou CR) est un document comptable présentant I'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 compte de résultat est un tableau qui récapitule les charges et les produits de I’exercice, sans
qu’il soit tenu compte de leur date de paiement ou d’encaissement. Le solde des charges et des produits

constitue :
- Le bénéfice ou la perte de I’exercice.
- L’excédent ou I’insuffisance des ressources.
Le compte de résultat décrit donc I’activité de I’entreprise pour une période donnée.
II établit a la fin de I’exercice et permet de connaitre :

- L’ensemble des couts hors taxes engagés, appelés charges, au cours d’un exercice, pour les

besoins de I’activité de I’entreprise.

- L’ensemble des revenus hors taxes, appelés produits, générés par son activité¢ pour le méme

exercice.
- Lerésultat de I’exercice par la différence entre le total des produits et le total des charges.

Il fait ressortir huit soldes significatifs de gestion avant le solde final appelé résultat net. En
effet, ces soldes significatifs appelés soldes intermediaires de gestion sont des indicateurs

permettant d’apprécier la performance de I’entreprise est 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 realiser d'autres activités de services ou

industrielles ;
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Elle représente I'excédent des ventes sur le codt 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 étre apprécié a partir du type de distribution choisi par

I'entreprise (commerce de luxe a marge importante, grande surface a marge faible).

Toute modification de la marge doit étre étudiée a 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 I'analyse financiére de I'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 a la vente (politique de différenciation), de la spécialisation (politique d'image) :
I'analyse de son évolution dans le temps permet de juger l'efficacité de la politique

commerciale.

Elle se calcule comme suit :

Marge commerciale = Vente de marchandises

(Achat de marchandises — Variation de stock)

Production de I’exercice : Ce solde concerne les entreprises qui réalisent des activités
industrielles (fabrication de produits, construction, ...) et les prestataires de services
(transports, ...) ;

Une méme entreprise peut réaliser a la fois des activités de nature différente :
commerciale, industrielle, de services et annexes.

La production de I'exercice est le cumul de toutes les productions, quelle que soit
leur destination : la vente, le stockage, I’immobilisation dans I'entreprise (livraison a soi-

méme).
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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 homogene car :

% La production vendue est évaluée au prix de vente.
% La production stockee est évaluée au colt de production.

¢+ La production immobilisée est évaluée au codt de revient.

Elle se calcule comme suit :

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

immobilisée

3- Valeur Ajoutée produite (VA) : Elle indique le montant de la création ou de
I'accroissement de valeur apportée par I'entreprise a son stade d'activité.

Elle mesure la contribution de I'entreprise a I'économie nationale. C’est un agrégat
de la comptabilité nationale. (3_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 a faible valeur ajoutée, par rapport
a d'autres caractérisées par une forte valeur ajoutée.

C'est une nouvelle richesse créée par I'entreprise qui sera répartie entre les
différents tiers : 1'Etat, les employés de I'entreprise, ses créanciers, ses actionnaires, le

reliquat étant réinvesti dans I'entreprise elle-méme.

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

Ratio Calcul Interprétation
Taux d’intégration VA/ Chiffre d’affaire HT Mesure la part de VA dans
VA/ Production ’activité commerciale ou de

production de 1’entreprise :

plus la ration est importante
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et moins [’entreprise fait
appel aux tiers et
inversement.

Productivité du personnel VA/ Effectif Mesure la part de richesse
créée par chaque salarié ; il
permet d’apprécier le niveau
de compétitivité de
I’entreprise.

Rendement de I’équipement | VA/ Equipement de | Mesure la part de richesse

production créée par dinar investi; il
indique le degré de
performance de
I’équipement.

Part de valeur ajoutée | Charges de personnel /VA Mesure la part de valeur

revenant au personnel ajouté consacre a la
rémunération du facteur
travail ; il permet
d’apprécier la  politique
salariale de I’entreprise.

Part de valeur ajouté | Charges financiéres | Mesure la part de valeur

revenant aux préteurs (intéréts) /VA ajouté consacré a la

rémunération des préteurs ;

il indique le  degré
d’endettement de
I’entreprise.

Part de valeur ajouté

revenant aux associés

Dividendes + intéréts des

comptes courants/ VA

Mesure la part de valeur
ajouté consacre a la
rémunération des apporteurs

de capitaux.

Part de valeur ajouté

revenant a I’entreprise

Autofinancement/VA

Mesure la part de valeur

ajouté qui reste a I’entreprise
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pour renouveler ou accroitre
ses investissements,
rembourser ses emprunts et
s’assurer une sécurité

financiére.

Source : cours 2018 d’analyse financiére de Mr HADHBI Fayssal

C’est enfin un indicateur de I’efficacité des moyens de production mis en ceuvre.

Le calcule de la valeur ajoutée est comme suit :

VA = (la production de I’exercice + la marge commerciale) — consommation de

I’exercice en provenance de tiers.

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

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

Elle exprime la capacité de I'entreprise & engendrer des ressources monétaires,
destinées a maintenir ou a accroitre son outil de production, ou a rémunérer ses capitaux
propres ou empruntés.

Elle est calculée sans tenir compte des charges financiéres liées a ses moyens de
financement, et hors charges d'amortissement et de dépréciation liées quant a elles a
I'infrastructure ou au capital technique. Elle ne tient pas compte de la politique financiere
de I'entreprise ni de son infrastructure.

Un solde négatif indique une Insuffisance Brute d'Exploitation, c'est a dire une
impossibilitt de dégager un potentiel de trésorerie au niveau de I'exploitation
préjudiciable au développement de I'entreprise.

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

rentabilité economique de I'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 | Le poids de | La part de I’EBE | Le taux de marge

rentabilité I’endettement de | dans la VA brut d’exploitation

économique I’entreprise

EBE/ressources Charges d’intéréts / | EBE/VA EBE/CAnT

stables EBE

Quelle est la| Que représente le | Quelle est la part de | Pour un dinar de CA,

rentabilité des | cout du financement | richesse qui sert a | que reste-il pour

capitaux investis | externe  dans la | rémunérer les | renouveler les

dans I’entreprise ? | rentabilité de | apporteurs de | investissements et

I’entreprise ? capitaux et a | payer les charges

renouveler le capital | financieres ?
investi ?

Source : cours d’analyse financiére de Mr HADHBI Fayssal, année 2018

Enfin, c’est un élément important en gestion financiere, puisque situé a l’origine de

certains travaux d’analyse abordés ultérieurement, comme la capacité¢ d’autofinancement.

L’EBE se calcule comme suit :

charges de personnel

Valeur ajoutée + Subventions d’exploitation - imp0ts, taxes et versements assimilés -

par nature.

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

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 financieres et sans tenir compte de l'imposition des

bénéfices.

Son calcul ne prend en considération que les elements 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'ou un contrdle possible.

Il se calcule comme suit :

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

Reprises correspondantes + Transferts de charges d’exploitation

Résultat Courant avant Imp6ts (RCAI) : Son calcul tient compte des éléments
financiers (encaissés, décaissés et calculés).

Il ne prend pas en considération les éléments de nature exceptionnelle et
I'imposition des bénéfices.

Le RCAI mesure la performance de ‘activité économique et financiere de
I'entreprise. 1l est intéressant de le comparer au résultat d'exploitation pour analyser
I'incidence de la politique financiére 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 financieres)

Résultat Exceptionnel : 1l est calculé a 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 politiqgue d'investissement de I'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 I'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 (controle).

Selon les cas, il peut apparaitre soit avant ou soit aprés déduction de la
participation du personnel aux bénéfices, et de la charge fiscale d'imp6t sur les bénéfices.

Il permet de calculer la rentabilité financiere de I'entreprise.

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

Il mesure lI'augmentation ou la diminution de richesse des actionnaires. C'est un
indicateur de création de valeur actionnariale a court terme.

Il se calcule comme suit :

Résultat de I’exercice = (RCAI + Résultat exceptionnel) — (participations des salariés

+ impot 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 synthese qui retrace les
flux de ressources et d’emplois de I’exercice. Il fait apparaitre pour 1’exercice les flux
d’investissement et de financement, les autres emplois et ressources financicres et la variation de
la trésorerie. Les informations du TAFIRE sont présentées en comparaison avec ceux de
I’exercice précedent.

En effet, le TAFIRE cherche a mettre en évidence 1’autonomie de chaque exercice de
fagon a ce que le dit exercice génere des ressources suffisantes pour faire face a ses besoins.
L’¢tablissement du TAFIRE permet de faire ressortir des soldes financiéres qui sont :

- La capacité d’autofinancement globale (CAF) ;

- La capacité d’autofinancement globale (CAFG) ;
- L’autofinancement (AF) ;

- La variation de BFRE ;

- L’excédent de trésorerie d’exploitation (ETE).
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1.2.3.1 La capacité d’autofinancement (CAF) :

La capacit¢ d’autofinancement (CAF) représente 1’ensemble des ressources de
financement internes dégagé par 1’entreprise durant 1’exercice, et dont elle pourrait se servir pour
assurer les besoins financiers inhérents a son développement et a sa pérennite.

Elle représente le flux potentiel de trésorerie dégagé par son activité, au cours d'un
exercice, et destiné a son financement propre, et a 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 a I'issue des opérations de gestion de I'entreprise, hors
opérations de cession, par différence entre encaissements de produits et décaissements de
charges, ou produits encaissables et charges décaissables.

Elle permet a I'entreprise de financer par ses propres moyens :

- La rémunération des associés :

- Le renouvelement des investissements :

-L'acquisition de nouveaux investissements ;

- L'augmentation de sa marge de sécurité financiere :

- Le remboursement des emprunts ;

- La couverture des pertes probables et des risques.

La capacité d'autofinancement mesure la capacité de développement de I'entreprise, son
degré d'indépendance financiére, et donc son potentiel d'endettement.

% Le calcul de la capacité d’autofinancement : La capacité d'autofinancement se
détermine a partir du tableau des soldes intermédiaires de gestion.

Elle constitue un surplus monétaire potentiel et non disponible degagé 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 étre évaluée selon deux methodes de calcul :
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+ La méthode soustractive : La méthode soustractive explique la formation
de la capacité d'autofinancement a partir de I'excédent brut d'exploitation
(ou Tlinsuffisance), qui s'obtient par différence entre les produits

encaissables et les charges décaissables de 1'activité d’exploitation :

Excédent brut d’exploitation ou insuffisance

+ Transfert de charges (d’exploitation)

+ | Autres produits (d’exploitation)

- Autres charges (d’exploitation)

+ | Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun

+ | Produits financiers (a)

- Charges financiéres (b)

+ | Produits exceptionnels (c)

- Charges exceptionnelles (d)

- Participations des salariés aux résultats

- Imp6t sur les bénéfices

= Capacité d’autofinancement (CAF)

Source : cours d’analyse financiere de Mr HADHBI Fayssal, année 2018

(a) Sauf reprises sur dépréciations et provisions.

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

(c) Sauf - Produits de cession d’immobilisations.
- Quotes-parts des subventions d'investissement virées au résultat de I’exercice ;
- 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 ’exercice

+ | Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions

- Reprise sur amortissements, dépréciations et provisions

+ | Valeur comptable des éléments d’actif cédés

- Produis des cessions d’éléments d’actif immobilisés

- Quotes-parts des subventions d’investissement virées au

résultat de I’exercice

= Capacité d’autofinancement (CAF)

Source : cours d’analyse financiere de Mr HADHBI Fayssal, année 2018

1.2.3.2 La capacité d’autofinancement globale (CAFG)
Elle est I’excédent de monétaire engendré par 1’activité de I’entreprise disponible

pour financer des investissements.

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

1.2.3.3 L’autofinancement (AF)
L’autofinancement correspond au reste de capacité d’autofinancement apres avoir

distribué les dividendes aux associés :

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

L’autofinancement est consacré :
- A maintenir le patrimoine et le niveau d’activité ;

- 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’agit de la somme algébrique des variations des postes de bilan. Concernant
’actif circulant et le passif circulant. Elle est calculée par la différence entre le montant

nette de ’exercice N et ce de 1’exercice 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)
Cet ¢élément n’est pas utilis¢ dans le TAFIRE mais constitué un indicateur utile

tant sur le plan d’analyse que sur celui de la gestion. Ainsi ETE est calculé comme suite :

ETE = EBE - Variation BFRE — Production immobilisé.

1.3 Les ratios de mesure de la performance financiere

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 a de nombreux domaines. Ils ont leur utilité
notamment dans le cadre de I'analyse financiére pour effectuer des comparaisons entre les

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

C’est donc un rapprochement entre deux données chiffrées (du bilan ou du TCR)
aptes a rendre compte de la situation de I’entreprise, il peut se présenter sous la forme
d’un quotient ou pourcentage. Donc il existe une véritable batterie de ratio de mesure de
la performance financiére.

Selon I’objet de 1’analyse on trouve : les ratios de liquidité ; les ratios de rentabilité

et les ratios de solvabilité.

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

La liquidité¢ du bilan traduit la capacité de ’entreprise a payer ses dettes a court

terme a I’aide des actifs a court terme. Son évolution est appréciée dans le temps et dans

I’espace a 1’aide de trois ratios :

Tableau N°7 : Ratios de liquidité

Ratio Calcul

Interprétation

Ratio de liquidité | Actif réel net 4 moins d'un an

générale passif réel amoins d'un an

Si le ratio est supérieur a 1,
le FRF est positif et
inversement.

Ce ratio permet d’apprécier
dans quelle mesure I’actif a
court terme finance les
engagements a court terme.
Malgré un ratio supérieur a
1, I’entreprise peut connaitre
des difficultés de trésorerie si
Iexigibilité des dettes est
plus rapide que la liquidité

des actifs.

Ratio de liquidité créances & moins d 'un an + disponibilités + VMP

) passif réel Amoins d'un an
restreinte

(limitée)

Ce ratio doit étre proche a 1.
Il mesure le degré de
couverture des dettes a court
terme par les créances a
moins d’un an, les
disponibilités et les valeurs
mobiliéres de placement.

Il faut veiller a ce que la
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durée du credit fournisseur
soit supérieur a celle du

crédit clients.

Ratio de liquidité Disponibilités + VMP
immédiate Passif réel amoins d'un an

Ce ratio présente peu
d’intéréts et doit  Etre
interprété avec prudence, car
un ratio sensiblement
inférieur & 1 peut traduire
soit des difficultés de
trésorerie, soit au contraire

une gestion de trésorerie

proche de zéro.

Source : cours d’analyse financiere de Mr HADHBI Fayssal, année 2018

1.3.2 Les ratios de rentabilité

La rentabilit¢ d’une entreprise dans la réalité se subdivise en rentabilité

économique, rentabilité financiére, rentabilité commerciale, et en ratio de taux de marge®.

e Ratio de rentabilité commerciale (RRC)

Il s’agit du résultat qui peut étre bénéficiaire ou déficitaire correspond au chiffre

d’affaire®.

Résultat d'exploitation (RE)

Ratio de taux de marge =

Chiffre d'affaire (CA)

® Ratio de taux de marge

Il indique la capacité de ’entreprise a générer de la rentabilité a partir du chiffre d’affaire.

Ratio de taux de marge =

Résultat d'exploitation (RE)

Chiffre d'affaire (CA)

% JEAN Barreau, JACQUELINE Delahaye, Op.cit, p 134.
* |dem, p134
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1.3.3 Les ratios de solvabilité

La solvabilité s’apprécier dans 1’optique d’une liquidation de I’entreprise.

L’entreprise reste solvable lorsque 1’actif réel net permet de couvrir I’ensemble des dettes.

Tableau N°8 : Ratios de solvabilité

Deux ratios sont utilisés pour vérifier la solvabilité de I’entreprise :

Ratio

Calcul

Interprétation

Ratio de solvabilité générale

Actif réel net
Total des dettes

Ce ratio doit étre supérieur a
1 pour que I’entreprise soit
jugée capable de payer ses
dettes cependant,
I’entreprise  solvable peut
présenter des risques de
liquidité, d’ou I’intérét de
compléter 1’étude par les
ratios de liquidité présentés
précedent.

Ratio

financiére

d’autonomie

Capitaux propres

Total des dettes

D’aprées la norme, les
capitaux propres doivent
couvrir au minimum un tiers
des dettes. Plus le ratio est
¢levé, plus 1’autonomie
financiére de I’entreprise est

grande.

Source : cours d’analyse financiére de Mr HADHBI Fayssal, année 2018
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Section 2 : Les étapes d’une mission d’évaluation de la performance financiére

Le concept d'évaluation de I'entreprise part de I'idée qu'il est possible d'optimiser la
performance de I'entreprise dans une approche de management. Cette performance de l'entreprise
se traduit par une meilleure compétitivité (par la qualité, I'innovation...), mais donne aussi lieu a
une répartition de cette performance. Cette répartition a son importance, car optimiser I'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

déroulement d’une mission d’évaluation.

Etape 1 : Collecter ’information
La Premiere étape consiste a collecter toutes les informations (économiques, financiéres,
juridiques et fiscales) disponible sur la société, ainsi que les informations concernant ses produits,
ses marchés et ses concurrents, a partir de données publiques (comptes publiés, rapport de
gestion, articles de presse) ou privées (études sectorielles, notes d’analystes financiers). Afin
d’analyser le portefeuille de produits ou de services. Ces informations peuvent porter sur des

évenements passés ou sur des prévisions futures.

a) L’information passée
Ce sont des données provenues essentiellement des données comptables et
financieres, qui donnent une image fideéle du patrimoine de I’entreprise ainsi que sa

situation financiére et qui demeurent importantes dans toute 1’évaluation de I’entreprise.

b) L’information future
Ce sont des données relatives a I’avenir, dans une perspective d’évaluation par
actualisation des flux ou en effectuant des prévisions a partir de nombreux paramétres

(taux de croissance des cash-flows, niveau du BFR...).

48



Chapitre 11 : Outils et méthodes d’évaluation de la performance financiére

Tableau N°9 : Principales informations a collecter

Informations chiffrées Informations qualitative

- Etats financiers des trois derniéres | - Organisation de 1’entreprise.

années : bilan, compte de résultat, ,
P - Méthodes de management.

annexe et tableau des flux de trésorerie.

- Stratégie du chef d’entreprise. -

- Rapports des commissaires aux . .
Compeétence des salariés.

comptes. - Méthode d’amortissement des

immobilisations. - Etat du matériel.

- Tableaux d’amortissement. - Concurrence et positionnement sur le

marché
- Répartition du capital social.

- Connaissance du secteur d’activité.
- Liste des rémunérations des différents

salariés - Potentiel du secteur (croissance,

déclin).

- Connaissance du type de client.
- Répartition de la clientele.

- Relation avec les fournisseurs.

- Examen des contrats (assurance,

travail, ...).

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

Etape 2 : Effectuer un diagnostic économique de ’entreprise

En utilisant I’information collectée, un diagnostic d’entreprise peut étre effectué. Ce

1”35

diagnostic sert avant tout a comprendre le ‘’business mode — ou modele d’affaire — de

I’entreprise a évaluer d’un point de vue stratégique et financier.

* Un business model décrit la logique de 1’entreprise, la fagon dont elle opére et crée de la valeur afin d’assurer sa
pérennité. (Www.businessmodelfab.com).
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- Le diagnostic financier

Le diagnostic financier est basé sur des informations comptables. C’est un outil d’analyse
dynamique qui prend en compte les performances passées d'une entreprise. Il permet aussi de

déterminer quelles mesures sont & prendre pour optimiser son avenir.

Le diagnostic s'adresse a 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 :

e La prise en compte de I’environnement économique et sectoriel de I’entreprise afin de
s’assurer que son cycle de production et sa stratégie sont en phase avec le reste du
marché ;

o Une analyse détaillée de ses principes comptables afin d’étre certain qu’ils reflétent bien

la réalité économique de la société.
Dans les grandes lignes, il s’agit de :

e Tirer les enseignements de I'évolution des postes du bilan, du compte de résultat et des
documents annexes ;
o D’étudier les principaux ratios financiers ainsi que leur évolution ;

o De confronter ces ratios avec les indicateurs moyens d’entreprises comparables.
- Le diagnostic stratégique

Le diagnostic stratégique permet de porter un regard sur la situation concurrentielle de
I’entreprise, les opportunités et les menaces présentes sur son marché et de caractériser ses forces
et ses faiblesses. Parmi les outils de diagnostic stratégique, il est possible de citer : I’analyse

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

% https://comptabilite.ooreka.fr/astuce/voir/647781/diagnostic-financier.
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. . , . . . .. 37
Ce diagnostic s’effectue en deux étapes : un diagnostic externe et un diagnostic interne™".

» Le diagnostic externe porte principalement sur 1’analyse du marché et de

I’environnement de I’entreprise.

» Le diagnostic interne a pour vocation de comprendre le fonctionnement de
I’entreprise, et de déterminer les domaines d’activités sur lesquels elle entend se
développer. Il s’intéresse notamment au systétme de production au niveau des

investissements et a la stratégie de distribution.

D’autres ¢léments, a D’instar du diagnostic fonctionnel et d’un audit général, doivent

compléter le diagnostic d’entreprise.

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, & vous, & 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 grace

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

Vous devez commencer a cerner I'importance capitale de ce document. De sa qualité, de
son exhaustivité et de la qualité des informations qu'il contient, va dépendre le succés 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.

Avant de procéder a I’évaluation d’une entreprise, il faut s’intéresser aux perspectives de
croissance et de rentabilité. L’établissement de prévisions financiéres est indispensable pour

I’évaluation.

¥ PALARD, J-E., IMBERT, F.O p.cit., p.85.
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De nombreuses méthodes prennent en compte les perspectives futures de 1’entreprise. Ces
prévisions concernent tous les éléments financiers de 1’entreprise : ses résultats, ses besoins

financiers, et ses ressources financiéres.

L’ensemble des prévisions financieéres d’une entreprise est souvent dénommé business
plan. Le travail de I’évaluateur consiste a prendre en compte ces informations pour construire des

états financiers prévisionnelles de la société a valoriser.

Etape 4 : Choisir la bonne méthode d’évaluation

L’évaluateur doit sélectionner parmi les différentes méthodes d’évaluation celles a retenir
pour valoriser I’entreprise et justifier également les méthodes d’évaluation a écarter. Le choix des

méthodes est fonction de certains éléments tels que :

— L’information disponible
— L’objectif de la valorisation
— La taille de I’entreprise

— La possibilité de faire des prévisions sur ’activité

* Les quatre méthodes les plus couramment utilisées

e L’approche patrimoniale : L’approche patrimoniale regroupe 1’ensemble des méthodes
ayant un caractére historique. Elle vise a dégager une valeur de marché pour le patrimoine de
I’entreprise a partir de ses comptes annuels. Selon ces méthodes, la valeur de I’entreprise est

limitée a ce qu’elle posséde.

C’est une approche comptable que la réglementation en vigueur permet d’aborder en
montrant les étapes de sa mise en ceuvre. Les aménagements législatifs opérés par le
gouvernement, notamment dans le domaine des normes comptables avec le passage du “ plan
comptable national “ au “systéme comptable financier”, permettant 1’utilisation de ce type de

méthode, particuliérement celle de 1’actif net corrigé et du Goodwill*®,

** Voir : arrété du 26 Juillet 2008 portant SCF
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¢ La méthode analogique : Appelée aussi « I’approche des comparables » ou « 1’approche
des multiples » est fondée sur I’application a la société évaluée des multiples observés lors de
transactions (acquisitions, sessions) récentes enregistrées dans le méme secteur ou lors de

cotations boursiéres »°°.

Cette approche vise a apprécier la valeur d’une entreprise en la comparant a celles des
sociétés qui évoluent dans des secteurs d’activités comparables — ou similaires — et présentant des
caractéristiques proches (croissance, rentabilite, taille, etc.). Elle permet de donner une fourchette
de valeur relativement précise et offre également un certain confort a ses utilisateurs (acquéreurs,
cédants) puisqu’elle tient référence des données boursicres et ces derniéres sont communes a tous

les investisseurs.

Cette approche permet notamment d’éviter que 1’entreprise a évaluer soit survalorisée ou
sous-valorisée par rapport aux conditions de marché. Cependant, elle nécessite I’existence d’un
¢échantillon d’entreprises — comparables — du méme domaine d’activité afin d’effectuer les

comparaisons requises.

e La méthode actuarielle : « Cette approche vise a déterminer la valeur d’une entreprise
en se fondant sur I’hypothése qu’elle restera en exploitation durant un avenir prévisionnel »*. La
valeur de I’entreprise dans cette approche est égale a la valeur actualisée des flux monétaires qui
seront générés dans le futur, il peut s’agir notamment, des flux de trésorerie, des dividendes, des

bénéfices, etc.

Il faut également souligner I’importance des prévisions d’exploitation a moyen et long
terme, dans ce type d’approche ce qui renvoi a évoquer le role d’un marché financier structuré et

dynamique ainsi que la maitrise d’outils de management tels que le business plan.

e L’approche par les options réelles : fondée sur I’hypothése que les actionnaires

détiennent une option de vente dont le sous-jacent est fondé sur les actifs de 1’entreprise.

Etape 6 : Déterminer les hypotheses et les paramétres de I’évaluation

% ADUPLAT, C-A. Evaluer votre entreprise. Paris : Vuibert, 2007, P.151
“0 CHAPALAIN, G. Pratique moderne de 1’évaluation d’entreprise. Paris : EMS édition, 2004, p.113 - 114
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En fonction des méthodes d’évaluation retenues, un certain nombre d’hypothéses et de

retraitement doivent étre effectués pour obtenir la valorisation finale de I’entreprise. Le tableau

suivant récapitule les principales hypothéses relatives a I’estimation des parametres dans chacune

des approches de 1’évaluation.

Tableau N°10 : Hypotheses et parameétres relatives aux méthodes d’évaluation

Meéthodes de valorisation

Hypotheses

Parametres

Actif net réévalué

o La valeur de la firme
est égale a la valeur de son

patrimoine.

o Les flux versés par
I’exploitation des actifs sont
limités au regard de la valeur

du patrimoine.

e Réévaluation des actifs.

Méthode du Goodwill

e La valeur des actifs

immatériels est forte au

regard des autres actifs

(corporels, exploitation).

e Evaluation de la rente de

Goodwill.

e Taux d’actualisation du

Goodwill.

e Durée d’estimation.

Méthode des comparables

e La valeur d’une firme est
déterminée a partir de la
des

valeur entreprises

évoluant dans le méme

secteur d’activité.

e Choix de I’échantillon de
sociétés ou des transactions

comparables.

e Choix des multiples et des

agrégats opportuns.

Méthode de

actualisés

dividendes

e La valeur dépend du

niveau des bénéfices.

e Taux de croissance des

bénéfices.

54



Chapitre 11 : Outils et méthodes d’évaluation de la performance financiére

e Taux de distribution.

e Taux d’actualisation.

Méthode DCF e La valeur est égale a la | e Flux de trésorerie.
somme des flux actualisés au o
e Cout moyen ponderé du

cout du capital. )
capital.

e Horizon du business plan
o Valeur finale.

e Taux de croissance des

flux a I’infini.

Source : Adapté de PALARD, J-E., IMBERT, F.Op.cit., p. 122.

Etape 7 : Synthése des calculs et présentation de la fourchette de valeur

L’évaluateur présente les résultats de ces calculs sous forme de synthése qui restitue non
pas une valeur unique mais un intervalle de valeur. Afin de mesurer la sensibilité de la valeur
d’une entreprise aux différentes hypothéses et parameétres, une analyse de sensibilité est

effectuée.

Section 3 : Les modéles d’évaluation de la performance financiére

Pour mesurer la performance financiére de I’entreprise il existe plusieurs modéles dont
nous allons en citer deux dans cette section : le mod¢le d’Altman et le Modéle d’EVA de J. M.
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

faillite. Le modéle d'Altman a été construit a I’aide de la méthode de I'analyse discriminante et
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visait & déterminer I'équation algébrique qui, a l'aide de ratios financiers, discriminerait le mieux
les entreprises en faillite de celles qui sont saines™..

Pour construire son modele, Altman a eu recours a un échantillon composé de soixante-
six entreprises dont la moitié étaient saines et l'autre en faillite. Les variables utilisées sont les
cing ratios financiers suivants :

X1= fond de roulement / actif total.

X2=réserves/ actif total.

X3= EBE /actif total.

X4= capitaux propres/dettes total.

X5= chiffre d’affaire/ actif total
Nous aurons cette fonction :

Le score ou résultat obtenu est apprécié comme suit

Y=1,2X1+ 1,4X2+3,3X3+ 0.6X4+ X5.

Y>= 2,99 I’entreprise est saine.

1,81<Y< 2,99 zone neutre Y< 1,81 zone dangereuse ou 1’entreprise est potentiellement en
défaillance (insolvabilité, difficultés financiére grave, faillite).

Zone entre 1,81 a 2,99 ou le signal donné par le score était ambigu, c’est-a-dire que
certaines des entreprises dans cette zone étaient saines alors que d’autres étaient en faillite.
L’utilisation d’un seuil unique pour procéder au classement des entreprises entrainait par
conséquent des erreurs de classification. Dans cet échantillon, I’utilisation d’un seuil de 2,675
était celui qui minimisait ces erreurs.

L'application du modele d’Altman est simple. Lorsqu'on désire prévoir 1'état futur d’une
entreprise, on calcule les ratios précédents et on applique I'équation Z. Si le résultat obtenu est
inférieur a 2,675, on prévoit la faillite. S'il est plus grand, I'entreprise est, selon toute
vraisemblance, saine.

Pour évaluer la performance de son modéle, Altman a effectué plusieurs tests dont une
validation croisée sur cing séparations. Ce test consiste a diviser I'échantillon en cing, a construire
un modele de prévision avec quatre parties et a le tester sur la cinquieme. Le travail est répété

cing fois afin que le modéle soit testé sur I'ensemble des observations. Le résultat de ce test est

“1 L OUISE ST-CYR1 ET DAVID PINSONNEAU LT2, mesure et analyse du risque d’insolvabilité, 1997, p 9.
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intéressant, il permet de constater que la performance moyenne du modéle est de 93,5%, c'est-a-
dire que le modele d'Altman avait la capacité de prévoir correctement I'état futur de 93,5% des

entreprises.

3-2 Le modéle d’EVA de J. M. Stern et G.B. Stewart

EVA, Economic Value Added, est un indicateur de création de valeur pour 1’actionnaire
ou I’investisseur. L’EVA mesure la valeur créée pour ’actionnaire. Elle mesure également la
performance et la rentabilité financiére.

Le modele d’EVA signifie « valeur ajouté économie », est une méthode qui permet de
savoir si ’entreprise créé de la valeur sur une période donnée ou non, et de déterminer les postes
créateurs de richesse.

L’EVA est un indicateur de la performance annuel. Rien ne garantit qu'une EVA élevée
sur un exercice conduit systématiguement & une création de richesse & long terme®.

Pour favoriser la recherche de ressource rare telles que les capitaux, 1’entreprise doivent
rémunérer leurs actionnaires a un taux égal a celui que ses derniers obtiendraient pour d’autres
investissements et compte tenu d’un ajustement lier au risque, un certain niveau de bénéfice net

ou de bénéfice par compte tenu d’un ajustement lier au risque.

L’EVA peut étre exprimée par43 :

EVA = (R-CMPC) * K

R : Taux de Rendement des capitaux propres investi ;

CMPC : Cout Moyen Pondérer du Capital ;

K : Total Capitaux Investi.

L’entreprise crée de la valeur économique si son EVA est positive. Si ’EVA est positive
correspond a un enrichissement des actionnaires, une création de richesse additionnelle.

Si PEVA es négative ou nulle montre que 1’entreprise a détruit de la richesse pondant la

période considérer donc amoindrissement de la valeur de I’entreprise.

* LAURENT Cappelletti, Djamale KHOURTA : « Concept et mesure de la création de valeur organisationnelle »
Tome 10, 2004, P 127-146.
** 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 financicre. Il s’agit d’une évaluation de la performance financiére
a partir des indicateurs tel que le tableau des comptes de résultats, les ratios, les soldes
intermédiaires de gestion, la capacité d’autofinancement, les modele d’Altman, et le modele de
création de valeur, qui sont des indicateurs fiables et indispensables afin de porter un vrai

jugement sur la situation financiere d’une entreprise.
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Conclusion

En générale, nous pouvons conclure que 1’évaluation de la performance financiére nous a
permis de comprendre le concept de la performance, qui est un élément essentiel pour
I’entreprise, et I’existence de cet élément permettrait a ’entité de concevoir des stratégies de
développement au niveau interne et se doter d’une 1égitimité au niveau externe et deuxiemement
d’étudier les différents indicateurs qui déterminent la performance financicre, qui est I’objet de

notre travail.

L’évaluation de la performance financiere est indispensable dans chaque organisme. Vu
qu’elle permet de détecter les points forts et les points faibles de cette derniére et permet la
comparaison de la situation financiére des entreprises du méme secteur, elle vise aussi a porter un
jugement sur ’activité de I’entreprise a partir d’un diagnostic établi, grace aux comptes de

synthese (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 accomplis. Lorsqu’une
entreprise est performante, elle doit étre en méme temps efficace et efficiente. Lorsque

I’entreprise parvient a atteindre les objectifs poursuivis, on dit qu’elle est efficace.

Elle est efficiente si les moyens mis en place pour I’atteinte de ces objectifs fixés sont
minimises. Une entreprise doit donc performer pour pouvoir garantir sa survie et sa perennité et
par ailleurs mettre en avant son avantage concurrentiel. La performance d’une entreprise tourne
essentiellement donc autour de tout ce qui participe a accroitre le tandem valeur-co(t et qui vise

la maximisation de la valeur créée.
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