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Introduction générale

Introduction générale

L’entreprise est la combinaison d’'un enslende facteurs ordonnés en vue de produire
et d’échanger des biens et services avec d’autfesta économique, que ce soit dans un
environnement concurrentiel ou non concurrentielrPsa pérennité, I'entreprise doit faire
face a plusieurs obstacles dont le principaldeehancement de ses activités, et pour cela

elle doit se tenir informer en permanence de satsitn financiere.

Comme toutes les activités d'une entrepses traduisent par des flux financiers, leur
bonne gestion est une nécessité si non elle se iétliquidation. Plus encore les finances se
retrouvent dans toutes les activités de l'institutiAinsi leur bonne gestion s'impose pour la
survie de l'organisation. L'analyse financiereeast instrument de suivi, d'évaluation et de
contrdle qui permet aux dirigeants de l'organisatie prendre des décisions a des moments

opportuns.

L’analyse financier recouvre un ensemldetethniques et d’outils visant a traduire la
réalité d’'une entreprise en s’'appuyant sur l'expldon de document comptable et
d’information économique et financiere relativéemtreprise ou a sont secteur d’activité, elle
a pour objectif de rechercher les conditions dquilibre financier de I'entreprise et mesurer
la rentabilité des capitaux investis. Elles visgrtablir un diagnostic sur la situation passé et
actuelle pour servir de support a un pronosticsAgque la mission de I'analyse financiére
englobe la collecte des donnés significative et ilgierprétation afin de tirer des conclusions
sur la santé financier d'une entreprise, sa poidi d'endettement et sont plan de

financement.

Pour mieux comprendre I'objectif de cedtelyse financiere nous avons opté pour un
cas pratique au niveau d’'une prestigieuse enteepyigérienne, en prenant comme model la

direction régionale de Bejaia DRGB / RTC, qui ampmission le transport des hydrocarbures.

En précédent a I'analyse financiére de cette ensespnous tenterons de répondre a la

question principale de notre travail a savoir :
La DRGB est elle en bonne santé financiere ?
A partir de cette question principale s’éléve drasitquestions secondaires suivantes:

» La structure de la DRGB est elle saine pour atteisdn équilibre financier ?

* Larentabilité de la DRGB est-elle suffisante passurer son autofinancement?
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Introduction générale

Pour appréhender notre étude et réporffleetigement a nos questions de recherche

nous avons formulé les deux hypotheses suivantes :

* si l'activité de la DRGB est rentable, I'équilibrde la trésorerie est maintenu,
I'entreprise pourra dégager des cours financiengr pétablir et/ou conforter son
équilibre financier entre l'actif immobilisé et lesmpitaux permanents, et entre le
besoin en fonds de roulement et le fonds de roulen@ette hypothese fondée sur le
fait que cette entreprise est affiliée a la sociét®&re SONATRACH qui est en
situation monopolistiqgue quant au secteur des logtbures en Algérie.

e si lactivité de la DRGB n’est pas rentable « Lentabilité de I'entreprise est
insuffisante pour assurer son autofinancement mengil existe I'équilibre financier

au départ, il vat disparaitre.

Pour parvenir a notre objectif, nous ava®é une démarche méthodologique

comportant deux niveaux d’analyse :

Une démarche bibliographique et documemtat un travail de terrain. La partie
théorique sera donc élaboré sur la base des dotsigénéraux (ouvrages, memoire, guide,
site web). Cette partie se compose de deux ckaple premier s’intitulant « Cadre théorique
de I'analyse financiére », le deuxiéme consactéxpdsition des processus de lI'analyse de la

structure financiére et de la rentabilité d’uneatreprise.

Le dernier chapitre sera consacré pourcds pratique qui S'intitulant « analyse
financiere au sein de la DRGB » qui sera alimerde Ips documents fournis par cette
entreprise, et qui fera I'objet d’'une étude de gassynthétisera de I'ensemble des aspects

développés dans les chapitres théoriques.
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Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

bY

L’'analyse financiére consiste a étudier une enepsur le plan financier, en
s’appuyant sur des documents comptables et sunfiemations économiques et financieres

relatives a I'entreprise ou a son marche.

Une fois effectuée, elle permet de porter un jugerdeensemble sur la santé financiere

d’une société, sa gestion, sa rentabilité et sesppetives de développement.

Le présent chapitre fera I'objet de trois sectich@nt la premiére sera consacré aux
notions de base sur I'analyse financiére, la dengiquant a elle, se basera sur les utilisateurs
et les sources d’informations. Enfin, la dernieggeafl’objet des différents traitements du bilan

comptable et I'élaboration du bilan financier.
Section 01 : objets et objectifs de I'analyse finaere

1-1 Historique de l'analyse financiere

A la veille de la crise de 1929, qui devrait inwoe une profonde mutation des
habitudes, le métier des banquiers consistait delement a assurer les mouvements des
comptes et a octroyer des facilités des caisseasmrmnelles. Le probléme était d'assurer le
financement d'industries naissantes (charbon Jéextbnstruction, mécanique,...). Des credits
d'exploitation étaient consentis moyennant desdssligaranties destinées a éviter une
confusion entre le risque du banquier et celuielgreprise ; les garanties permettent en effet
au banquier de s'assurer du remboursement du eofewmtreprise débitrice. Dés telles
garanties reposaient sur des biens faisant padigalrimoine de I'entreprise, mais non
directement affectés par son exploitation ou taupkement sur le patrimoine personnel du
(des) propriétaire (s) de l'entreprise. Le patrimeoétait essentiellement constitué aux yeux

des gens de I'époque, comme depuis toujours egdsrpar des biens fonciers et immobiliers.

Il en résulte que le risque du crédit bancairet éars lié aux modalités juridiques de la
prise de garantie. Encore fallait-il vérifier que bbien donné en garantie avait une valeur
indépendante de I'évolution de I'entreprise, etete évaluer ce bien ainsi que les risques des
moins-values liées. L'incertitude quant a la val&glle de I'actif net en cas de liquidation,
joint a la difficulté d'évaluer les biens donnésgamantie et a déterminer l'indépendance a
I'égard de l'exploitation de I'entreprise, montréraux banquiers que la simple optique de la
recherche de la solvabilité était insuffisante pdeéterminer rationnellement la décision

d'octroi d'un crédit
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Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

1-2 Définitions de I'analyse financiére
Plusieurs auteurs ont essayé de donné une définiéid’analyse financiére.

D'apres Armand DAYAN : «L'analyse financiere est ansemble de concepts,
méthodes et outils qui permettent de traiter desrnmations internes et externes, en vue de
formuler des recommandations pertinentes conceraasttuation d'un agent économique
spécifique, le niveau et la qualité de ses perfages, ainsi que le degré de risque dans un

environnement fortement concurrentiel ».

D'apres Michel REFAIT, c'est « l'ensemble de dtew qui permettent d'étudier la
situation d'une entreprise, d'interpréter ses ta@suét d'y prendre des décisions qui impliquent

des flux monétaires %.

Pour Elie COHEN, c'est « I'ensemble des concelats,méthodes et des instruments
qui permettent de formuler une appréciation reéaéiMa situation financiere d'une entreprise,
aux risques qui l'affectent, au niveau et a laitgide ses performance’».

Pour Alain MARION: «/lanalyse financiere est commune méthode de
compréhension de lI'entreprise a travers ses étatgptables, méthode qui a pour objet de
porter un jugement globale sur le niveau de perdmice de I'entreprise et sa situation

financiere »

En conclusion, A partir de l'exploitation d'infaations économiques et comptables,
I'analyse financiere vise a redécouvrir la réalitéhe société a partir de données codées. Elle
permet ainsi de porter un jugement global sur t@ation actuelle et future de Il'entreprise
analysée. Sur le plan pratique, l'analyse finaeciggplacera dans un premier temps
I'entreprise dans son environnement économiquerchéafiliére, systemes de production,
réseaux de distribution, motivations des hommeslaj@ompose... Ensuite, l'analyse devra
étudier successivement la création de richesgmlitique d’investissement et la politique de

financement pour conclure sur la rentabilité datfeprise.

! A. Dayan, manuel de gestion financiére, Ed. Mankgtvolume 2, 1999, p59.

2 Michel Refait, I'analyse financiére, PUF, Pari894, p23.

® Elie Cohen, L'analyse financiéré™Ed, Edition Economica, paris, 1997, p7

* Alain MARION, analyse financiére concept et méto@™ édition DUNOD, Paris, 2004, Page 1.
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Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

1-3 Les étapes de I'analyse financiere

Lorsque vous commencez a étudier une entreprisebanne méthodologie d’analyse
financiére s’impose impossible en effet d étuthestructure financiere et de parvenir a faire

parler les chiffres si | analyse financiere n’ess péalisée selon certaines étapes :
1-3-1 Analyser le chiffre d’affaires et les marges

La premiere étape d’une analyse financiere conaigtieidier les marges de I'entreprise
ainsi que la structure de son chiffre d’affairestt€ étape sera I'occasion d’en apprendre plus
sur les lignes de revenu d’activité de la socié&connaitre sa position concurrentielle sur le

marche.
1-3-2 Analyser I'investissement
Il existe deux grandes masses d’investissementsymauentreprise :

Le premier type d’investissement est celui corresipat aux immobilisation a I'actif de
bilan, ces informations sont important pour comgrenla stratégie de I'entreprise en
rapprochant notamment le moment des nouveaux iggestent avec celui des dotations aux
amortissement ,les dotations aux amortissementesmondant a l'usure de [I'appareil

productif ,selon le principe de rattachement conptaharges au chiffre d’affaire.

Le seconde poste fondamentale en analyse finargiaralyser est celui du besoin en
fond de roulement, le besoin en fond de roulemextuit le décalage entre d’'une part les

stocks et les créances par apport (a I'actif danpiaux dettes fournisseurs (passif du bilan).
1-3-3 Analyser le financement

L’'analyse du financement passe dans un premiempdempar comprendre ses
mouvements de trésorerie, le célébre investissavembuffet appelle la trésorerie "la rende
du propriétaire” et a toujours attache une attenparticuliere a cet indicateur, celui-ci étant

moins manipulable que les autres comptes et rptinkes propriétaires de I'entreprise.
1-3-4 L'analyse des ratios de rentabilité

I'idée est a ce niveau de faire ressortir de lygeaéconomique les principaux ratios
comme celui du rendement de l'actif pour pouvoieattier des comparaisons avec d'autre
entreprise du méme secteur et de faire ressefficécité de I'entreprise.
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Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

1-4 Le rble et objectifs de I'analyse financiére
1-4-1 Le role de I'analyse financiere
Son role peut étre résumé dans les points ci-apres

» L’amélioration de la gestion de I'entreprise ;

» prise de décision qui doit étre conforme a I'étetual de I'entreprise et son
entérinement, et tend a réaliser des objectifepesjdans le futur ;

» Avoir une étude de contrdle et d’évaluation, damsbuit de vérifier si la
gestion de I'entreprise est satisfaisante ou non ;

> Veiller a gardé un équilibre financier entre legpéois et les ressources

» La recherche de nouvelles ressources pour assuferamcement continuel et

moins couteux ;
1-4-2 Objectifs de I'analyse financiéere

Le but de I'analyse financiere est de répondreir@exrogations du chef d’entreprise, en
termes de finances. Pour cela, il faut se pencherptusieurs points des finances de
I'entreprise, la solvabilité, la performance, laissance et I'évaluation de tous les risques.

Nous allons maintenant développer ces points, piésisément
Voici donc les points sur lesquels I'analyste secpe :
» La solvabilité

On entendra ici par la solvabilité I'aptitude denltreprise a assurer a tout instant le
paiement de ses dettes exigible. Cette notion ldalsitité dite technique s’oppose a la notion
juridigue de la solvabilité selon laquelle I'entrise est solvable si ses actifs permettent de

rembourser ses dettes.
» La mesure des performances

La mesure des performances consiste essentiellemm@&vialuer la rentabilité et les
problemes de résultat. La rentabilité est un élémegeur de I'entreprise. Cependant, ne pas
étre rentable ne déclenche pas forcément, toutitks sne procédure judiciaire. La rentabilité

est multidimensionnelle.

®P. CONSO, F. HEMICI, gestion financiére de I'eptise, 10eme édition DUNOD, Paris, 2002, Page 58.
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> La mesure de la croissance

Il s'agit de mesurer la croissance du chiffre dleds (CA) et de la valeur ajoutée. Une
entreprise peut vivre sans croissance. La croissamest pas une obligation, mais une
stratégie, notamment dans certaines circonsta@cessance sur certains produits seulement,

par exemple.
» L'évaluation des risques

Cette évaluation des risques porte sur le risquendeque de liquidité, le risque de
'endettement, le risque de disparition (modelestiyues, c’est-a-dire, du type statistique,
avec de multi-facteurs pour dire le niveau de podihé de risque d’'une entreprise. C’est

I'analyse multifactorielle.
Section 2 : les utilisateurs et les sources d’inforations
2-1 Les utilisateurs de I'analyse financiére

Bien qu’ils agissent dans des cadres difféerentédsytilisateurs de I'analyse financiére
sont tres variés et chacun deux mobilise les d@ifftas techniques a sa disposition afin de

parvenir & un diagnostic financier et enfin a uéeision®

» Les banques sont trés certainement les premiers utilisateis®riques de I'analyse
financiére Au-dela méme de se crédit de précursdies sont également a I'origine
de nombreuses techniques, quelles ont été amenks®ldpper pour rependre a leurs
besoins spécifiques.

» Les analystes financiers sur les marchésils sont employés par des banques, des
courtiers des sociétés d'investissement, afin dalise&¥ une analyse dite
« fondamentale » autrement dite une analyse figamcicelle-ci est destinée a
compléter d’autres éléments d’analyse spécifiqudsdivité boursiere telle que
I'analyse technique.

» Les crédits managers depuis quelques années, une nouvelle fonctimanéiere est
apparue au sein des entreprises. Celle-ci a véldfieapacité des clients a honorer leur
signature, c’est-a-dire a payer en temps et enehkurs dettes vis-a-vis de leurs

fournisseurs.

® Jerome. C et Jack. K, Analyse financiére, édit&arBon, 2006, Page 27.
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Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

» Les entreprises. avec ou sans l'aide de leur expert comptabledaun cabinet
d’analyse financiére, les entreprises font un usagelier de I'analyse financiere pour
diagnostiquer leur situation. Cette pratique nost&yatique et parfois peu structurer,
et relativement répandue.son objet essentiel &staicle responsable financier sur la
situation financiéere de leur I'entreprise.

» Les organismes statistiquesun certain nombre d’organisme publics ou parapgsib
utilisent l'analyse financiere a des fins statiség, ces organismes récoltent des
informations financiéres individuelles sur les eptises pour parvenir a une
évaluation annuelle de la situation financiere glebet par secteur d'activité des

entreprises.

Les principaux utilisateurs de I'analyse financieneec leurs objectifs respectifs sont

présentés dans le tableau suivant :
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Tableau N°1 :Les utilisateurs de I'analyse financiére

Utilisateurs Objectifs

» Juger les différentes politiques de
I'entreprise

Dirigeants » Orienter les décisions de gestion.

> Assurer la rentabilité de
I'entreprise.

» Accroitre la rentabilité des capitaux.
Associés Accroitre la valeur de I'entreprise.

» réduire le risque.

» Assurer la croissance de 'entreprise.

» Apprécier le partage de la richesse
créée par I'entreprise et I'évolution
des charges de personnel.

Salariés

Préteurs (établissement financiers,
fournisseurs)

réduire le risque.
Apprécier la solvabilité.

Accroitre la valeur de I'entreprise.

Investisseurs . S .
Accroitre la rentabilité des capitaux.

Yi V V| VYV

Connaitre les points forts et les
Concurrents points faibles de I'entreprise.
» Apprécier la compétitivité.

Source :ELIE.COHEN, analyse financiere, 5éme édition,iédieconomica, paris, 2004, page 56.

% Le champ d’application de I'analyse financiere

C’est aux banques et autres établissements di¢ guedrevient le mérite d’avoir congu
et expérimenté les premiers outils et les premigréhodes de diagnostic financier. Soucieux
de se doter de critéres susceptibles de guides tiaisions en matiére d’octroi de crédits, les
banquiers ont ainsi cherché a élaborer des instrtsmBanalyse principalement orientés vers
'étude de la solvabilité des emprunteurs. Depues ®srigines, l'analyse financiere a
cependant connu une extension remarquable de sampctd’application et une large

ouverture de sa gamme d’objectifs.
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Cadre théorique de I'analyse financiere

Tableau N°2 : Le champ d’application de I'analyseihanciere

Dy

Position de Orientation de I'analyse
I'analyste | Vers la préparation de décisions internes Vers unhjectif d’étude ou d’'information
» L’analyse financiere au service de » L’information financiére, élément de|
la gestion prévisionnelle, grace a la communication interne a
I'apport d’indications utilisées I'entreprise (information diffusée au
pour : salariés par la direction)
v' L’élaboration des plans
opérationnels (plans
d’investissement et de » L’information financiére, enjeu des
financement). relations sociales dans I'entreprise
v' L’élaboration des prévisions (information des membres du comit
Diagnostic budgétaires. d’entreprise, intervention d’experts
interne » L’analyse financiére au service du commis par le CE...).
contrle interne, grace a I'apport
d’indications utilisées pour :
v' Le suivi des réalisations et des
performances (tableaux de bord,
reporting)
v" Le rapprochement de prévisions et
des réalisations
» L’analyse financiére au service d’'une > L'information financiére, élément de la
décision relevant de partenaires politique de communication externe de
externes I'entreprise a I'égard
v' Banques (étude de dossiers de crédit ou v Du marché financier et des investisseu
analyse crédit) potentiels,
v Investisseurs institutionnels, gérants|de v A I'égard du grand public.
portefeuille et gestionnaires de
patrimoine (préparation de décisions
d’'investissement en titres) » L'information financiere, matériau de la
v" Pouvoirs publics nationaux ou locaux presse financiere
(étude de dossiers de demande de
subventions...)
Diagnostic v' Magistrats intervenant dans des » L’analyse financiere support d’études
externe procédures de redressement judiciaire, statistiques (globales, sectorielles...)
d’alerte ou dans certains contentieux conduites par les centrales de bilans o
v/ Partenaires engagés dans une d’autres organismes d’'études financier
négociation en vue d’'une fusion, d’'une
acquisition, d’'un partenariat
v" Fournisseurs (appréciation de » L’analyse financiere, support pour
I'opportunité d’un délai de paiement I’évaluation des titres ou de la signaturg
demandé par un client) de I'entreprise (rating).
v Clients (appréciation de la surface de

I'entreprise candidate a la fourniture
d’'un marché important)

IS

£S

A%

Source :ELIE.COHEN, analyse financiére, 5éme édition,iédieconomica, paris, 2004, page 41.
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2 -2 Les sources d'information

L'aboutissement essentiel du travail comptablel'é&tblissement, chaque année, de
deux documents de synthése fondamentaux : le letale compte de résultat. lls vont

constituer la base documentaire de l'analyse kt destion financiére
2-2-1 Le bilan comptable

Définition : Le bilan est une photographie du patrimoine’eletileprise a un moment donné,
il représente a une date donnée I'ensemble dessdadt I'entreprise et 'ensemble des biens

possédés par I'entreprie.

% Analyse de I'actif : concerne les actifs détenus par I'entreprise. jigdlenet en

particulier de mieux comprendre I'outil supportl@etivité.

A l'actif du bilan (colonne de gauche) onuve tout ce que I'entreprise possede

(total des emplois).

» Les immobilisations incorporelles : sont les biens immatériels, qui n'ont pas de
substance physique. Détenus par I'entreprise sardurée supérieur a une année
parmi ces immobilisations figurent le fond commalcles logiciels, le droit au bail,

les brevets, les licences........

d’'une maniere durable durant le cycle d’exploitatie I'entreprise. On distingue dans
cette catégorie les terrains, les constructiorssiratériels industriels, les agencements
set les installations techniques, le matériel dedport, les équipements de bureau.

» Les immobilisations financieres. sont constituées par des créances et des titres
détenus a priori dans un souci de long terme ow dan cadre d'une stratégie de
développement d'ensemble de I'entreprise. On digtinles participations, les titres
immobilisés de l'activité de portefeuille, les astrtitre immobilisés, les préts, les
immobilisations financiére.

» lamortissement: est la constatation comptable annuelle de la ébégion des
immobilisations c'est-a-dire le traitement et l'egistrement de la valeur des biens de

I'entreprise (éléments de I'actif concernés pambatissement). Cette dépréciation est

" SOPHIE DESCOTES, PRINCIPES COMPTABLES ET ANALYSENANCIERE, édition DUNOD, Paris,
2010, P15.

8 Hubert. B, analyse financiére®™édition DUNOD, Paris, 2010,p53,
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due a plusieurs facteurs: facteurs physiques, etdiegt technique, facteurs
economiques.........

» Les stocks représente I'ensemble des matieres premieresharatises, fournitures,
des en cours, des produits finis, qui appartienaemme entreprise a une date donnée
ils sont valorisées a leurs couts d'achats oura muts de productions

» Actif de trésorerie: au-dela du libellé, la rubrique de "valeurs migbds de
placement” et les autres postes de disponibilisouvrent les liquidités de
I'entreprise.il s'agit bien, d’'un point de vue ficger, d’'une encaisse disponible ou

quasi disponible sous forme d'actifs de trésomgtenus.

Au passif du bilan (colonne de droite) on trousettse que I'entreprise doit (total des

ressources).

« Analyse de passif doit faire I'objet d'une analyse tout aussi rigmse que
celle de l'actif. L’objectif est de mettre en évide ce qui constitue une dette
réelle envers des tiers. L’ordre descendant deffsasa suivi ci-apres.

» Capitaux propres : sont des ressources permanentes mises a la itmpode
I'entreprise et qui sont constituées des appoitsur et d'une fraction du surplus

monétaire.
Les capitaux propres reprennent :

le capital social et les primes liées
les écarts de réévaluations

les bénéfices mis en réserve

les subventions d'équipement

les provisions réglementées

v SRR

Provisions pour risques et chargesces provisions sont constituées pour couvrir un
risque ou une charge prévisible a la cloture det@ce sans qu'il soit possible de les
affecter en couverture a un élément spécifié défl'des événements survenus ou en
cours rendent ces risques ou ces charges pas sstilémentuelles, mais probables.
Ces provisions ont donc le caractere de dettesapted. Cependant leur montant

comme leur échéance reste incertains.

° Hubert. B, analyse financiére®™4édition DUNOD,PARIS 2010,P77.
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» Dettes: la rubrique globale de « dettes » doit étrecstmée de maniére a rattacher
ces différents éléments aux grands cycles fonosisngui traversent l'entreprise. au
passif, il s'agit de distinguer celle qui relevet cycle d'exploitation, de celle qui
s'inscrivent dans la logique spécifiguement finareid'un financement durable et
rémanent de I'entreprise. Comme il sera parfoficiif d'affecter chaque dette a lI'une
ou l'autre de ces catégories, on est conduit angigtr un ensemble un peu disparate
de dettes hors cycle d'exploitation

» Dette financiéres :les dettes financiéres son celle qui ont été cmsclavec des
préteurs dans une optique de long terme a l'oridifubjectif de I'entreprise est de

disposer d'un financement durable.

Les rebiques concernées par les dettes finan@ete s
emprunts obligataires convertibles et autres entproioligataires.
emprunts et dettes aupres des établissementsditscré

v
v
v' emprunts et dettes financiéres divers.
v’ le cas des comptes d'associés.

>

dettes d'exploitation :
Sont de trois ordres :

v/ avances et acomptes regus sur commande en cours.

v dettes fournisseurs et comptes rattachés.

v dettes fiscales et sociales d'exploitation.

» Dettes diverses (hors exploitation) la catégorie des dettes diverses apparait comme
une rubrique résiduelle de dettes qui ne relevertenla logique de I'endettement

financier, ni de celle de I'exploitation.
On distingue :

v’ dettes sur immobilisations.

v dettes fiscales (imp6t sur les bénéfices).

v autres dettes.

» Passif de trésorerie I'analyste financer incére une rubrique au bapassif. Celle-

ci est le pendant de la rubrique de trésorerieagiéja été distingué a l'actif.
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Tableau N°3 : Présentation du I'actif du bilan compable

Actif Exercice N Exercic
N-1
Brut | Amort-| Net Net
prov

Actif immobilisé

Capital souscrit — non appelé
Immobilisations incorporelles

Frais d’établissement

Frais de recherche et de développement
Fonds commercial

Avances et acomptes

Immobilisations corporelles:

Terrains

Constructions

Installations techniques, matériel et outillage
industriels

Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations financiéres
Participations

Créances rattachées a des participations
Autres titres immobilisés

Préts

Total actif immobilisé

Actif circulant

Stocks et en-cours

Matieres premieres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes
Créances d’exploitation

Créances Clients et Comptes rattachés
Autres

Compte de régularisation

Créances diverses (3)

Capital souscrit — appelé, non versé
Valeurs mobilieres de placement
Instruments de trésorerie
Disponibilités

Charges constatées d’avance

Total actif circulant

Total général actif

Source: Hubert. B, analyse financiérel% édition DUNOD, PARIS 2010, p24.
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Tableau N°4 : Présentation du passif d'un bilan comptable

PASSIF EXERCICE EXERCICE
N N-1

CAPITAUX PROPRES

Capital émis

Capital non appelé

Primes d’émission, de fusion, d’apport
Ecarts de réévaluation

Ecart d’équivalence

Réserves : |égales, statutaires, réglementées.
Report a nouveau

Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte)
Subventions d’investissement

Provisions réglementées

Autres

Provisions pour risques et charges

Total

DETTES

Emprunts obligataires convertibles

Autres emprunts obligataires

Emprunts et dettes auprés des établissementsdie cr
Emprunts et dettes financieres divers

Avances et acomptes recus sur commandes en coufs
Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Dettes fiscales et sociales

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes

Instruments de trésorerie

Comptes de régularisation

Produits constatés d’avance

D~

Total

Total général

Source :Hubert. B, analyse financiére, 4eme édition DUN®BRIS 2010, p25.
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2-2-2-Le tableau des comptes de résultat (TCR)

% Présentation
« Le compte de résultat représente une syntte$activité de I'entreprise au cours
de I'exercice (entre deux bilans). Il est structaretrois parties qui reprennent les éléments
lies a I'exploitation, les éléments lies aux aspdictanciers et ceux provenant de phénomeénes
qui ne correspondent pas a l'activité normale @atieprise : les éléments exceptionnels.
Tout comme dans le bilan, ces éléments sont desseei deux groupes ceux ayant un
caractére de ressources, gue I'on nomme les psoeluiteux ayant un caractére d’emplois que
I'on nomme charges¥.
* Les charges c’est I'ensemble des dépenses (frais) supportégudreprise durant un

exercice donné hors les acquisitions nettes des lffers la valeur nette du bilan)

Les charges se répartissent en trois rubriquesipales :
v' Les charges d’exploitation
v’ Les charges financiéres
v’ Les charges exceptionnelles
» Les charges d’exploitation :Les charges d'exploitation traduisent une destrnale
richesse nécessaire a la création des produitéoiatpn. Les principales charges
d'exploitation sont : laconsommation des matiérepremiéres, les autres
consommations externes (transport, énergie, ptligi les charges les frais de
personnels, les impobts et les taxes ainsi que fegigoons pour dépréciation .des
actifs circulants En compte consolidés elles sonvent présentées par destination :
colt des ventes, frais administratifs et financétrgais de recherche développement.
» Les charges financieres Les charges financieres correspondent a la rémtiméra
des ressources d’emprunt. Elles dépendent doncivéiawn de I'endettement et des
taux d’intérét. En normes francaises, les chargeméieres incluent également les
dépréciations d'actifs financiers et les pertestdmge
» Les charges exceptionnelles Les charges exceptionnelles sont les charges qui
proviennent d'événements exceptionnels, c'estea dan récurrents et n'entrant pas

dans les cycles de I'entreprise : exploitationegtissement et financement.

Ferri briquet, les plans de financement, EditidBcenomical997.P45.
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* Les produits : c’est I'accroissement d’avantages économiquesatsae I'exercice,
sous forme d’entrées ou d’'accroissements d'actifgje diminutions du passif qui ont
pour résultat 'augmentation des capitaux proptggea que 'augmentation provenant

des participants aux capitaux proptes;
Les produits aussi peuvent se répartir en troigqubs principales

v Les produits d’exploitations
v' Les produits financiers
v’ Les produits exceptionnels

» Les produits d’exploitation ils correspondent pijratement aux ventes enregistrées
au cours de l'exercice considéré; ils ne diffeckad recettes d'exploitation que du fait
des délais de paiement accordés a la clientélsofis directement liés a 'activité de
I'entreprise. lls sont donc observés de trés pagdgs différents analystes externes et
internes a l'entreprise, car ils sont révélateuws viblume d’affaires généré par
I'activité courante ;

» Les produits extraordinaires : sont qualifiés dedpits extraordinaires, les produits
qui résultent d’événement sou de transactions ectent distincts des activités
ordinaires de l'entreprise et dont on ne sS’atterad pu’elles se reproduisent de
maniere fréquente ou réguliere ;

» Les produits financiers : ils correspondent auxdpits issus du placement de la
trésorerie de I'entreprise dans le marché financier

» Les résultats: ils sont obtenus par la différance entre les pitscet les charges.
Les résultats peuvent se résumer comme suit :

» Production de I'exercice :c’est la valeur des produits et des services daBs par
I'entreprise qui aurait été vendue ou stockée oanmyservi a constituer des
immobilisations;

» Consommations de I'exercice elles représentent des biens et des serviceséachet

I'extérieur, ce sont des consommations interméekair

11 TAZDAIT.A, Maitrise du systéme comptable finagipremiéres édition ACG, Alger, 2009, page 81.
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>

Valeur joutée : elle représente I'accroissement de valeurs apgomér I'entreprise
aux biens et services en provenance des tiers mdtit@e un critére pertinent
concernant la taille de I'entreprise ;

Excédent brut d’exploitation : c’est le premier profit €conomique avant touteseri
en compte des politiques d’amortissement et defiement ;

Résultat opérationnelle : c’est la ressource nette dégagée par les opé&aten
gestion courante. C’est le deuxieme profit économigui prend en compte les
politiques d’amortissement et les risques d’expt@mn.

Résultat financier : il représente les conséquences de la prise en teodgs
politiques financieres et des financements derégamise (placements, emprunts...).
Résultat net des activités ordinaires. c’est le troisieme profit économique qui
integre les politiques d’amortissements, de risgetede financement. Il mesure la
performance de I'activité économique et financed’entreprise ;

Résultat extraordinaire : ce résultat prend en compte tous les aspects tmwepls
de la vie de I'entreprise ;

Résultat net de I'exercice c’est le résultat final qui prend en compte tassdspects

économiques et fiscaux de I'entreprise.

Page | 18



Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

Tableau N°5 : Représentation de TCR

Désignation des comptes Exercice | Exercice
N N-1

Chiffre d’affaire

Variation stock produits finis et en cours
Production immobilisées

Subvention d’exploitation

1-Production de l'exercice

Achats consommeés
Services extérieurs et autres consommations
2-Consommation de I'exercice

3- Valeur ajouté d’exploitation (1-2)

Charge de personnel
Impots, taxes et versements assimilés
4- Excédent brute d’exploitation

Autres produits opérationnels

Autres charges opérationnels

Dotations aux amortissements et aux provisions
Reprises sur pertes de valeur et provisions

5- Résultat opérationnel

Produits financiers
Charges financiéres
6-Résultat financier

7-Résultat ordinaire avant imp6ts (5+6)

Impbts exigibles sur résultats ordinaires
Imp6ts différés sur résultats ordinaires
Total des produits des activités ordinaires

Total des charges des activités ordinaires

8-Résultat net des activités ordinaires

Eléments extraordinaires

9- Résultat extraordinaire

10-Résultat net de I'exercice

Part dans les résultats net des sociétés misapuerakences

11-Résultat net de I'ensemble consolidé

Dont part des minoritaires
Part du groupe
Source : JO N°19 du 25 /03 /2009 portant sur le systéoramtable financier.
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2-2-3 Les annexes

L’annexe est une partie intégrante des documensymtbése annuels. Elle complete le
bilan et le compte de résultat en donnant desnmtions significatives qui ne peuvent étre
récapitulées dans ces deux tableaux mais quirsgggssaire a I'appréciation des comptes

annuels, les éléments qui la composent ne sodinpigestifs.
On peut cependant, les répertorier de facon génseddn trois (03) critéres :

» Information relative aux regles et aux méthodes coptables

Il s’agit :

v" Des informations sur les dérogations au princip@mables et conventions ;
comptables de base ;

v" De la justification de choix opéré lorsque plusseoréthodes comptables sont
admises (évaluation des stocks) ;

v L'incidence d’'un changement de méthode sur la S@ngatrimoniale

» Information relative au bilan et au compte de résuht

Elles comprennent essentiellement des informasans

Le taux d’amortissement pratiqué et constitutios diéférentes provisions ;
Les engagements financiers de I'entreprise ;
Les transferts de certaines charges au bilan

Les comptes de régularisation ;

NN

L'incidence des régles fiscales sur le résultatestmontantes dettes et des

impots differes provenant de décalage entre lgeseomptables et fiscales ;

(\

Le crédit bail (pour les entreprises de plus degwamte (50) salaries)

Y

Autre éléments d'information
v |l s'agit principalement d’éléments d’informatiomicdevraient étre donné aux
actionnaires on retiendra :

v' Le tableau d’affectation du résultat

<\

La liste des sociétés dans lesquels détiennenoasri0% des actions

v L'inventaire du portefeuille des valeurs mobilieres
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2-2-4 Les autres sources d’'information
» Le rapport de gestion

Le rapport de gestion est un document obligatdigeaux comptes annuels, établi par

les dirigeants des sociétes.

Son objet est de fournir des informations sigaties aux Associés ainsi qu’aux tiers

sur:

Tableau N°6 : Présentation des objectifs du rapportie gestion

Exposé sur I'activité durant I'exercice écouléwt s
La vie économique de la société les résultats de cette activité ;

Exposé sur I'évolution prévisible de la sociétédou
groupe ou sur les perspectives d’avenir.

Compte rendu des fonctions et des rémunérations
individuelles des mandataires sociaux pour les
sociétés cotées ;

La vie juridique de la société Information sur les prises de participation
significative dans les sociétés, sur les prises de
contrdle des sociétés;

Information sur la détention du capital, sur
I'actionnariat des salariés ; mention du montast de
dividendes mis en distribution au titre des trois
exercices précédents et de celui de I'avoir fiscal
correspondant.

Information dans les domaines de I'emploi, des
La vie sociale de la société rémunérations, de la formation, des accords
collectifs.

Pour les sociétés cotées :

EXxposeé sur les mesures prises par a société et les
filiales
La politique de la société en matiere pour respecter I'environnement dans le cadre de
d’environnement leurs activités ;

Compte rendu de la consommation de ressourges
en eau, en matiéres premiéeres et énergie par la
société et leurs filiales ;

Pour les sociétés utilisant des installations
dangereuses : informations relatives a la préventio
des risques technologiques, naturels et a la
réparation des dommages

Source :extrait des cours de gestion
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Le rapport de gestion est complété, dansde®s anonymes faisant appel public a
I'épargne, par le rapport sur le contrdle interoatd’'un des objectifs est de prévenir et de

maitriser les risques résultant de 'activité dmtreprise.
» Le rapport général du commissaire aux comptes et larocédure d’alerte

Dans l'exercice de sa mission de contrbleallédps opérations des sociétes, le
commissaire aux comptes doit établir un rapportégginsur les comptes annuels et les
communiquer a lI'assemblé général des associésafpmort général comporte deux parties

essentielles :

v L'opinion sur les comptes annuels : le commissaine comptes certifie la régularité,
la sincérité, I'image fidele des comptes annuetétarpar I'entreprise et apporte les

observations nécessaires ;
v’ Les vérifications et informations spécifiques: fiédtion du rapport de gestion et des
documents adressés aux associés et communicasanedactitudes, des irrégularités

et des infractions relevées.

Lorsque le commissaire aux comptes constate, idanadre de sa mission, des faits
inquiétants (importante perte de marché, trésorgggative de maniere aggravante, conflits
sociaux grave...) qui risquent de compromettre ldinaité de I'exploitation de I'entreprise,

il doit en informer les dirigeants et leur demangiee explication.

Dans le cas d’'absence de réponse ou de répongisfaisante, le commissaire aux

comptes déclenche une procédure d’'alerte.
» L'information a la disposition du public
Les sociétés commerciales doivent déposer au giaftebunal de commerce :

v' Les comptes annuels et, le cas échéant, les coapteslidés (affirmis, assurés) ;

v Le rapport de gestion ;
v" Le rapport général de commissaire aux comptes.
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» Les documents d’information financiére et prévisiomelle

Dans le cadre de la prévention des difficultéseaddreprises, les sociétés qui emploie, a
la cl6ture de I'exercice, au moins 300 salariéswauréalisé un chiffre d’affaire d’au moins 18
millions d’euros ont I'obligation d’établir quatrdocuments d’information financiere et

prévisionnelle qui sont :

v' La situation de l'actif réalisable et disponibleréances, valeurs mobilieres de
placement, trésorerie disponible) ainsi que cellepassif exigible (dette) établie
semestriellement ;

v Le tableau de financement ;

v' Le plan de financement prévisionnel} établie anlameént.

v' Le compte de résultat prévisionnel} établie anraretint.

Chaque document est accompagné d'un rapport feamtisdes commentaires et des

compléments d’informations.

» Les sources d'information diverses
v la presse économique et spécialisée ;

v/ aux données statistiques d’organismes publics ivg@pr
Et aux différents sites spécialisés accessiblénpamet ou par minitel.
Section 03 : I'élaboration du bilan financier
3-1 Définition du bilan financier

Le bilan financier est un bilan organisé en vigvauer le patrimoine de I'entreprise

et d’apprécier le risque de faillite a court terme.

« Le bilan financier posseéde les méme postes dn bibmptable avec des retraitements
déja effectués, il permet a l'analyste de faire @waluation plus proche de la réalité
économique de l'entreprise afin de détecter letiedles anomalies existantes au sein de
cette derniére et de prévoir son avenir économigde.

12 CONSO.P, LAVAUD.R, fond de roulement et politigiireanciére, Edition Dunod, Paris, 1971, P09.
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« Donc le bilan y compris les engagemants de bilan, est un indicateur de patrimoine
donc de surface financiere globale, et, a travdles des garanties, au sens juridique,

potentielles & prendre par les financeurs suritsstet les créances de I'entreprisg. »

Ce dernier permet de renseigner les tiers sumolgende financement de I'actif stable et

du cycle d’exploitation. Celui-ci a trois mots clés

» Liquidité : c’est l'aptitude de I'entreprise a transformelusp ou moins
rapidement ses actifs en trésorerie.

» Exigibilité : exprime la capacité de I'entreprise a respects dates
d’échéance de réglement de ses dettes.

» Solvabilité . exprime la capacité de I'entreprise a réglendemble de ses

dettes.
3-2 Le rble et importance de bilan financier
Le bilan financier ou bilan de liquidité est établans le but :

» Drévaluer le patrimoine de I'entreprise et d’appeécsa solvabilité a court
terme.

» De porter une appréciation sur la situation finareiet les performances de
I'entreprise.

» De faire une séparation nette entre les empldissatessources, a plus d’an et
a moins d’'un an.

» De permettre la comparaison entre les créancessetldttes de I'entreprise
ainsi que leur échéancier.

» De déterminer I'équilibre financier, en comparaes différentes masses du
bilan classées selon leurs degrés de liquidit€ exigibilité, et en observant le

degré de couverture du passif exigible par lessaaguides.

Donc le rble de bilan financier est de sagoifentreprise serait solvable en cas de
cessation d’activité ; ainsi la banque, avant ddager ses concours, veut s’assurer qu’elle

court un minimum de risque de non remboursement.

3 Norbert. G, finance d’entreprise, 2eme éditiorrgémisation, PARIS, 2001, P101.
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3-3 Les rubriques du bilan financier
Le bilan financier se présente sous formealxdyrandeurs :

» la premiére contient I'ensemble des emplois deréagamise, elle est dénommée I'actif.
» la seconde réservée pour I'ensemble des ressoaveesles quelles les emplois été

financés s’est le passif.

Figure N°1: Schéma composition du patrimoine et strcture du bilan

Patrimoine
Ensemble Ensemble des
de droits : engagements :
Actif Passif
Droits de Droits de A I'égard A I'égard des
propriété créance des tiers propriétaires
(actifs (actifs extérieurs (capitaux
réels) financiers) (dettes) propres)

Source :ELIE.COHEN, analyse financiére, 5éme édition,iédieconomica, paris, 2004, page 143
3-3-1 L’actif du bilan financier

L’actif de bilan se compose de deux catégoriestif immobilisé et I'actif circulant,
plus les actifs se trouve vers le bas du bilars ptusont liquides (transformables rapidement

en argent).

» lactif immobilisé : représente I'ensemble des emplois a long tegone;ont subsister
guelques années, il regroupe I'ensemble des valeumobilisées, constituant I'outil
de travail de I'entreprise, ainsi nous allons yaever :

* les immobilisations corporelles : que I'on peutdioer physiquement comme

les batiments, les terrains, les matériels indeistri
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* les immobilisations incorporelles : sans strucpigsique, comme les brevets,
les marques.

» les immobilisations financiéres : sont principaggrconstituées des titres de
participation au capital d’autre entreprises, anhies préts quelle a octroyée.

En effet, les immobilisations constituent des agbéu liquides, I'entreprise les acquises

dans le but de les conserver longtemps, seule Vemte les rendrait liquides.

» l'actif circulant : est constitué des actifs détenus par I'entregtiskestinés a ne pas y
rester durablement, c’est-a-dire pendant moins dygie d’activité. Cette rubrique
rassemble :

* les valeurs d’exploitation : elle représente I'enbe des marchandises, des
matériaux, des fournitures, des produits semi fatigles produits finis, ou
travaux en cours.

» les valeurs réalisables et disponibilité a counnte se poste inclus d’'une part
des avoirs (le solde créditeur, des comptes enugarig@rgent en caisse), et
d’autre part des créances (envers la clientelenpte client, effets a recevoir
et envers les fournisseurs sous forme d’avance’aomhpte versés sur

commande d’exploitation).
3-3-2 Le passif de bilan financier

Les éléments du passif sont classés par ordregib@ie croissante, ce qui ameéne a

distinguer : les fonds propres, les dettes a lamyoyen terme et les dettes a court terme.

» les fonds propres. correspondent a la richesse des actionnairess’agit
essentiellement du capital apporté par les actiemmainsi que des bénéfices laissés
par ceux-ci a la disposition de I'entreprise aursales années, on trouve aussi dans se
poste les réserves , les subventions et les pooggiour perte et charges .

» les dettes a long et moyen termell s’agit des dettes contractées par I'entrepdent
'échéance est supérieure a un an. on y trouveddtes d'investissements, les
emprunts et dettes aupres des établissements die saéf les découverts bancaires,
les emprunts obligataires, les provisions pourgseet charges justifiés a plus d’'un an.
L’ensemble des fonds propres et des dettes a langmterme forme les capitaux

permanents a la disposions de I'entreprise.
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» les dettes a court terme elle regroupe toutes celles I'échéance estigféz a un an.

ce sont principalement :

les dettes envers les fournisseurs.

les dettes envers les banques.

la fraction des dettes a long terme dont I'échéanceient au cours de I'année
qui suit I'arrété du bilan.

les dettes fiscales et sociales.

les dettes financiere.

Comme l'indigue la structure du bilan patrimoniakégenté ci-aprés, les actifs de

I'entreprise sont classés selon leur degré de dituiet les passifs selon leur degré

d’exigibilité.

Tableau N°7 : Présentation de la structurstandard du bilan financier

Actif immobilisé .
Capitaux
Immobilisations incorporelles
obilisations P Propres
Immobilisations corporelles
e ) N Capitaux
Immobilisations financieres P
Valeurs d’exploitations permanents
Dettes a long moyen
Actif Terme
Valeurs réalisables
circulant
Valeurs disponibles Dettes a court terme

Source :E.COHEN, analyse financiére, 5emeédition, ECONOM|IBaris 2004, Page 20.
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3-4 Construction du bilan financier

L’analyse de bilan comporte naturellement deuxigs la premiere concerne les actifs
détenus par I'entreprise, elle permet en particude mieux comprendre 'outil support de
I'activité, la seconde aborde les passifs, ell@ar pbjet I'étude des moyens de financement
mobilisés par I'entreprise, elle permet en parieaull’apprécier les réles respectifs des dettes
et des capitaux propres.

Le bilan comptable constitue I'outil de base 'dadlyse financiere et un document
fondamental en gestion dans la mesure ou il pedeetonnaitre le contenu détaillé du

patrimoine d'une entreprise.

Cependant, il est indispensable de connaitre praision le contenu des postes qui y
figurent. Le bilan comptable tel qu'il est présepaé la comptabilité générale ne permet pas

de faire une analyse financiere.

C'est pourquoi, il est nécessaire de faire dasitements et des reclassements des
différents postes du bilan comptable afin d'étalhirbilan financier (liquidité exigibilité) qui

vise a une meilleure connaissance des emploissaedsources de I'entreprise.
3-4-1 Les retraitements de bilan comptable

Consiste a ajouter dans le bilan des élémerta'gdigurent pas ou a effectuer des

calcules sur certains postes.

Le principe des opérations de retraitementieaeclassement sont d'affecter le poste
concerné dans la masse en sa signification perdergs plus pertinente compte tenu de

I'activité de I'entreprise et le bilan.

a) Retraitements de l'actif
» Actifs fictifs

Les actifs « fictifs » ou "non valeurs" n’ont pde valeur vénale. llIs figurent a I'actif

du bilan pour des raisons de techniques comptabie® choix de gestion.
lIs sont :

¢ a éliminer de I'actif,

» et en contrepartie, a déduire des capitaux propres.
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Il s’agit des rubriques correspondant a des dsaegtivées (inscrites a 'actif en vue

de leur étalement) :

v Frais d'établissement (frais de constitution, ...).

v" Frais de recherche et de développement (a élirdvmmtuellement lorsque les projets
ont peu de chances d’aboutir).

v' Charges a répartir sur plusieurs exercices (sig d@mission d’emprunts)

v" Primes de remboursement des obligations (en caspdimt obligataire)

Dans l'optique patrimoniale du bilan, le créditl bdest pas a retraiter. En effet,

I'entreprise n'étant pas propriétaire du bien,ia@loe doit pas figurer a I'actif du bilan.

A défaut de valeur vénale ou de revente, I'évatumaiile certains postes devra étre

effectuée a la valeur comptable nette.
» Ecarts de conversion — Actif

lIs correspondent a des pertes lateigeshange constatées lors de la conversion des

créances et des dettes libellées en devises.
lls sont :

v' atransférer dans l'actif a moins d’'un an (prinajpaéral),
v' ou a retrancher des Capitaux Propres, si la pé&tt pas couverte par une provision
pour risque de change.

» Charges constatées d'avance

En principe, ce sont de véritables créance#ta@cteer aux créances a moins d'un an. Si
elles sont incertaines, alors, par prudence, gl@s/ent étre considérées comme des non
valeurs et éliminées de I'actif et donc déduites chgitaux propres. Les retraitements doivent

étre effectués en fonction des informations disiplesi
» Fonds commercial

Le fonds de commerce, dont la valeur est baséke suitere de rentabilité (clientele et
chiffre d’affaires), peut par prudence étre congd®dmme une non-valeur et donc éliminé de

I'actif.

Cependant, il peut étre conservé dans l'actif imlisédorsqu’il a été acquis.
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Dans ce cas, il a une valeur vénale réelle effigesti

Un fonds de commerce créé n'apparait pas a l'dctibilan. En pratique, sa valeur

potentielle de revente constitue une plus valientat

Il est nécessaire de consulter les infdions disponibles (expertises immobilieres

commerciales éventuelles).
» Valeurs mobilieres de placement.

Considérées comme de quasi-liquidités, elles aamigrouper, pour leur montant net

(apres déduction de la provision éventuelle), desislisponibilités.

Cependant, si un délai de réalisation est néiceqsidres non cotés par exemple), elles

sont a rattacher aux créances a moins d'un an.
» Effets escomptés non échus

Leur origine se situe au niveau des créancesiaesesur les clients. Leur négociation
(escompte) en banque, a transféré leur propriépFdfit de I'endossataire d’ou leur sortie du

patrimoine de I'entreprise.

Or, par principe de solidarité, I'entreprisaipse trouver engagée en cas d'impayé a
I'‘échéance.

Par conséquent, ils sont a :
v’ réintégrer dans les créances a moins d'un an,
v' et a ajouter aux dettes a moins d'un an (trésgpessive).
» Capital souscrit non appelé
Ce poste doit étre eliminé de l'adtifles capitaux propres (actif fictif).

Cependant, si un versement doit avieu dans moins d'un an, alors il doit étre

transféré dans les créances a court terme.
» Stock outil ou stock minimum

Indispensable au fonctionnement datteprise, il est considéré comme immobilisé

etdonca>1 an.
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Il doit étre transféré de I'actif @ilant vers I'actif immobilisé.
b) Retraitements du passif

Le passif comme I'actif est concerné par les ritnaénts qui s'opérent sur quelques postes.

On cite parmi ces retraitements :
» Capitaux propres

lIs doivent étre évalués aprés répartition des figgee les retraitements consistent donc

Q-

v' Déduire la fraction de résultat a distribuer (dandes a payer) et la transférer en
dettes a moins d'un an.

v' Déduire les actifs fictifs ou non valeurs.

v' Déduire la fraction d'impdt a payer (fiscalité late ou différée) pour des
réintégrations ultérieures correspondant aux :

» subventions d’'investissements restant a virer asultats,

e provisions pour hausse des prix éventuelles,

e aux amortissements dérogatoires a reprendre.

Le montant de l'imposition latente est a transféans les dettes a plus d'un an ou a

moins d’'un an selon les échéances fiscales.

L’actif fictif amortissable peut générer une écommimpét due a la déduction de la

charge.
Elle augmente la valeur de l'actif net.
» Provisions pour risques et charges

Elles ont été constituées, par respect du prindg@eprudence, dans I'hypothése de

charges et donc de dettes ultérieures probables.

Si elles ne sont pas justifiées, elles sont cond&comme des réserves occultes et

doivent étre transférées dans les capitaux propres.

Si elles sont justifiées et selon la dategbable de réalisation du risque ou de la charge,

il faut les transférer soit :
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v' en dettes a plus d'un an,
v" en dettes a moins d'un an.
» Comptes courants d'associés
Ce sont des apports effectués pardescaés pour une période plus ou moins longue.

Lorsqu'ils sont bloqués ou stables, ils doivera &ansférés des dettes financiéres vers

les capitaux propres.
> Ecarts de conversion — Passif

lls correspondent a des gains latentshdmnge, constatés lors de la conversion de
créances et de dettes libellées en monnaies éteemge

Bien que latents, ces gains ont déjpaeup I'impdt en raison de leur réintégration
fiscale.

lls doivent étre ajoutés aux capitauppes.
» Produits constatés d'avance

lIs sont considérés comme des dettesiét terme (moins d'un an).
» Impots latents

Calculés sur des réintégrations ourdpases ultérieures, ils sont considérés comme

des dettes a <1 an ou a > 1 an selon 'année @ leur échéance.
3-4-2 Les reclassements de l'actif et du passif

La seconde catégorie de retraitementbidan comptable publié par I'entreprise
consiste, a partir des informations communiquéas dannexe, a reclasser les actifs en
fonction de leur degré de liquiditée et les passiéton leur degré d’exigibilité réel. Le
regroupement des encours du bilan sur la base wtematurité conduit a distinguer les

éléments d’actif et de passif a court terme ehg lmoyen terme.
a) Reclassement de I'actif

L’actif financier sera classé sur la base du ppede liquidité croissante.
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» Actif immobilisé

Il regroupe touts les biens durable utilise d’unaniére permanente et durable. En
général I'actif immobilise regroupe toutes les istiesements, les créances et les stocks qui

ont une liquidité plus d’'un an.
» Actif circulant
Il regroupe la liquidité de moins d’'un an :

v' valeur d’exploitation : regroupe la classe (03), dee la marchandise, matiéres
premiere et fournitures, et produits finis et soafiiis... etc.

v valeur réalisable : ce poste regroupe toutes lssel§04), tel que la créance client,
créance d’exploitation, avances pour compte, eanoes de stocks qui peuvent
transformer en monnaie en moins d’un an.

v valeur disponible : ce poste regroupe les commgsus liquide (48), ses la partie la
plus liquide de I'actif, il possédant un degré @piildité tres élevé, tel que C.C.P, la
banque, et la caisse.

b) Reclassement du passif
Le passif financier classé selon les exigibilitésigsantes. Il regroupe :

» les capitaux propres :il s’agit des ressources internes, qui sont aidpasition de
I'entreprise, comporte la classe (01) tel que lesd§ sociaux, réserves, et méme
résultat d’exercice.

> les dettes & moyen et long termesont toutes les dettes exigible & plus d’'un dn, te
que les dettes d’'investissement et détention pannpte ;

Capitaux permanents = capitaux propres +dettesy@met long terme.
» dettes a court terme: sont des dettes exigibles a moins d’an, tel gsedettes de

stocks et dettes financiere.
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Chapitre I : Cadre théorique de I'analyse financiere

Tableau N°8 : les principaux reclassements des pestdu bilan comptable

Poste a reclasse Analyse
Dans le cas d’une liquidation de I'entreprise, |a
fonction de capital non appelé est appelée
Capital souscrit non appelé immeédiatement.

De ce fait, le capital souscrit non appelé est
reclassé dans les créances a a moins d’'un an.

Elles sont ventilées dans les dettes a plus ou a
Provisions moins d’un an selon la date prévue de
réalisation du risque ou de la charge.

La partie des comptes courants d’associes qu
Comptes courant d’associés est bloguée est reclassé en capitaux propres

Les postes de I'actif immobilisés dont
Postes de I'actif immobilisés '’échéance est a moins d’'un an sont reclassés en
actif a moins d’un an.

Les postes de I'actif circulant dont I'échéance
Postes de I'actif circulant est a plus d’'un an sont reclassés en actif a plus
d’'un an.

lIs sont ventilés selon leur échéance dans les
Charges et produits constatés d’avance | masses appropriées.

Les postes de dettes sont répartis selon leur
Postes de dettes degré d’exigibilité a plus ou a moins d’'un an.

La part de la perte de change latente non
Ecart de conversion-actif couverte par une provision est éliminée et
retranchés des capitaux propres.

Les gains de change latent sont reclassés dans
Ecart de conversion-passif les capitaux propres.

Le résultat de I'exercice est ventilé en capitauyx
propres pour la part mis en réserves et en dettes
Résultat de I'exercice a moins d’'un an pour la part distribuée aux
associés.

Source :Béatrice et Francis GRANDGUILLOT, analyse finameiéEdition gualino éditeur,°4°édition, paris
2006, P131.
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orique de I'analyse financiéere

Tableau N°9 : La présentation du bilan financier apés les retraitements

Actif (degré de liquidité)

Passif (degré d’exigibilité)

Actif a plus d'un an

Passif a plus d’'un an

Actif immobilisé net

Capitaux propres

+ plus-values latentes

+ part de I'actif circulant net a plus d’'un an
(stock outil, créances...)

+ charges constatées d’avance a plus d'un an
-Moins-values latentes

- part de I'actif immobilisé net a moins d’'un an

- capital souscrit-non appelé

+ plus-values latentes
+comptes courants bloqués
+ écart de conversion-passif

-part d’écart de conversion actif non couverts
par une provision

-impAts latent sur subventions d’investissem
et provisions réglementées.

-actif fictif net

-moins-values latentes

Postes constituant I'actif net a éliminer :
Frais d’établissement

Fonds commercial

Primes de remboursement des obligations

Charges a répartir

Dettes a plus d’'un an

+ provisions a plus d’'un an

+ imp6t latent a plus d’'un an sur subventions
d’investissement et provisions réglementées

+ produits constatés d’avance a plus d’'un an

Actif 2 moins d’un an

passif a moins d’'un an

Actif circulant net

Dettes fournisseurs, sociales, fiscales,
diverses

-part de I'actif circulant net a plus d’un an

+ charges constatées d’avance a moins d'un a
+ part de I'actif immobilisé & moins d’'un an

+ effets escomptés non échus

+ capital souscrit-non appelé

+ part d’écart de conversion actif couverte par
provision

+ dettes financiéres a moins d’'un an
N+ provisions a moins d’un an

+ imp6t latent @ moins d’'un an sur subventio
d’investissement et provisions réglementées

+ effets escomptés non échus

+ produits constatés d’avance a moins d’un
une

ent

Aan

Source :Hubert. B, analyse financiérel édition DUNOD, PARIS 2010, p25.
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Apres cette revue sur les généralités relativaralyse financiére qui apportent des
éclaircissements sur les éléments clés de note¢ dejrecherche, nous soulignons le fait que
'analyse financiere s’agit de I'ensemble des suét méthodes permettent de portés une
appréciation sur la santé financiére et le risquanel entreprise. Elle s’effectue
essentiellement a partir de l'information comptatlies particulierement a I'aide du bilan, le
compte résultat et annexes.

Dans ce chapitre nous somme arrivé a conclurd guoalyse qui préecéde a permis de
dégager les principaux reclassements retraitenassigrant le passage du bilan comptable au
bilan financier.

Subséquemment, pour juger une entreprise, ildammhaitre précisément les démarches
et les méthodes d’analyse les plus adéquates, eaenpii des objectifs de son étude et de la
nature des informations dont elle dispose. Ces odéth s’appliquent généralement dans
I'analyse du bilan financier et analyse par la abilité et les soldes intermédiaires qu’'on va

exposer dans le chapitre suivant.
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Chapitre Il :  Les processus de I'analyse de ldrsicture financieres et de la rentabilité
d’'une entreprise

L’instabilité économique a crée un climat pertutbapour les entreprises d'ou la
nécessité de la bonne maitrise de leurs situati@ndéiere, et pour faire face a ce climat les

entreprises sont obligées d’opter pour certaindbadés qui sont jugés indispensables.

Le présent chapitre vise a illustrer les différenteéthodes du I'analyse de I'équilibre

financier.

La premiere section traite les indicateurs de liidgpe financiers selon une approche
patrimoniale, la deuxiéme section aborde l'analyae la méthode des ratios, la troisieme
section basée sur I'analyse de I'activité et destdabilité et la derniére section est consacré a

I'étude dynamique de la santé financiere de I'enise.
Section 01 : Analyse par les indicateurs financiers

La situation financiere de I'entreprise est défipa son aptitude a maintenir un degré

de liquidité pour assurer en permanence sa soité@bil

Du fait, I'équilibre financier résulte de lI'oppasih entre la liquidité de I'actif que

I'entreprise détient et I'exigibilité de son endetent.

En opérant sur la confrontation de passif a lomméeavec I'actif fixe et les dettes a
court terme avec les avec l'actif d’exploitatiorfirAde déterminer le fonds de roulement net
global puis le besoin en fonds de roulement. Enefitnésorerie montra comment a été réalisé
I’équilibre financier a court terme.

1-1 Le fond de roulement net global
1-1-1 Definition de fond de roulement net global (RNG)

« Le fonds de roulement net est la part des capithsponibles a long terme qui

peuvent étre utilisés pour financer I'actif ciraula

Le fond de roulement net global est défini « comiameproportion des ressources
durable que l'entreprise consacrée au financementceks actifs circulants ou emplois

cycliques ».

! LASARY, diagnostic et redressement d’entreprisdiection c’est facile, 2002, P 132.
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d’'une entreprise

Donc le fond de roulement net global est le madastressources permanentes restant
a la disposition de I'entreprise apres le finanaginge ses emplois stable. Et il est la marge de

sécurité constituée par des capitaux circulantisardettes a court termes.

1-1-2 Calcul du Fonds de Roulement Net Global (FRNG

Généralement le fonds de roulement d’'une entrepdasmalcul grace a deux formulation
équivalentes, sur la base des postes du bilan.

» Calcul a partir des éléments du haut du bilan.

Selon une premiere formulation, le FRNG est déininme suit :

Fonds de roulement net global = capitaux permanarnt actif immobilisé
FRNG = CPR - Al

Cette formulation met ainsi I'accent sur I'ajusterentre capitaux permanents et actifs
immobilisés.

» Calcul a partir des éléments du bas du bilan.

Selon la seconde formulation proposée, le FRNG ptet également définit grace a
I'expression suivante :

Fonds de roulement net global = actif circulant — dttes a court terme
FRNG = AC - DCT

Cette seconde expression du FRNG, méme si ellestestement équivalente a la
premiére, attire I'attention de I'analyste surdisiement entre les « masses » du bas du bilan.
Dans cette perspective en effet, le FRNG corresgobhekcédent des actifs circulants (ceux
qui sont les plus liquides, c'est-a-dire transfdsl®s en monnaie a moins d’'un an) sur les

dettes a court terme (celles qui sont les plusildeig, c'est-a-dire celles qui devront étre
remboursées a moins d’'un an). Dés lors, les ajustenpossibles.
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d’'une entreprise

1-1-3 Interprétation du Fonds de roulement

FRNG >0 | Les capitaux permanents arrivent a finahiogéegralité des actifs fixes.

FRNG <0 | Les capitaux permanents n’arrivent pasanter la totalité des actifs fixes.

FRNG =0 | Une harmonisation de la structure destgsss et des emplois.

L'étude de fonds de roulement se base sur I'andg/$®is cas qui sont :
" Capitaux permanenactifimmobilisée

Sile FR> 0<—>—

— > Actif circulant < dettes a cotetme

Dans ce cas les capitaux permanents permett&enteeprise de financer l'intégralité
des actifs immobilisés ainsi une partie des actifsulants. Il permet de dégager une marge de
sécurité qui permettra a I'entreprise de rembauces dettes exigible a court terme et de
dégager des liquidités excédentaire.

Figure N°2 : Représentation du fonds de roulementagsitif

Al KP
FRNG?
AC + Capitaux Permanents > Actifs immobilises
A4
DTC

Sourceréalisé par nos soins.

5 Capitaux permanant = actif immobilisés

Sile FR = —>—

L5 Actif circulant = dettes a court terme
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Cette deuxieme hypothése est peu probable, eliguadine harmonisation total de la
structure des ressources et celle des emploist-&'ése, que les actifs immobilisés sont
financés seulement par les capitaux permanents,irelique aussi que les actifs circulants

couvrent strictement les dettes a court termes.

Figure N°3 : Représentation du fonds de roulementud

Al KP

Actifs Immobilisés = Capitaux Permanents

AC DCT

Source réalisé par nos soins.

— Capitaux permanant < actif immobilisé.

Si le FRNG < 0<—>—

L—» Actif circulant > dettes a court terme.

Le fonds de roulement négative signifie que I'emtise finance une partie de ses
investissements par des ressources a court teamedes capitaux permanents ne représente
pas un montant suffisant pour financer I'intégéaties immobilisations.il signifie aussi que le
montant des actifs circulants laisse prévois desttes futures a court termes insuffisantes

pour faire face a 'ensemble des dettes a courtdsy elle ne dispose alors d’aucune marge de
sécurité.

Mais I'équilibre financier peut étre maintenu dares cas, a condition que les actifs

circulants soient tres liquide et que les dettesuat termes soient peu exigibles.
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Les processus de I'analyse de larsicture financieres et de la rentabilité
d’'une entreprise

Figure N°4 : Représentation du fonds de roulementégatif

Al

KP

FRN

AC

DCT

Source réalisé par nos soins.

Capitaux Permanentes < Immobilisés

Tableau N°10 : présentation des motifs de variationlu FRNG

Actif immobilisé

Capitaux propres

-Acquisition d’actifs immobilisés

Octroi de préts

-Augmentation du capital

La réalisation d’'un bénéfice

-Augmentation des charges a | -Accroissement des amortissements et
Augmentation | répartir sur plusieurs exercices | provisions
-Emission d’'un emprunt
-Obtention de subventions
d’'investissement
-Cession d’actifs immobilisés | -Perte de I'exercice
Diminution | -Remboursement de préts -Reprise sur provisions

octroyés par I'entreprise

-Remboursement d’emprunts

-Retrait de comptes courants d’associé

Source :extrait des cours de gestion.
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Chapitre Il :  Les processus de I'analyse de ldrsicture financieres et de la rentabilité
d’'une entreprise

1-1-4 Typologies de fonds de roulement

Selon la composition des capitaux permanentpeut définir deux types de fonds de

roulement :
» Le fonds de roulement propre (FRP)

Le fonds de roulement propre représente une uditisdytique nettement plus limité que
celle de fonds de roulement, il permet d’apprétartonomie financiere d’'une entreprise et

la maniére dont elle finance ces immobilisations.

Il peut étre défini grace a la formulation mathémat suivante :

Le fonds de roulement propre = capitaux propres —¢if immobilisés.

FRP = CPR - Al

Le fonds de roulement propre reflete un aspect itapd de la situation financiére
puisqu’il traduit lI'autonomie dont I'entreprise fapreuve dans le financement de ses

immobilisations.
De ce fait :

Si le FRP > 0 ceci signifie que les immobilisations sont inedgment financées par les

ressources propres, donc de fagcon autonome.

FR Propre> 0 <> Capitaux propres > Actifs immobilisés

Et si le FRP <O, ceci signifie que les immobilisations ne sonaficer que partiellement
par les ressources propres de I'entreprise, ddacdeit faire appel a I'endettement pour le

financement d’une partie de ses immobilisations.

FR Propre< 0 <> Capitaux propres < Actifs immobilisés

> Le fonds de roulement étranger (FRE)
Il permet d’apprécier la maniere dont I'ensembls dettes de I'entreprise contribue au

financement de I'entreprise.
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d’'une entreprise

Il peut étre défini grace a la formulation mathéous suivante :

Le fonds de roulement étranger = totalité des dette

FRE = DLMT + DCT

> Le fonds de roulement total (FRT)

Le fonds de roulent total = actif circulant

FRT =VE + VR +VD

Figure N°5 : Représentation des différents types dends de roulement positif

Actif
Immobilisé Capitaux
Propres
T A m""‘I' """"""
2 | | w... ..
A
Actif 1 DLMT
Circulant 4 \ 2T
3 DCT
Y _Jr____

Source :KHAFRABI MD ZINE, techniques comptable, BERTI EON, 1992, P 150.

Dont :

(1) = fond de roulements net global (net).
(2) = fond de roulement propre.

(3) = fond de roulement étranger.

(4) = fond de roulement total.
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d’'une entreprise

1-2 Le besoin en fonds de roulement
1-2-1 Définition du besoin en fonds de roulement

L’entreprise est tenue d'effectuer un certain nambe dépenses dont elle ne peut
déférer I'échéance. Elle consent des crédits didatéle et inversement ses fournisseurs lui
accordent des délais de paiement. L'entrepriseaiiosi, au cours de son cycle d’exploitation
décaissé avant d’encaisser. Pendant la durée rdatties encaissements, les décaissements
continuent a courir. Ceux-ci ne peuvent pratiquenére effectués que dans la mesure ou

I'entreprise dispose d’un fonds de roulement saffié

Donc le besoin en fonds de roulement est la partisy moment donné, des besoins de
financement du cycle d’exploitation qui n’'est pasahcé, par les dettes liés au cycle

d’exploitation.

Le BFR résulte des décalages dans le temps emndreadbats, les ventes; les
décaissements et les encaissements.il doit éard#) en partie, par le fonds de roulement net

global.

1-2-2 Calcul du besoin en fonds de roulement

Le besoin en fonds de roulement = (valeurs d’explaition + valeurs réalisables) —
(dettes a court terme — dettes financiére)

BFR = (VE +VR) — (DCT - DF)

1-2-3 Interprétation du besoin en fonds de roulemen

Il existe trois situations de figure pour I'inteébation du besoin en fonds de roulement :

2

BFR > 0 | Les ressources cycliques n'arrivent pas a couatiotalité des emplois cyclique

BFR < 0 | Les ressources cycliques assurent le financemeotaité des emplois cycliques.

[92)

BFR = 0 | Ajustement entre emplois cycliques et ressourceloues.

22\/izzavona. P, gestion financiére, tonf& édition, paris, 1991 P. 80
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> Lorsque (VE +VR)}> (DCT - DF) ; BFR>0

Le BFR est positif, en quelque, sorte la situaést normalEn effet le niveau des
stocks et des créances est en général supérieniveau des dettes d’exploitation, cela
s’explique simplement par le fait que la valeur gesstations vendues est supérieur a la
valeur des biens consommeés, d’'ou un écart logiauiee de niveau des dettes aupres des
fournisseurs et le niveau des créances ; et donbesoin de financement auquel vient

s’ajouter le stock.

Pour résoudre se probleme I'entreprise peut fppeld a son fonds de roulement ou

encore a des dettes financiere (concours bancaires)
» Lorsque (VE +VR) < (DCT -DF) ; BFR 9

Le BFR est négatif, signifie que I'entreprise n‘aspbesoin de financement car elle

génere suffisamment des ressources pour finanogrepre cycle d’exploitation.
» Lorsque (VE +VR) = (DCT - DF) ; BFR 9

Cette situation signifie que il y’a une harmonigrena structure des ressources a court

terme et celle des emplois cycliques.
1-2-4Typologie de besoin en de roulement
Le BFR comprend deux parties :
» Le besoin en fonds de roulement d’exploitation

Les éléments strictement liés a I'exploitation espondent a des grandeurs d’actif et de
passif mises en mouvement par les opérations ggonnement, de production et de
vente. A I'actif, ces grandeurs englobent essdetrent les stocks, les créances sur les clients
et les avances versées par I'entreprise a I'ocoatocommandes qu’elle a pu passer auprés
de fournisseur ; ces éléments constituent des plogsnd’exploitation » ou « des emplois
cycliqgues ». Au passif ces éléments englobent @siement les dettes contractées par

I'entreprise a I'égard de ses fournisseurs et diics clients qui lui ont adressé des avances
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sur commande en cours ; ces éléments constituentcdessources d’exploitations » ou

« ressources cycliques »

On peut alors formuler comme suit le besoin en f&doulement d’exploitation :

BFRE = actif circulant d’exploitation - passif circulant d’exploitation

> Le besoin en fonds de roulement hors d’exploitation

pY

Les éléments moins étroitement liés a I'exploitatidls correspondent a des
composantes d’actif et de passif qui sont influescgar I'activité courante de I'entreprise

sans étre strictement inscrites dans le cycle tbéspion.

Besoins de financement qui n’ont pas un lien dieaac I'exploitation et présente un
caractére instable. Le besoin en fonds de roulemmenst exploitation résulte entre autres des

créances diverses. Des dettes envers les fourrsss@dmmobilisations.....etc.

On peut alors formuler le besoin en financemens leaploitation comme suit :

BFRHE = actif circulant hors exploitation — passif circulant hors exploitatior

Par la suite le BFR global pourra étre défini comlan@omme du BFRE et du BFRHE :

BFR = BFRE + BFRHE

1-3 La trésorerie (TR)

L’appréciation de liquider financier a I'aide dwtade couverture des besoins en fonds
de roulement n’est pas toujours pertinente. ilisdi penser a la situation d’'une entreprise
qui aurait un fond de roulement négatif mais digpais cependant d’'un montant conséquent

de liquidite.

A cet effet, 'analyse de la trésorerie d’'une gmtise semble donc importante, car elle
permet a I'analyse financiere de disposer d’'ungaitn comptable intermédiaire qui fournit

I'image comptable complémentaire issue du bilan.

% Ellie Cohen, gestion financiére de I'entreprisd@teloppement financier, édition EDCEF, Paris, 1199132,
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1-3-1 Définition de la trésorerie

La trésorerie joue un réle fondamental dans totngctire économique. Elle réalise
I'équilibre financier a court terme entre le fonds roulement et le besoin en fonds de

roulement.

« La trésorerie représente la différence entreattds et les dettes dont la liquidité et

I'exigibilité sont immédiates %.

1-3-2 Interprétation de la trésorerie

TR>0 L’entreprise dispose d’une liquidité qui lui perndet rembourser ses dettes a
court terme.

TR<O0 L’entreprise dispose d’une liquidité insuffisante

TR=0 Autonomie temporaire a court terme.

» Lorsque FRNG > BFR

Une trésorerie positive signifie que I'entreprisenstitue des placements financiers
liquides, aupres des partenaires financiers pounamtant qui dépasse celui des ressources a
court terme. Dans ce cas la situation traduit wssemce de trésorerie, puisque I'entreprise
semble disposée de liquidité assez abondante poyrermettre de rembourser ses dettes

financiéres a court termes.
» Lorsque FRNG < BFR

Une trésorerie négative signifie que l'entreprise dépendante de ses ressources
financiéres a court terme, cette situation de dégece sur la trésorerie traduit un ajustement
dans lequel les liquidités s’averent insuffisargesr permettre le remboursement des dettes

financiére a court terme.
» Lorsque FRNG = BFR

Une trésorerie nulle, cette situation implique égalité parfaite entre la structure des
ressources et celle des emplois, I'entreprise & financé de justesse ses besoins .néanmoins,

cette situation est temporaire.

“ P conso, R lavaud. Fond de roulement et politfquanciére- édition Dunod- 1971.
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d’'une entreprise

1-3-3 Le niveau et I'’évolution de la trésorerie né¢

Le niveau de la trésorerie nette dépond du nivealrRING et de celui du BFR. Le

tableau ci-dessous présente les trois principéigstions :

Tableau N°11 : Présentation de niveau et I’évolutinde la trésorerie nette

Situations de
trésorerie

Relations

commentaires

Trésorerie positive

FRNG > BFR

Actif de trésorerie > passif de

trésorerie

BFR

FRNG

Le FRNG finance intégralement le
besoin en fonds de roulement.

L'excédent de FRNG constitue la
trésorerie positive.

Si cette situation se perpétue, il faut
veiller a ce que la trésorerie positive
SOit pas excessive et envisager des
placements rémunérateurs

Trésorerie négative

FRNG < BFR

Actif de trésorerie < passif de

trésorerie

BFR

FRNG

Le FRNG est insuffisant pour finance
le BFR en totalité.

Une partie est couverte par des créd
bancaires.

Cette situation est courante.

Si elle se prolonge, il faut vérifier que

les utilisations de concours bancaires

n‘augmentent pas régulierement dan
le temps.

L’entreprise serait alors dépendante
des banques et son risque de
défaillance augmenterait.

Trésorerie proche de
Z€éro

FRNG= BFR

Actif de trésorerie- passif de

tre BER

FRNG

Le FRNG est presque identique au
besoin en fonds de roulement.

Cette situation peut étre considérée
comme le meilleur du point de vue dé¢
I'analyse fonctionnelle.

-

[2)

A} %4

Source :extrait des cours de gestion
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Section 02 : analyse par la méthode des ratios

L’analyse par les ratios permet de percevoir paglément I'évolution dans le temps
de la situation financiére tout en permettant dedmparer a celles d’autres entreprises de

méme secteur d’activité et de méme taille.
2-1 Définition d’un ratio

«Un ratio est un rapport de deux grandeurs. Cellgguvent recouvrir des données
brutes telles que les stocks ou un poste du béliznsj que des données plus élaborées telles

que le fonds de roulement, la valeur ajoutée, Bebenit brute d’exploitation. 3

Selon les éléments qui sont compares, les ratioeetont une information susceptible
d’'informer I'analyste financier sur un des nombreaspects de I'entreprise qu’il souhaite
mettre en valeur : rentabilité, indépendance, firere,...etc.

2-2 Obijectifs et Intérét de I'analyse par la méthod des ratios

L’analyse financiere par ratios permet au respdesde suivre le progrés de son
entreprise et de situer I'image qu’elle offre aterd intéressés tels que les actionnaires, les
banquiers, les clients, les fournisseurs et lesgmerels. Rappelons qu’il s’agit la’ d’'une
vision a posteriori. En effet pour une entrepriedait d’avoir de « Bons » ratios a’ la cloture

de I'exercice, n'implique pas un immédiat favorable

» La méthode des ratios doit étre utilisée avec proglePour un grand nombre d’actes
économiques, les ratios ne sont qu’une premiémgeéls ne donnent au gestionnaire

gu’'un fragment de l'information dont il a besoinupaécider et choisir.

» La réussite d’'une décision financiere repose eidlembent sur I'aptitude qu’ont les
responsables a prévoir les événements. La préweesiola clé du succes de I'analyste
financier. Quand au plan financier, il peut prendeenombreuses formes qui doivent
tenir compte afin de les exploiter correctementsiaque ses faiblesses pour mieux y

remédier.

® Vizzavona. P, gestion financiére, tome 1 attoligpd 991, P51
® Ibid. Page 52.
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» L'objective fondamental de la méthode des ratiosisisie a mieux connaitre

I'entreprise a évaluer précisément I'importancesée qualités et de ses défauts.

» Chaque type d’analyse a un bute ou une fonctionujwest propre, ce qui permet de

déterminer les ratios auxquels on donnera le glogdrtance dans I'analyse.

2-3 Utilisation des ratios

Il n'est pas suffisant de calculer un ratio de réamiponctuelle, car on ne peut pas en

tirer de conclusion.
Les ratios doivent étre utilisés pour :

» Effectuer des comparaisons dans le temps : on lealme série chronologique de
ratios. (une bonne connaissance du passé améliargualité de la prévision).
» Effectuer des comparaisons dans I'espace : lassrdé I'entreprise sont comparés aux

ratios des entreprises du méme secteur d’activité.
2-4 Limites de I'analyse par la méthode des ratios

Si certains ratios peuvent étre utilisés directednpeur apprécier la santé financiere
d’'une entreprise, ils comportent un certain nhom@diaconvénients parmi lesquels nous

pouvons citer :

» La méthode des ratios consiste a étudier et andhgs®lution de I'entreprise sur la
base de plusieurs bilans successifs ;

» Le calcul des ratios ne permet pas de prédire iiave’est pourquoi doivent-ils étre
renforcé par d’autres outils permettant de convierfpassé au futur ;

» L'absence des données statistiques de comparassimdespensable a I'utilisation des

ratios lorsqu’on veut situer I'entreprise par rafi@oses concurrents.

2-5 Typologie des ratios

L’analyse de bilan par la méthode des ratios stiissentiellement quatre types. Leur
reclassement s’appuyer sur la nature des informatidilisées pour leur calcule, et sur leurs

caractéristiques financieres qui permette de mettrévidence.
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Comme nous l'avons précisé, chaque type d’analtiiseuun certain nombre de ratio

qui sont en effet, destinés a rependre a des prpations et objectif bien précis.

Vue l'existence d’'une pluralité des ratios, nouallohs nous intéresser qu'a ceux qui
sont utilisé.

2-5-1 Les ratios de la situation financiere

Les ratios de la situation financiere sont ceux garactérisent la situation de

I'entreprise a un moment donné et plus précisermentiment les relations qui existent entre
les éléments de I'actif et de passif.

a) Ratio de financement permanant

Ratio de financement permanant = capitaux permanest/ actif immobilisé
R = CP /Al

Ce ratio est également appelé ratio de fonds demmnt. Traduit les conditions de
financement des immobilisations, I'lorsqu’ il estipgrieur ou égal a 1 il signifie que

I'’ensemble des immobilisations sont financées sssources stable

Dans le cas ou ce ratio est inferieur a 1 I'entsgpn’a pas pu financer ces valeurs
immobilisées avec ses ressources permanents.

b) Ratio de financement propre

Ratio de financement propre = capitaux propres / ad immobilisé
R =CPR/Al

Ce ratio concerne le financement propre des imnsalibns. Il traduit ainsi

'autonomie dont l'entreprise fait preuve dans ieahcement de ses investissements
cumulég,

Il faudrait que les ressources internes de I'emisep(capitaux propres) finance au
minimum la moitié de I'actif immobilisée.

" Elie Cohen, gestion financiére de I'entreprisdételoppement financier, édition EDICEF, Paris, 1,99 146
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c) Ratio de financement des immobilisations

Ratio de financement des immobilisations = actif inobilisé / total actif

R=AI/R=Al/ X Actif

Ce ratio permet de porter un jugement sur la ppidi d'investissement adopté par

I'entreprise. Cependant plus ce ratio est élevé phatif est moins élevé.

d) Ratio de financement total

Ratio de financement total = capitaux propres / tal passif

R = KPR / X passif

Ce ratio traduit le poids des capitaux propres damsemble des ressources. C’est un
indicateur global relatif a I'autonomie financiede I'entreprise, appréciée sur I'ensemble de
son financement, il est recommandé que les capipaogres soit supérieur a 1/3 du total

passif.

e) Ratio d’autonomie financiéere

Ratio d’autonomie financiere = capitaux propres / dtal des dettes

R = KPR / X dettes

Il permet d’'indiquer le degré d’'indépendance datteprise vis-a-vis de ses créance ;

plus il est élevé plus I'entreprise est financiéeatmndépendante.
2-5-2 Les ratios de liquidité

lIs évaluent la capacité de I'entreprise a faimefa des engagements a breve échéance
par la mise en ceuvre du fond de roulement et led&jion progressive des éléments de I'actif

circulant. On distingue les ratios suivants :
a) Ratio de liquidité général

Ces ratios permet a l'analyste de porter un jugénuamcernent la capacité de

I'entreprise de s’endetté ou de rembourser sesglett trouve :
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Ratio de liquidité général = actif circulant / detes a court terme

R=AC/DCT

Ce ratio traduit la capacité de remboursement glabzourt terme de I'entreprise. En
effet, il confronte I'ensemble des liquidités pdteles (actifs transformables en monnaie, a
court terme) a I'ensemble des exigibilités potdietie(dettes remboursables a court terme).

Ce ratio doit étre supérieur a 1.

b) Ratio de liquidité réduite

Ratio de liquidité réduite = valeurs réalisables waleurs disponibles / dettes a court
terme

R=VR+VD/DCT

Ce ratio traduit également la capacité de rembougséa court terme de I'entreprise en

comparant les éléments les plus liquides de I'aatiulant aux dettes a court terme.
Ce ratio doit étre compris entre 0,3 et 0,5.

c) Ratio de liquidité immédiate

Ratio de liquidité immédiate = valeurs disponibleg dettes a court terme

R=VD/DCT

Il permet d’apprécié la part des dettes a courneéequi peut étre remboursée dan
'immédiat. Ce ratio doit étre compris entre 0,D&.

2-5-3 Les ratios d’exploitation

lIs sont aussi appelés ratio de rotation ou d'@&étivoermettent les composantes du
BFR : les stocks, les créances, les dettes a deame. lls expriment le rythme de
renouvellement de ses composante, en d’autre tecorabien de fois ses €léments varient
pondant 'année, ils permettent par ailleurs deurezda capacité de composante de BFR a ce

transformer en liquidité nous retrouverons :
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a) Ratio de rotation des stocks

« Mesure la vitesse moyen de renouvellement dekston I'appelé taux de rotation
des stocks §.

Pour une entreprise industrielle :

Ratio de rotation des stocks = consommation horaxe /stock moyen

Avec: stock moyen = stock initial + stock final /2.

Pour une enterprise commerciale:

Ratio de rotation des stocks = achat hors taxe /atk moyen

Pour le délai de rotation des stocks :

délai de rotation (en mois) =1 /R * 12

délai de rotation (en jours) = 1/ R *3600

b) Ratio de rotation des créances clients

Ce ratio mesure la durée moyenne des crédits sz pa I'entreprise a ses clients.il se

calcule en rapportant I'en-cours clients au chiffia&faires.

Ratio de rotation des créances clients = chiffre dffaire (TTC) / clients et comptes
rattachés

Pour le délai de rotation des créances clients

Délai de rotation (en mois) =1/ R * 12

Délai de rotation (en jours) =1 /R * 360

& Mario A, analyse financiére, concept et méthoddijon Dunod, paris, 2041

Page | 54



Chapitre Il :  Les processus de I'analyse de ldrsicture financieres et de la rentabilité
d’'une entreprise

Ratio de rotation des crédits fournisseurs

Ce ratio mesure la durée moyenne du crédit acquadées fournisseurs a I'entreprise.
Par définition c’est également le délai moyen diemant de I'entreprisdJne entreprise est

dite rentable lorsque le ratio est supérieur &€k talcul de la maniére suivante :

Ratio de rotation des crédits fournisseurs = achdfT TC) / fournisseurs et comptes
rattachés

Pour le délai de rotation des crédits fournisseurs

délai de rotation (en mois) =1/ R * 12

délai de rotation (en jours) =1/ R * 360

2-5-4 Les ratios de rentabilités

Un ratio de rentabilité établit une relation eregeésultat d'une action ou d’'une activité
et les moyens mis en ceuvre dans ce but. Ces méymineférence a un capital économique
ou a un capital financier. Le souci d’homogénéid@t dziser a comparer un résultat
économique avec une définition « économique » ghitadautilisé, de méme si I'on adopte

une vision plus financiére.

Selon le niveau de I'analyse de la renit&#hibn aura une analyse soit « en amont » de la

rentabilité économique soit plus « en aval » defdabilité financiere.
a) Ratio de rentabilité économique

La rentabilité économique ou d’exploitation rappde capital économique aux flux de
résultat générés par I'exploitation. Elle permetpgirécier si une opération dégagera un codt

pour I'entreprise ou au contraire permettra deiséaln excédent.

La rentabilité économique mesure donc l'efficad&s moyens de production mis en

ceuvre dans le cadre de son activité.

La rentabilité économique est mesurée par le rayoorant :

° Jérdme, CABY et Jacky k, analyse financiére, édibareios et Pearson éducation France, 2003, 20060.
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Ratio de rentabilité économique = résultat net + IB + impbts et taxes + charges
financieres / capitaux permanents

« Ce ratio ne tient pas compte de I'impact deracttire financiére ou de la fiscalité sur
les résultats. C’est un véritable ratio de rentigbdar il établit un rapport entre un flux et un
stock »°

b) Ratio de rentabilité financiere

« La rentabilité financiére est un indicateur demasure de création de valeur pour

I'actionnaire #*

La rentabilité financiére est orientée vers la mestdes bénéfices par rapport aux
capitaux engagés. Dans ce contexte le bénéficeséédeémeure tout a fait relatif et son
appréciation dépend de son niveau de rémunéragencdpitaux investis, mais aussi de la
capacité financiere de I'entreprise de I'entreprseréer un financement propre pour son
maintien et sa croissance. La rentabilité finarmcist appelée aussi la rentabilité des capitaux

investis.

Elle est mesurée par le rapport suivant :

Ratio de rentabilité financiére = résultat net / cgitaux propres.

Ce ratio permet de mesurer la rentabilité des aapipropres c’est-a-dire, qu’il permet
d’apprécier le bénéfice qui revient aux associés,rppport aux fonds qu’ils ont engagé au

cours des années précédentes.
Section 03 : analyse de I'activité et de la rentdiié

Les principaux flux qu’une entreprise enregistre cours d’'un exercice sont ceux
générés par son exploitation. Ces flux permettentnettre en évidence l'accroissement de
richesse induite par l'activité de I'entrepriseahalyse de ces flux, recensés dans le compte
résultat, constitue une premiére approche de Maeade I'activité de I'entreprise.

1% Alain Rivet, « gestion financiére », Edition Bbes, Paris, 2003, p, 100.
1 Alain Marion, « analyse financiére ; concepts éthndes, 2" Edition, DUNOD, Paris,2001,p167.
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Cette partie vise a analyser I'activité de I'entiep et ses facteurs explicatifs. Parmi les
outils présentés, nous étudierons les soldes iétiaimes de gestion, la capacité

d’autofinancement et a la fin nous allons voimddion de I'effet de levier et le risque.
3-1 L’'analyse de la rentabilité

Etudier la rentabilité d’'une entreprise, c’estrajgjer le résultat dégagé a chacun des
niveaux reconnus comme significatifs. Il est pdsste porter un jugement sur I'efficacité de
la gestion courante par les dirigeants de I'enisepet de prévoir le montant des capitaux
propres auxquels la société pourra avoir recouns gan fonctionnement et son

développement.

Comme nous l'avons précisé auparavant, pour mestir €tude seront utilisés les

soldes intermédiaires de gestion et la capacité¢tafimancement.
3-1-1 Les soldes intermédiaires

Afin de réaliser la quantification globale de latabilité du capital engagé par rapport
aux ressources engagees, on fait appel a I'iniégrde 'ensemble des acticités de
I'entreprise, a I'analyse globale résultats. Damsens on peut déterminer a partir du compte
résultat certains indicateurs en valeurs qui perteom de soldes intermédiaires de gestion et
qui font partie des indicateurs utilisés pour mestgs performances économiques et

financieres de I'entreprise.
a) Définition

Les soldes intermédiaires de gestion constituestidaession articulée des flux issus du
compte de résultat. Cet ensemble complet de vargbjustifie car le diagnostic financier ne
peut se satisfaire du simple solde global du cometesultat. Le bénéfice net, ou la perte
nette, sont le fruit de toutes les charges et dg lees produits de I'exercice. Ce solde net est la

somme d’éléments hétérogénes qui reléve de typpsdition différents
b) Objectif
L’objectif est de mettre en évidence les étapda flrmation du résultat.

Les soldes intermédiaires de gestion permettent :

2 Hubert de la bruslerie, analyse financiére, édifialunod, paris, 2002, P 142,
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» de comprendre la formation de résultat net en dgosant ;

A\

d’apprécier la création de richesse générée petindigé de I'entreprise.

» de décrire la répartition de la richesse crééel’patreprise entre les salariés et les
organismes sociaux, les apporteurs de capitavergtdprise elle-méme ;

» de suivre dans l'espace et dans le temps I'évaiutie la performance et de la

rentabilité de I'activité de I'entreprise a l'aidie ratio d’activité, de profitabilité et de

rentabilité.

c) Les différents soldes intermédiaires

Le tableau des soldes intermédiaires de gestiomprmnd nef soldes successifs obtenus
par difféerences entre certains produits et certaimsrges, les trois premiers soldes sont
destinés a l'analyse de l'activité de I'entrepraers que les six suivants sont consacrés a

I'analyse de résultat.
» Marge commerciale

N’a de sens que pour les entreprises qui ont utdt@acommerciale de distribution de
produits vendus en l'état. Cette activité peut &reseule exercée par I'entreprise (cas des
entreprises de négoce pur). Elle concerne aussngsprises mixtes qui ont a la fois une

activité industrielle et commerciale.

La marge commerciale est égale a la différencesdasr ventes et la consommation de

marchandises.

Marge commerciale = ventes de marchandises et de quiuits fabriqués, vente de
prestations de services et de produits annexes — robBandises consommeées — frai
accessoires d’'achat + variations stocks de marchaisgs — rabais, ristournes et remise
obtenus sur marchandises

MC = C/70 — C/600 — C/608 + C/6030 — C/6090

O n

» La production de I'exercice

Fait référence directement a l'activité de transfation industrielle et / ou de prestation

de services de I'entreprise. Elle ne prend pasoempte les subventions d’exploitation, ni les
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diverses redevances pergues qui apparaissent edaremulres produits de gestion courante
(compte 74 et 75)°

Production de I'exercice = (production vendue + prduction stockée + production
immobilisée)
PE=C/72+C/73

» La valeur ajoutée

La VA produite exprime la capacité de I'entreprésecréer des richesses dans ses
activités économiques. Elle est mesurée par |&rdiice entre la production et la
consommation de biens et de services en prévergmtiers. Ces consommations sont des
destructions de richesses qu’il faut imputer, densadre d’'un processus de transformation,

sur la production de I'exercice et la marge commaézc

La valeur ajouté = MC + production de I'exercice -matiéres et fournitures
consommees — services extérieurs
VA =MC £ C/724 + C/73 — C/601-C/602 £+ C/6031 + 6032 — C/604 — C/605 — C/607 -
C/608 — C/6091 a C/6098 — C/61 — C/62

» L’excédent brut d’exploitation

L’EBE est ce qui reste de la VA apres reglement idgsdts, taxes et versements
assimilés et des charges personnels et en y ajdesasubventions d’exploitation, c’est un
bon indicateur de performance industriel et comiakrdl détermine la capacité de

I'entreprise a se développer.

L’excédent brute d’exploitation = VA + subventionsd’exploitation — charges de
personnel — imp6ts, taxes et versements assimilés
EBE = VA + C/74 -C/63 — C/64

3 Hubert de la bruslerie, analyse financiére, édifialunod, paris, 2002, P 143
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L’EBE est le meilleur solde pour réaliser des coras®ns entre les entreprises car est
mesuré avant les décisions d’amortissement ethagyes financiéeres. Il représente donc les
liquidités que I'entreprise tire de sont explobatiet mesure la rémunération des capitaux. Il
est donc un indicateur de lefficacité économiquee legntreprise a travers son activité
d’exploitation.

» Reésultat d’exploitation

Le RE est obtenu apres déduction des amortisseredées provisions d’exploitation et
en rajoutant les reprises sur amortissements etigoas ainsi que les autres charges et
produit d’exploitation. Il représente la ressounsdte dégagée par les opérations de gestion

courante.

Résultat d’exploitation = EBE + autres produits opéationnels +reprise sur pertes de
valeur et provisions — autres charges opérationnelsdotations aux amortissements,
provisions perte de valeur
RE = EBE + C/75 +C/78 —C/65 —C/68

» Résultat courant avant imp6t

Le résultat courant avant imp6t est égal a la sordmeésultat d’exploitation et du
résultat financier. Exprime la performance globaddel’entreprise censée correspondre a son

activité normale.

Résultat courant avant imp6t = résultat d’exploitaion + produits financier — charges
financiere
RCAI = RE + C/76 — C/66

> Reésultat extraordinaire

Est le solde net des produits et des charges eaneptles. Il retrace se qui sort de
I'activité habituelle de I'entreprise. Les élémergsceptionnels sont donc un ensemble
hétérogéne de charges et de produits non reprotesti

Résultat extraordinaire = produits extraordinaires — charges extraordinaires
Résultat extraordinaire = C/77 — C/67
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» Reésultat comptable avant imp6t

Il est a la somme du résultat avant impot et dultatsextraordinaire.

Résultat comptable avant imp6t = Résultat courantzant imp6t + Résultat
extraordinaire

» Bénéfice net comptable aprés impot

Résultat net est le solde final du compte de résdk I'exercice, celui qui sanctionne
I'efficacité de I'entreprise dans tous ses aspectdn obtient ce résultat en déduisant du
résultat ne comptable avant impo6t les impots surdsultats et assimilés, ce résultat reste a la

disposition de I'entreprise.

Bénéfice net comptable aprés imp6t = Résultat comgible avant impét — impbts sur
les résultats et assimilés
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Tableau N°12 : le tableau de calcul des soldes imeediaires de gestion

es

hat

Produits Charges
Compte Désignation Compte Désignation
700 Ventes de marchandises 600 Marchandises consommées
701 Ventes de produits finis 608 Frais accessoires d’achats
702 Ventes de produits intermédiaires
703 Ventes de produits résiduels +6030 | Variation stocks de marchandises
704 | Ventes de travaux -6090 RRR obtenus sur marchandises
705 | Ventes d’études
706 Autres prestation de services
708 Produits des activités annexes
-709 | Rabais, remises et ristournes accordés
121 Marge commerciale Marge commerciale
601 Matieres premiéres
72 Production stockée ou déstockée 602 Autres approvisionnements
+723 | Variation de stocks d’en-cours +6031a
+724 | Variation de stocks de produits 6032 Variations des stocks
73 Production immobilisée 604 Achats d’études et de prestation de service
605 Achats de matériels, équipements et traval
607 Achats non stockés de matiéres et fournitu
608 Frais accessoires d'achats
-6091a
6098 Rabais, remises, ristournes obtenus sur ac
61 Services extérieurs
62 Autres services extérieurs
122 | Valeur ajoutée Valeurs ajoutée
74 Subvention d’exploitation
63 Charges de personnels
64 Imp6bts, taxes et versements assimilés
123 Excédent brut d’exploitation Excédent brut d’exploitation
78 Reprises sur pertes de valeur et provisions| 68 Dotations aux amortissements, provision
75 Autres produits opérationnels perte
65 de valeur
124 Résultat hors charges et produits Autres charges opérationnelles
76 financiers 66 Résultat hors charges et produits
125 Produits financiers financiers
77 Résultat courant avant imp6t 67 charges financiéeres
126 Produits extraordinaires Résultat courant avant imp6t
271 Résultat extraordinaire 69 charges extraordinaires
Résultat comptable avant imp6t résultat extraordinaire
charges d'imp6t
120 Bénéfice net comptable aprés imp6t 129 Pertette comptable

Source: TAZDAIT.A, Maitrise du systeme comptable finaeci{premieres édition), édition ACG, Alger, 2009,

page 88
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d)

d’'une entreprise

Les retraitements des soldes intermédiaires de gast

Les retraitements relatifs aux charges de personnelle personnel intermédiaire et
la participation des salariés aux résultats saignés aux charges de personnel afin
de déterminer le cout de facteur de travail. Ceppbar conséquence de modifier la
valeur ajouté et I'excédent brute d’exploitation.

Les retraitements relatifs au crédit-bail : le crédit-bail est considéré comme une
acquisition financé par un emprunt. La redevancerédit-bail est scindée en dotation
aux amortissements. Ces retraitements donnent eilleune image du cout de capital
technique. La valeur ajouté, le résultat d’explataet le résultat courant avant impot
se trouve modifiés.

Les retraitements relatifs aux subventions d’expldation: les subventions
d’exploitation sont intégrées dans la valeur ajeutélles sont traitées comme des
compléments de chiffre d’affaires.

Les retraitements relatifs aux impots et taxes les impots, taxes et versements
assimilés sont intégrés aux consommations de Beocesren prévenance des tiers ; la

valeur ajouté est alors modifiée.
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Figure N°6 : récapitulatif des retraitements

Soldes intermédiaire de gestion

Retraitements

Du plan comptable

Retraites

l l

Production de I'exercice

+Subventions d’exploitation production de I'exercice
Valeur ajoutée + Subventions d’exploitatio
Redevance crédit — bail
Personnel extérieur

impots, taxes et versements assimilés

valeur ajoutée

Excédent brut d’exploitation + Redevance crédit — balil

-Participation des salariés excédent brut d’exploitation

Résultat d’exploitation + charges financieres sur crédit-balil

Participation des salariés résultat d’exploitation

Source; Christian et Mireille Zambotto, gestion finan@gd™® Edition DUNOD, Paris 2001, P13.

3-2 La capacité d’autofinancement

Une entreprise, au cours d’'un exercice voit saotegge affectée par des mouvements
entrants et sortants correspond au différentsdicasionnés par son activité : d'une part, elle

doit financer des charges qui se traduisent par diEmissements (achat des matiéres

premiéres, paiement des salaires.....) alors que ldangéme temps, elle encaisse entre autre

le produit de ses ventes. La différence entre @xmidsements et ces encaissements fait
apparaitre un solde que I'on appel capacité d’amaotement.
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3-2-1 Définition de la capacité d’autofinancement

La capacité d’autofinancement est la ressourcernatelégagée par les opérations
enregistrées en produits et charges au cours ¢iérniede et qui reste a la disposition de
I'entreprise aprés encaissement des produits eis#nent des charges concernés. Cette

notion s’'oppose aux ressources externes proveeantattenaires de I'entreprise.

Figure N°7 : Représentation des ressources de I'eaprise

/v Entreprise CAF
Interne

Ressources de Associés apports en capital
L’entreprise
Externe A
\ » Préteurs emprunts
Etat subvention d’'investissement

Source; Christian et Mireille Zambotto, gestion finan@éd™ Edition DUNOD, Paris 2001, p19.

3-2-2 Le rble de la CAF

La CAF joue un rdle trés important au sein de feptise, on peut cités quelques uns :

Elle mesure le maintient potentielle productif @atreprise ;

» Elle détermine les possibilités de I'autofinancemen

» Elle détermine également la capacité de remboursedes dettes financiéres ;
« Elle permet de faire face aux risques probabld®d&eprise ;

* Elle permet de financer les nouveaux projets dstigeements.

14 Christian et Mireille Zambotto, gestion financi@4&™ Edition DUNOD, Paris 2001, p19.
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3-2-3 Méthodes de calculs de la capacité d’autofineement
Le calcul de la CAF d’'une entreprise peut se fd@eleux maniéres :
a) Calcul de la CAF a partir de 'EBE

Cette méthode de calcul, dite méthode soustracinet, en lumiére les notions de
produits encaissables et de charges décaissabisgujelle consiste a jouer a 'EBE, qi est
une sorte de « CAF d’exploitation », 'ensembles daitres produits encaissables et a y

soustraire I'ensemble des autres charges décassabl

Soit le calcul suivant :

Libellé Montant

EBE *kk*k

+ Autres produit « encaissabl&bexploitation ekok
+ Transferts de charges Hkkk
+ Produits financiers « encaisssiy kkk
+ Produits exceptionnels « encdiks » *xkok
- Autres charges « décaissabl#sxploitation hokkok
- Charges financiéres « décaissab Hokkok
- Charges exceptionnelles « desediles » Hkkk
- Participation des salariés etsultats Fkkk
- Impdts sur les bénéfices Fkkk
La capacité d’autofinancement orkk

Source :Isabelle C, Thierry C, gestion financiéere, EditDbNOD, Paris, 2002, p32.
b) Calcul de la CAF a partir du résultat de I'exercice

Cette méthode, dite « additive », consiste a saistau résultat de I'exercice
I'ensemble des produits calculés et a y ajouterskenble des charges calculées. De plus, le
calcul de la CAF a partir du résultat de I'exeraieitralise I'incidence des produits de
cession des éléments de I'actif a fin que ce caleldoit pas influencée par la politique

d’'investissement de I'entreprise.

Soit le calcul suivant :
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Libellé

Montant

Résultat net
+ dotation aux amortissements et provisions excepélles
- reprises sur amortissements et provisions exmemtiles
+ dotation aux amortissements et provisions firenes
- reprises sur amortissements et provisions firaasi
+ dotation aux amortissements et provisions d@ikgions
- reprise sur amortissements et provisions d’exgions
+ valeur nette comptable des immobilisations cédées
- produits de cession des immobilisations
- quote-part des subventions d’'investissementadréompte résultat

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

*kkk

La capacité d’autofinancement

*kkk

Source :Isabelle C, Thierry C, gestion financiére, Edit@dNOD, Paris, 2002, p32.

3-3 Définition et intérét de I'autofinancement

3-3-1 Définition

« L'autofinancement est le surplus monétaonserveé par I'entreprise aprés distribution

des dividendes ¥,

«L’autofinancement constitue d'une fagonnéyéle le pivot du financement des

entreprises et, pour certaines d’entre elles, lacgoexclusive de financement dans les phases

décisives de leurs développemetft».

Donc l'autofinancement est obtenu en déduisantadeapacité d’autofinancement le

montant des dividendes.

On distingue deux types d’autofinancement :

» Autofinancement net : revient des bénéficason distribués, mis en réserves en vue

d’augmenter le capital propre.

> L’'autofinancement de maintient: revient des montants des dotations aux

amortissements et aux provisions, permettant leusatlement de I'appareil de la

production.

> CONSO Pierre, HEMICI, gestion financiére de I'eptise, 16™ édition DUNOD, paris 2002, P241.

® ELIE COHEN, op.cit, P194.
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Remarque

La somme de l'autofinancement net et detdfiwancement de maintien nous donne

I'autofinancement global.

En d’autre terme l'autofinancement, c’estclpacité d’'autofinancement diminuée des
bénéfices mis en distribution. Elle exprime l'aptie de I'entreprise a financer ses

investissements a l'aide de ses propres ressources.
3-3-2 Intérét de l'autofinancement
L’autofinancement présente plusieurs intéréts agarmi eux les suivants :

» I renforce la structure financiére existante ;

* Il n’entraine pas de charges financieres, ce gmife pas qu’il est gratuit ;

» Dans la mesure ou il est élevé, I'autofinancemacitife 'expansion de I'entreprise ;

» |l préserve I'lndependence financiére et facilissl les relations avec les banquiers ;
* |l permet de freiner I'endettement et donc le mtEs charges financiéres ;

» |l permet une stratégie des prix plus compétitpas!’'allégement des charges ;

» |l autorise une plus grande liberté en matiere l@xcd’investissement (exploitation,

immobilisation d’exploitation, le remplacement...... )
3-4 L'effet de levier et le risque
3-4-1 L’'effet de levier

L’objectif de toute entreprise est de réaliser Bégaéfices, donc de rentabiliser ses
capitaux investis pour assurer son développemerf eémunération des apporteurs de
capitaux, et quelle veille sur la détection etiaite des risques qui sont liés étroitement a son

activité économique.

L’effet de levier illustre 'une des conséquencesl’dndettement sur les performances

financiéres de I'entreprise.

a) Définition : « L'effet de levier désigne lI'impacte de I'endettmmh sur les capitaux

propres, I'effet de levier prend uniquement detfacture financiére de I'entreprisé’»

'BARREAU et J.DELAHAYE, Analyse financiére, 4eme #ati DUNOD, Paris, 1995, p74.
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L’effet de levier est le multiplicateur de I'endattent sur la rentabilité économique.
C’est donc la traduction de la sensibilité du rieguhet a I'évolution de I'endettement, il

établit alors une relation entre la rentabilitérémique et la rentabilité financiere.

L’effet de levier concerne donc le niveau de I'étmn du résultat net par rapport a la
variation du taux d’endettement. En effet, plus entreprise emprunte pour investir, plus sa

dette financiére est importarite.
b) Principe de l'effet de levier

Lorsqu’ une entreprise s’endette er investi lesdfempruntés dans son outil industriel
et commercial, elle obtient sur se montant un gertdsultat économique, normalement

supérieur aux charges financiéres de I'endettersardn ce n’est pas la penne d’investir.

L’entreprise réalise donc un surplus, la différepogre la rentabilité économique et le
cout d’'emprunt sur la somme empruntée, ce surmuigmt aux actionnaires et gonfle la
rentabilité financiere des capitaux propres. L'effie levier de I'endettement augmente la

rentabilité financiére.
c) Calcul de l'effet de levier

L’effet de levier peut s’exprimer de fagon suivante

Rentabilité financiére = rentabilité économique + Het de levier
= Re x (1-T) + (Re-i) x L x (1-T)

Tel que :

Re : rentabilité économique.

T : taux d'imposition.

I - cout moyen de la dette.

L : levier, soit dettes / capitaux propres

d) Interprétation de I'effet de levier

'8 pierre Ramage, analyse et diagnostic financidtidBcd’organisation, Paris, 2001, p146.
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L’effet de levier peut se présenter en deux cas :

> leffet de levier est positif si (Re > i), C’esteire si la rentabilité économique est
supérieure au cout de I'endettement. La rentabilii@nciére est alors augmentée par
I'endettement ;

» A l'inverse, l'effet de levier est négatif si lantabilité économique est inférieure au
cout de I'endettement. Dans cette éventualité efgabilité financiére devient une
fonction croissante de I'endettement de I'entrepris

» l'ampleur de I'effet de levier dans les deux seégahd du ratio D/ KPR qui est appelé
le bras de levier ou le multiplicateur de levieteftet de levier est donc clairement
une fonction croissante de I'endettement de I'gmise.

e) Les limites de I'effet de levier

» Une premiére interrogation que suggere I'analyséeffet de levier est de savoir s'il
est applicable en cas d’endettement financier ifegaest-a-dire au cas ou les
placements financiers sont supérieurs aux dettes.

» |l faut aussi souligner la limite de calcul de t&tfde levier qui fait référence a des
taux de rentabilité comptable.

» La premiére raison est technique les donnés istudslan établi a la cloture
de I'exercice ne sont pas forcement représentdigeencours moyens  tout
au long de I'exercice ;

* La second raison, souligné par G. Chanteaux ¥EHRNIMMEN est que la
formule de l'effet de levier est une tautologie gaable lorsque elle est
appliguée a des données comptables.

3-4-2 Le risque

Au cours de son existence I'entreprise fait facéeanombreux risques, ces derniers
peuvent provenir de I'impossibilité d’atteindre seuil critique « c’est-a-dire un niveau de
liquidité suffisant pour faire face aux échéanessniveau de résultat positif » ou encore de
I'insuffisance de rendement par rapport au objediés eu égard aux moyen mis en ceuvre

(rentabilité économique ou rentabilité financieaptfaible).
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a) Lesrisques d’exploitation

Le risque d’exploitation est un risque a court tenmesuré périodiquement. il exprime
la vulnérabilité du projet (en tant qu’entrepriéa}e aux retournements de conjoncture et au
modifications a court terme de I'activité. Il peritne de faire apparaitre la période la plus

risquée et de suivre chaque année la valeur decgeer

Il est essentiellement basé sur les effets desti@rs de l'activité sur le bénéfice, on
considérant qu’a court terme la capacité d’adaptates charges est relativement limitée, et
cette variation du résultat peut étre causé par tasteurs, le cout de revient de la production,

les quantités vendues et les prix de ventes.
b) Les risques financiers

Le risque financier est celui qui parait le pluglént, dans la mesure ou tout dommage
s'accompagne en principe d'une perte et d'uneatdpar Il se définit comme I'événement
aléatoire pouvant avoir un impact sur le résultatl'dntreprise et pouvant affecter son
patrimoine. Le risque financier est un risque @ipouvant entrainer a son tour l'occurrence

d'autres risques.

Les quatre risques les plus courants et qui indéregdes entreprises sont les risques de

liquidité, le risque d'impaye, le risque de chaagke risque de taux.

» Le risque de liquidité est une carence de trésoadin de faire face a des besoins de
moyenne échéance. Ces besoins peuvent étre deanéehié de remboursement de
crédit, des dettes fiscales ou sociales ou dessiftirnisseurs. Le risque de liquidité
peut s'analyser en tant que risque d'exploitaBadettement mal maitrisé ou BFR trés
important ;

» Le risque d'impayé constitue un risque financiefjennra son impact est immeédiat
outre la perte de chiffre d'affaires I'entreprise dispose pas de compensation des
charges engagées (main d'ceuvre, matieres premimissde distribution etc.). La
gravité de l'impayé dépend de la dépendance decfeise a ce client, un seul client
représentant 50 % du chiffre d'affaires constitueisque financier potentiel ;

» Le risque de change est lié a I'éventualité deegertiusées par I'évolution des taux de
change. Il provient du fait qu'une partie des égbkanest libellée en devises
étrangeres. Les variations du cours de ces dewvisafe la monnaie nationale
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entrainent des plus ou moins values susceptiblepeder sur les résultats. Les
entreprises travaillant a I'export sont plus expesgce risque ;

» Le risque de taux résulte de la présence de tatuablas dans les divers contrats que
souscrit I'entreprise. Quand l'entreprise est éé€eet taux variable, la charge d'intérét
peut augmenter si les taux augmentent. Ce risqtieplas important pour les
entreprises les plus endettées.

c) Les risques stratégiques

Menacent la survie de la firme et sa capacité antmiair une activité rentable et de
création de valeur pour l'actionnaire ; ils peuvapparaitre suite a des changements dans

I'environnement du marché, a une catastrophe diatuoet encore résulter de I'activité

humaine.
d) Les risques projet

Surviennent dans le cadre de programmes ou det$rdjstincts et comprennent
généralement des risques impliquant des probléeraelsnologiques, des comportements

humains, des processus peu familiers et des meaat®ses.
Section 04 : I'analyse dynamique de la situationrianciéere

L’analyse dynamique constitue un complément indispble a I'analyse statique. Elle
étudie les difféerents flux enregistrés par I'entiep sur une période donnée. On rassemble

dans cette catégorie I'étude des tableaux de fararat et des flux de trésorerie.
4-1 Le tableau de financement

Le tableau de financement constitue un précieuxrumsent d’élaboration du plan
d’investissement et de financement qui caracté&ipelitique générale a moyen et long terme
de I'entreprise. En effet, toutes les prévisiondbasent sur une vision préalable du passé, le
plan d’investissement et de financement n’est dguwn prolongement prévisionnel du

tableau de financement.

Page | 72



Chapitre Il :  Les processus de I'analyse de ldrsicture financieres et de la rentabilité
d’'une entreprise

4-1-1 Définition

Le tableau de financement est défini comme lebtetas des emplois et des ressources
qui explique les variations du patrimoine de l'eptise au cours de la période de

référencex?
4-1-2 Intérét du tableau de financement

Le tableau de financement a pour objet de déaseariouvements, les flux monétaires
ou variations d’emplois et de ressources surverergdgnt un exercice afin d’expliquer
I'origine de la variation du fond de roulement g#tbal, et d’analyser l'utilisation de cette

variation.
Il permet :

» D’apprécier les opérations qui ont contribué adlétion du patrimoine au court d’'un
exercice ;

» De juger de la pertinence des politiques d'investisents, de financements, de

stockages et de trésorerie et de distribution dedeshdes ;

De mesurer la capacité de remboursement ;

De comprendre la formation de I'équilibre finanaiémpres I'approche fonctionnelle ;

D’apprécier I'évolution du fond de roulement, dé&ngents du cycle d’exploitation ;

YV V VYV V

De déceler les déséquilibres financiers et lesiasgle faillite qui ont découlent.
4-1-3 Principe d’établissement du tableau de finarnent

La mise en évidence des flux d’emplois nouveauteetessources nouvelles s’effectue
a partir des bilans financiers fonctionnels, ceugrt été retraités et évite certains des limites
des bilans comptables que I'on retrouve dans leaabde financement. Les variations poste a
poste des éléments de passif et d'actif homogépamgitent d'isoler les emplois et les

ressources .

» Une augmentation d'actif caractérise une emploi geit n'est possible que si
I'entreprise acquiert quelque chose en affectanétaachat un emploi de trésorerie

potentiel ;

19 Guillaume M, méthodologie d’analyse financiéreijtiéd DUNOD, 1998, p68.
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» Une diminution d’actif traduit une cession netteé guengendré ou va engendrer une
entrée de fonds. il s’agit donc d’'une ressource ;

» Une augmentation de passif est un accroissememlightion envers des tiers en
contrepartie de ressources nouvelles ;

» Une diminution de passif est une extinction pddiale dettes ou d’engagements

envers les tiers. il s’agit pour I'entreprise demploi net de fonds.
4-1-4 Description du tableau de financement

Le tableau de financement comporte deux partiestemiest illustré dans le schéma

suivant :

Figure N°8 :Description du tableau de financement

[ Tableau de financement }
1 ere partie 2eme part
Tableau des emplois et des Tableau des variations du fond
ressources. de roulement.
Comparaison des ressources durables et utilisation de la variation du
Des emplois stables. FRNG
Variation du FRNG variation du FRNG

» De sensinverse

»

Source :GRANDGUILLOT B, « analyse financiére : les outils diagnostic », %¢d, GUALINO 2DITEURS, P
150.
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a) Premiére partie du tableau

Cette partie permet d’expliquer comment &aplois stable réalisés au cours de
I'exercice ont été financés et comment s’est fotméariation du FRNG (évaluation de

'augmentation ou de la diminution du FRNG).
Pour réitérer, la 1ére partie du tableau de finamerd fait apparaitre :

» Les ressources durables dont dispose I'entreprig®ars de I'exercice ;

» Les emplois stables qui ont été réalisés au caicednéme exercice.

Les ressources durables dont I'entreprise a disposéours de I'exercice représentent la
variation des ressources durablaRD) entre le début et la fin de I'exercice. De méies
emplois stables réalisés au cours de I'exerciceéseptent la variation des emplois stables
(AES) entre le début et la fin de I'exercice.

Les emplois stables réalisés durant I'exercice cempent essentiellement :

» Les dividendes distribués ;
> Lesinvestissements ;

»  Les remboursements de dettes financieres.
Les ressources durables obtenues au cours dediex@omprennent :

Augmentation des capitaux propres.
Augmentation des dettes financiéres.

Cessions ou réduction d’éléments d’actif immobdisé

YV V V V

La capacité d’autofinancement (CAF).

De la définition du FRNG a partir des ressourceasioles (RD) et des emplois stables (ES) :
RD — ES = FRNG.

Il résulte que ARD - AES =A FRNG

La premiére partie du tableau de financeéntemne la variation du FRNG et son

exploitation a partir des RD et des ES de I'exexcic
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b) Deuxieme partie du tableau

Alors que la premiére partie du tableaufideancement donne I'explication de la
variation du FRNG par le haut du bilan. La deuxi@magie donne cette explication par le bas

du bilan.

Autrement dit cette partie explique comirarvariation positive du FRNG a été utilisée
au comment la variation négative a été couverte.fdisant apparaitre 03 catégories de

variation :

» Les variations du fonds de roulement d’exploitation
» Les variations du fonds de roulement hors exploiat
» Les variations de la trésorerie nette.

4-1-5 La structure du tableau de financement

Le tableau de financement se compose de deux partiee premiere partie ou sont
analysées les variations des emplois structuretdegtressources stables, et une deuxieme
partie qui étudie les variations du BFR et de éadrerie (explication de la variation du fonds

de roulement mise en évidence dans la premiérepart
a) Présentation de la premiére partie de tableau derfancement

La premiére partie du tableau fait apparaitre éssaurces stables et les emplois durables de
I'exercice. La différence entre ces deux grandewsss donne la variation de fond de
roulement global donc c’est une comparaison engex chaut de bilan successif avant ou

apres la répartition du résultat.

La premiére partie de tableau de financéragmour objectif d’expliquée I'évolution du

patrimoine et de la structure financiére de I'eptisee au cours d’une période donne.
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Emplois

N

N-1

Ressources

N-1

Distributions mise en paiement
au cours de I'exercice
Acquisition d’élément d’actif
immobilisé :

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Immobilisations financieres
Charges a répartir sur plusieurs
exercices(1)

Réduction des capitaux propres
Remboursements des dettes
financieres(2)

CAF

Cessions ou réductions
d’éléments d’actif immobiliseés :
Cessions d'immob. incorporelles
Cessions d'immob. corporelles
Cessions d'immob. financieres
Augmentations des capitaux
propres :

Augmentation de capital ou appor
Augmentation des autres capitau
Augmentation des dettes
financiéeres (2) (3)

Total des emplois

Total des ressources

A FRNG (ressources nette)

A FRNG (emplois net)

(1) montant brut transféré au cours de I'exercice

(2) sauf concours bancaires courants et soldes créditsude banques

(3) hors prime de remboursement des obligations

Source :JEAN BAREAU, JAC QUELINE DELAHAYE : gestion finamgre, 4eme édition DOUNOD,

paris1995, page : 193.
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b) Présentation de la deuxiéme partie de tableau denfincement

Ce tableau refléte la variation du fonds de roulenmet global, et son utilisation au cours de
I'exercice. Il est décomposé en variation d’expitdn, variation hors exploitation et

variation de trésorerie.

Tableau N°14 : présentation de la deuxieme partieadtableau de financement

Exercice
Exercice N N-1
Variation de fonds de roulement net

Besoin | Dégagement| Solde | Solde
1 2 2-1

Variation « d’exploitation »

Variation des actifs d’exploitation :

Stocks en cours

Avances et acomptes versés sur commande

Créances clients, compte rattachés et autre @ganc

d’exploitation, (a).

Variation des dettes d’exploitation :

Avances et acomptes regu sur commandes en cours.

Dettes fournisseurs, comptes rattachés et autiesde

d’exploitation, (b).

Totaux < %
A. Variation nette exploitation, (c.)

+ +
Variation « hors exploitation » — —
Variation des autres débiteurs (a), (d).
Variation des autres créditeurs (b).
Totaux X X

B. Variation nette « hors exploitation » total A+B : + +
Besoin de 'exercice en fond de roulement. T T
Ou dégagement net de fond de roulement de I'exercic - -
Variation « trésorerie »
Variation des disponibilités
Variation des concours bancaires courants et solde
créditeurs de banque.
Totaux X X

+ +

C. Variation nette « trésorerie », (c) . .
Variation du fonds de roulement net global (totaBAC) :
Emplois nets - -
Ou
Ressources nettes + +

Source :JEAN BAREAU, JAC QUELINE DELAHAYE : gestion finaimgre, 4eme édition DOUNOD, paris
1995, page : 205.
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4-2 Tableau des flux de trésorerie

Le tableau des flux de trésorerie explique la fdromade la variation de la trésorerie,
I'établissement du tableau de trésorerie met edeéwe des flux illustrant les mécanismes
financiers de I'entreprise ainsi que d’analysecdatribution de chaque fonction, la vie de
I'entreprise est découpée en trois grandes forstidrexploitation, l'investissement et le

financement.
4-2-1 Définition du tableau des flux de trésorerie

« Le tableau de flux financiers (ou flux de trésmeest un document de synthése qui
montre l'origine de la destination des flux de Idjtés apparus entre le début et la fin de

I'exercice »%°
4-2-2 Intérét du tableau des flux de trésorerie

« Le tableau des flux de trésorerie est un tabtleasynthése qui fait partie de I'annexe
consolidée dont I'objectif est d’expliquer la vdigm de trésorerie. Il renseigne sur les

encaissements et les décaissements réaliser aidtane période
Le tableau des flux de trésorerie permet :

» D’apprécier les conséquences des choix stratégdeeslirigeants sur la trésorerie de
I'entreprise.

D’évaluer la solvabilité de I'entreprise.

D’analyser I'origine de I'excédent ou le déficit tiésorerie.

D’étudier I'utilisation des ressources de trésaeri

De mesurer le besoin de financement externe.

YV V. V V V

D’effectuer des prévisions.

% Serge Everaert : analyse et diagnostic financigthodes et cas, Edition EYROLS, Paris 1992, P201.
1 Beatrice et Grandguillot Francis, analyse finareiéles outils du diagnostic financier, Edition SILINO,
6eme Edition, Paris 2002, P182.
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4-2-3 La structure du tableau des flux de trésored

Le tableau des flux de trésorerie fait apparaitogéstcatégories de flux de trésorerie

classeés selon leur fonction, ainsi la variatiorirdeorerie qui en découle.

) _ Encaissements et décaissement liés au cycle
Flux de trésorerie
d’exploitation, aux charges et produits financiers

N e s >
liés a l'activité
et exceptionnels, a la participation des szdar
et a I'impot sur les sociétés.
Encaissements et d’décaissements destinés aracqué
Flux de trésorerie ou a céder des biens ou des créanlessés en

liés aux opérations
d’investissement ——» immobilisations, une part du capital d’astentreprises ;

a consentir ou a obtenir le rembourserderpréts ou

d’avances.

Encaissements et décaissements liés au financement

Flux de trésorerie liés externe de l'entreprise, augmentation de chpita
aux opérations de - 5

financement nouveaux emprunts, subvention d’investissements,

remboursements d’emprunts.
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Tableau N°15 : Présentation de tableau des flux deésorerie

iklde trésorerie liés a I'activité

Résultat net

Elimination des charges et produit sans incidencdastrésorerie ou non liés a l'activité :
+ amortissements, dépréciation et provisions (tmtatnette des reprisés)

- plus value de cession

= marge brute d’auto financement

- variation du besoin en fonds de roulement li@étilvité

= flux de trésorerie généré par I'activite(A)

Flux de trésorerie liés aux opérations d’investisseent

- acquisition d'immobilisation$s
+ cession d'immobilisation$

= flux de trésorerie liée aux opérations d’'investsement (B)

Flux liés aux opérations de financement

- dividendes versés
+ augmentations de capital en numéréire
+ émissions d’emprunts

= flux de trésorerie liée aux opérations de finaneeent (C)

Variation de la trésorerie (A+B+C)

Trésorerie a I'ouverture (D)

Trésorerie a la cléture (A+B+C+D)

a) A l'exclusion des dépréciations sur actif circulant

b) A détailler par grandes rubriques (stocks, créaeploitation, dettes d’exploitation) ;

c) Dépenses d’acquisition = acquisition fournisseurs d'immobilisations ;

d) Recettes sur cessions = cessiancréances sur cessions d'immobilisations ;

e) Apports regus des associés = apports en capimaineé d’émission A capital non appeléA

capital appelé non versé.

Source :Herve Ravily, Vanessa Serret, principes d'anafysmnciére, Edition HACHETTE LIVRE, Paris2009,
P116/117.
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La méthode d’analyse financiére détaillée dansrlmpere et la deuxieme section
permettent de jugé la situation financiere, masaerniéres doivent étre complétées par une

analyse de l'activité (analyse de la rentabilité)’dntreprise.

L’analyse de la rentabilité d'une entreprise espjiréciation du résultat dégagé chacun
des niveaux reconnus comme significatif. Il estsgue alors de porter un jugement sur

I'efficacité de la gestion courante par les dirigsede I'entreprise.

L’analyse dynamique constitue un complément indispble a I'analyse statique. Elle
étudie les différents flux enregistrés par I'entiep sur une période donnée. On rassemble

dans cette catégorie I'étude de tableau de finaanest des flux de trésorerie.
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Dans le présent travail, nous essayerons d’'analgssanté financiere de I'entreprise
SONATRACH. Afin de développer notre cas pratiqué sjast déroulé au sein de la région
transport de Bejaia (RTC), nous nous somme bagébétude théorique qui est présentés

dans les chapitres précédents.

Dans ce chapitre nous intéresseront essentielleemeptemier lieu a la présentation de
I'organisme d’accueil, puis en seconde lieu nousnal développer notre cas pratique sure
I'analyse de la situation financiere de la régi@msport centre de Bejaia.

Section 1 : Présentation de I'organisme d’accueil

Dans le cadre de [I'élaboration de notre stage, nausns choisi la société
SONATRACH et plus précisément, la direction réglende Bejaia (DRGB). Cette dernier
fait partie de l'activité transport par canalisatiffRC) qgi est I'une des quatre activités de

SONATRACH a savoir : I'activité amont, I'activitézal et I'activité commercialisation.
Notre travail a été effectué au département finance
1-1 Présentation de I'entreprise SONATRACH

SONATRACH est une « société de transport et comiadezation des hydrocarbures »a
éte criée le 31décembrel963 par le décret N°63&84tatuts ont été modifie par le décret
n° 66/292 du 22 septembre 1966, et SONATRACH deviesociété nationale pour la
recherche, la production, le transport, la tramsfdion et la commercialisation des
hydrocarbures », cela a conduit a une restructurate I'entreprise approuvée au début de
'année 1981 pour une meilleure efficacité orgaismelle et économique, de ces principes
SONATRACH a donné naissance a dix sept (17) ensepr(NAFTAL, ENIP, ENAC,

Apres sa structuration en 1982, et sa réorganisaio 1985, SONATRACH c’est
recentrée sur ses métiers de base que constiaseattivités suivante :

1-1-1Amont

L’amont a en charge la recherche, le développendest gisements découverts,
I'amélioration du taux de récupération et la misgpdr des réserves, I'exploitation et la

production des hydrocarbures.
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1-1-2 Transport par canalisation
L’activité transport est confié a la branche (TRIOht les messins essentielles sont :

L’assurance de transport par canalisation des kwpdoores, le développement,

I'exploitation et la gestion de la maintenance.
1-1-3 Aval

L’aval a en charge I'élaboration et la mise en aeuas politiques de développement et
d’exploitation de l'aval pétroliere gazier. Ellepmur messin essentielles I'exploitation des
Installations liquéfaction de gaz naturel et deaséfon de GPL, de raffinage, de pétrochimie

et de gaz industriel (hélium et azote).
1-1-4 Commercialisation

La commercialisation a en charge le managementogesations de vente et de
shipping dont les actions sont menées en coopgratiec les filiales telles que NAFTAL

pour la distribution des produits pétroliers.

SONATRACH est la premiere entreprise du continefnicain, elle est classé la
douzieme parmi les compagnies pétrolieres mondidieszieme exportateur de GNL et de
GPL et troisieme exportateur de gaz naturel. Sdymtion globale (tous produits confondus)
est de 233.3% millions de TEP (tonne équivalentopest en 2007. Ses activités constituent
environ 30% du PNB de I'Algérie. Elle emploie 12000personnes dans I'ensemble du

groupe.
% Organisation générale de la SONATRACH

En1992, SONATRACH a pris la décision de mettre emvree un processus de

modernisation, appelé projet PROMOS et un renfoecgrstructurel et managérial.

A travers cette transformation structurelle et ticanelle, un schéma du groupe s’est
constitué aux branches d’activités autonomes effikation d’ou est liée la branche transport

par canalisation (RTC) ou se trouve la directiagiovale de Bejaia.
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» Objectif et évolution de la SONATRACH

Les objectifs de SONATRACH durant les 25 annéesuirvconsistent a doubler le
rythme de la production pour atteindre la barreLd@ tep annuellement, ce qui donnera une

production cumulée prévisionnelle de 2,5 milliaddstep a la fin de I'année 2020.

Si parallélement les efforts d'exploitation et deogpection des hydrocarbures ne
suffisent pas a renouveler la tonalité des réseeveplace par la découverte de nouveaux
gisements comptes tenus du volume d’hydrocarbuwres@nt étre récupérées du sous sol, on
irait irrémédiablement vers un déséquilibre énéggét trés grave. Le programme des
réserves a maintenir la méme durée a venir a @i en fonction d'une espérance de

gisements équivalant a 144 millions de tep annonelig.

Il est évident que si l'on tire compte du volume deserves potentiellement
récupérables, cette découverte ne suffirait pa®uvre notre rythme de production des

hydrocarbures ou encore moins rattraper le retanchatiere de ressources énergétiques.

I est donc tres important pour le secteur de Fgme de SONATRACH,
particulierement de tracer une nouvelle politiqueergétique ayant pour but essentiel de
préserver et consolider la dynamique de produdtdiexploitation des hydrocarbures.

Aujourd’hui I'évolution de I'économie mondiale déydrocarbures, ne laisse d’autres
alternatives a SONATRACH due l'adaptation, I'amediion et la modernisation des
conditions de travail. Pour cela, SONATRACH s’ampsur les valeurs fondamentales de la

culture de I'entreprise :

» L’engagement dans l'intérét, I'esprit de I'éthique.

» Le professionnalisme, la quéte de I'excellence test les valeurs de I'entreprise ;
le développement de SONATRACH est mit par une vélale défi qui s’appuie sur :

— La compétence technologique ;

- L’amélioration de la qualité de I'environnementisb¢

— La satisfaction du client et le marketing ;

— Le transport du savoir-faire.
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Figure N° 9 : Schéma de la macrostructure de SONATRACH

Président Directeur Général

T p———— 5 Comité Exécutif
Dr. Audit Groupe Conseillers v Comité d'Ethique

Sreté Interne

D'Etablissement nspecion HSE

Dr, Relations Institutionnelles & Intemationales

Activité Transpor Activite Aval Activité

fethieAment Par Canalisation Commercialisation

DCe DCG
DCG Siratégie Associations Pétrochimie
Flanification & Economie DC Juridique
DCG Fi
ki DC Marchés

DCG Ressources

Humaines DC Informatique &

Systéme d'Information
DCG Activités Centrales

DCG Filiales &
Participations

DCG Technique
DCG: Direction coordination Groupe

DC: Direction Centrale

Source: site internet SONATRACH (2014).
1-2 Présentation de la branche transport par canatation (TRC)

L’activité transport est confiée a la branche T@qRCassure le transport par canalisation
(pipe-line) des hydrocarbures, le développemeexploitation, la gestion et la maintenance
d’un réseau de 15000 km de pipe-line. L’activitéT@RC contient sept régions qui sont :

- RTO : region transport oust (ARZEW) ;

- RTE : région transport est (SKIKDA) ;

- RTI: région transport IN-AMENAS ;

- RTC : région transport centre (Bejaia) ;

- RTH : region transport HAOUD EL HAMRA ;

-  GEM : gazoduc Enrico Matter (TEBESSA vers I'ltalje)
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- GPDF : gazoduc Pedro Duran Farrell (ARICHA verspggne).

Ainsi que les installations de 60 stations de payepaet de compressions en

exploitation, trois bacs principaux de maintenance.
1-3 Présentation de la région transport centre de@aia (RTC)

La région transport centre (RTC) est plus connuessie nom DRGB (direction
régionale de Bejaia) est l'une des cing régions pmsantes l'activité transport des
hydrocarbures par canalisation avec les régionsEARZSKIKDA, HAOUD EL HAMRA, et
IN-AMENAS.

Le transport des hydrocarbures (le GAZ naturgpjlele brute, et le condensat), du sud

au nord se fait a I'aide de station de pompage.
La DRGB est chargée de I'exploitation de :
a) L’oléoduc haoud EL-HAMRA (Bejaia)

Cet oléoduc est le premier pipe-line installé egéhike, il est d’'une longueur de 688 km
et d'un diameétre de 24 pouces, il possede d’'unaaigpde transport de 15 MTA de pétrole
brut et de condensat vers le terminal marin dei8ejala raffinerie d’Alger.

b) L’oléoduc Beni Mansour (Alger)

Cet oléoduc est d’'un diamétre de 16 pouces et damgueur de 131 km, il est piqué
sur I'oléoduc Haoud EL-Hamra Bejaia et alimentéuded 971 par la raffinerie d’Alger, il est

reprend a la demande de la raffinerie de 28 MTA.
c) Le gazoduc HassiR’Mel (Bourj M’nail)

Ce gazoduc est d'un diamétre de 42 pouces et dlangueur de 437 km, Il
approvisionne en gaz naturel depuis 1981 toutesilles et pbles industriels du centre du

pays, sa capacité est de 7.1 milliard dpanan.
d) Le port pétrolier de Bejaia

Ce port pétrolier est compose de trois postes degements. Il permet a partir du parc
de stockage le chargement de navires jaugeant'@u88000 tonnes, et équipé au moyen de

10 électropompes de 53000 chevaux de puissand@tatale chargement des navires.
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1-3-1 La situation géographique

La RTC est située au sud de Bejaia (arriere potterarée de la ville sur la zone

industrielle sur une superficie globale, qui esed@inée ainsi :

Terminal cléturée : 516 1359m
Surface ouverte : 7 832°m
Surface occupée par les bacs : 43 688 m

Surface de stockage 380m

Sa capacité de transport est d’environ 14 millidastonnes, est sa capacité réelle de

transport est de 11 millions destinés a I'explatat le reste, soit deux millions de tonnes

environ sont acheminés vers la raffinerie d’Alger.

1-3-2 Mission de la RTC

La RTC est chargée d’assurer le transport par isatiain, le stockage et la livraison de

I'nydrocarbure : le pétrole brut, le condensaeegdz naturel.

Le pétrole : un pétrole brut est un pétrole issu’eeploitation d’'un puits,
avec uniqguement comme traitement dessablage, d&ciantation de I'eau, il
se mesure en barils.

Le condensat : les condensats sont un type delgdéger : il s’agit des
hydrocarbures qui, gazeux dans le gisement, seeocsedt une fois refroidis
par la détente en téte de puits.

Le gaz naturel : le gaz naturel est un combustibksile, il s’agit d’'un
mélange d’hydrocarbure présent naturellement dessdches poreuses sous

forme gazeuse.
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1-3-3Description de I'organigramme de la DRGB
a) La direction régionale

La direction Régionale est chargée de recevoicodedonner et de contrbler les actions

liées a la gestion et au développement de I'eritepr

Elle comprend un directeur régional, quatre sousctiurs, deux départements, un

conseiller a la sureté interne et un secrétariat.
» Département Hygiene Sécurité & Environnement(HSE)

Relevant directement de la direction, son but essauvegarder le patrimoine de la
direction et mettre des gardes de feu pour évésrihcendies. Il se compose de quatre

services qui sont :

— Un service prévention qui est chargé de créerdesions entre les départements ;

— Un service intervention qui est chargé d’intervepwmur faire face a tout les
disfonctionnements ou intrus en s’articulant suwg @ehniques ;

— Un service surveillance qui s’occupe de prévengibde la surveillance des dép6ts ;

- Un service environnement qui s’occupe du problémsel’dnvironnement et de
pollution ;

— Centre informatique : sa vocation premiére esgéletbppement et la maintenance des
applications informatique pour la RTC et autresaég de la division transport.
Il est chargé aussi d’assurer le bon fonctionnerdeatmatériels informatique, réseau
et logiciels installés.

— Sureté interne : a pour mission la protection eslavegarde du patrimoine humain et
matériel de la direction et d'assurer le bon démdnt du transport des
hydrocarbures.

b) Sous direction exploitation

Elle s’occupe de toutes les installations dangdgon sur le plan de I'exploitation et du

transport des hydrocarbures. Elle chapeaute deperidénents :
» Département d’exploitations liquides

Ce département gére l'oléoduc et donc les prod(ptstrole brut et condensat)

transportés via des stations de pompages, il spasede quatre services :
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— Un service des chefs de ligne ;

— Service I'laboratoire ;

— Un service trafic ;

— Un service terminal marin de Bejaia(TMB) qui s’opeude la réception des produits
dans les bacs du terminal et le chargement sinalezux.

» Département exploitation de GAZ

Il gére le gazoduc HassiR’Mel jusqu'a Bordj- Melhaie
c) La sous direction technique

Elle englobe quatre départements :
» Département maintenance

Son réle et d’assurer la maintenance des équipsmedtstriels tournant (pompes

éclectique, turbine...). Il se compose de cinq sesvic

- Un service méthode ;

— Un service mécanique ;

— Un service électricité

— Un service instrumentation ;

— Un service télécommunication.

» Département protection des ouvrages

ce département est chargé de protéger et d’entrégsrouvrages ( est une canalisation
et tout ce qui gravite autour d’elle comme lesiste, les tuyaux et les bacs) de la DRGB. il

se compose de quatre services :

— Un service entretien des lignes : son réle estdiser les operations d’entretiens des
pistes tout le long des pipe-lines, il s'occupesadges opérations de génie civil lié au
pompage.

— Un service corrosion qui protége les canalisaticerstre la corrosion a I'aide d’'une
protection cathodique.

— Un service d’entretien du réservoir de stockagestpgcupe de la réparation des bacs.

— Un service réparation et construction qui concéong ce qui est en relation avec les

pipe-lines et la protection cathodique.
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» Département travaux neufs

Son role est de veiller a la réalisation des diffiés travaux de certains aménagements

et constructions, il se divise en deux services :

— Un service d’étude ;
— Un service suivi de réalisation.

» Département approvisionnements et transport

Ce département assure la disponibilité des pieegschange et équipements ainsi que

les moyens de transport, il se compose de :

— Un service achat ;

— Un service gestion technique ;

- Un service matériel ;

- Un service d’entretien et réparation ;
- Un service transport.

d) La sous direction administration
Elle se décompose en trois départements :
» Département ressources humaines

Sa mission est d’acquérir des ressources humame®mbre et en qualité, d’assurer

réévaluation de leurs carrieres, de perfectionnéeterecyclage. Il contient :

— Un service formation ;
— Un service de planification ;
— Un service étude de langue.

» Département administration et social

Ce département veille au respect des lois en vigygiurégissent les relations de travail

et gere le personnel de la DRGB. Il se composeaie gervices :

— Un service personnel ;
— Un service relation industriel ;

— Un service prestations sociales.
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* Département moyens géenéraux
Il représente le soutien logique de I'entreprisest composé de trois services :

— Un service intendance ;
— Un service intérieur ;
— Un service d’entretien.

e) La sous direction finances et juridique
Elle comprend les départements suivants :
» Département finance

Le département finance a pour réle la tenue deolaptabilité générale et de la

trésorerie de I'entreprise.
» Département juridique

Son rdle est d’intervenir que chaque fois les &tg8de la RTC sont mis en jeux pour
veiller sur I'égalité des transactions. Ce dépagieinpeux fournir aides et conseils juridiques

aux autre structures.
» Département budget
Il se compose de deux services comme suite :
— Service budget.

Le role de service est I'élaboration du budget, swini et son contrdle. il est composé

de section d’investissement et celle d’exploitatiom réle de ces deux sections est :

— Tenir des compagnes budgétaire aupres des difésrairiuctures pour exprimer leurs
besoins en matiére d’'investissement et d’exploiteti

- Elaboration d’un plan prévisionnel & moyen terme ;

— Elaboration d’'un plan annuel prévisionnel en tercampte des besoins des différents
départements de la DRGB ;

— Le suivi quotidien des demandes d’achat des stregtu

— Le contréle de la conformité des réalisations jpgoat au budget ;
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— Etablissement des rapports annuel afin d’analyseétarts entres les prévisions et les

réalisations.

» Service controle de gestion
Il coordonne et contrdle les activités des sectammptabilité et information de gestion.

Il finalise les rapports de conclusion préparésses chefs de section et les transmet a la

hiérarchie.

» Chef de section informatique de gestion

- Etudie et prépare les objectifs et besoins en mmédions économique et financieres de
gestion

— Etablit une banque de données économiques et farare gestion et assurer sa mise
a jour, ainsi que sa diffusion systématique auamsable hiérarchique.

— Entreprend des études économiques et financiereatdee opérationnelle.

» Chef de section comptabilité analytique

— Tenues de la comptabilité analytique.

— Suivi de la répartition des charges par centresodé

— Etablit les documents de synthese pour les besleite hiérarchie
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% Figure N°11 : Organigramme département finance :

Département finance

Service comptabilité
générale

A 4

Section centralisation

A 4

Section immobilisation

Service trésorerie

A 4

Section opérations diverses

A 4

Section tiers

Service budget et
controle budgétaire

A 4

A 4

Section banque

Section caisse

Service informatique
de gestion

A 4

A 4

Section budget d’exploitation

A 4

Section budget d’investissement

Service juridique

A 4

A 4

Section comptabilité analytique

A 4

Section informatique de gestion

A 4

Cadre juridique des contrats

A 4

A 4

Cadre juridique contentieux

A 4

Cadre juridique assurance et fiscalité

Source :document fournie par I'organisme d’accueille (SONRACH).
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Section 02 : Analyse de la structure financiere ate la rentabilité de la GRGB
2-1L’élaboration du bilan financier

Pour opérer son analyse, I'analyste financier, néalgutes les informations financieres
offertes par le bilan comptable fourni par I'entiep, doit présenter un bilan financier pour
mettre en évidence le degré de liquidité des aetife degré d’exigibilité du passif en
fonctiondu critére de durée. L'objet étant de veériti les emplois a long terme sont financés
par desressources de méme durée et d’évalueqglesrte non liquidité. Pour ce faire, il doit

opérercertains redressements sur les données doagptaurnies.

Avant de présenter les bilans financiers des exesc2010, 2011,2012 et 2013, on va
d’abord effectuer les retraitements et correctés thilans comptables qui doivent étre fait

pour élaborer un bilan financier d’ou notre travailse faire comme suite :

- Les reclassements des postes de I'actif et du pdssi
»  Pour I'année 2010

Actif
Elément Montant Vi VR
Prét et autres actifs 39 787 277,77 23 528 888,22 16 258 389,55
financier non courant

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptathéel’exercice 2010.

Passif

Elément Montant DLMT DCT

Autres dettes 821 253 293,74 3047 323,80 818 205 969,94

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptathéel’exercice 2010.

>  Pourl'année 2011

Actif

Eléments Montant VI VR

Prét et autres actifls 43913 680,39 26 564 351,33 17 349 329,06

financiersnon courants

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadiéel’exercice 2011.
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Passif

Eléments Montant DLMT DCT

Autres dettes 698 452 925,80 6 047 323,80 692 405 602

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadiéel’exercice 2011.

»  Pourl'année 2012

Actif

Eléments Montant VI VR

Prét et autres actifs 46 802 982,64 28 885 559,8 17 917 422,84

financier non courant

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadiéel’exercice 2012.

Passif

Eléments Montant DLMT DCT

Autres dettes 1239 559 779,08 9047 323,80 1230512 455,28

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptathéel’exercice 2012.

»  Pour l'année 2013

Actif
Eléments Montant Vi VR
Prét et autres actifs 4241505391 24 282 471,36 18 132 582,55
financier non courant

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadiéel’exercice 2013.

Passif

Elément Montant DLMT DCT

Autres dettes 953 225 757,77 9 047 323,80 944 337 910,12

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadiéel’exercice 2013.
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Tableau N°16 : Actif des bilans financier 2010, 2A12012 et 2013

Actif

2010

2011

2012

2013

Actif immobilisé

Immobilisations corporelles

Immobilisations en cours

Immobilisations financiéres
Préts et autres

actifs financiers non courantg

20 053 106 371,93
2 252 108 025,95

23 528 888,22

16 953 390 907.59
2 220 549 943.46

26 564 351,33

14 701 158 078,80
198 321 442,36

28 885 559,8

12 083 276 646,25
256 827 210,73

24 282 471,36

Total actif immobilisés

22 328 743 286,1

19 200 505 202,3

8

14 928 365 68(

92 364 386 328,34

Actif circulant
Valeurs d’exploitation
Stocks et en cours

536 047 120,52

573 232 321,10

641 666 802,21

483 041 016.81

Total valeurs d’exploitation

536 047 120,52

573 232 321,10

641 666 802,72

1 483)06,81

Valeurs réalisables
Clients

Autres débiteurs
Impét

Autres actif courants
Prét a court terme

370 317 345,70
2 954 796,98
0
2 346 862,85
16 258 389,55

129 843 636,96
647 046,69
0
26 188 809,15
17 349 329,06

1349 877 252,62
305 929,36
0
28 139 986,22
17 917 422,84

1 359 754 023,49
434 640,99
537 019
30 154 153,86
18 132 582,55

Total valeurs réalisables

391 877 395,08

174 028 821,86

1 396 240 591,

04  9104Q 419,89

Valeurs disponibles
Trésorerie

20 522 738,54

17 219 570,69

77680 677,76

20 062 351.24

Total valeurs disponibles

20 522 738,54

17 219 570,69

77 680 677,74

20 062235

Total actif circulant

948 447 254,14

764 480 713,65

2115588 071,

01 21195 787,94

Total actif

23 277 190 540,24

19 964 985 916,

D3

17 043 953715

1, 14 276 502 116.28

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadiéel’exercice 2010, 2011,2012 et 2013.
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Tableau N°17 : Passif des bilans financier 2010, 20,2012 et 2013

Passif 2010 2011 2012 2013
Capitaux permanents
Capitaux propre
Autres capitaux propres-report|a 181 177 708,25 181 177 708,25 0 0

nouveau
Résultat de I'exercice
Comptes de liaison

-4 434 881 908,87
24 616 081 380,7]

-1 966 073 380,96
[ 18 912 550 020,57

-1 750 430 974,50
14 612 793 592,26

2 909 857 280,40
7760 821 192,74

Total capitaux propres

20 362 377 180,15

b 17127654 347,

36

12 862 3627617

10 670 678 473,14

DLMT
Provisions et produits
comptabilisées d’avance

1670118 972,89

1848 501 274,47

2 413 380 327,86

2158 230 797,97

Fonds des ceuvres sociales 3047 323,80 6 047 323,80 9 047 323,80 9 047 323,80
Total DLMT 1673 166 296,69 1 854 548 598,27 2422 427 651/66 2 167 278 121,77
Total capitauxpermanents 22 035543 476,84 18 982 202 946,13 15 284 791269, 1 283 795 6594,91
Dettes a court terme

Fournisseurs et compte rattachés 421 657 790,76 290 247 646 528 634 817,35 491 259 907,35
Impobts 1 698 402,68 129 721,90 15 609,92 2947 703,90
Autres dettes 818 205 969,94 692 405 602 1230512 455,28 944 337 910,12
Passif de trésorerie 84 900,02 0 0 0

Total dettes a court terme 1241 647 063,4 982 782 969,9 1759 162 882,55 81548 521,37
Total passif 23277 190 540,24 19 964 985 916,03 17 043 9537151, 14 276 502 116.28

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan comptadbéel’exercice 2010, 2011,2012 et 2013.
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2-1-1 Les bilans de grandes masses

Les bilans financiers sont élaborés rirpd'un passage du bilan comptable au bilan

financier, ces derniers sont subdivisés en cingssem a l'actif : actif

immobilisé, actif

circulant, valeurs d'exploitation, valeurs rédlisa et valeurs disponibles, et quatre masses

au passif : capitaux permanent, capitaux propreseslia long et moyen terme, dettes a court

terme. Pour la période de notre étude, ces bilandensés se présentent comme suit :

Tableau N°18 : Le bilan de grande masse de I'exeoa 2010

Actif Montant % Passif Montant %
Actif immobilisé (Al) 22 328 743 286,1| 95,92 | Capitaux permanent (KP) 22 035543 476,84 94,66
Actif circulant (AC) 948 447 254,14 | 04,07 | Capitaux propres (KPR) 20 362 377 180,15/ 87,48
Valeurs d’exploitation (VE) 536 047 120,52 | 02,30 | DLMT 1673166 296,69| 07,19
Valeurs réalisables (VR) 391877 395,08 | 01,68 | DCT 1241647 063,4 | 05,33
Valeurs disponibles (VD) 20 522 738,54 | 00,09
Total actif 23 277 190 540,24 100% | Total passif 23 277 190 540,24 1009
Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan financder I'exercice 2010.
Tableau N°19 : Le bilan de grande masse de I'exepsd 2011
Actif Montant % Passif Montant %
Actif immobilisé (Al) 19 200 505 202,38| 96 ,17 | Capitaux permanent (KP) 18 982 202 946,13 95,07
Actif circulant (AC) 764 480 713,65 | 03,82 | Capitaux propres (KPR) 1712 7654 347,86 85,79
Valeurs d’exploitation (VE) 573232 321,10 | 02,87 | DLMT 1854 548 598,27 | 09 ,28
Valeurs réalisables (VR) 174 028 821,86 | 00,87 | DCT 982 782 969,9 | 04,92
Valeurs disponibles (VD) 17 219 570,69 | 00,09
Total actif 19 964 985 916,03] 100% | Total passif 19 964 985 916,03 100%
Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan financas I'exercice 2011.
Tableau N°20 : Le bilan de grande masse de I'exepd 2012
Actif Montant % Passif Montant %
Actif immobilisé (Al) 14 928 365 080,96| 87,58 | Capitaux permanent (KP) 15 284 790 269,42 89,67
Actif circulant (AC) 2115588 071,01 | 12,41 | Capitaux propres (KPR) 12 862 362 617,76 75,46
Valeurs d’exploitation (VE) 641 666 802,21 | 03,76 | DLMT 2 422 427 651,66 | 14,21
Valeurs réalisables (VR) 1396 240 591,04 | 08,19 | DCT 1759 162 882,55 10,32
Valeurs disponibles (VD) 77 680 677,76 | 00,45
Total actif 17 043 953 151,97] 100% | Total passif 17 043 953 151,97 100%
Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan financde I'exercice 2012.
Tableau N°21 : Le bilan de grande masse de I'exepa 2013
Actif Montant % Passif Montant %
Actif immobilisé (Al) 12 364 386 328,34| 86,60 | Capitaux permanent (KP) 12 837 956 594,91 89,92
Actif circulant (AC) 1912 115787,94| 13,39 | Capitaux propres (KPR) 10 670 678 473,14 74,74
Valeurs d’exploitation (VE) 483 041 016,81 | 3,38 DLMT 2167278 121,77 | 15,18
Valeurs réalisables (VR) 1409 012 419,89 9,87 DCT 1438 545 521,37 | 10,07
Valeurs disponibles (VD) 20062 351,24 | 0,14
Total actif 14 276 502 116,28) 100% | Total passif 14 276 502 116,28 100%

Source :élaboré par nos soins, a partir du bilan financde I'exercice 2013.
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Commentaire
» Actif immobilisé

D’aprés ces tableaux, la valeur des immobilisati@mésente la plus grande partie du total
de l'actif pour chacun des quatre exercices. lop@ition de I'actif fixe par rapport au total
actif est de 95,92% en 2010, 96,17% en 20113884 &n 2012 et 86,60% en 2013.

Nous constatons une diminution continue de |'aatifnobilisé sois de 3 128 238 083,72en
2011, 4 272 140 121,42en 2012, et 2 563 978 75R2,80&3, cela est du principalement a

'amortissement des immobilisations.
> Actif circulant

Nous remarquons que l'actif circulant représente farble part par rapport a I'actif total pour
chacun des quatre exercices soit 4,07% en 2012%3e¢h 2011, 12,41% en 2012 et 13, 39%
en 2013. Cela s’explique par la nature de l'activide la DRGB qui est une activité de
transport des hydrocarbures par canalisation qégsite un investissement important et non

une activité de commercialisation.

Nous constatons une diminution de I'actif circulantre 2010 et 2011 de 183 966 540,49et
une forte augmentation entre 2011 et 2012 soit,51 BO7 357,36cela s’explique par
'augmentation du montant des valeurs réalisabpes, contre on remarque une faible
diminution de 203 472 283,07en 2013, cette baisseplgue par le ralentissement de
I'activité de la DRGB enregistré en 2013.

» Valeurs d’exploitations

Nous constatons une augmentation continue du taaxvdleurs d’exploitations de 02,30%
pour 'année 2010 a 02,87% pour I'année 2011, pu@8,76% pour I'année 2012.ceci ce
justifie par I'importance des opérations de stoekddais on remarque une faible diminution
de ces valeurs jusqu'a 3,38% en 2013, cela s’ampljgpr I'activité de la DRGB qui ne

nécessite pas des stocks importants des matiénasgues, mais le transport de ses derniéres.

» Valeurs réalisables

Elles ont enregistrés des fluctuations ; une failiheinution entre 2010 et 2011 de 01,68% a
00,87%, cette diminution concerne le poste de cetabexploitation (client) qui passe de

391 877 395,08 al74 028 821,86, par contre nousrrprans une forte augmentation entre
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2011 et 2012 de 00,87% a 08,19% puis 9,87% en,2tHtB augmentation concerne le

compte client .
» Valeurs disponibles

Apres une légére baisse de 3 303 167, 85 en 28MMkleurs disponibles augmentent de
60 461 107, 07, en 2012, résulte essentiellemenbaipaiement de I'entreprise d’'une partie
de ses dettes exigibles a court terme. Par colé® ant enregistrées une forte diminution de
57 618 326,52 en 2013, cela est dU au paiemerienleelprise d’'une partie de ses dettes a

court terme.
» Capitaux propres

Nous constatons une diminution continue des cappaopres soit 3 234 722 832,29 en
2011, 4 265 291 730,1 en 2012 et 2 191 684 144620&3. Cela résulte essentiellement du

transfert des fonds et les cessions inter-unitésténce des comptes de liaison inter-unités).

Cette situation s’explique par le fait que la DR@Bt affiliée a la société mere
SONATRACH.

Remarque : les autres capitaux propres-report a nouveau dositaux retraitements
comptables, lors du passage de l'ancien systémetabie « PCN » au nouveau systéme

comptable financier « SCF ».
» Dettes a long et moyen terme

Elles ont enregistrés une augmentation soit 181388258en 2011et 567 879 053,39en
2012, cela s’explique principalement par I'augmeatacontinue des Provisions et produits
comptabilisées d’avance. Mais on remarque une ditioin de 255 149 529,89 en 2013, cette

diminution est le résultat de la baisse des ddtirgestissement.
> Dettes a court terme

Les dettes a court terme ont enregistrés des #tions, une faible diminution de
258 864 093,5 en 2011, et de 320 617 361,18 en, 26413 est due a la réduction de I'imp6ét,
par contre, une forte augmentation de 776 379 81216 2012, ceci peut se justifier par
I'accroissement du montant des Fournisseurs et tonatachés et les autres dettes a court

terme.
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% Représentationgraphique des actifs et passifs des bilans financge

Figure N°12 : Représentation graphiquedes actifs des bilans financiers

Les actifs des bilans financiers
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UM : DA
20 000 000 000,00
15 000 000 000,00
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5000 000 000,00
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Source :réalisépar nos soins, a partir des bilans de grandes n&

Figure N°13 : Représentation graphique des passifs des bilans dinciers

Les passifs des bilans financiers
25 000 000 000,00
UM : DA
20 000 000 000,00
15 000 000 000,00
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Source :réalisé par nos soins, a partir des bilans de grandes n&
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Commentaire

Ces graphiques montrent clairement le niveau dgushaaleurs pour chaque année.les
valeurs de l'actif immobilisé sont les plus domitearpar apport aux valeurs de l'actif
circulant, parallelement le passif est dominé gar dapitaux permanents par rapport a les

dettes a court terme cela s’explique par la natarkactivité de I'entreprise.
2-2 L’'analyse par les indicateurs de I'équilibre fhancier

Pour analyser la santé financiere de I'entreprS8ISTRACH, nous nous intéresserons
au calcul et a l'interprétation des différents aadeurs de I'équilibre financier qui sont : fond

de roulement net global (FRNG), le besoin en foadadilement (BFR) et la trésorerie (TR).
2-2-1 Fonds de roulement net global
v' Calcul de fond de roulement net global

La notion de FRNG peut étre définie grace a deukfBnulations équivalentes qui

traduisent respectivement une approche par lechabtlan et une autre par le bas du bilan.

» La premiere méthode: le calcul de FRNG par le haut de bilan.

FRNG = Capitaux Permanents — Actifs Immobilisés
FRNG = KP- Al

Tableau N°22 : Le calcul de FRNG par le haut de kain

Désignation 2010 2011 2012 2013
KP 22 035543 476,84 18 982 202 946,13 15284 B)42 | 12 837 956 594,91
Al 22 328 743 286,1 19 200 505 202,38 14 928 365%B | 12 364 386 328,34
FRNG -293 199 809,26 -218 302 256,25 356 425 188,4|6 473 570 266,57

Source :€élaboré par nos soins, a partir des bilans finangi2010, 2011, 2012,2013.

» La deuxieme méthode le calcul de FRNG par le bas de bilan.

FRNG = actif circulant — dettes a court terme
FRNG = AC-DCT
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Tableau N°23 : Le calcul de FRNG par le ba de bilan

Désignation 2010 2011 2012 2013
AC 948 4472541+ 764 480 713,65 2115588 071,01 1912115 787,94
DCT 1241 647063,¢ 982 782 969,9 1759 162 882,55 1438 545 521,37
FRNG -293 199809, 2¢ -218 302 256,25 356 425 188,46] 473570 266,57

Source :élaboré par nos soins, a partir desans financiers 201®011, 202, 2013.
% Représentation graphique du fonds de roulement neglobal

Figure N°14: Représentation graphique du fonds de roulement nigylobal

Les fonds de roulements net global
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Source :réalisé par nos soins.

> Interprétation du fonds de roulement net global

Nous constatons un fonds de roulement net globgdtiigoour les deux années 20
2011 cette situation s’explique par l'indisance de liquidité potentielle par rapport :
exigibilités, d’'une autre maniere si on raisoipar le haut du bilan, les immobilisations
sont pas totale couvertes par les capitaux pernsnanqui conduit la DRC a financer une

partie de ses immolislations par des ressources a court t.

Pour les deux annge012 et 201 on a enregistré un fonds de roulement net gl
positif d’'un montant 356 425 188,4 et 473 570 266,5Ce qui signifie que la DRGB

financé ces actifsnmobilisés tout en génért un excédent stable.il représente une marg
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sécurité qui peut étnatilisé en cas de besoin a court terme. Ceci dolestin bon indicatet

qui traduit a priori une bonne structure financi
2-2-2 Le besoin en fond de rouleme

> Mode de calcul :

Le besoin en fond de roulement = (valeurs réalisablesvaleurs d’exploitation) — (dettes
a court terme — dettes financieres).
BFR = (VR+VE) — (DCT — DF).

Dans notre cas I'entreprise ne possede pas des dietncieres (DF

Tableau N°24 : Le calculde besin en fond de roulement

Désignation 2010 2011 2012 2013
VE 536 047120,5: 573 232 321,10 641 666 802,21 | 483 041 016,81
VR 391 877395,0¢ 174 028 821,86 1396 240 591,04| 1 390 879 837,34
DCT-DF 1 241 647063,< 982 782 969,9 1759 162 882,55| 1438 545 521,37
BFR -313 637647,78 -235 521 826,94 278 744 510,7 | 453507 915,33

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finan£2010,2011, 2012,201

% Représentation graphique du besoin en fonds de rcarnen

Figure N°15 : Représentation graphique du besoin en fonds de roarnent

Les besoins en fonds de roulement
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Source :réalisé par nos soins.
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» Interprétation du besoin en fonds de roulement

La DRGB exprime des BFR négatif durant les deuxéaar2010 et 2011, dans ce cas
elle procure des ressources de financement deyste dexploitation, cela s’explique par le
fait que les dettes a court terme financent enlit®ties besoins a court terme. Cela est
bénéfique pour I'entreprise, car ces moyens denfiement vont permettre de combler les

déficits en fonds de roulement.

Par contre durant les deux derniéresemf612,2013, le BFR est positif cela en raison
de linsuffisance des ressources cyclique. Néansaia besoin peut étre absorbé par le fonds
de roulement net global positif dégagé.

2-2-3 La trésorerie

> Mode de calcul :

v Premiére méthode

La trésorerie nette = fonds de roulement net globat besoin en fonds de roulement.
TR = FRNG - BFR

Tableau N°25 : Le calcul de la trésorerie

Désignation 2010 2011 2012 2013
FRNG -293 199 809,26 -218 302 256,25 356 425 188,46 473570 266,57
BFR -313 637 647,78 -235 521 826,94 278 744 510,7 53 3D7 915,33
TR 20 437 838,52 17 219 570,69 77680677,76 20313224

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finangi2010, 2011, 2012,2013.

v' La deuxiéme méthode

La trésorerie nette = actif de trésorerie — passiie trésorerie
TR=AT-PT
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Tableau N°26 : Le calcul de la trésoreri

Désignation 201cC 2011 2012 2013
AT 20522 738,54 17 219 570,69 77 6807,7¢ 20 062 351 ,24
PT 84900,0: 0 0 0
TR 20437838,52 17 219 570,69 77 6807,7¢ 20 062 351 ,24

Source :élaborépar nos soins, a partir des bilans financi2010,2011, 2012,201.

% Représentation graphique de la trésoreri

Figure N°16 : Représentation graphique de la trésoreri
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» Interprétation de la trésorerie

Source :réalisé par nos soins.

La DRGB dégage des cédents de liquidites (20 43838,52 DA en 201
17 219 570,69 DA en 2011, 680 677,76 DA en 2012 et 20 0821 ,24 en 201, dans ce
cas la situation financiére de I'entreprise traduie essence trésorerie puisque la DR(

dispose de liquidité suffisar qui lui permet de rembourser ces dettes a I'écleéadno peu

alors parler d’'une autonomiimanciere

2-2-4 'analyse de I'évolution des indicateurs de I'éuilibre financier

Nous allonsalculer la variation deindicateurs de I'équilibrénancier en valeur et

en pourcentage, par faite, nou allons interpréter le résultat essayer de comprenc
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I'origine de cette variation toute on utilisantif@@e 2011 comme année de base comme

indiquer précédemment

Tableau N°27 : Le calcul de la variation des indidaurs de I'équilibre financier

Désignation 2010 2011 2012 2013
FRNG -293 199 809,26 -218 302 256,25 356 425 188,46 473 570 266,57
A du FRNG 74 897 553,01 649 624 997,72 766 770835,
A en % du FRNG -25,54% -221,56% -261,51%
BFR -313 637 647,78 -235 521 826,94 278 744 510,17 53 %D7 915,33
A du BFR 78 115 820,84 592 382 158,48 767 145 563,10
A en % du BFR -24,90% -188,87% -244.59%
TR 20 437 838,52 17 219 570,69 77 680 677,76 203H32,24
AduTR -3 218 267,83 57 242 839,24 -375 487,28
Aen%du TR -15,74% 280,08% -1,84%

Source :élaboré par nos soins a partir des bilans 201Q1,228112, 2013.

Commentaire

Nous constatons que le fond de roulement net glgcainnu une forte augmentation soit de
74 897 553,01en 2011 et 649 624 997,72 en 201B&770 075,83 en 2013 ,cela est da
essentiellement a la forte variation des capitaermanents et plus exactement a la variation

des dettes a cour terme et la variation des imnsakibns.

Pour le besoin en fond de roulementalssi il a connu une forte augmentation soit
78 115 820,84 en 2011 et 592 382 158,48 en 20I&521045 563,11en 2013, qui sont due

essentiellement a la forte variation de des valetaksables et d’exploitations.

Quant a la situation de la trésorerie mo@ une diminution de 3218 267,83 en 2011 et
375 487,28 en 2013, parce que le besoin en fomdulement augmente avec une proportion
plus forte que le fond de roulement net global, gamtre en 2012 elle a connue une forte
augmentation soit de 57 242 839,24 , car le foncodeement net global augmente avec une

proportion plus importante par rapport a celleltksoin en fond de roulement.
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2-3 Analyses par la méthode des ratios

Dans ce principe, le recours a la méthode dessratamuit le souhait de déterminer des
normes qui devaient permettre de juger I'état d’enteprise grace a la comparaison entre la

valeur des ratios calculés sur ses comptes etalegrs de référence.

Les ratios donnent des informations susceptiblesfadimer I'analyste financier sur les

aspects de I'entreprise gu’il souhaite mettre daura rentabilité, indépendance financiére...
s Les différents types de ratios
2-3-1 Les ratios de la situation financiére

a) Ratio de financement permanent

Ratio de financement permanent = capitaux permanest/actif immobilisée
R =KP/AI

Tableau N°28 : Calcul de ratio de financement permaent

Désignation 2010 2011 2012 2013
KP 22035543 476,84 1898220294613 15284 7901269, 12 837 956 594,91
Al 22 328 743 286,1 19 200 505 202,38 14 928 365 680,9 12 364 386 328,34
R 0,99 0,99 1,02 1,04

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finar£i2010, 2011, 2012,2013.

» Interprétation de ratio de financement permanant

Ces ratios sont inferieurs a 1 pour les deux an20&® et 2011, par le fait que les
capitaux permanents sont inferieurs a l'actif imitis®. Donc la DRGB n’est pas équilibré
structurellement, c’est-a-dire, ses ressourcedestablarrive pas a financer la quasi-totalité
des valeurs immobilisées Ce qui explique que laprise utilise une partie des dettes a court

terme pour financer les actifs immobilisés.

Par contre, pour les deux années 2012,2013, eeasttisupérieur a 1 ce qui explique que les

Capitaux permanents ont pus financer la totaligtattifs immobilisés de I'entreprise.
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b) Ratio de financement propre

R = KPR /Al

Ratio de financement propre = capitaux propres / Atif immobilisées

Tableau N°29 : Calcul de ratio de financement props

Désignation 2010 2011 2012 2013
KPR 20 362 377 180,15 1 712 7654 347,86 12 862 362 617,76 10 670 6781473,
Al 22 328 743 286,1 18 982 202 946,18 14 928 365 680,9 12 364 386 328,34
R 0,91 0,90 0,86 0.86

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finangi2010, 2011, 2012,2013.

» Interprétation de ratio de financement propre

Durant les quatre années 2010, 2011, 2012 et 201l& @nregistré un ratio de

financement propre inferieur a 1, Ce qui montre fjantreprise ne peut pas financer les

actifs immobilisés avec ses propres moyens.

c) Ratio de financement des immobilisations

Ratio de financement des immobilisations = actif imobilisés / total actif.
R=AI/TA

Tableau N°30 : Calcul de ratio de financement desnmobilisations

Désignation 2010 2011 2012 2013
Al 22328743 286,1] 19200505 202,38 14 928 365 680,9 12 364 386 328,34
TA 23277 190 540,24 19 964 985916,03 17 043 95351, 14 276 502 116,28
R 0,96 0,96 0,87 0.87

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finar€i2010,2011, 2012,2013.

> Interprétation de ratio de financement des immobilgations

Le ratio de financement des immobilisations moné&epart des actifs immobilisés

occupés du total actif.
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On remarque que la part des immobilisations en 212011 était de 96% du total

actif, pour 2012 et 2013 les immobilisations occepa87% du total actif, c’est ce qui

montre I'importance des immobilisations dans cett&eprise vu son volume par rapport aux
autres classes de l'actif.

d) Ratio de financement total

Ratio de financement total = capitaux propres / tal passif
R=KPR/TP

Tableau N°31 : Calcul de ratio de financement total

Désignation 2010 2011 2012 2013
KPR 20362 377180,1% 17127654347,86 1286236261}, 10670678 473,14
TP 23277 190 540,24 19964 985 916,03 17 043 9537151, 14 276 502 116,28
R 0,87 0,86 0,75 0.75

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finar£i2010, 2011, 2012,2013.

> Interprétation de ratio de financement total

Durant les quatre années 2010, 2011, 2012 et 20TRGB est dans les normes (ratio

est supérieur a 1/3), les capitaux propres représerespectivement 87%, 86%, 75% et 75%
du total des ressources.

e) Ratio d’autonomie financiere

Ratio d’autonomie financiére = capitaux propres / ¢tal des dettes
R=KPR/TD

Tableau N°32 : calcul de ratio d’autonomie financiee

Désignation 2010 2011 2012 2013
KPR 20 362 377180,15 17 127 654 347,86 12 862 362 617,7 10 670 678 473,14
D 2914 813 360,09 2837 331 568,117 418 159 0534,21 6053823 643,14
R 6,98 6,04 3,07 2,96

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finans2910, 2011, 2012,2013.
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» Interprétation de ratio d’autonomie financiére

Le ratio d’autonomie financiere a subi une dimianticontinue pendant les quatre
exercices en passant de 6,98 pour I'année 20104apdur 'année 2011 et 3,07 en 2012et
2,96 qui est dU a 'augmentation des dettes etinrandtion des capitaux propres, mais ca
n‘'empéche pas de dire que la DRGB est indépenddedetiers donc on peut dire que

I'entreprise a une bonne autonomie financiére.
2-3-2 Les ratios de solvabilité et de liquidité

a) Ratios de liquidité générale

Ratios de liquidité générale = actif circulant / ddes a court terme
R=AC/DCT

Tableau N°33 : Calcul de ratio de liquidité génére

Désignation 2010 2011 2012 2013
AC 948 447 254,14 764 480 713,65 2115588 071,01 1912 115 787,94
DCT 1241 647 063,4 982 782 969,9 1759 162 882,65 81548 521,37
R 0,76 0,78 1,20 1,33

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finangi2010, 2011, 2012,2013.

» Interprétation de ratio de liquidité générale

Ce ratio exprime la capacité de rembemient des dettes a court terme au moyen de la
transformation des actifs circulant en liquidité

En ce qui concerne la DRGB, ce ratio est infergetrpour les années 2010 et 2011 qui

représentent 0,76 et 0,78 ce qui signifie que Hagrise marque une insuffisance des
liquidités sur les exigibilités a court terme.

Par contre le ratio de liquidité général est imgatr{supérieur a 1) pour les deux années
2012 et 2013, c’est-a-dire que les actifs a moias dn sont plus importants que les dettes a
moins d’'un an, donc on peut dire que 1aDRGB dispdis@e liquidité suffisante qui lui

permet de rembourser et d’honorer aisément segengants a court terme.
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b) Ratio de liquidité réduite

terme.
R=VR+VD/DCT

Ratio de liquidité réduite = valeurs réalisables waleurs disponibles / dettes a court

Tableau N°34 : Calcul de ratio de liquidité réduite

Désignation 2010 2011 2012 2013
VR + VD 412 400 133,62 191 248 392,55 1473921 268,8 107229771,13
DCT 1241 647 063,4 982 782 969,9 1759162 882,55 81543 521,37
R 0,33 0,19 0,84 0.99

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finangi2010, 2011, 2012,2013

> Interprétation de ratio de liquidité réduite

Ce ratio mesure la solvabilité de la DRGB a pagédsdtes a court terme a partir de ses

valeurs réalisables et disponibles. Ce ratio mogtre durant les quatre années 2010,

2011,

2012 et 2013 est inferieur a 1 ce qui veut dire tjaatreprise ne peut couvrir que

respectivement, 33%, 19%, 84% et de 99% ses detiesrt terme.

c) Ratio de liquidité immédiate

Ratio de liquidité immédiate = Valeurs disponible Dettes a court terme
R=VD/DCT

Tableau N°35 : Calcul de ratio de liquidité immédide

Désignation 2010 2011 2012 2013
VD 20 522 738,54 17 219 570,69 77 680 677,76 20 062235
DCT 1241 647 063,4 982 782 969,9 1759162 882,65 81543 521,37
R 0,02 0,02 0,04 0.01

Source :élaboré par nos soins, a partir des bilans finansi2010, 2011, 2012,2013.
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> Interprétation de ratio de liquidité immédiate

Ce ratio mesure I'aptitude de I'entreprise a pagey dettes a court terme par les valeurs
disponibles. On remarque que ce ratio est trégefdilrant les quatre années inferieur a 1, ce

qui signifie que la trésorerie de DRGB est en diiiié. Elle est incapable de couvrir ses
dettes a court terme par ses disponibilités.

2-3-3 Ratios de rentabilité

a) Ratio de rentabilité économique

Ratio de rentabilité économique = résultat net + IB + imp6t et taxe + charge

financiére/capitaux permanent

R = RN + IBS + Imp6t et taxe + CF / KP

Tableau N°36 : Calcul de ratio de rentabilité éconmique

Désignation 2010 2011 2012 2013
RN -4 434881 908,87| -1966073380,96 -1 750 4305874, 2 909 857 280,40
IBS 0 0 0 0
Impotettaxe 179 664 805,36 251 311 048,33 393 059 083,89 586 582 304,86
CF 19 473 417,08 406 893,84 3577 164,31 12 490 693,49
KP 22 035 543 476,84 18 982 202 946,13| 15 284 790 269,42 12 837 956 594,91
R -0,19 -0,09 -0,09 0.27

Source :Tableau réalisé par nos propres a partir des dosnde la DRGB (SONATRACH).

» Interprétation de ratio de rentabilité économique

Durant les trois 2010,2011et 2012 années le raticedtabilité économique est négatif,
cela signifie que la DRGB est déficitaire. Par certe ratio est positif pour I'année 2013 cela

signifie que la rentabilité de I'entreprise estidatsante, autrement dit, ses actifs
economiques sont rentables.

b) Ratio de rentabilité financiére

ratio de rentabilité financiere = résultat net / cgitaux propres

R = RN /KPR
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Tableau N°37 : calcul de ratio de rentabilité finamiére

Désignation 2010 2011 2012 2013
RN -4 434 881 908,87| -1966 073 380,96 | -1 750430 974,50 2 909 857 280,40
KPR 20 362 377180,15| 17127654 347,86| 12862362 617,76| 10670678 473,14
R -0,22 -0,11 -0,14 0.27

Source :Tableau réalisé par nos propres a partir des dosnée la DRGB (SONATRACH).

» Interprétation de ratio de rentabilité financiere

Le ratio de rentabilité financiére mesure I'aptéude I'entreprise a rentabiliser ses

capitaux étrangers et rémunérer les apporteursagitaux. Ce qui consterne la DRGB ce

ratio est négatif pour les trois années, ce qugu que I'entreprise a enregistrée des pertes

qui ont induit la dégradation de la rentabilitéafiiciere.par contre ce ratio est positif en 2013

cela signifie que les capitaux interne engagés smtables puisque la norme indiquée est

dépasse (rentabilité financiére supérieur a 10%).

2-4Analyses de I'activité de la DRGB

2-4-1 Analyses des soldes intermédiaires de gestion

L’analyse financiere ne se limite pas a I'étudebilan, il faut également examiner le
tableau des comptes de résultat afin d’aboutirea@tade financiere plus proche de la réalité
economique. Dans nous travail, nous procédondudiédes tableaux des comptes de résultat
des exercices 2010, 2011, 2012 et 2013.
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Tableau N°38 : Calcul des soldes intermédiaires dgestion

Désignation

2010

2011

2012

2013

Marge commercial

0

0

0

0

Vente et produit annexe
Production stockée ou déstock
Production immobilisée

Subvention d’exploitation

8174 073 877,82
ee-14 344 100 ,32

9 798 602 983,60
-14 049 745,20

13 833 336 442,97
-48 297 013,26

16 594 755 953,19
-29 763 897,70

Production de I'exercice

8159 729 777,5

D

9 784 5538,40

13 785 039 429,71

16 564 992 055,49

Marge commerciale
Production de I'exercice
Consommation de I'exercice

0
8159729 777,5
4814 738 077,48

0
9 784 553 238,40
4 042 237 883,39

0
13835039 429,71
5465 559 938,36

0
16 564 992 055,49
5075 816 582,64

Valeur ajoutée

3 344 991 700,02

5742 315 355,(

1

318 479 491,35

11489 175 472,85

Charges de personnel
Impots et taxes et versements
assimilés

3675802 224,51
664 805,36

3977 783187,85
251 311 048,33

5659 744 131,11
393 059 083,89

4 846 476 695,41
586 582 304,86

Excédent brute d’exploitation

-510 475 329,85

13121 118,83

2266 676 276,35

6 056 116 472,15

Reprises sur pertes de valeurs
provisions.

Autres produits opérationnelles.

Dotations aux amortissent,
provisions et pertes de valeurs
Autres charges opérationnelles

et474 085 949,29

177 417 537,86
4 238 582 169,10

324 026 952,60

788 153 284,11

113 825 254,90
4 306 786 534,49

74 447 522,55

64 893 130,06

351 146 163,42
3 952 867 392,47

476 717 290,13

365 949 947,61

204 095 759,10
3621 594 301,07

82 219 903,93

Résultat d’exploitation

-4 421 580 964,4(

-1 966 £399,20

-1 696 869 112,77

©

2922 347 974,2

Produits financiers
Charges financieres

6172 472,61
19 473 417,08

367 912,08
406 893,84

15 302,58
3577 164,31

12 490 693,89

Résultat courant avant impots

-4 434 881 908,87

-1 966 073 380,9

6

-1 750 430974

2 909 857 280,4

Produits extraordinaire
Charges extraordinaire
Participation des salariés
Impots sur bénéfices

Résultat net de I'exercice

-4 434 881 908,8

7

-1 9BB3 380,96

-1 750 430 974,5

2909 857 280,4

Source :élaboré par nos soins a partir des tableaux desptemrésultats

Commentaire

» Marges commerci

ales

La marge commerciale de l'entreprise est nulle mlutas quatre exercices,(2010,

2011,2012 et 2013), cela signifie que la DRGB nfe&gpas une activité commerciale.
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» La production de I'exercice

Nous constatons une augmentation continue deolduption de I'exercice de la DRGB
durant les quatre années, soit 1624823460,9 en,£200Q0 486 191,31len 2012 et
2 779 952 625,78 en 2013, cela s’explique prineipg@nt par I'évolution des ventes

( augmentation des quantités transportées).
» la valeur ajoutée

Considérer comme la richesse crée par la DRGBalleuy ajoutée est positif pour les
trois années, on constate une forte augmentation3q7 323 654,99 en 2011 et
2 577 164 136,34 en 2012 et 3 169 695 981,5 en)2@W&te augmentation s’explique
principalement par 'augmentation de la productignl’exercice et au méme titre a la faible

variation des consommations.
» Excédent brute d’exploitation

C’est la part de la valeur ajouté qui revient arepise, cet indicateur est négatif en
2010 ce qu'on appel linsuffisance brute d’explbda cela est due a l'importance des
charges supportées par I'entreprise, qui sontchesges du personnel ( augmentation de la
masse salariale, la sécurité de patrimoine occup&ambre important d’employes), par
contre la DRGB enregistre un EBE positif qui neseed’augmenter au cours des quatre
années, ce qui signifie que [I'entreprise est perémte. L'EBE a augmenté de
2 023 696 448,68 en 2011 et de 753 455 157,52 £ @03 789 440 196,23 en 2013, suite a

'augmentation de la valeur ajoutée et la diminutiles charges de personnel.
> Le résultat d’exploitation

C’est le résultat générer de Il'activité normale ldatreprise indépendamment des
opérations financieres et exceptionnelles. Ce qacerne la DRGB le résultat d’exploitation
est négatif pour les trois années cela est di augeentation des Dotations aux amortissent,
provisions et pertes de valeurs et les autres ekargérationnelles (I'amortissement des deux
stations de stockage réalisées les années préesji€@untrairement a la derniére année ce
résultat a enregistré une forte augmentation d&9287 087,06 en 2013, qui se traduit par
'augmentation de 'EBE.et la réduction des ameggients.
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» Résultat courant avant impot

Le résultat courant avant imp6ét de la DRGB estatieglurant les trois années cela
s’explique principalement par 'augmentation deargls financiéres qui sont plus importante
que les produits financiers. Néanmoins, en 20a3ligmenté de 4 660 288 254,9 par rapport

a 2012, qui est due au résultat positif réalisé df@amploitation.
» Résultat extraordinaire

Le résultat extraordinaire de la DRGB est nul dutes quatre années car il ne y’'a pas

d’activité hors exploitation.
» Résultat net

Il est égal au résultat courant avant impot paguee le résultat extraordinaire est nul, le
résultat net est déficitaire pour (2010, 2011, 2@Ea veut dire que les charges excédent les
produits. Ce déficit ne concerne pas la directiénégale mais seulement I'unité de Bejaia la
DRGB dont son activité principale est le transmw$ hydrocarbures. Par contre ce dernier a
enregistré une forte augmentation de 4 660 288284 2013, ce qui prouve que l'activité de

la DRGB est en pleine croissance.
On ne constate aucune différence entre le résrliéd et le résultat net de I'exercice.

Il est important de signaler que I'état ne prélgas d’'impot sur les bénéfices de la
DRGB directement par ce que les différents réesultigagés des différents unités des

branches de la SONATRACH, sont consolidés au nideda direction générale.

L'impo6t sur le bénéfice qui est de 25% est dondeméé sur les résultats consolidés de
SONATRACH.

L’illustration de la variation de ce solde seradalans le graphique qui suit :
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Figure N°17 : Représentation grgphique du résultat net

Les resultats
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-5 000 000 000,00

Source :réalisé par nos soins.

Tableau N°39 : Brolution du chiffre d’affaire de la DRGB

Désignation 201C 2011 2012 2013
Ventes et
produits annexes 8 174072 877,82 9 798 602 983,60 13 883 336142,97 16 594 755 953,19
Production
stockée ou -14344100,32 -14 049 745,20 -48 297013,2¢ -29 763 897,70
déstockée
CA 8 159 729 777 9 784 553 238,4 13 835 039 429,; 16 564 992 055,49

Source réalisé par nos soins.

Figure N°18 : Représentation graphique de I'évolution du chifre d’affaire de la DRGB

Les chiffres d'affaires
UM : DA
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Source :réalisé par nos soins.
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Commentaire

Le chiffre d’affaire est un indicateur marquantvbéution de I'activité de I'entreprise,
celui de la DRGB a enregistré une augmentationimoatsoitl 624 823 460,9 en 2011,4 050
486 191,31en 2012 et 2 729 952 625,78 en 2013% betisse est due a 'augmentation du

volume des ventes (augmentation des quantitéwares par la DRGB).

2-4-2 analyses de la capacité d’auto financement

I'entreprise par le biais de ses bénéfices.

Nous allons calculer la capacité d’auto financententa DRGB (SONATRACH) par

les deux méthodes.

Tableau N°40 : Calcul de la CAF a partir de la métbde additive

Désignation 2010 2011 2012 2013
Résultat net -4 434 881908,87| -1 966 073 380,96 -1 750 430 974,% 909 857 280,40
Dotation 4238582 169,10| 4306 786534,49 3952 867 392,47621 594 301,07
auxamortissements,
provisions et perte de
valeurs
La valeur nette comptable |0 0 0 0
des actifs cédés
Reprise sur perte de valeur 474 085 949,29 788 153 284,11 64 893 130,06 3699751
et provisions
Quote-part des subventions 0 0 0 0
d’investissements virés au
résultat
Produis de cession 0 0 0 0
d’élément de I'actif
CAF -670 385 689,06 155255986942 2 137 543 287,911656501 633,86

Source: élaboré par nos soins a partir des tableaux desptemrésultats.
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Chapitre Ill : Analyse de la santé financiére de DRGB « direction régionale de Bejaia »

Tableau N°41 : Calcul de la CAF a partir de la métlbde soustractive

Désignation

2010

2011

2012

2013

Excédent bruted’exploitation

-510 475 329,85

1513 221 118,83

2266 676 276,

35 0566116 472,58

Autres produitd’exploitation 177 417 537,86 113 825 254,9( 351 146 163,42 264789,10
Transfert des charges 0 0 0 0
d’exploitation
Produits financiers 6172472,61 367 912,08 15 302,58 0
encaissables
Produits exceptionnels 0 0 0
Encaissables
Autres charges d’exploitation | 324 026 952,60 74 447 522,55 476 717 290,18 82003P3
Charges financiéres 19473 417,08 406 893,84 3577 164,31 12 490 693,8
décaissables
Charges exceptionnels
décaissablés 0 0 0 0
Participation des salaries 0 0 0 0
IBS 0 0 0 0
CAF -670 385 689,06 1552559 869,42 2137543 287,91 1658601 633,86

©

Source :élaboré par nos soins a partir des tableaux desptemrésultat.

Commentaire

Les résultats trouvés dans ces tableaux ci-hautreminque la DRGB n’était pas en

mesure de s’autofinancer en 2010, cette insuffesatiautofinancement s’explique par une

baisse importante de résultat de cet exercicec#dre on remarque que la DRGB a réalisée

une capacité d'autofinancement positif durant lesstannées 2011, 2012 et 2013 se qui

signifie que I'entreprise dégage un surplus more&t dispose de possibilités de financement

de la croissance de l'activité financiére des nauxenvestissements.

Le signe positif de la capacité d’autofinancemprésente a I'entreprise des assurances

et des garanties au prés de sa banque afin d’'ectd®g emprunts.
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Chapitre Il : Analyse de la santé financiére de DRGB « directiorégionale de Bejaia

Figure N°19 : Représentation graphique de la capacité d’autofinatement

Les capacités d'autofinancement
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2-4-3 L'effet de levier

Sourceréalisé par nos soins.

Rentabilité financiere = rentabilité économique +’effet de levier

Tableau N°42 : Le calcul de I'effet de levie

Désignation 201C 2011 2012 2013
Rentabilité -0,1¢ -0,09 -0,09 0.273
économique
Rentabilité -0,22 -0,11 -0,14 0,272
financiere
L'effet de levier 0,0¢ 0.02 0.05 0,001

Source :élaborer par nos soins a partir des données deRGE.
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Figure N°20 : Représentation graphique de I'effet de levie

I'effet de levier
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Sourceréalisé par nos soins.

> Interprétation de l'effet de leviel

L’effet de levier est positif durant la période tiide, signifie que I'endettement exe

un impact positif sur la rentabilité financiere dgge par la DRG!

Donc la DRGB peut continuer a s’endetter tant qaerentabilité économie est

supérieure au taux d'intérét.
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Chapitre Ill : Analyse de la santé financiére de DRGB « direction régionale de Bejaia »

2-5 Présentation des flux de trésorerie liés a |'agité

Tableau N°43 : Présentation des flux de trésorerigés a 'activité

Flux de trésorerie liés a I'activité

Désignations

2010

2011

2012

2013

Flux de trésorerie provenant des
activités opérationnelles
Résultat net de I'exercice
Ajustement pour :

- Amortissements et provisions

- Variation des stocks

- Variation des clients & autres
créances

- Variation des fournisseurs et
autres dettes

- Plus ou moins-values de
cessions, nettes d'impots

- Report a nouveau & Comptes d
liaisons

- Autres (2)

e

-4 443 488908,87

3 765 195 907,72
54 616 996,07

-42 226 129,74

-238 204 134,35

1 095 741 567,56

-1 966 073 380,96

3433 515 280,21
-88 240 936,81

212 173 101,39
-253 836 472,14
4 823 690,00

-5 703 531 360,20

-1 750 430 974,50

3 262 286 665,18
-3 541 351,05

-1 222 095 967,73

779 832 204,98

-4 480 934 136,56

2 909 857 280,40

3 058 766 473,36
-3 867 240,57

-22 551 474,64
-319 832 455,68
9 209 900,00

-6 851 972 399,57

Flux de trésorerie générés par
l'activité (A)

175 460 565,73

-4 361 170 078,51

-3 414 883 559,68

-1 220 389 916,65

Flux de trésorerie provenant des
opérations d'investissement
Acquisitions d'immobilisations
incorporelles et corporelles
Cessions d'immobilisations
incorporelles et corporelles
Acquisitions d'immobilisations
financieres

Cessions d'immobilisations
financieres

6 318 655 230,74
-6 036 318 616,1(
-2 389 024,86

-33 356 111,27

-3 506 837 008,62
3434 033 313,05
-39 037 920,96

34 911 518,34

-9 526 642 127,08
11 038 802 715,12
-38 277 309,88

35 388 007,63

-1 150 437 353,74
558 390 040,69
-34 867 454,66

39 255 383,39

Flux de trésorerie liés aux
opérations d'investissement (B)

-246 591 478,51

-76 930 098,19

1509 271 285,79

-587 659 384,37

Flux de trésorerie provenant des
opérations de financement
Affectations du résultat (n-1)

- Coupons & Dividendes

- Réserves facultatives
Flux de trésorerie liés aux
opérations de financement (C)

1 966 073 380,96

1 966 073 380,96

1750430 974,50

1750430 974,50

Flux de trésorerie de la période
(A+B+C)

-71130912,78

-4 438 100 176,70

60 461 107,07

-57 618 326,52

Trésorerie d'ouverture
Trésorerie de cloture

Incidence des variations de cour
des devises (1)

5

91 568 751,30
20 437 838,52

20 437 838,52
17 219 570,69

17 219 570,69
77680 677,76

77680 677,76
20 062 351,24

Variation de trésorerie

-71130912,78

-3 218 267,83

60 461 107,07

-57 618 326,52

Source :élaborer par nos soins a partir des données deRGB.

(1) A utiliser uniquement pour la présentationat®financiers consolidée
(2) Report a nouveau, Ajustement résultant du obaegt de méthodes comptables et

comptes de liaisons.
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Chapitre Il : Analyse de la santé financiére de DRGB « direction régionale de Bejaia »

Commentaire

Ce tableau ci-dessus nous montre que I'exploitad®ientreprise couvre ses propres
besoins de financement et répand aux besoins dectiment d’investissement pour I'année
2010, da aux liquidités importantes dégagées peydke d’exploitation. Par contre durant les
trois années 2011, 2012, et 2013, les flux de tee®od exploitation sont négatifs signifiant

gue la capacité d’autofinancement est moins inapdetjue le besoin en fonds de roulement.

Le flux de trésorerie liés aux opérations d'invessment est négatif durant les trois
années 2010,2011 et 2013, cela est di principateanEnconséquence de lI'importance des

acquisitions des investissements qui sont sup@seaux cessions de ces derniéres.

Pour 'année 2012 Le flux de trésorerie liés augrapons d'investissement est positif

cela signifie que les cessions des immobilisatsmm plus importantes que les acquisitions.

Le flux de trésorerie liés aux opérations de firmanent est positif durant les deux années
2012 et 2013, cela est dO a I'importance de I'évotude la valeur des capitaux propres de la
DRGB.

D’prés I'analyse qu’on a fait pour la DRGB pour tpsatre années 2010, 2011,2012et
2013.nous constatons que lI'entreprise présentssitution financiére déficitaire, et aussi on
remarque que la regle de I'équilibre financier t’pas respectée durant les trois années
2010, 2011et 2012, c'est a dire les ressourcedestaie proviennent pas a financer les
emplois stables cela est di principalement a landition de I'activité de transport suite aux
mauvais états du pipe et I'importance des chartgesn@sse salariale et la réalisation de
nouveaux investissement).

Par contre 'DRGB présente une situation financeatsfaisante pour I'année 2013, ce qui

signifie que I'activité de la DRGB a augmentée ¢néation de I'ancienne pipe).
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Conclusion générale

Au terme de notre travail, qui porte sur I'analgecla santé financierede la « DRGB »,
Nous avons jugé utile de souligner une fois de pilmportancede I'analyse financiére qui est

un outil fondamental pour le bon fonctionnement eletreprise.

Celle-ci permet de porter des jugements surl’égatled structure financiere et de la
rentabilité des entreprises, le niveau de perfoomate I'activité ainsi que I'appréciation du
risque. Par ailleurs, c’est a traversde cette degngu’on peut évaluer les points forts et
détecter les difficultés et les impassesfinanciepegir qu’'on puisse ensuite améliorer la
situation financiere de ces entreprises en lardratidguate ou mieux encore, optimale.

L’analyse financiére repose sur un ensemble de agdéthet outils qui permettent de
décrire et de juger la situation actuelle par llgsa statique, et future par I'analyse
dynamique, ainsi que I'évaluation des performaneeses risques a travers la lecture de

I'information comptable et financiére de cette deira.

A cet effet, aprés la mise en pratique de toutesscomnaissances théoriques pendant la
période de notre stage a la DRGB a été bénéfiquar, elle nous permet de concevoir la
convergence qui existe entre le savoir théoriqueradtque sur le terrain, il nous a aussi offert
la possibilité de nous confronter au monde de tr&tal’avoir un apercus sur les exigences

de ce dernier.

De ce fait, au cours de notre travail qui s’esbdir au sein de la DRGB, nous avons
essayé d’étudier sa structure financiére, son iéggiibinsi que la rentabilité de ses activités,

nous avons aboutis aux conclusions suivantes :

Grace a ces différentes d’analyse de I'équilibrearicier présentées dans ce travail,
nous avons constatés que la DRGB arrive a maimgeni équilibre financier en général, sa

trésorerie est positive durant la période étudiéqud lui permet d’étre toujours solvable.

L’analyse des performances de l'activité de I'eptie a montré qu'elle est en
amélioration continue mais elle reste non rentahleregard des capitaux investis. Cette
rentabilité faible est due a la lourdeur des charda personnel et les dotations aux
amortissements ainsi que les consommations dertieee ce qui influe négativement sur la

rentabilité de I'entreprise.

Page | 127



Conclusion générale

Malgré cela, la DRGB, a dégagée aussi un flux famgmrtant (CAF) qui sera destiné
a financer de nouveaux investissements et assomeasiigofinancement, ce qui rend la DRGB

une entreprise fiable et rentable.

En considérant tous ces éléments, nous pouvonsdiume part répondre a la question de
départ selon laquelle la structure financiere deDRGB permet d’étre génératrice de
rentabilité ( la réalisation de nouveaux projetqgtee la nouvelle station S@t construction

d’'un nouveau bloc administrative),et d’autre pdfirraer la premiére hypothése qui stipule
que la DRGB dégage une rentabilité progressive patisfaire 'ensemble de ses parties

prenantes et aussi assurer son autofinancement.

L’élaboration de ce travail nous a permis, d’'ung,piapprofondir les connaissances et
le savoir faire que nous avons acquis durant noirsus universitaire, et d’autre part, de
préparer notre intégration a la vie professionnetkr elle fut pour nous une expérience

enrichissante qui nous a permis de nous situerldat@maine de la finance.

Nous ne saurions terminer ce travail sans émetelqges suggestions et
recommandations a I'endroit des autorités de la BR&u vu des données chiffrées de notre
étude et vu certaines lacunes rencontrées au deuretre analyse, nous suggéronsce qui suit
ala DRGB:

» La prise en considération de I'importance des awde la masse salariale et
plus précisément 'augmentation de personnel D8&U(gé) ;

» I'entreprise doit réduire au maximum ses activitéss exploitation.

» La prise en considération de l'importance de I'gsal financiere comme
instrument qui reflete la santé financiere de fFeptise et son évolution, de
méme pour faire une comparaison entre la DRGB staletres directions

régionales.
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SONATRACH TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS En Dinars
UNITE CUMUL RTC 704X Au 31 Décembre 2010
N N-1
Cpte DESIGNATION
Externes Internes Total Externes Internes Total
70 Ventes et produits annexes 34 218 537,98 8 139 855 339,84 8 174 073 877,82
72 Production stockée ou déstockée -14 344 100,32 -14 344 100,32
73 Production immobilisée
74 Subventions d'exploitation
| - PRODUCTION DE L'EXERCICE 19 874 437,66 8 139 855 339,84 8 159 729 777,50
60 Achats consommés 331127 168,26 14 516 752,80 345 643 921,06
61 Services extérieurs 698 537 480,60 683 599 360,51 1382 136 841,11
62 Autres services extérieurs 379 734 982,83 2707 222 332,48 3086 957 315,31
|II - CONSOMMATION DE L'EXERCICE 1409 399 631,69 3405 338 445,79 4814738 077,48
|III - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION  (I-II) -1 389 525 194,03 4734 516 894,05 3 344 991 700,02
63 Charges de personnel 3675802 224,51 3 675 802 224,51
64 Imp6bts, taxes et verssements assimilés 179 664 805,36 179 664 805,36
|IV - EXEDENT BRUT D'EXPLOITATION -5 244 992 223,90 4734 516 894,05 -510 475 329,85
75 Autres produits opérationnels 176 370 697,41 1 046 840,45 177 417 537,86
65 Autres charges opérationnelles 321919 504,44 2107 448,16 324 026 952,60
68 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur 4 238 582 169,10 4 238 582 169,10
78 Reprises sur pertes de valeurs et provisions 474 085 949,29 474 085 949,29
V - RESULTAT OPERATIONNEL -9 155 037 250,74 4 733 456 286,34 -4 421 580 964,40
76 Produits financiers 6172 472,61 6172 472,61 _‘
66 Charges financiéres 19 473 417,08 19 473 417,08
|VI - RESULTAT FINANCIER -13 300 944,47 -13 300 944,47
|VII - RESULTAT ORDINAIRES AVANT IMPOT (V + VI) -9 168 338 195,21 4 733 456 286,34 -4 434 881 908,87
695/8 Imp6ts exigibles sur résultats ordinaires
692/3 Imp6ts différéts (variations) sur résultats ordinaires J
|> TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 676 503 556,97 8 140 902 180,29 8 817 405 737,26
|> TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES 9 844 841 752,18 3407 445 893,95 13 252 287 646,13
|VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES -9 168 338 195,21 4 733 456 286,34 -4 434 881 908,87
77 Eléments extraordinaires (produits)
67 Eléments extraordinaires (charges)

|IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

|X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

-9 168 338 195,21

4 733 456 286,34

-4 434 881 908,87
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SONATRACH BILAN
En Dinars
UNITE CUMUL RTC 704X Au 31 Décembre 2010
ACTIF PASSIF
RUBRIQUE Bt'ut Amon"_ orov. N:t 'Le: RUBRIQUE N N-1
ACTIF NON COURANT CAPITAUX PROPRES
Ecart d'acquisition (ou goodwill) #REF! Capital émis #REF!
Immobilisations incorporelles 6 193 359,75 6 193 359,75 #REF! Capital non appelé #REF!
Immobilisations corporelles 40 571 993 751,12 20 518 887 379,19 20 053 106 371,93 #REF! Primes et réserves (Réserves consolidées(1) #REF!
Immobilisations en cours 2252 108 025,95 2252 108 025,95 #REF! Ecart de réévaluation #REF!
Immobilisations financiéres #REF! Ecart d'équivalence (1) #REF!
Titres mis en équivalence - entreprises associées #REF! Résultat net {Résultat net part du groupe(1)} -4 434 881 908,87 #REF!
Autres participations et créances rattachées #REF! Autres capitaux propres - Report & nouveau 181 177 708,25 #REF!
Autres titres immobilisés #REF! Comptes de liaison 24 616 081 380,77 #REF!
Préts et autres actifs financiers non courants 39787 277,77 39 787 277,77 #REF! Part de la société consolidante (1) #REF!
Imp6ts différés actif #REF! Part des minoritaires (1) #REF!
TOTAL ACTIF NON COURANT 42 870 082 414,59 20 525 080 738,94 22 345 001 675,65 #REF! TOTAL CAPITAUX PROPRES - | 20 362 377 180,15 #REF!
ACTIF COURANT PASSIF NON COURANT
Stocks et en-cours 684 540 284,63 148 493 164,11 536 047 120,52 #REF! Emprunts et dettes financiéres #REF!
Imp6ts (Différés et provisionnés) #REF!
Créances et emplois assimilés Autres dettes non courantes #REF!
Clients 370 317 345,70 370 317 345,70 #REF! Provisions et produits comptabilisés d'avance 1670118 972,89 #REF!
Autres débiteurs 2954 796,98 2954 796,98 #REF! TOTAL PASSIF NON COURANTS - I 1670 118 972,89 #REF!
Impots #REF!
Autres actifs courants 2 346 862,85 2 346 862,85 #REF! PASSIF COURANT
Disponibilités et assimilés Fournisseurs et comptes rattachés 421 657 790,76 #REF!
Placements et autres actifs financiers courants #REF! Impots 1698 402,68 #REF!
Trésorerie 20522 738,54 20522 738,54 #REF! Autres dettes 821 253 293,74 #REF!
#REF! Trésorerie Passif 84 900,02 #REF!
TOTAL ACTIF COURANT 1080 682 028,70 148 493 164,11 932 188 864,59 #REF! TOTAL PASSIF COURANT - Il 1244 694 387,20 #REF!
TOTAL GENERAL ACTIF 43 950 764 443,29 20 673 573 903,05 23 277 190 540,24 #REF!| TOTAL GENERAL PASSIF 23 277 190 540,24 #REF!

SH / FIN 25/06/2014 11:27
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SONATRACH BILAN
En Dinars
UNITE CUMUL RTC 704X Au 31 Décembre 2011
ACTIF PASSIF
N N N N-1
RUBRIQUE Brut Amort - Prov. Net Net RUBRIQUE N N-1
ACTIF NON COURANT CAPITAUX PROPRES
Ecart d'acquisition (ou goodwill) #REF! Capital émis #REF!
Immobilisations incorporelles 6193 359,75 6 193 359,75 #REF! Capital non appelé #REF!
Immobilisations corporelles 40 676 355 529,18 23722964 621,59 16 953 390 907,59 #REF! Primes et réserves (Réserves consolidées(1) #REF!
Immobilisations en cours 2220 549 943,46 2220 549 943,46 #REF! Ecart de réévaluation #REF!
| bilisations fi iéres #REF! Ecart d'équivalence (1) #REF!
Titres mis en équivalence - entreprises associées #REF! Résultat net {Résultat net part du groupe(1)} -1966 073 380,96
Autres participations et créances rattachées #REF! Autres capitaux propres - Report & nouveau 181177 708,25 #REF!
Autres titres immobilisés #REF! Comptes de liaison 18 912 550 020,57 #REF!
Préts et autres actifs financiers non courants 43913 680,39 43913 680,39 #REF! Part de la société consolidante (1) #REF!
Impbts différés actif #REF! Part des minoritaires (1) #REF!
TOTAL ACTIF NON COURANT 42 947 012 512,78 23 729 157 981,34 19 217 854 531,44 #REF! TOTAL CAPITAUX PROPRES - | 17 127 654 347,86 #REF!
ACTIF COURANT PASSIF NON COURANT
Stocks et en-cours 772781 221,44 199 548 900,34 573 232 321,10 #REF! Emprunts et dettes financieres #REF!
Impéts (Différés et provisionnés) #REF!
Créances et emplois assimilés Autres dettes non courantes #REF!
Clients 129 843 636,96 129 843 636,96 #REF! Provisions et produits comptabilisés d'avance 1848 501 274,47 #REF!
Autres débiteurs 647 046,69 647 046,69 #REF! TOTAL PASSIF NON COURANTS - II 1848 501 274,47 #REF!
Impots #REF!
Autres actifs courants 26 188 809,15 26 188 809,15 #REF! PASSIF COURANT
Disponibilités et assimilés Fournisseurs et comptes rattachés 290 247 646,00 #REF!
Placements et autres actifs financiers courants #REF! Impots 129 721,90 #REF!
Trésorerie 17 219 570,69 17 219 570,69 #REF! Autres dettes 698 452 925,80 #REF!
#REF! Trésorerie Passif #REF!
TOTAL ACTIF COURANT 946 680 284,93 199 548 900,34 747 131 384,59 #REF! TOTAL PASSIF COURANT - lll 988 830 293,70 #REF!
TOTAL GENERAL ACTIF 43 893 692 797,71 23 928 706 881,68 19 964 985 916,03 #REF!| TOTAL GENERAL PASSIF 19 964 985 916,03 #REF!
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SONATRACH BILAN
En Dinars
UNITE CUMUL RTC 704X Au 31 Décembre 2012
ACTIF PASSIF
N N N N-1
RUBRIQUE Brut Amort - Prov. Net Net RUBRIQUE N N-1
ACTIF NON COURANT CAPITAUX PROPRES
Ecart d'acquisition (ou goodwill) #REF! Capital émis #REF!
Immobilisations incorporelles 6193 359,75 6 193 359,75 #REF! Capital non appelé #REF!
Immobilisations corporelles 41186 423 442,24 26 485 265 363,44 14 701 158 078,80 #REF! Primes et réserves (Réserves consolidées(1) #REF!
Immobilisations en cours 198 321 442,36 198 321 442,36 #REF! Ecart de réévaluation #REF!
| bilisations fi iéres #REF! Ecart d'équivalence (1) #REF!
Titres mis en équivalence - entreprises associées #REF! Résultat net {Résultat net part du groupe(1)} -1 750 430 974,50 -1966 073 380,96
Autres participations et créances rattachées #REF! Autres capitaux propres - Report @ nouveau #REF!
Autres titres immobilisés #REF! Comptes de liaison 14 612 793 592,26 #REF!
Préts et autres actifs financiers non courants 46 802 982,64 46 802 982,64 #REF! Part de la société consolidante (1) #REF!
Impbts différés actif #REF! Part des minoritaires (1) #REF!
TOTAL ACTIF NON COURANT 41 437 741 226,99 26 491 458 723,19 14 946 282 503,80 #REF! TOTAL CAPITAUX PROPRES - | 12 862 362 617,76 #REF!
ACTIF COURANT PASSIF NON COURANT
Stocks et en-cours 776 322 572,49 134 655 770,28 641666 802,21 #REF! Emprunts et dettes financieres #REF!
Impéts (Différés et provisionnés) #REF!
Créances et emplois assimilés Autres dettes non courantes #REF!
Clients 1349 877 252,62 1349 877 252,62 #REF! Provisions et produits comptabilisés d'avance 2413 380 327,86 #REF!
Autres débiteurs 305 929,36 305 929,36 #REF! TOTAL PASSIF NON COURANTS - II 2413 380 327,86 #REF!
Impots #REF!
Autres actifs courants 28 139 986,22 28 139 986,22 #REF! PASSIF COURANT
Disponibilités et assimilés Fournisseurs et comptes rattachés 528 634 817,35 #REF!
Placements et autres actifs financiers courants #REF! Impots 15 609,92 #REF!
Trésorerie 77 680 677,76 77 680 677,76 #REF! Autres dettes 1239 559 779,08 #REF!
#REF! Trésorerie Passif #REF!
TOTAL ACTIF COURANT 2232 326 418,45 134 655 770,28 2097 670 648,17 #REF! TOTAL PASSIF COURANT - lll 1768 210 206,35 #REF!
TOTAL GENERAL ACTIF 43 670 067 645,44 26 626 114 493,47 17 043 953 151,97 #REF!| TOTAL GENERAL PASSIF 17 043 953 151,97 #REF!
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SONATRACH TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS En Dinars
UNITE CUMUL RTC 704X Au 31 Décembre 2012
N N-1
Cpte DESIGNATION
Externes Internes Total Externes Internes Total
70 Ventes et produits annexes 1 660 628,81 13 831 675 814,16 13 833 336 442,97 2 144 424,93 9 796 458 558,67 9 798 602 983,60
72 Production stockée ou déstockée -33 774 264,86 -14 522 748,40 -48 297 013,26 -14 049 745,20 -14 049 745,20
73 Production immobilisée
74 Subventions d'exploitation
| - PRODUCTION DE L'EXERCICE -32 113 636,05 13 817 153 065,76 13 785 039 429,71 -11 905 320,27 9 796 458 558,67 9784 553 238,40
60 Achats consommés 345 778 528,45 18 880 833,56 364 659 362,01 270 299 784,92 21332 315,84 291 632 100,76
61 Services extérieurs 484 361 771,88| 342 429 434,04 826 791 205,92 654 736 689,96 639 681 958,81 1294 418 648,77
62 Autres services extérieurs 288 580 407,56 3985 528 962,87 4274 109 370,43 241 733 966,98 2214 453 166,88 2 456 187 133,86
|II - CONSOMMATION DE L'EXERCICE 1118720 707,89 4 346 839 230,47 5 465 559 938,36 1166 770 441,86 2 875 467 441,53 4 042 237 883,39
|III - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION  (I-II) -1 150 834 343,94 9470 313 835,29 8319 479 491,35 -1 178 675 762,13 6920 991 117,14 5742 315 355,01
63 Charges de personnel 5659 744 131,11 5659 744 131,11 3977 783 187,85 3977 783 187,85
64 Impbts, taxes et verssements assimilés 393 059 083,89 393 059 083,89 251311 048,33 251311 048,33
|IV - EXEDENT BRUT D'EXPLOITATION -7 203 637 558,94 9470 313 835,29 2 266 676 276,35 -5 407 769 998,31 6920 991 117,14 1513 221 118,83
75 Autres produits opérationnels 349 876 066,41 1270 097,01 351 146 163,42 113 031 970,89 793 284,01 113 825 254,90
65 Autres charges opérationnelles 473 679 612,38| 3037 677,75 476 717 290,13 74 410 597,51 36 925,04 74 447 522,55
68 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur 3952 867 392,47 3952 867 392,47 4 306 786 534,49 4 306 786 534,49
78 Reprises sur pertes de valeurs et provisions 64 893 130,06 64 893 130,06 788 153 284,11 788 153 284,11
V - RESULTAT OPERATIONNEL -11 215 415 367,32 9 468 546 254,55 -1 746 869 112,77 -8 887 781 875,31 6 921 747 476,11 -1 966 034 399,20
76 Produits financiers 15 302,58 15 302,58 367 912,08 _‘ 367 912,08
66 Charges financiéres 3577 164,31 3577 164,31 406 893,84 406 893,84
|VI - RESULTAT FINANCIER -3 561 861,73 -3 561 861,73 -38 981,76 -38 981,76
|VII - RESULTAT ORDINAIRES AVANT IMPOT (V + VI) -11 218 977 229,05 9 468 546 254,55 -1 750 430 974,50 -8 887 820 857,07 6 921 747 476,11 -1 966 073 380,96
695/8 Imp6ts exigibles sur résultats ordinaires
692/3 Imp6ts différéts (variations) sur résultats ordinaires J
|> TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 382 670 863,00 13 818 423 162,77 14 201 094 025,77 889 647 846,81 9797 251 842,68 10 686 899 689,49
|> TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES 11 601 648 092,05 4 349 876 908,22 15 951 525 000,27 9777 468 703,88 2 875 504 366,57 12 652 973 070,45
|VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES -11 218 977 229,05 9 468 546 254,55 -1 750 430 974,50 -8 887 820 857,07 6 921 747 476,11 -1 966 073 380,96
77 Eléments extraordinaires (produits)
67 Eléments extraordinaires (charges)

|IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

|X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

-11 218 977 229,05

9 468 546 254,55

-1 750 430 974,50

-8 887 820 857,07

6 921 747 476,11

-1 966 073 380,96
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TABLEAU COMPTE DE RESULTAT Edité le : 25/06/2014
SONATRACH 11-36

Exercice 2013

UNITE r CUMUL RTC 704X
Compte Désienation EXERCICE en cours (N) EXERCICE (N-1)
P 8 Externes Internes (89...) Totaux Externes Internes (89...) Totaux
70 | Ventes et produits annexes 10 941 326,49 16 583 814 626,70 16 594 755 953,19 1 660 628,81 13831 675 814,16 13 833 336 442,97
72 Variation des Stocks de produits finis et en cours -29 763 897,70 -29 763 897,70 -33 774 264,86 -14 522 748,40 -48 297 013,26
73 Production immobilisée
74 Subvention d'exploitation
| 1. Production de I'exercice -18 822 571,21 16 583 814 626,70 16 564 992 055,49 -32 113 636,05 13 817 153 065,76 13 785 039 429,71
60 | Achats consommés 370938 878,88 27 107 275,91 398 046 154,79 345 778 528,45 18 880 833,56 364 659 362,01
61 Services extérieurs et autres consommations 665 831 469,99 308 429 655,22 974 261 125,21 484 361 771,88 342 429 434,04 826 791 205,92
62 | Autres Services extérieurs 449 269 071,82 3254 240 230,82 3703 509 302,64 288 580 407,56 3985 528 962,87 4274 109 370,43
| 2. Consommation de I'exercice 1 486 039 420,69 3589 777 161,95 5075 816 582,64 1118 720 707,89 4 346 839 230,47 5 465 559 938,36
| 3. Valeur ajoutée (1-2) -1504 861 991,90 12 994 037 464,75 11 489 175 472,85 -1 150 834 343,94 9470 313 835,29 8319479 491,35
63 Charges de personnel 4 846 476 695,41 4 846 476 695,41 5659 744 131,11 5659 744 131,11
64 |Impébts,taxes et versements assimilés 586 582 304,86 586 582 304,86 393 059 083,89 393 059 083,89
| 4. Excédent brut d'exploitation -6 937 920 992,17 12 994 037 464,75 6 056 116 472,58 -7 203 637 558,94 9 470 313 835,29 2 266 676 276,35
75 | Autres produits opérationnels 203 153 710,20 942 048,90 204 095 759,10 349 876 066,41 1270 097,01 351 146 163,42
65 Autres charges opérationelles 81 694 478,64 525 425,29 82 219 903,93 473 679 612,38 3037 677,75 476 717 290,13
68 Dotations aux amortissements,provisions et pertes de val. 3621594 301,07 3621594 301,07 3952 867 392,47 3952 867 392,47
78 Reprises sur pertes de valeur et provisions 365 949 947,61 365 949 947,61 64 893 130,06 64 893 130,06
| 5. Résultat opérationnel (Exploitation) -10 072 106 114,07 12 994 454 088,36 2 922 347 974,29 -11 215 415 367,32 9 468 546 254,55 -1 746 869 112,77
76 Produits financiers 15 302,58 15 302,58
66 | Charges financieres 12 490 693,89 12 490 693,89 3577 164,31 3577 164,31
| 6. Résultat financier -12 490 693,89 -12 490 693,89 -3561 861,73 -3561 861,73
| 7. Résultat ordinaire avant impots (5+6) -10 084 596 807,96 12 994 454 088,36 2 909 857 280,40 -11 218 977 229,05 9 468 546 254,55 -1 750 430 974,50
695+8 | Impbts éxigibles sur résultats ordinaires
692+3 | Impots différés (variations) sur résultats ordinaires
TPAO | Total des Produits des Activités ordinaires 550 281 086,60 16 584 756 675,60 17 135 037 762,20 382 670 863,00 13 818 423 162,77 14 201 094 025,77
TCAO | Total des Charges des Activités ordinaires 10 634 877 894,56 3590 302 587,24 14 225 180 481,80 11 601 648 092,05 4 349 876 908,22 15 951 525 000,27
| 8. Résultat Net des Activités ordinaires -10 084 596 807,96 12 994 454 088,36 2 909 857 280,40 -11 218 977 229,05 9 468 546 254,55 -1 750 430 974,50
77 Produits sur éléments extraordinaires
67 Charges sur éléments extraordinaires
| 9. Résultat extraordinaire
| 10. Résultat net de I'exercice -10 084 596 807,96 12 994 454 088,36 2909 857 280,40 -11 218 977 229,05 9 468 546 254,55 -1 750 430 974,50

TPAO = Classe 7(-77) TCAO = Classe 6 (-67)




BILAN Edité 1e:25/06/2014

SONATRACH 11:35

'_' UNITEr CUMUL RTC r 704X

Exercice 2013

ACTIF PASSIF
RUBRIQUE Brut (N) Amort - Prov (N) Net (N) Net (N-1) RUBRIQUE Net (N) Net (N-1)
ACTIF NON COURANT CAPITAUX PROPRES
Ecart d'acquisition (ou goodwill) Capital émis
Immobilisations incorporelles 6193 359,75 6193 359,75 Capital non appelé
Immobilisations corporelles 41719 964 986,97 29 636 688 340,72 12 083 276 646,25 14701 158 078,80 || Primes et réserves (Réserves consolidées (1))
Immobilisations en cours 256 827 210,73 256 827 210,73 198 321 442,36 Ecart de réevaluation
Immobilisations financiéres 42 415 053,91 42 415 053,91 46 802 982,64 Ecart d'équivalence (1)
Titres mis en équivalence - entreprises associées Résultat net (Résultat net part du groupe) 2909 857 280,40 -1750430974,50
Autres participations et créances rattachées Autres capitaux propres - Report a nouveau
Autres titres immobilisés Comptes de liaison 7760821 192,74 14 612 793 592,26
Préts et autres actifs financiers non courants 42 415 053,91 42 415 053,91 46 802 982,64 Part de la société consolidante (1)
Impbts différés actifs Part des minoritaires (1)
TOTAL ACTIF NON COURANT 42 025 400 611,36 29 642 881 700,47 12 382 518 910,89 14 946 282 503,80 TOTAL CAPITAUX PROPRES 10 670 678 473,14 12 862 362 617,76
ACTIF COURANT PASSIF NON COURANT
Stocks et en cours 780 189 813,06 297 148 796,25 483 041 016,81 641 666 802,21 Emprunts et dettes financiéres
Créances et emplois assimilés 1390720 361,19 1390720 361,19 1378323 168,20 || Impbts (différés et provisionnés)
Clients 1359 754 023,49 1359 754 023,49 1349877 252,62|| Autres dettes non courantes
Autres déditeurs 275 164,84 275 164,84 305 929,36/ Provisions et produits comptabilisés d'avance 2158 230797,97 2413 380 327,86
Imp6ts 537 019,00 537 019,00 TOTAL PASSIF NON COURANT

Autres actifs courants

Disponibiltés et assimilés

30154 153,86

30154 153,86

2158 230 797,97

2413 380 327,86

28139 986,22

PASSIF COURANTS

20062 351,24 20062 351,24 77 680 677,76 Fournisseurs et comptes rattachés 491 259 907,35 528 634 817,35

Placements et autres actifs financiers courants Impots 2947 703,90 15 609,92

Trésorerie 20062 351,24 20062 351,24 77 680 677,76[ Autres dettes 953 225 757,77 1239559 779,08
Trésorerie Passif

TOTAL ACTIF COURANT 2190972 525,49 297 148 796,25 1893 823 729,24 2097 670 648,17 TOTAL PASSIF COURANT 1447 433 369,02 1768 210 206,35

TOTAL ACTIF 44 216 373 136,85 29940 030 496,72 14 276 342 640,13 17 043 953 151,97 TOTAL PASSIF 14 276 342 640,13 17 043 953 151,97

(1) A ne pas utiliser



SONATRACH TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS . Dinars
UNITE CUMUL RTC 704X Au 31 Décembre 2011
N N-1
Cpte DESIGNATION
Externes Internes Total Externes Internes Total
70 Ventes et produits annexes 2144 424,93 9 796 458 558,67 9 798 602 983,60
72 Production stockée ou déstockée -14 049 745,20 -14 049 745,20
73 Production immobilisée
74 Subventions d'exploitation
| - PRODUCTION DE L'EXERCICE -11 905 320,27 9 796 458 558,67 9 784 553 238,40
60 Achats consommés 270 299 784,92 21332315,84 291 632 100,76
61 Services extérieurs 654 736 689,96 639 681 958,81 1294 418 648,77
62 Autres services extérieurs 241 733 966,98 2214 453 166,88 2456 187 133,86
|II - CONSOMMATION DE L'EXERCICE 1166 770 441,86 2 875 467 441,53 4 042 237 883,39
|III - VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION  (I-II) -1 178 675 762,13 6920991 117,14 5742 315 355,01
63 Charges de personnel 3977 783 187,85 3977 783 187,85
64 Imp6bts, taxes et verssements assimilés 251 311 048,33 251 311 048,33
|IV - EXEDENT BRUT D'EXPLOITATION -5 407 769 998,31 6920991 117,14 1513221 118,83
75 Autres produits opérationnels 113 031 970,89 793 284,01 113 825 254,90
65 Autres charges opérationnelles 74 410 597,51 36 925,04 74 447 522,55
68 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur 4 306 786 534,49 4 306 786 534,49
78 Reprises sur pertes de valeurs et provisions 788 153 284,11 788 153 284,11
V - RESULTAT OPERATIONNEL -8 887 781 875,31 6 921 747 476,11 -1 966 034 399,20
76 Produits financiers 367 912,08 367 912,08 _‘
66 Charges financiéres 406 893,84 406 893,84
|VI - RESULTAT FINANCIER -38 981,76 -38 981,76
|VII - RESULTAT ORDINAIRES AVANT IMPOT (V + VI) -8 887 820 857,07 6 921 747 476,11 -1 966 073 380,96
695/8 Imp6ts exigibles sur résultats ordinaires
692/3 Imp6ts différéts (variations) sur résultats ordinaires J
|> TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 889 647 846,81 9797 251 842,68 10 686 899 689,49
|> TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES 9777 468 703,88 2 875 504 366,57 12 652 973 070,45
|VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES -8 887 820 857,07 6 921 747 476,11 -1 966 073 380,96
77 Eléments extraordinaires (produits)
67 Eléments extraordinaires (charges)

|IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

|X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

-8 887 820 857,07

6 921 747 476,11

-1 966 073 380,96
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