Analyse de la structure financiére et de I’activité d’une entreprise
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Le développement des activités économiques et de tous autres organismes, passe par une

gestion structuree et hiérarchisée. L’entreprise est une unité économique qui met en ceuvre Ses
differents moyens financiers, matériels et humains nécessaires a ses activités opérationnelles ;
ayant pour finalité la maximisation de son profit et la minimisation de ses cots, c’est-a-dire
la recherche de meilleur rendement financier possible des investissements effectués. Elle doit
pour sa survie et son développement de devoir définir des stratégies de gestion et des objec-

tifs bien déterminés.

La création, le management ainsi que la gestion d’une entreprise ne se fait pas sans diffi-
cultés, I’entreprise doit prévoir et faire des choix qui reposent sur une bonne appréciation de
sa situation, de définir des axes stratégiques et de mesurer lI'impact des correctifs qui seront

appliqués en termes de résultats et de sa valeur.

La difficulté d’une entreprise résultante de 1’influence de facteurs de différentes natures
qui causent, s’ils ne sont pas pris en charge au moment opportun, un processus de dégradation

peut se déclencher et pourra méme mener a la disparition de 1’entité économique.

L’analyse financiere est une méthode qui permet aux dirigeants d’entreprises ainsi
qu’aux parties prenantes d’analyser le passé, de planifier et de prévoir ’avenir a court, moyen

ou a long terme.

L’analyse financicre consiste a I’exploitation de 1’information comptable et financiere
relative a une entreprise afin d’émettre un diagnostic. Elle permet la compréhension de
I’entreprise a travers ses €tats financiers et de juger son niveau de performance et sa situation
financiére actuelle et future. L’analyse doit aboutir a un diagnostic, donc conclure quant a la
performance, rentabilité et solvabilité de 1’entreprise étudiée et comprendre leurs détermi-

nants.

L’objectif de mon travail est d’analyser la structure financiére d’une entreprise pour
contribuer & remédier a ses difficultés et impasses financiéres afin de diagnostiquer les maux
qui empéchent son bon fonctionnement et de suggérer des solutions adéquates.

Pour cela je tente de répondre a I’interrogation centrale suivante :
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La structure financiére est-elle génératrice de rentabilité ?
En effet, dans un esprit de clarté, d’autres interrogations méritent d’étre posées :

» Peut-on dire qu’elle est financiérement équilibrée?
» Est-elle rentable du point de vue économique et financier ?
» Lastructure financiére de cette entreprise est- elle optimale ?

Pour appréhender mon étude et répondre efficacement a mes questions de recherche, j’ai for-

mé les hypotheses suivantes :

» La structure financiére dégage une rentabilité conséquente pour satisfaire 1’ensemble
de ses parties prenantes (dirigeants, gestionnaires, salariés, actionnaires et financeurs).
> Elle arrive a dégager une rentabilité suffisante pour assurer son autofinancement.

> Bien que sa structure lui permette d’étre rentable, elle n’est pas forcément optimale.

Afin de vérifier ces hypothéses et de répondre aux interrogations précédentes, j’ai adopté
la méthodologie suivante : une recherche bibliographique ou divers documents sur le sujet ont

été consultés permettant d’exposer le cadre théorique relatif a mon objet de recherche.

J’ai, de ce fait, structuré mon travail en deux chapitres. Un premier consacré a 1’exposition
des notions de bases relatives a mon objet d’étude. Un second chapitre traitera des outils de

I’analyse financiere.

20



Chapitre 01 : Les concepts fondamentaux de 'analyse financiere

9

o)

Chapitre 01 : Les concepts
fondamentaux de ’analyse fi-
nanciere




Chapitre 01 : Les concepts fondamentaux de 'analyse financiere

Introduction :

L’analyse financi¢re de 1’entreprise est I’une des techniques de la gestion financiére qui
donne un véritable état d’une entreprise a partir des documents essentiels fournis annuelle

ment par les services comptables et financiers de 1’entreprise.

En vue de la complexité et I’instabilité de I’environnement économique 1’analyse finan-
ciére est passée du stade facultatif au stade obligatoire, car 1’entreprise est soumise a un uni-

vers concurrentiel.

Il convient donc de consacrer le premier chapitre au rappel des notions de base sur
I’analyse financiere et les documents utilisés dans 1’établissement de 1’analyse financieére au

sein des entreprises.

Section 01 : Généralités sur I’analyse financiére :

Avant de rentrer dans le vif de mon sujet, j’ai jugé utile de définir les concepts clés de mon
travail. Cette section aura comme objectif de cerner théoriquement les généralités sur

I’analyse financiére.

1-Définitions et historique de I’analyse financiére :
Je vais exposer les différentes définitions et parler de I’historique de ma thématique.

1-1-Définitions de I’analyse financiere :

Selon Elie COHEN : I’analyse financiere constitue un ensemble de concepts, de méthodes
et d’instruments qui permettent de formuler une appréciation relative a la situation financiére

de ’entreprise, aux risques qui I’affectent, aux niveaux et a la qualité des performances.

Pour Patrick PIGET : I’analyse financiére est un art plus qu’une théorie reposant essentiel-
lement sur I’exploitation d’informations comptables. Elle a pour dessin d’étudier le passé

. . , , . .2
pour diagnostiquer le présent et prévoir I’avenir.

Pour Alain MARION : I’analyse financiere est comme une méthode de compréhension de
I’entreprise a travers ses états comptables, méthode qui a pour objet de porter un jugement

global sur le niveau de performance de I’entreprise et sur sa situation financiére.®

1COHEN.E, Analyse financiere et développement financier, édition EDICEF, Paris, 1997, page 04.
2AYAD N ; Cours de gestion financiére master 1 finance et comptabilité, « Université de Bejaia 2011/2012 ».
3Alain MARION, Analyse financiére concepts et méthode, 3°™€ &dition DUNOD, Paris, 2004, Page 01.
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1-2-Historique de ’analyse financiére :

A la veille de la crise de 1929, qui avait introduit une profonde mutation des habitudes, le
métier des banquiers consistait essentiellement a assurer les mouvements des comptes et a
octroyer des facilités des caisses occasionnelles. Le probleme était d'assurer le financement

d'industries naissantes (charbon, textile, construction, mécanique,...).

Des crédits d'exploitation étaient consentis moyennant de solides garanties destinées a évi-

ter une confusion entre le risque du banquier et celui de I'entreprise.

Les garanties permettaient en effet au banquier de s'assurer du remboursement du sort de
I'entreprise débitrice. De telles garanties reposaient sur des biens faisant partie du patrimoine
de I'entreprise, mais non directement affectés par son exploitation ou tout simplement sur le

patrimoine personnel du ou des propriétaires de I'entreprise.

Le patrimoine était essentiellement constitué aux yeux des gens de I'époque, comme depuis
toujours dans le monde, par des biens fonciers et immobiliers. Il en résulte que le risque du

crédit bancaire était alors lié aux modalités juridiques de la prise de garantie.

Pour procéder a I’analyse financiére d’une entreprise, il convient a agir méthodiquement

par étapes :

> FEtudier I’environnement de I’entreprise : son secteur d’activité, la convention
collective a laquelle elle doit se référer, la concurrence, la répartition de son ca-
pital ;

» Réunir les documents comptables utiles a 1’analyse : avoir a sa disposition les
derniéres liasses fiscal (bilan et comptes de résultats) mais aussi les rapports de
commissaire aux comptes, connaitre les méthodes comptables retenues (poli-
tique d’amortissements, méthode de comptabilisation de stocks) ;

> Etudier le bilan, dans ses grandes masses obtenues aprés quelques retraitements
haut de bilan, bas de bilan, calcul des « grands équilibres » du bilan ;

> Elaborer le tableau emplois-ressources ;

> Analyser le compte de résultat et calculer les «soldes intermédiaires de gestion»
pour expliquer la formation du résultat ;

» Calculer les différentes formes du résultat : résultat intégrant les amortissements
(CAF);

> Utiliser les ratios®.

*AYAD N, Cours de gestion financiére finance et comptabilité, « Université de Bejaia 2011/2012 ».
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2-Role, objectifs et domaine d’application de I’analyse financiere :

Présentation du réle, objectifs mais surtout du domaine d’application de I’analyse

financiere.
2-1- Role de ’analyse financiére :
L’analyse financicre vise essentiellement a :

» La gestion de I’entreprise a partir d’un diagnostic précis ;

> Etudié les concurrents, les clients ou les fournisseurs, sur le plan de la gestion et de
sa solvabilité ;

» Determination par opération de calcul de la situation présente et les prévisions
d’une situation future;

» Prise de décision, elle doit étre conforme a 1’état actuel de I’entreprise et tend a re-
aliser des objectifs projetés en temps voulu ;

> Avoir une étude de contrdle dans le but de Vérifier si la gestion de I’entreprise est
satisfaisante ou non ;

> Elle veille a garder un équilibre financier entre les emplois et les ressources ;

» Larecherche de nouvelles ressources pour assurer un financement continuel.

Selon COHEN Elie : L’appréciation de la solvabilité ou du risque de faillite consti-

tue un theme fondamental de tout diagnostic financier.

®,

% L’équilibre : L'équilibre financier est une situation financiere dans laquelle se trouve
un particulier ou un professionnel dont les caractéristiques sont les suivantes : Ressources
financieres stables, Fonds de roulement suffisant. L’équilibre financier d'une personne morale
ou personne physique est une conception patrimoniale ou les rentrées d'agent (reve-
nus/ressources) suffisent & compenser les sorties d'argent (dépenses/charges).L’entité est dite
alors en solvabilité positive ou, tout simplement, solvable. Elle est alors en capacité de réaliser
des projets et de se projeter vers I'avenir. Dans la gestion des finances personnelles, on évoque
également I'expression de budget personnel équilibré ou d'un équilibre du budget familial
pour désigner un particulier ou un foyer ayant une bonne santé financiere.

% Solvabilité : Une entreprise est solvable lorsqu’elle peut faire face a I’ensemble de ses
engagements en liquidant 1’ensemble de ses actifs, (c’est a-dire en cas d’arrét de
I’exploitation et de mise en vente de ses actifs). Une entreprise peut avoir une bonne sol-
vabilité a court terme mais ne pas étre solvable a long terme d'ou I'importante de calculer
la solvabilité sur tous les horizons de temps (court, moyen et long terme) pour avoir une
meilleure visibilité financiére sur I'entreprise. Une bonne entreprise est une entreprise avec

une bonne solvabilité sur tous les horizons de temps. Toutefois, il faut comparer ce qui est
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comparable. Certains secteurs d'activités ont des entreprises avec une meilleure solvabilité
que d'autres. Le secteur des assurances par exemple a une meilleure solvabilité que le sec-
teur des biotechnologies (qui consomment beaucoup de cash et nécessite de I'investisse-

ment permanent).

Pour une bonne interprétation de la solvabilité d'une entreprise, il faut donc la com-
parer avec des entreprises du méme secteur d’activité. Il est également pertinent de voir
I'évolution de la solvabilité de I'entreprise dans le temps. Si la solvabilité s'améliore, c'est

le signe d'une entreprise en croissance et en bonne santé.

+ Rentabilité : Capacité d’un capital a procurer des revenus, soit par placement (dans
une logique strictement financiére), soit par investissement (en participant a un sys-
teme productif dont on attend un bénéfice).La rentabilité peut étre analysée dans une
logique financiére (mesurable par le ratio : résultat net/capitaux propres), économique
(mesurable par le ratio : excédent brut d”exploitation/actif économique), commerciale
(mesurable par le ratio : résultat d”exploitation/chiffre d"affaires hors taxe), etc. Le
calcul de la rentabilité économique est essentiellement destiné aux investisseurs fi-
nanciers puisqu'il intégre I'ensemble de la dette financiere de I'entreprise. Une entre-
prise peut améliorer sa rentabilité économique en essayant d'augmenter ses recettes et
diminuer ses charges. Pour juger la rentabilité économique d'une entreprise, il faut la
comparer a celle de son secteur d'activité. Par ailleurs, la rentabilité économique
n'intégre pas la notion de risque et ne permet donc pas de prendre des décisions fi-

nanciéres.’

2-2- Objectifs de I’analyse financiere :

L’analyse financiére a pour but de donner une idée sur 1’état de santé financicre de
I’entreprise. En d’autres termes, elle permet de détecter chez I’entreprise analysée les points
forts et les points faibles du point de vue financier et d’essayer de prendre une décision sur la

base de jugement porté sur la santé financiére de I’entreprise, parmi ses objectifs on cite :°

» Conduire a un diagnostic financier ;
» Mesurer et porter un jugement sur la réalisation d’un équilibre financier, la ren-

tabilite, la solvabilité, la liquidité et le risque financier d’une entreprise ;

®COHEN E., (1991), Gestion financiére de ’entreprise et développement financier, EDICEF, Cana-
da, page 70.
®COHEN, Elie « Analyse financiére » 6°™ Edition. Paris. Ed ECONOMICA.2006 ; page
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> Effectuer des comparaisons entre le passer, le présent et I’avenir financier d’une
entreprise, et aussi une comparaison avec les entreprises du méme secteur
d’activité ;

> Fournir une appréciation sur la qualité de gestion de I’entreprise et servir comme

instrument de contrdle de gestion.

Autrement dit, je peux aussi dire que 1’objectif recherché pour I’entreprise a travers une
analyse financiére, est de réussir la politique générale de 1’entreprise, et d’autre part, de dis-
poser des instruments indispensables, a la gestion de ’entreprise (détermination des besoins
de financements, choix des moyens de financements, obtention des crédits nécessaires, me-

sure de la rentabilité...).

Pour les actionnaires et les épargnants, leurs soucis sont la mise en évidence de la rentabi-
lité¢ du placement. Et de risques qu’il comporte, les gains attendus (dividendes ou plus-values)
dépendant de I’intérét du placement. L’analyse financiére permettra donc de suivre

I’évaluation de sa rentabilité.

Les préoccupations des préteurs sont essentiellement orientées vers la mesure du risque et
la disposition de garanties de remboursements. La rentabilit¢ de I’entreprise les concerne
dans les limites de la rémunération qu’ils pergoivent et des cash-flows nécessaires a leur
remboursement. Leur objectif donc est de suivre 1’évolution du capital investi et I’évaluation
de la capacité de remboursement. Leur objectif est donc de suivre I’évolution du capital in-

vesti et de la capacité de remboursement de I’entreprise.
Je peux résumer les objectifs de 1’analyse financiére dans les points suivants :

Evaluation de risque de faillite affectant les entreprises ;
Analyser I’aptitude de I’entreprise a assurer la solvabilité ;

Eliminer toutes les obscurités qui s’articulent autour de I’information comptable ;

YV V V V

Porter un jugement externe de I’efficacité de I’entreprise et un controle interne de

I’activité.

2-3- Domaine d’application de ’analyse financiére :

L’appréciation de la santé d’une entreprise est fondamentale pour les parties pre-

nantes qui peuvent étre internes ou externes. Le tableau ci-dessous explique cela :
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Tableau N°01 : Le champ d’application de I’analyse financiére.

Orientation de ’analyse

de redressement judiciaire d’alerte ou dans
certains contentieux ;

- Partenaires engagés dans une négociation
en vue d’une fusion, d’une acquisition, d’un
partenariat ;

- Fournisseur (appréciation de I’opportunité
d’un délai de paiement demandé par un
client) ;

- Clients.

Position de | Vers la préparation de décisions Vers un objectif d’étude ou

I’analyse internes d’information
* L’analyse financiére au service de la ges- |+ L’information financiére, I’élément de la commu-
tion prévisionnelle, grace a I’apport nication interne a I’entreprise (information diffusée
d’indication utilisé pour : aux salariés par la direction).
- Elaboration des plans opérationnels (plan [+ L’information financiére, enjeu des relations
d’investissement et de financement) ; sociales dans I’entreprise (information des

Diagnostic |- L’¢élaboration des prévisions budgétaires. [ membres du comité d’entreprise, intervention
Interne * L analyse financiére au du contrdle in- d’expert).
terne, grace a ’apport d’indication utilisé
pour :
- Le suivi des réalisations et des perfor-
mances (tableau de bord, reporting)
- Le rapprochement des prévisions et des
réalisations.
* L’analyse financiére au service d’une * L’information financiére, élément de la politique
décision relevant de partenaires externes : de communication externe de I’entreprise a 1’égard:
- Du marché financiére et des investisseurs poten-|

- Banque (étude de dossiers de crédit ou tiels ;
analyse) ;
- Investisseurs institutionnels, gérants de - A I’égard du grand public.
portefeuille et gestionnaires de patrimoine |+ L’information financiére, matériaux de la presse
(préparation de décisions d’investissement | financiére
ou désinvestissement en titres) ; « L’analyse financiére support d’études statistiques
- Pouvoirs publics nationaux ou locaux (globales sectorielles...) conduites par les centrales
(étude de dossier de demande de subven- du bilan et d’autres.

Diagnostic
tions...) ; financiére.

Externe - Magistrats intervenant dans les procédures |+ L’analyse financiére, support pour 1’évaluation

des titres ou de la signature de 1’entreprise (rating).

Source : COHEN, Elie « Analyse financiére » 6°© Edition. Paris. Ed ECONOMICA.2006 ; page 41.
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X/

% Le diagnostic financier : Avant de définir le diagnostic financier, il est préférable de
clarifier d’une maniére générale la notion du diagnostic. Selon THIBAUT Jean-Pierre
(1993), le mot diagnostic est d’origine grec signifie apte a discerner. Il est emprunté a
la médecine, c’est le fait d’identifier une maladie en repérant des signes ou symp-
tdmes, il est utilisé dans nombreux domaines, tel que la gestion des entreprises. THI-
BAUT explique la signification du diagnostic en ces termes:« Il est utilisé dans le do-
maine médical, il consiste a déterminer la nature de la maladie...analyse, identification
des causes vont aider le praticien a proposer des solutions visant a obtenir la guéri-
son,...dans le domaine de la gestion des entreprises, on peut établir un paralléle, en
particulier lorsque 1’entreprise connait des difficultés ».!

% THIBAUT Jean-Pierre, décrit le diagnostic comme suit: «C’est un outil de direction
susceptible de I’aider a comprendre le passé, le présent et a agir au présent, dans le fu-
tur ».2

¢ Dans le cas de dysfonctionnements de I’entreprise a partir d’un diagnostic, on repére

en premier lieu les signes et les symptémes qui révélent les difficultés, par la suite, on

identifie les causes de ces problémes. Enfin, on propose des solutions et recommanda-

tions envie de mieux exploiter les points forts afin de prendre de bonnes décisions.

% Selon KHELIFATI NOUR : Le diagnostic permet de prendre la photographie de
I’entreprise, de la situer dans son enivrement et d’agrandir toute ou partie de cette
photographie...Il décrit la situation actuelle et la confronte aux criteres qui sont pré-
sentés sous la forme d’une grille d’évaluation. Cette derniére est renseignée sur la
base des données recueillies, les points forts et les points faibles sont identifiés et lis-

tés».®

%+ OGIEN DOV décrit le rapport du diagnostic financier comme suit : «Le diagnostic
financier est communiqué aux intéressés sous forme d’une note de synthése qui met

en évidence les points faibles et les points forts de l’entreprise...».10

Je peux dire que le diagnostic financier d’une entreprise est un outil de direction qui con-
siste a cerner d’une part, les points forts et les opportunités et représenter des recommanda-
tions qui permettent a la gestion de I’entreprise de les améliorer, d’autre part d’identifier les
problemes des dysfonctionnements financiers (points faibles et menaces) qui entravent

I’efficacité et I’efficience de la gestion de I’entreprise.

7THIBAUT J., (1993), Le diagnostic d’entreprise, SEIFOR, France, page 14.

8 THIBAUT J., op.cit., Pagel5.

*KHELIFATI N., (1991), Introduction a I’organisation et au diagnostic d’entreprise, BERTI, Alger, page 41.
10OGIEN D., (2008), Gestion financiére de I’entreprise, DUNOD, Paris, Page 05.
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2-3-1- La notion des parties prenantes de ’analyse financiére :

Plusieurs partenaires financiers et économiques de I’entreprise qui ont des préoccupa-
tions différentes et multiples, sont concernés et intéressé par l’analyse financiére pour

’utiliser dans le processus décisionnel, on distingue : 1

» Les partenaires internes :

L’actionnaire qui est le propriétaire de I’entreprise, cherche a cerner la rentabilité et le
risque pour assurer la survie de son entreprise et la remunération de ses actions ; le dirigeant
en menant une bonne gestion, il cherche a connaitre la situation financiére de I’entreprise et
déceler dans son fonctionnement les points susceptibles d’améliorer la gestion et le résultat.
Pour cela ils seront particulierement attentifs a tout ce qui peut les aider dans la prise de cer-
taines décisions (investissements, financement ...etc.) ; le salarié s’assure de la pérennité de

I’entreprise et d’une meilleure politique de salaires pour lui.

» Les partenaires externes : le banquier qui cherche a apprécier la solvabilité, la li-
quidité et la structure de financement ; le fournisseur pour décider de sa politique

de crédit vis-a-vis de I’entreprise ; I’Etat pour tracer sa politique économique.

Les parties prenantes (utilisateurs) de I’analyse financiere et leurs objectifs peuvent

se résumer dans le tableau ci-dessous :

YHIBAUT J., op.cit.,, Page 18.
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Tableau N°02 : Les parties prenantes de I’analyse financiere et leurs objectifs.

Parties prenantes Objectifs

Dirigeants

Juger les différentes politiques de

I’entreprise ;

Orienter les décisions de gestion ;

Assurer la rentabilité de 1’entreprise.

ASSOCI€S e Accroitre la rentabilité des capitaux ;
e Accroitre la valeur de I’entreprise ;
e Réduire le risque.

Salariés e Assurer la croissance de I’entreprise ;

Apprécier le partage de la richesse créée par
I’entreprise et 1’évolution des charges de

personnel.

Préteurs (établissement financiers,

Evaluation de I’entreprise.

fournisseurs)

Accroitre la valeur de I’entreprise ;

Investisseurs e Accroitre la rentabilité des capitaux.

Concurrents e Connaitre les points forts et les points faibles
de I’entreprise ;

e Apprécier la compétitivité.

Source : réalisé par mes soins.

2-3-2- Les étapes de I’analyse financiére :

Pour réaliser une analyse financiere pertinente et juste, il convient de porter une égale

importance aux trois phases successive suivantes : *2

» La collecte de I’information : elle consiste a collecter les informations des diffé-
rents états financiers qu’en va citer par la suite ;

» Le traitement de ’information : il se base en premier lieu & passer des données
comptables aux données financieres, et on second lieu a déterminé les différents
indicateurs financiers qu’on va développer dans le deuxieéme chapitre ;

» L’analyse des résultats : il s’agit d’interpréter les résultats et de faire un diagnostic
sur la santé¢ financiére de D’entreprise et de suggérer des solutions pour

I’amélioration de cette derniére si elle décéle des anomalies.

12OGIEN D., (2008), Gestion financiére de I’entreprise, DUNOD, Paris, Page 15.
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3-Les procédures et la destination de 1’analyse financiére :

Je vais commencer par les procédures de cette analyse financiére, qui sera suivie par sa

destination.

3-1- Les procédures de ’analyse financiére :

Pour étre en mesure de porter un jugement sur la situation d’une entreprise, 1’analyse doit te-
nir compte de I’ensemble d’informations disponibles, surtout celles publiées par la comptabilité

ou par d’autres sources. En général plusieurs étapes doivent étre suivies a savoir : =

» Préciser les objectifs de I’analyse ;

» Procéder a I’examen global des états financiers, cet examen porte générale-
ment sur les emplois (actifs), les ressources (passif), les ventes et les béne-
fices ;

» Analyser le rapport de la vérification, 1’énoncé des principes comptables, les
notes aux états financiers et d’autres informations pertinentes ;

» Appliquer les techniques d’analyse comme les ratios, 1’étude du bilan en

masse et autre.

3-2- La destination de I’analyse financiére :

L’analyse financiére d’une entreprise présente des intéréts différents selon les différentes

parties prenantes (acteurs et partenaires) de I’entreprise. Elle est indispensable pour :

» Le chef d’entreprise, qui souhaite faire le diagnostic de votre société et le
présenter a des financiers (banques, business angles) ou a d’éventuels re-
preneurs ;

> Le banquier qui désire porter un jugement sur la société et la solvabilité de

I’entreprise a qui il préte de ’argent ;

3COHEN, Elie « Analyse financiére » 6° 1 Edition. Paris. Ed ECONOMICA.2006 ; page 44.
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» Les fournisseurs qui veulent étre assurés d’étre payés ;
» Les salariés et collaborateur qui s’interrogent sur le marché de 1’entreprise

dans laquelle ils travaillent.

4- Les méthodes et les sources d’information de I’analyse financiére :

Parmi les méthodes sectionnées et les sources d’information de 1’analyse financicre,

nous avons :**
4-1- les méthodes de I’analyse financiére :

Les indicateurs de gestion utilisés pour réaliser le diagnostic sont variés de fagon a re-

pondre aux attentes des différents utilisateurs. IIs sont issus de deux méthodes d’analyse :
4-1-1-L’analyse statique :

Elle est basée, essentiellement, sur ’examen des comptes annuels a une date donnée. Con-
siste principalement en 1’étude du bilan de I’entreprise, elle a pour but d’analyser 1’équilibre
structurel, la solvabilité et la rentabilit¢ de ’entreprise, elle permet aussi de déterminer les in-

fluences qui existent entre la structure financiére et la solvabilité ou la rentabilité.
4-1-2-L’analyse dynamique :

Elle est fondée principalement sur 1’étude des flux financiers pour une période donnée.
Appelée encore analyse différentielle, ou par les flux, est souvent complexe mais elle est im-
portante en ce qui est d’étudier les flux de valeur animant I’entreprise. L’analyse financiere
de D’entreprise est menée autour de trois pdles principaux, que nous pouvons retrouver dans

cette figure, ci-dessous :

“Bgatrice et Francis GRANDGUILLQT, analyse financiére, 4emeédition, page 22.
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Figure N°01 : Les trois p6les principaux de I’analyse financiére

L’analyse de I’activité et des performances

Compte de résultats

|

Solde intermédiaire de gestion——— Capacité d’autofinancement—————— Ratios (d’activité, pro-
Fiabilite)

L’analyse statique de la structure financiére

Bilan fonctionnel +—— Bilan comptable —  Bilan financier

L’analyse dynamique de la structure financiere

| |

Tableau de finance- Tableau des flux
ment de trésorerie

Source : Béatrice et Francis GRANDGUILLOT, analyse financiére, 4°™¢dition, 2006.
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4-2- Les sources d’information de ’analyse financiére :

Pour mener une analyse financiere je dois récolter certaines informations concernant
I’activité de I’entreprise et ce a travers les différents états financiers établis par I’entreprise. Les
états financiers sont des documents comptables préparés a intervalle régulier par toutes les en-
treprises. Le bilan, le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie sont des documents
comptables, qui donnent, a une date donnée la photographie ou I’image de la situation patrimo-
niales de I’entreprise en répertoriant I’ensemble de tout ce qu’elle doit aux autres agents eco-
nomiques. Pour le financier, ces documents sont les plus importantes sources d’informations

pour accomplir sa tache.

4-2-1- Le bilan comptable :

Le bilan comptable est un document comptable qui donne & une date donné la photographie
ou I’image de la situation financiére de I’entreprise en répertoriant ’ensemble de ce qu’elle pos-

séde et de tout ce qu’elle doit aux autres agents économique.™

Il est possible de connaitre le détail de ce que posseéde I’entreprise : ¢’est ce que I’on appelle
I’actif du bilan. De plus une entreprise contracte des dettes envers des tiers dont le détail

. . .~16
s’inscrit au passif.

4-2-1-1- La structure du bilan :
Elle se présente comme suit :

A)-Actif : Ressource controlée par une entité du fait d’événements passés et dont elle attend

des avantages économiques futurs ’actif est constituée des €¢léments suivants.

L’actif fait apparaitre au moins les rubriques suivantes lorsqu’il existe des opérations concer-

nant ces rubriques : *’

» L’écart d’acquisition (ou Good Will) : c’est tout excédent du colit d’acquisition sur
la part d’intéréts de 1’acquéreur dans la juste valeur des actifs et passifs identifiables
acquis a la date de I’opération d’échange.

» Les immobilisations incorporelles : actif non monetaire, identifiable et sans subs-
tance physique, détenue par une entité pour la production, la fourniture de biens et
services, la location ou I’utilisation a des fins administratives.

» Les immobilisations corporelles : détenue par une entité pour la production, la four-
niture de biens et services, la location ou I’utilisation a des administratives, qu’elle

s’attend a utiliser sur plus d’un exercice.

SBELLALAH MONTHER «Gestion Financiére »2°" édition .Paris. Edition ECONOMICA, 2004, page 21.
18Bgatrice Meunier-Rocher, le diagnostic financier, édition d’organisation, paris 2001, page 13.
1730 N°19 du 25/03/2009 portant le systéme comptable financier Art 220-1.




Chapitre 01 : Les concepts fondamentaux de 'analyse financiere

>

Les immobilisations financieres : une créance dont le réglement doit intervenir dans
un délai supérieur & un an, ou un titre ou une valeur assimilée que I’entité a décidé
de conserver sur plus d’un exercice.

Les immobilisations en cours : ces comptes ont pour objet de faire apparaitre la va-
leur des immobilisations non encore achevés a la fin de chaque exercice, ainsi que
les avances et acomptes versés par I’entité a des tiers en vue de I’acquisition d’une
immobilisation.*®

Les amortissements : ¢’est la dépréciation des immobilisations due principalement a
I’usure, donc de la consommation des avantages économiques ;

Les participations : les titres de participation sont a distinguer des titres de place-
ment, qui sont acquis afin de dégager un gain a court terme. Avec les titres immobi-
lisés, les préts accordés par 1’entreprise et les dépdts et cautionnement, les titres de
participation figurent parmi les immobilisations financiéres.

Les actifs financiers : ce sont des titres ou des contrats, généralement transmissibles
et négociables sur le marché des capitaux, ils sont susceptibles de produire a son dé-
tenteur des revenus et/ou un gain en capital, en contrepartie d'une certaine prise de
risque ;

Les stocks : représente les différentes étapes du cycle de production. Il y’a des
stocks de matiéres premieres, des en cours, des produits finis, des marchandises. Ils
sont valorisés a leurs couts d’achats ou a leurs couts de productions ;

Les actifs d’imp6t (en distinguant les impo6ts différés) : ils proviennent de diffé-
rences temporelles ou temporaires entre les charges comptables et les charges fis-
cales. Les principales sources d'imp06ts différés actifs sont : les charges comptables
qui ne seront déductibles fiscalement qu'ultérieurement comme la provision pour in-
demnités de retraite, certains déficits fiscaux qui viendront, éventuellement, dimi-
nuer ultérieurement les imp6ts a payer ;

Les clients, les autres débiteurs et autres actifs assimilés (charges constatées
d’avance) ;

La trésorerie positive et équivalent de trésorerie positive : elle est constituée par
I'argent disponible en caisse ou en bancaire. On peut la calculer en totalisant le solde

de la caisse, des comptes banques et cheques postaux.

1830urnal officiel de République Algérienne, N° 19, 25 Mars 2009, pages : 51, 68, 73, 69, 74.
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Tableau N°03 : L’actif d’un bilan comptable.

Actif

Note

N

Brut

Amort-

prov

Net

N-1

Net

ACTIF NON COURANTS
Ecart d’acquisition-goodwill
positif ou

Négatif

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles
Terrains

Batiments

Autre immobilisations corpo-
Relles

Immobilisations en concession
Immobilisation encours
Immobilisation financiéres
Titres mis en équivalence
Autres participations et créances
Rattachées

Autres titres immobilisés

Prét et autres actifs financiers
non courants

Impots différées actif

TOTAL ACTIF NON COU-
RANT

ACTIF COURANTS

Stocks et encours

Créances et emplois assimilés
Client

Autres débiteurs

Impdts et assimilés

Autres créances et emplois assi-
Milés

Disponibilités et assimilés
Placements et autres financiers

Courants
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Trésorerie

TATOL ACTIF COURANT

TOTAL GENERAL ACTIF

Source : JO N°19 du 25/03/2009 portant le systeme comptable financier.

B)-Passif : Obligation actuelle de I’entité résultante d’événements passés et dont I’exécution de-
vrait se traduire pour I’entité par une sortie de ressources représentatives d’avantages écono-
miques. Le passif fait apparaitre au moins les rubriques suivantes lorsqu’il existe des opérations

concernant ces rubriques :*°

Les capitaux propres avant distributions décidées ou proposées apres la date de cl6ture, en distin-
guant le capital émis (dans le cas de société), les réserves, le résultat net de I’exercice et les autres
éléments : les capitaux propres représentent l'argent apporté par les actionnaires a la constitution
de la société ou ultérieurement, ou laissés a la disposition de la société en tant que bénéfices non

distribués sous forme de dividendes ;

> Les passifs non courants portants interéts : le passif non courant est le plus souvent un
passif dont le remboursement ne doit pas se faire dans les douze prochains mois. Ainsi,
les dettes a long terme contractées aupres des banques sont incluses dans le passif non
courant;

» Les fournisseurs et autres créditeurs : cette rubrique et divisée en deux sous rubriques :
fournisseurs et les effets a payer (c’est les dettes envers un fournisseur matérialisées
par un effet de commerce) ;

» Les passifs d’imp06t (en distinguant les impdts différés) : sources d'imposition future, les
principaux impots différés passifs peuvent provenir d'actifs qui, lors de leur cession ou de
leur utilisation, donneront lieu a des déductions fiscales inférieures a leur valeur comp-
table. 1l en est ainsi pour les actifs réévalués lors de la premiére consolidation d'une filiale.
lls entrent alors au bilan consolidé pour une valeur supérieure a la valeur fiscale. De
méme, certains produits, comme les produits financiers courus, ont une imposition différee

» Les provisions pour charges et passifs assimilés (produits constatés d’avance) :c’est les

provisions pour risques et charges et les comptes de régulation passif ;

1930 N°19 du 25/03/2009 portant le systeme comptable financier Art 220-1.
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» La trésorerie négative et equivalente de trésorerie negative : La trésorerie négative se
matérialise par des débits, des découverts bancaires, ou tout type de financement a

court terme.

Dans le cas d’un bilan consolidé :

> Les participations comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence : selon la
méthode de la mise en équivalence, la participation est initialement enregistrée au codt
et la valeur comptable est augmentée ou diminuée pour comptabiliser la quote-part de
I'investisseur dans les résultats de I'entreprise détenue aprés la date d'acquisition ;

» Les intéréts minoritaires : les intéréts minoritaires représentent la quote-part des capitaux
propres ou du résultat net des filiales consolidées par intégration globale qui revient aux

actionnaires minoritaires de ces filiales et non a la société meére.
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Tableau N°04 : Le passif d’un bilan comptable.

Passif Note N N-1

CAPITAUX PROPRES

Capital émis

Capital non appelé

Primes et réserves-Reserve consolidées
1)

Ecarts de réévaluation

Ecart d’équivalence (1)

Résultat net — Résultat net part du
groupe (1)

Autres capitaux propres-Report a nou-
veau

Part de la société consolidant (1)
Part des minoritaires (1)

TOTAL 1

PASSIFS NON COURANTS
Emprunts et dettes financiéres
Impots (différes et provisionnés)
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés

d’avance

TOTAL PASSIFS NON COURANTS
2

PASSIFS COURANTS
Fournisseurs et comptes rattachés
ImpOts

Autres dettes

Trésorerie passif

TOTAL PASSIFS COURANTS 3

TOTAL GENERAL PASSIF

Source : JO N°19 du 25/03/2009 portant le systeme comptable financier.

(1) A utiliser uniquement pour la présentation d’états financiers consolidés.
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4-2-1-2- Les insuffisances du bilan comptable :

Le bilan présente des limites qu’il faudra tenir compte pour refléter la situation financiére de

I’entreprise. Ces limites peuvent étre résumées, en limites de actif et de passif : 2°

A)-Les limites de Pactif :

>

Absence d’information sur les immobilisations acquises en crédit-bail, car 1’actif ne contient
pas les immobilisations dont I’entreprise est juridiquement propriétaire ;

L’actif ne précis pas quel est le stock de sécurité a respecter ;

L’actif ne signale pas non plus quelle est la partie a plus d’un an, des préts qui figurent
en immobilisations et la partie a plus d’un an, des créances clients et autres créances
d’exploitations ;

Le compte client ne contient pas toutes les créances sur clients ;

Les effets escomptés non échus n’y figurent pas, alors que 1’entreprise reste juridique-
ment responsable de leurs encaissements ;

Le poste autres créances n’est pas subdivisé entre créances d’exploitations (TVA déduc-
tible, avance sur salaire, remise et ristourne a recevoir) et créance hors exploitation (sub-
vention a recevoir...), cela compliquera le calcule de besoin en fond de roulement

d’exploitation.

B)-Les limites du passif :

>

Au passif les dettes a I’égard des établissements de crédit ne sont pas classées par ordre
d’exigibilité (long terme, moyen terme et court terme) mais en fonction de leur origine
pour effectuer une analyse plus fine ;

La consultation de I’annexe permettra de dissocier entre les dettes de moins d’un an et
les dettes de plus d’un an ;

La dette bancaire a moins d’un an ne contient pas les effets escomptés non échus. Alors que
le banquier considére I’escompte comme des crédits a court terme risqués ;

Le poste dettes fiscales et sociale n’a été éclaté entre les dettes fiscales et sociales
d’exploitation (TVA a recevoir, salaire et charge a payer) et les dettes fiscales hors ex-
ploitations (impot sur les sociétés) ;

Les postes autres dettes contient lui aussi des dettes d’exploitation (remise et ristourne a
payer aux actionnaires, valeurs immobiliéres a payer, immobilisations a régler et compte
courant d’associer) ;

Les postes du bilan ne précisent pas quelle est la partie exigible a moins d’un an.

Dpgatrice et Francis GRANDGUILLQT, analyse financiére, 4*Me édition, page 55.

E
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4-2-2- Définition du bilan fonctionnel :

Le bilan fonctionnel regroupe les comptes en fonction de leurs natures et non de leurs
échéances, ainsi, les dettes financiéres a long terme dont I’échéance est inférieure a un an sont re-
groupées avec celles dont 1’échéance est supérieure a un an. Son objectif est d’expliquer la trésore-
rie de I’entreprise a partir de I’ensemble de ses fonctions opérationnelles et & travers ses emplois et

ressources.

Dans un bilan fonctionnel, les emplois et les ressources sont évalués a la valeur d’origine des

flux des recettes et dépenses.
4-2-2-1- Les retraitements du bilan fonctionnel :

Le bilan du PCG est un compromis entre la conception fonctionnelle et patrimoniale. Il faut

donc procéder & des reclassements : %

> Intégration dans le bilan des éléments qui ont été exclus et regroupement des
comptes autour des fonctions.
» classement des comptes ainsi corrigés dans les catégories de base qui sont le

fonds de roulement, le besoin en fonds de roulement, et la trésorerie.
A)-Les retraitements d’élément au sein du bilan :

» Les amortissements et les provisions pour dépréciation : Les emplois stables sont éva-
lués a leur brut, les amortissements et provisions sont transférées dans les ressources
stables et ajoutés aux capitaux propres. lls représentent des capitaux épargnés donc ce
sont une source d’autofinancement pour le renouvellement des immobilisations ou les
dépréciations probables.

» Le poste actionnaire capital non appelé : il est éliminé de ’actif ou retranché des capi-
taux propres au passif.

» Les charges a répartir sur plusieurs exercices : Les charges a répartir qui figurent en base
du bilan comptable sont regroupées avec les immobilisations dans les emplois stables.
Ces charges sont en effet assez proches des frais d’établissements, elles sont assimilées a
des immobilisations dans 1’analyse fonctionnelle, elles sont donc éliminées de 1’actif ou
retranchées des capitaux propres au passif.

» Les primes de remboursements des obligations : elles sont donc éliminées de 1’actif ou
retranchees des dettes financiéres au passif.

» Les comptes bancaires et les soldes créditeurs de banques : ils sont retranchés des dettes

financieres ou ajoutés aux dettes circulantes.

ZBgatrice et Francis GRANDGUILLQT, analyse financiére, 4*Me édition, page 57. j
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» Les comptes courants d’associés créditeurs : ils sont classeés parmi les dettes financiéres,
cette solution est justifiée alors que ces comptes représentent des fonds laissees de ma-
niére permanente a la disposition de la société, c’est le cas notamment de comptes blo-
qués. En revanche, ils doivent figurer dans les dettes circulantes (dettes diverses) lors-
qu’ils représentent des dépots temporaires (Ex : rémunération des dirigeants en instance
de prélévements).

» Les intéréts courus sur emprunts : ils sont retranchés des dettes financiéres ou ajoutes
aux dettes circulantes.

> Les écarts de conversion : Ceux-ci doivent étre éliminés aussi bien a 1’actif du bilan
qu’au passif. En contrepartie, les créances et les dettes concernées par ces écartes doi-

vent étre ramenées a leur valeur d’origine.
B)-Les retraitements d’élément hors bilan :

Certains éléments ne figurant pas dans le bilan comptable doivent étre intégrés dans le bi-

lan fonctionnel.

> Les effets escomptés et créances cédées non échus : Lorsqu’une entreprise a besoin de
trésorerie, elle a la possibilité d’escompter les effets qu’elle détient sur ses clients, ou
encore de céder ses créances. La créance cédée disparait du bilan de I’entreprise, mais
celle-ci reste tenue de rembourser la banque en cas de défaillance du client. Les effets
escomptés non échue et les créances cédées sont : ajouté a I’actif circulant dans les
créances d’exploitation ou ajoutés aux dettes circulantes dans les soldes créditeurs de

banque.

4-2-2-2- Présentation du bilan fonctionnel :

A)-Ressources stables (financements durables) :

Ressources stables = capitaux propres+ dettes financieres.

> Capitaux propres :

e Capital social, réserves, résultat avant répartition, +/- report & nouveau apres déeduc-
tion éventuelle du porte ‘capital souscrit non appelé’ ;
e Provisions réglementées ;

e Subventions d’investissement cumulées des biens en Crédit-bail.
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» Dettes financieres :

e Emprunts : emprunts obligatoires ou autres emprunts obligatoires ou emprunts et dette
aupres des établissements de crédits ;

e Emprunts et dettes financieres divers ; sauf : soldes créditeurs de banque (SCC) ; con-
cours bancaires courants(CBC) ; intéréts courus non échus (ICNE) sur emprunts ;
primes de remboursement des obligations.

e Valeur nette des biens en Crédit-bail = Valeur d’origine - Cumul des amortissements.

B)-Passif circulant d’exploitation :

> Dettes fournisseurs / ABS et comptes rattachés (effets a payer) :
+Ecart de conversion passif (diminution de dettes) ;
-Ecart de conversion actif (augmentation de dettes).

> Clients de créditeurs : dettes pour emballages consignes,
avances et acomptes recus sur commandes d’ABS,...

» Autres dettes d’exploitation (selon informations fournies en
annexe) ;

> Dettes fiscales et sociales (sauf impdts/ bénéfice ou impdts
sur les sociétés) ;

» TVA a décaisser,

> Provisions pour risques et charges justifiées a caractére
d’exploitation ;

» Produits constatés d’avance d’exploitation.
C)-Passif circulant hors exploitation :

Dettes fiscales relatives a I’impot/ bénéfice ou imports sur les SOCiétés ;
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés (effets a payer) ;
Dettes diverses hors exploitation ;

Dividendes a payer ;

Intéréts courus non échus sur emprunts ;

produits constatés d’avance hors exploitation ;

YV V. V V V V V

provisions pour risques et charges justifiées et hors exploitation.
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D)-Treésorerie passive :

» Soldes créditeurs de banques ;
» Concours bancaires courants ;

» Effets escomptés non échus.
E)-Emplois stables (investissements durables) :

» Immobilisations en valeurs brutes : Incorporelles ; Corporelles ; Financiéres.
» Valeur d’origine des biens en Crédit-bail ;

» Charges a répartir sur plusieurs exercices.
F)-Actif circulant d’exploitation(en valeur brute) :

» Stockes et en cours ;

» Creéances clients et comptes rattachés ;

» Fournisseurs débiteurs : fournisseurs, créances pour emballages a rendre, fournisseurs avan-
cés et acomptes versés sur commandes d’ ABS, etc.

» Autres créances d’exploitation (TVA déductible, crédit de TVA,...) ;

» Charges constatées d’avance d’exploitation ;

» Effets escomptés non échus.
G)-Actif circulant hors exploitation (en valeur brute) :

» Créances diverses hors exploitation : créances sur cessions d’immobilisation, etc.
» Charges constatées d’avance hors exploitation ;

> Actionnaires, capital souscrit et appelé, non verse.
H)-Trésorerie active :

» Valeurs mobilieres de placement ;

» Disponibilités.

Tableau N°05 : La structure standard du bilan fonctionnel de grandes masses.

Actif/ Emplois Passif/ Ressources
Emplois stables Ressources stables
(Immobilisations). (fonds propres, dettes a moyen et a long
terme).
Actif circulant Passif circulant
Exploitations. Dettes d’exploitation.
Hors exploitation. Dettes hors exploitations.

Source : Béatrice et Francis GRANDGUILLOT, analyse financiere, 4*Me édition, 2006.
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4-2-3- Le bilan financier :

C’est un moyen d'informations qu’a l'entreprise en sa possession, et que nous allons retrouver

plus en détails en deuxiéme section.
4-2-4- Le compte de résultats :

C’est un Etat récapitulatif des charges et produits réalisé par I’entité ou cours de ’exercice.
Il ne tient pas compte d’encaissement ou du décaissement. Il fait apparaitre, par différence, le

résultat net de I’exercice : bénéfice/ profit ou perte.22

Le compte de résultats représente les opérations économiques de 1’entreprise sur une période
donnée, généralement un an. Contrairement au bilan, qui dresse un état des lieux a une période don-
née, le compte de résultat rend compte de flux des produits : ceux-ci correspondent aux recettes, reve-
nus ou gains réalisés par la société sur une période, en contrepartie apparaissent des charges. La diffe-
rence entre tous les produits et toutes les charges donne le résultat net, qui sera appelé bénéfice s’il est

positif, ou perte s’il est négatif.?®
4-2-4-1- La structure du compte de résultats
Elle se présente comme suit :

A)-Les charges : C’est la diminution d’avantages économiques au cours de 1’exercice sous forme
de sorties ou de diminutions d’actifs, ou de survenance de passifs qui ont pour résultat de dimi-

nuer les capitaux propres.*
Les charges se répartissent en trois rubriques principales :

» Les charges d’exploitation : les charges d’exploitation traduisent une destruction de richesse
nécessaire a la création des produits d’exploitation.

» Les charges financiéres : poste comptable désignant les charges liées au moyen de finance-
ment de ’entreprise. Il s’agit le plus souvent des intéréts versés pour les emprunts ou encore
des découverts bancaires. Elles dépendent donc du niveau de I’endettement et des taux
d’intérét ;

» Les charges exceptionnelles : les charges exceptionnelles sont des charges qui sont dues a
des evenements exceptionnels. 1ls ne proviennent donc pas de I’activité courante de

I’entreprise. Les charges exceptionnelles peuvent correspondre, pour I’exemple, a des couts

22Jonathan. B et DEMARZO.D, Finance d’entreprise, édition Pearson, Paris, 2009, Page 37.
“BEATRICE et TRANEIS GRAND GUILLOT, Les outils du diagnostic financier, 6 édition, GUALINO, Paris,
2002, Page 65.

T AZDAIT. A, Maitrise du systéeme comptable financier, premiére édition ACG, Alger, 2009, page 81.
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associés a des indemnités de licenciements ou a des fermetures d’usines. Généralement elles

viennent pour minorer les bénéfices réalisés par ’entreprise.

B)-Les produits : c’est I’accroissement d’avantages économiques au cours de 1’exercice, SOUS
forme d’entrées ou d’accroissements d’actifs, ou de diminutions du passif qui ont pour résultat
I’augmentation des capitaux propres autres que 1’augmentation provenant des participants aux capi-

taux propres ;%
Les produits aussi peuvent se répartir en trois rubriques principales :

» Les produits d’exploitation : ils correspondent principalement aux ventes enregistrées au
cours de I’exercice considéré ; ils ne différent des recettes d’exploitation que du fait des dé-
lais de paiement accordes a la clientele. Ils sont directement liés a 1’activité de 1’entreprise.
Ils sont donc observés de tres pres par les différents analystes externes et internes a
I’entreprise, car ils sont révélateurs du volume d’affaires généré par ’activité courante ;

> Les produits extraordinaires : sont qualifiés de produits extraordinaires, les produits qui ré-
sultent d’événement sou de transactions clairement distincts des activités ordinaires de
I’entreprise et dont on ne s’attend pas qu’elles se reproduisent de maniére fréquente ou ré-
guliere ;

> Les produits financiers : ils correspondent aux produits issus du placement de la trésorerie

de I’entreprise dans le marché financier.
C)-Les résultats : ils sont obtenus par la différence entre les produits et les charges.
Les résultats peuvent se résumer comme sulit :

» Production de I’exercice : c’est la valeur des produits et des services fabriqués par
I’entreprise qui aurait été¢ vendue ou stockée ou ayant servi a constituer des immobilisations

» Consommations de ’exercice : elles représentent des biens et des services achetés a
I’extérieur, ce sont des consommations intermédiaires ;

» Valeur ajoutée : elle représente 1’accroissement de valeurs apportées par I’entreprise aux
biens et services en provenance des tiers et constitue un critére pertinent concernant la taille
de I’entreprise ;

» Excédent brut d’exploitation : c’est le premier profit économique avant toute prise en

compte des politiques d’amortissement et de financement ;

|pid. Page 78.
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>

Résultat opérationnelle : c’est la ressource nette dégagée par les opérations de gestion cou-
rante. C’est le deuxiéme profit économique qui prend en compte les politiques
d’amortissement et les risques d’exploitation ;

Résultat financier : il représente les conséquences de la prise en compte des politiques fi-
nancieres et des financements de 1’entreprise (placements, emprunts...) ;

Résultat net des activités ordinaires : c’est le troisiéme profit économique qui intégre les po-
litiques d’amortissements, de risques et de financement. Il mesure la performance de
’activité économique et financiére de I’entreprise ;

Reésultat extraordinaire : ce résultat prend en compte tous les aspects exceptionnels de la vie
de I’entreprise ;

Résultat net de I’exercice : c’est le résultat final qui prend en compte tous les aspects éco-

nomiques et fiscaux de 1’entreprise.
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Tableau N°06 : Représentation du compte de résultats.

Désignation Note N N-1

Chiffre d’affaires
Variation stocks produits finis et en cours
Production immobilisée

Subventions d’exploitation

Production de I’exercice

Achats consommeés

Services extérieurs et autres consommation

Consommation de I’exercice

Valeur ajoutée d’exploitation (1-2)

Charge de personnel
Imp6t, taxes et versements assimilés

Excédent brut d’exploitation

Autres produits opérationnels

Autres charges opérationnels

Dotations aux amortissements et aux provi-
sions

Résultat opérationnel

Produits financiers
Charges financieres

Résultat financier

Résultat ordinaire avant impots
(5+6)

Impot exigibles sur résultats ordinaires
Impo6t différés (variations) sur résultats ordi-
naires

Total des produits des activités ordinaires

Résultat net des activités ordinaires

Elément extraordinaire
Elément extraordinaire

Résultat extraordinaire

Résultat net de ’exercice
Part dans les résultats nets des sociétés

mises en équivalence

Résultat net de I’ensemble consolide Dont
part des minoritaires Part du groupe

Source : HUBERT. B, « analyse financiére », 4" édition DUNOD, paris 2010.

4-2-5- Le tableau des flux de trésorerie (TFT) :

C’est un document qui explique 1’évolution au cours de I’exercice, des ressources de

I’entreprise et de I’emploi qui en a été fait, en faisant ressortir la variation de la trésorerie.”®

EGLEM Jean VYES-PHILLIPS ANDRE-RAULET CHRISTIANE et CHRISTIANE, Analyse comptable et financiére,
8°™ &dition DUNON, Paris, 2002, Page 102.
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4-2-5-1-La construction du TFT :
Présentation schématique du tableau de trésorerie.

Tableau NO7 : présentation du tableau des flux des trésoreries.

Opération N N+1 N+2

Exploitation

Exceédent brut d’exploitation

+ autres produits encaissable (sauf
produits des cessions)

-autre charge décaissables

+ capacité d’autofinancement (CAF)
-BFR

A= trésorerie due a I’exploitation

Investissement

-acquisition d’immobilisations corpo-
relles et incorporelles

+cession d’Immob corporelles et in-
corporelles

+subvention d’immobilisation finan-
ciere

-acquisition d’immobilisation finan-
ciére

+cession d’immobilisation financiére

B= trésorerie due a I’investissement

Financement

+augmentation du capital
+augmentation des dettes financieres
-remboursement des dettes financieres
-dividendes

C= trésorerie due au financement

Variation de la trésorerie (A+B+C)
Trésorerie a I’ouverture
Trésorerie a la cl6ture

Sources : J. BARREAU, J DELAHAYE : « gestions financiére », 4" Edition. Paris. Edition DUNOD, 1995, page 263.

La trésorerie est considérée comme un indicateur central pour 1’analyse financiere. Une entre-
prise qui génere régulierement une trésorerie importante est en méme temps solvable, rentable et
apte a assurer son développement. Le tableau de flux de trésorerie recueil un grand nombre
d’informations trés utiles aux analyses qui peuvent juger de la rentabilité de 1’exploitation, de la
maitrise du BFR, du niveau d’endettement (du risque financier), de la liquidité, de stratégie de

croissance, de financement ...etc.

Ce tableau est constitué en trois grandes fonctions: 1’exploitation, investissement et finance-

ment.
> Les flux de trésorerie liés a ’activité :

e Regroupe toutes les activités d’exploitation au sens large, c'est-a-dire tout ce qui n’est

pas li¢ aux opérations d’investissement et de financement.
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e Les flux de trésorerie comprenant 1’ensemble des produits encaissés (créances clients...) et
des charges décaissees (dettes fournisseurs, dettes fiscale et sociales...) liées a I’exploitation.

» Les flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement :

e Regroupe toutes les opérations qui ont contribué au développement ou au renouvellement

de ’activité.

e Les flux de trésorerie comprennent I’ensemble des produits encaissés (cession) augmentés
des réductions et diminués des acquisitions d’immobilisation.

> Les flux de trésorerie liés aux opérations de financement :

C’est I’ensemble des opérations qui ont contribué¢ au financement de ’activité. Les flux de
trésorerie comprennent I’ensemble des ressources encaissées (emprunt, augmentation de capital

...) diminu¢ des dividendes versés.

4-2-5-2- Les intéréts et limites du tableau de trésorerie :
A)-Intéréts :

Le tableau de trésorerie fait apparaitre une relation qui peut s’énoncer ainsi :

> Le flux de trésorerie résultat de financement dépend du niveau de couverture des investis-

, . .. 27
sements par la trésorerie d’exploitation.

Le tableau de trésorerie d’exploitation fait ainsi ressortir la relation suivante :

[ Investissement = flux de trésorerie aprés financement des investissements ]

Si ce solde est positif, cela signifie que 1’entreprise est en mesure de financer par son ex-
ploitation ses investissements elle peut ne pas avoir recours a des financements externes (emprunts,

augmentation de capital ...) pour assurer sa croissance.
Le tableau de trésorerie présente tout de méme quelques imperfections :

» L’activité d’exploitation englobe des éléments financiers et des éléments exceptionnels
(rubrique : autres produits et autre charges liés a 1’exploitation) quine fond pas expresse-

ment partie de la notion d’exploitation.

27,EGLEM Jean VYES-PHILLIPS ANDRE-RAULET CHRISTIANE et CHRISTIANE, Analyse comptable et financiére,

8°™ ¢dition DUNON, Paris, 2002, Page 108.
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» L’incidence de la variation de la trésorerie sur opérations d’exploitation regrouper les in-
téréts courus non échus et la variation de TS, opérations que 1’entreprise réalise dans le

cadre de son activité d’ensemble certains ¢léments d’exploitation.
B)-Limites :

» Le fait de prendre en considération certains ¢léments d’exploitation en valeurs nettes (stocks
et créances) laisse supposer qu'une provision pour dépréciation est une ressource pour
I’entreprise.

> En fin, le retraitement du crédit-bail n’est prévu que pour les comptes consolidés.
4-2-6- Le tableau de financement :

Le tableau de financement est un tableau des emplois et des ressources qui analyse la va-

riation du patrimoine de I’entreprise au cours de la période de référence.”®
4-2-6-1- Définition :

Il est fondé sur une affectation particuliere des ressources aux emplois en fonction de leur de-
gré de stabilité. Les emplois longs, immobilisés dans ’entreprise, doivent étre financés par des
ressources stables. Il décrit les emplois et les ressources dégagés par I’entreprise au cours de

I’exercice écoulé.
4-2-6-2- Les intéréts du tableau de financement :

Le tableau de financement présente pour les analystes financiers un certain nombre

d’intéréts :

» 1l explique les variations du patrimoine de ’entreprise au cours d’un exercice. Il renseigne
sur les politiques d’investissement, de désinvestissement, de remboursement,
d’autofinancement et de financement externe (emprunt ou augmentation du capital social) de
I’entreprise ;

» Le tableau de financement constitue un précieux instrument d’élaboration du plan
d’investissement et de financement qui caractérise la politique générale & moyen et long
terme de I’entreprise. En effet, toutes les prévisions se basent sur une vision préalable du pas-
sé¢ ; le plan d’investissement et de financement n’est donc qu’un prolongement prévisionnel

du tableau de financement ;

BCOHEN. E, Analyse financiére, 4°"* édition ECONOMICA, 1997, Page 354.
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» Toujours dans le cadre de la gestion prévisionnelle, le tableau de financement est un outil efficace

de contrdle de I’exécution du plan d’investissement et de financement.

Ce contrdle consiste a comparer les réalisations aux prévisions et a analyser les écarts éventuels
qui apparaissent afin de redéfinir les conditions de 1’équilibre financier prévisionnel et mettre a jour

le plan d’investissement et de financement.

A)- présentation de la premiere partie du tableau de financement : les ressources de la

premiére partie du tableau de financement sont :

La capacité d’autofinancement ;

L’augmentation des capitaux propres ;

Augmentation du capital par apport ;

Augmentation du capital par nature ;

Augmentation des autres capitaux propres ;

Augmentation des primes d’émission ;

Augmentation des subventions d’investissement ;

Augmentation des comptes courants d’associés assortis d’un blocage ;
Augmentation des dettes financiéres stables ;

Emprunts obligataires nets des primes de remboursement ;

Emprunts stables aupres des établissements de crédit ou des banques ;

YV V.V V V VYV V V VYV V V VY

Cession ou réduction d’élément de ’actif immobilisé ;
4-2-6-3- Présentation du tableau de financement :
Le tableau de financement comprend les éléments suivants : 2°

» Cession d’immobilisations incorporelles ;
» Cession d’immobilisations corporelles ;

» Cession d’immobilisations financieres.
Les emplois de la premiére partie du tableau de financement sont :

Réduction des capitaux propres ;
Amortissement du capital ;

Retrait de fonds du compte courant d’associés ;

YV V V V

Remboursement des dettes financiéres, comme par exemple : les amortissements des em-

prunts ;

COHEN. E, Analyse financiére, 4" édition ECONOMICA, 1997, Page 356.
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V V V V V

Charges a repartir sur plusieurs exercices ;

Acquisitions de I’actif immobilisé ;

Acquisitions d’immobilisations financiéres.

Acquisitions d’immobilisations incorporelles ;

Acquisitions d’immobilisations corporelles ;

Tableau N°08 : Présentation de la premiére partie du tableau de financement.

Emplois

Exercice

Ressources

Exercice

Distribution mise en payement
au cours de ’exercice :

Acquisition de P’actif immobili-
Sé :

Immob. Incorporelles

Immob. Corporelles

Immob. Financiere.

Charges a repartir sur plusieurs
exercices a :

Réduction des capitaux propres :

Remboursement des dettes fi-
nanciéres b :

Total des emplois

CAF:

Cession ou réduction d’élément
de P’actif immobilisé :

Cession d’immob. Incorporelles
Cession d’immob. Corporelles
Cession d’immob. Financiére.

Augmentation des capitaux
propres :

Augmentation de capital ou ap-
ports

Augmentation des autres capitaux.

Augmentation des dettes finan-
ciereb, c:

Total des ressources

AFRNG (ressource nette)

AFRNG (emploi net)

a. Montant brut transféré au courant de I’exercice.

b. Sauf concours bancaires courants et solde créditeur de bangue.
c. Hors prime de remboursement des obligations.

Source : JEAN BAREAU, JAC QUELINE DELAHAYE : gestion financiére, 4eme édition DOUNOD, paris, 1995.

B)-Présentation de la deuxiéme partie du tableau de financement :

Le fonds de roulement sert a financer les besoins en fonds de roulement et éventuellement,

a constituer une trésorerie positive : FR = BFR + TR

Elle donne I’explication de la variation du fonds de roulement par le haut du bilan, la deuxieme

partie explique comment la variation positive du fonds de roulement a été utilisée, ou comment la
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variation négative du fonds de roulement a été couverte, en faisant apparaitre trois catégories de

variations : %°

» Les variations d’exploitation :

e Variation des actifs d’exploitation : stocks et en cours, avances et acomptes versés sur
commandes d'exploitation, créances clients, comptes rattachés et autres créances d'ex-
ploitation ;

e Variation des dettes d’exploitation : avances et acomptes recus sur commandes en

cours, dettes fournisseurs, comptes rattachés et autres dettes d'exploitation.

» Les variations hors exploitation : il s’agit des variations du besoin en fonds de roulement
hors exploitation ;

» La variation de la trésorerie : concerne les variations de disponibilités (caisse,
banque...etc.), les variations des concours bancaires aux cours de I’exercice et soldes crédi-
teurs de banques.

Donc le tableau de financement permet de comprendre comment la trésorerie évolue d’une

année a une autre. Elle est construite sur la base de trois colonnes principales : besoin, dégage-

ment et solde :

» Colonne besoins : elle reprend toute augmentation de 1’actif circulant ou toute diminution
des dettes a court terme (passif circulant) ;

» Colonne dégagements : elle reproduit toute diminution de 1’actif circulant ou toute aug-
mentation du passif circulant ;

» Colonne solde : elle est obtenue en faisant la différence entre les dégagements et les be-
soins. Pour les postes qui relévent des opérations d’exploitation et hors exploitation, cela
revient a faire la différence entre les postes de ressources en fonds de roulement et les
postes de besoins, ce qui est I’opposé du calcul fait en analyse statique. Le solde peut étre

interprété de la maniére suivante :

e Sile solde est négatif, ¢a signifie que le besoin au fonds de roulement s’est accru ;

e Sile solde est positif, ¢a signifie que le besoin en fonds de roulement a diminue.

%0JEAN BAREAU, JAC QUELINE DELAHAYE : gestion financiére, 4" édition DOUNOD, paris, 1995, page196-
204.
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Tableau N°09 : présentation de la deuxieme partie du tableau de financement.

tion » total A+B :
Besoin de ’exercice en fonds de
roulement.

Ou
dégagement net de fonds de
rou-

Variation de fonds de roule- Exercice
ment net N Exercice N-1
Besoinl Dégagement 2 [Solde 2-1 Solde
Variation « d’exploitation » :
e Variation des actifg
d’exploitation :
- Stocks en cours.
- Avances et acomptes versés sur
commande.
- Créances clients, compte ratta-
chés et autre créances
d’exploitation,
(@).
e Variation des dettes
d’exploitation
- Avances et acomptes regu sur
commandes en cours.
- Dettes fournisseurs, comptes
rat-
tachés et autre dettes X e
d’exploitation, (b).
+ +
Totaux
A. Variation nette exploitation,
(c)
Variation « hors exploitation » :
e Variation des autres débiteurs
(@),
(d).
e Variation des autres créditeurs
(b).
X X
Totaux
B. Variation nette « hors exploi-
ta- " m

lement de ’exercice.
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Variation « trésorerie » :

 Variation des disponibilités.

e Variation des concours ban-

caires X X

courants et solde créditeurs de + +

bangue. -
Totaux

C. Variation nette « trésorerie
»

(©).

Variation du fonds de roulement
net

global (total A+B+C) :

Emplois nets. -

Ou

Ressources nettes. +

Source : JEAN BAREAU, JAC QUELINE DELAHAYE : gestion financiére, 4° " édition DOUNOD, pa-
ris1995.

AVec :

(@) Y compris les charges constatées d’avance selon leur affectation a I’exploitation ou
non.

(b) Y compris les produits constatés d’avance selon leur affectation a 1’exploitation ou
non.

(c) Les montants sont assortis du signe (+) lorsque les dégagements sur les besoins et du
signe

56
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(-) dans le cas contraire.

(d) Y compris les valeurs mobilieres de placements.

4-2-7-Les documents annexes :

L’annexe des états financiers comporte des informations sur les points suivants, dés lors
que ces informations présentent un caractére significatif ou sont utiles pour la compréhen-

sion des opérations figurant sur les états financiers.*

L’annexe est un document de synthése, faisant partie des états financiers. Elle fournit les
explications nécessaires pour une meilleure compréhension du bilan et du compte de résul-

tat ainsi que de besoin les informations utiles aux lecteurs des comptes.*?

Elle comporte des informations portant sur les points suivants, dés lors que ces informa-
tions présentent un caractere significatif ou sont utiles pour la compréhension des opéra-

tions figurant sur les états financiers:

> Regles et méthodes comptables adoptées pour la tenue de la comptabilité et
1’établissement des états financiers ;

» Complément d’informations nécessaire a une bonne compréhension du bilan, du
compte de résultats, du tableau des flux de trésorerie et de 1’état de variation des
capitaux propres ;

» Informations concernant les entités associées, filiales ou société mere ainsi que
les transactions ayant éventuellement eu lieu avec ces entités ou leurs dirigeants ;

> Informations a caractere général ou concernant certaines opérations particulieres

nécessaires a ’obtention d’une image fidéle.

Deux critéres essentiels permettent de déterminer les informations a faire figurer

dans ’annexe :

» Le caractere pertinent de I’information;

» Son importance relative.

e systeme comptable financiere, OP cité, page 71.

%230 N°19 du 25/03/2009 portant le systéme comptable financier, page 34 - 38.
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L’annexe comporte généralement les documents suivants :

Evolution des immobilisations et des actifs financiers non courants ;

Tableau des amortissements ;

Tableau des pertes de valeur sur immobilisations et autres actifs non courants ;
Tableau des participations (filiales et entités associées) ;

Tableau des provisions ;

YV V V VYV V V

Etat des échéances, des créances et des dettes a la cloture de 1’exercice.

On précisera enfin qu’il n’existe aucune forme obligatoire pour la présentation de

I’annexe.
Les entreprises sont donc libres de I’établir comme elles le souhaitent.
4-3-Les autres sources d’information :

Parmi les sources d’information déja cités nous avons d’autres, qui sont comme Sulite.

4-3-1-Le rapport de gestion :

Le rapport de gestion est un document obligatoire, lié aux comptes annuels, établi par
les dirigeants des sociétés. Son objet est de fournir des informations significatives aux asso-

ciés ainsi qu’aux tiers sur :
A)-La vie économique de la société :

» Exposé sur I’activité durant I’exercice écoulé et sur les résultats de cette activité ;
» Exposé sur I’évolution prévisible de la société, du groupe ou sur les perspectives

d’avenir.
B)-La vie juridique de la sociéteé :

» Compte rendu des fonctions et des rémunérations individuelles des mandataires so-
ciaux pour les sociétes ;

» Information sur les prises de participation significative dans les sociétés, sur les prises
de contréle des societés ;

> Information sur la détention du capital, sur I’actionnariat des salariés ;
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» Mention du montant des dividendes mis en distribution au titre des trois exercices pré-

cédents et de celui de I’avoir fiscal correspondant.

C)-La vie sociale de la société :

Information dans les domaines de I’emploi, des rémunérations, de la formation, des ac-

cords collectifs...
D)-La politique de la société en matiére d’environnement :

Pour les sociétés cotées :

> Exposé sur les mesures prises par la société et les filiales, pour respecter
I’environnement dans le cadre de leurs activités;
» Compte rendu de la consommation de ressources en eau, en matieres premiéres et

énergie par la société et leurs filiales.

Pour les sociétés utilisant des installations dangereuses : information relatives a la pré-
vention des risques technologiques, naturels et a la réparation des dommages. Le rapport de
gestion est complété, dans les sociétés anonymes faisant appel public a I’épargne, par le rap-
port sur le controle interne dont I’un des objectifs est de prévenir et de maitriser les risques

résultant de 1’activité de 1’entreprise.

4-3-2- Le rapport général du commissaire aux comptes et la procédure d’alerte :

Dans I’exercice de sa mission de contrdle 1égal des opérations des sociétés, le commissaire
aux comptes doit établir un rapport général sur les comptes annuels et les communiquer a

I’assemblé général des associés. Le rapport général comporte deux parties essentielles :

A)-L’opinion sur les comptes annuels :

Le commissaire aux comptes certifie la régularité, la sincérité, 1’image fidéle des

comptes annuels arrété par I’entreprise et apporte les observations nécessaires ;

B)-Les vérifications et informations spécifique :
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Vérification du rapport de gestion et des documents adresses aux associés et communication
des inexactitudes, des irrégularités et des infractions relevées.

Lorsque le commissaire aux comptes constate, dans le cadre de sa mission, des faits in-
quiétants (importante perte de marché, trésorerie negative de maniere aggravante, conflits
sociaux grave...) qui risquent de compromettre la continuité de 1’exploitation de 1’entreprise,

il doit en informer les dirigeants et leur demander une explication.

Dans le cas d’absence de réponse ou de réponse insatisfaite, le commissaire aux comptes

déclenche une procédure d’alerte.
4-4- |_a qualité de I’information :
Pour que ces documents soient utiles aux parties prenantes, ils doivent étre :

» Intelligible : une qualité essentielle de I'information fournie dans les états financiers
est d'étre compréhensible immédiatement par les utilisateurs. A cette fin, les utilisa-
teurs sont supposés avoir une connaissance raisonnable des affaires et des activités
économiques ainsi que de la comptabilité ;

» Fiable : I’information posséde la qualité de fiabilité quand elle est exempte d'erreurs
et de biais significatifs et que les utilisateurs peuvent lui faire confiance pour présen-
ter une image fidéle® de ce qu'elle est censée présenter ou de ce qu'on pourrait s'at-
tendre raisonnablement a voir présenter ;

» Pertinent : I'information posséde la qualité de pertinence lorsqu'elle influence les dé-
cisions économiques des utilisateurs en les aidant a évaluer des événements passes,
présents ou futurs ou en confirmant ou corrigeant leurs évaluations passées. La per-
tinence de l'information est influencée par sa nature et son importance relative;

» Comparable : 1l y a deux dimensions a la comparabilité des états financiers : chrono-
logique (une méme entreprise au cours du temps) et instantanée (plusieurs entre-

prises en méme temps).**

Afin de réaliser cette analyse, I’analyste doit disposer d’un ensemble d’informations sur
lesquelles va se baser son analyse, et susceptibles d’éclairer son diagnostic, ces sources sont

les comptes annuels qui constituent la matiere premicre de I’analyse financiére :

33Image fidéle : pour étre fiable, I'information doit présenter une image fidéle des transactions et autres événements
qu'elle vise a présenter ou dont on s'attend raisonnablement a ce qu'elle les présente.
% Jonathan. B et DEMARZO. D, Finance d’entreprise, édition Pearson, Paris, 2009, Page 37.




Chapitre 01 : Les concepts fondamentaux de I'analyse financiere

» Le bilan comptable ;
> Le tableau des comptes de résultat (le compte de résultat) ;

» Les annexes.

Section 02 : 1.’élaboration du bilan financier :

Le bilan comptable tel qu’il est présenté ne fournit pas une image exacte du patri-
moine de I’entreprise, mais la matiere premiere pour établir une analyse financiére, 1’actif
contient des éléments a référer, certains biens ne sont pas valorisés a la valeur réelle, alors
que le passif, pour sa part ne contient pas que des dettes. C’est pourquoi, il est nécessaire de
faire des transformations dans le bilan comptable afin d’établir un bilan financier qui vise a
une meilleure connaissance des emplois des fonds. Pour établir un bilan financier, il est in-
dispensable d’effectuer des traitements et des reclassements aussi bien au niveau de 1’actif

que du passif.

1-Définitions du bilan financier :

Le bilan financier posséde les mémes postes que le bilan comptable avec retraite-
ments déja effectués. Il permet a ’analyste de faire une évaluation plus proche de la réalité
¢conomique de ’entreprise afin de détecter les éventuelles anomalies qui existent au sein

de cette derniére et de prévoir son avenir économique.*®

Donc c’est un bilan apres répartition des bénéfices dont les éléments ont ét€ évalués a
leurs valeurs réelles et classés en fonction des besoins de I’analyse financiére. Il permet
d’apprécier I’entreprise sous un autre ongle (liquidite®*/exigibilité®”), donc il est construit

apres retraitement et reclassement des postes du bilan comptable.

$BARREAU et DELAHAYE.J, Gestion financiére, 4" édition DUNOD, PARIS 1995, Page 74.

%pa liquidité est ’aptitude de ’entreprise a transformer plus ou moins rapidement ses actifs en trésorerie.
L’exigibilité exprime la capacité de I’entreprise a respecter les dates d’échéance de réglement de ses dettes.
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1-1- Le role du bilan financier :

Le bilan financier permet : *®

Y

D’apprécier la structure financiere de 1’entreprise dans une optique de liquidation ;
D’¢valuer le patrimoine réel ;

De déterminer 1’équilibre financier, en comparant les différentes masses du bilan
classées selon leurs degrés de liquidité ou d’exigibilité, et en observant le degré de

couverture du passif exigible par les actifs liquides.

1-2- Les objectifs du bilan financier :

Certains de ses objectifs sont :*

>

De faire apparaitre le patrimoine réel de 1’entreprise et d’évaluer le risque de non li-
quidité de celle-ci ;

La liquidité est la capacit¢ de 1’entreprise a faire face a ses dettes @ moins d’un an a
I’aide de son actif courant, la poursuite de cet objectif explique les corrections qui doi-
vent étre apportées au bilan fonctionnel ou comptable pour obtenir le bilan financier ;

Le bilan financier permet de renseigner les actionnaires, les banquiers et les tiers sur
la solvabilité réelle de I’entreprise, sur son degré de liquidité, la couverture de ses in-
vestissements et son autonomie financiere ;

I1 est établi en termes de risque (comme si I’entreprise devait arréter de suite ses acti-
vités, par opposition au bilan comptable qui s’inscrit dans une optique de continuité
d’exploitation ;

De porter une appréciation sur la situation financiere et les performances de
I’entreprise ;

Il permet de mettre en évidence le degré d'exigibilité des éléments du passif et le de-

gré de liquidité des actifs.

1-3- Les rubriques du bilan financier :

Le bilan financier comme le bilan comptable, est repartie en deux parties : *°

®BARREAU et DELAHAYE.J, Gestion financiére, 4" édition DUNOD, PARIS 1995, Page 80.

B ARREAU et DELAHAYE.J, Gestion financiére, 4" édition DUNOD, PARIS 1995, Page 83.
%PEVRAND G, analyse financiere avec exercice, édition VUIBERT, Paris, 1990, page 20.
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» La premicére contient I’ensemble des emplois de I’entreprise, elle est dénommée
I’actif
» La seconde réservée pour I’ensemble des ressources avec lesquelles les emplois

ont été financés c’est le passif.
1-3-1- L’actif du bilan financier :
Il se compose de deux catégories qui sont :

A)-L’actif immobilisé : C’est I’ensemble des emplois a long terme, et qui regroupe des
valeurs immobilisées qui sont au plus d’un an, et sont composés en trois types

d’immobilisations :

» Les immobilisations corporelles : ce sont les actifs des immobilisations que 1’on peut
toucher physiquement comme les batiments, les terrains, les matériels industriels.

» Les immobilisations incorporelles : il s’agit des emplois durables n’ayant pas la
consistance d’immobilisations corporelles c'est-a-dire sans structure physique
comme les brevets et les marques.

> Les immobilisations financieres : sont constituées par des créances et des titres de

participations ou des préts qu’elles ont octroyés.

B)-L’actif circulant : est constitué des actifs détenus par I’entreprise qui sont au moins

d’un an, il se compose des :

» Valeurs d’exploitations: sont constituées de 1’ensemble des stocks, des marchan-
dises, des matieres premieres, des produits finis ou semi fini...etc.

» Valeurs réalisables : ce sont des créances, d’une part il y’a celles qui sont placées dans
les valeurs immobilisées, et d’autre part des créances qui peuvent étre transformées im-
médiatement en liquide comme des effets a recevoir, titres déplacement....etc.

> Valeurs disponibles : ce sont des valeurs qui sont transformées rapidement en argent

comme la banque, caisse et CCP.

1-3-2- Le passif du bilan financier :

Les ¢éléments du passif sont classés par ordre d’exigibilité croissante, on distingue

trois éléments qui sont comme suit :
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A)-Les capitaux permanents : ce sont des éléments a 1’échéance de plus d’un an qui figu-
rent en haut du bilan, on distingue :

» Les fonds propres (FP) :c’est le capital apporté par les actionnaires, ainsi des béné-
fices laissés a la disposition de I’entreprise au cours des années comme les fonds so-
ciaux, les réserves, les résultats en instance ....etc.

> Les dettes a long et moyen terme (DLMT):ce sont des dettes constatées par
I’entreprise dans 1’échéance au plus d’un an comme le crédit bancaire de 5ans, le cré-

dit-bail, les dettes d’investissements.

B)-Les dettes a court terme : ce sont des dettes dans 1’échéance de moins d’un an ;

comme les dettes de stocks, les dettes de fournisseurs, les dividendes...etc.

Tableau N°10 : La structure standard du bilan financier.

Actif Passif

Actif immobilisé(VI) : Capitaux permanentes :

e Immobilisations corporelles
e Immobilisations incorporelles

e Immobilisations financiéres

o Fonds propre(FP)
o Les dettes a long et a moyen

terme(DLMT)

Actif circulant :

o Les valeurs d’exploitation(VE)

e Les valeurs réalisables (VR)

o Les valeurs disponibles (VD)

Dettes a court terme(DCT)

Source : Lise HE ENSAE 2003-Stage en alternance :
d’une entreprise d’assurance non-vie Entreprise : JWA Actuaires Tuteur : Arnaud BURGER Correspondant EN-

SAE, Arthur CHARPENTIER.

Méthodes de provisionnement et analyse de la solvabilité
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Tableau N°11 : La structure standard du bilan de grande masse.

Actif immobilisé Capitaux permanents

Actif circulant Capitaux propres

Valeurs réalisables terme

Valeurs disponibles Dettes a court terme

Source : PEVRAND G, analyse financiere avec exercice, édition VUIBERT, Paris, 1990, page 29.

1-4- Les Principes du bilan financier :

Sont les suivants : 4

» L’ordre de liquidité croissante pour les emplois (actif) : les actifs sont classés selon

leurs liquidités (le plus liquide au moins liquide) ;

» L’ordre d’exigibilité croissante pour les ressources (passif): les passifs sont classés se-
lon leurs degrés d’exigibilité croissante (a partir des dettes a court terme aux capitaux
propres) ;

» Le principe d’annualité des emplois et ressources ;

» Le principe d’équilibre : la somme des actifs est égale a la somme des passifs ;

» Le principe d’évaluation des éléments d’actifs au prix du marché (valeur réelle).

2-Le passage du bilan comptable au bilan financier :

| ise HE ENSAE 2003-Stage en alternance.
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Le passage du bilan comptable au bilan financier passe par des retraitements ou des re-

classements qui sont comme suit : 2

> Les Retraitements : ils consistent a ajouter dans le bilan des éléments qui ne figu-
rent pas ou a effectuer des calculs sur certains postes.
> Les Reclassements : ils consistent a déplacer les postes du bilan en agrégats signifi-

catifs.

Figure N°02 : Le passage du bilan comptable au bilan financier.

Reclassements des postes :

Bilan comptable —® Selon de degré de liquidité — Bilan financier et d’exigibilité + retraitements

Source : réalisé par mes soins.

2-1- Les retraitements du bilan comptable :

Les retraitements sont des ajustements préalables qui ont pour objet de corriger les in-

suffisances des documents comptables.
2-1-1-Les retraitements au niveau de I’actif :
A)-Valeur Immobilisé (V1) :

Les (V) contiennent les investissements, certains stocks et certaines créances qui res-

tent au sein de I’entreprise au-dela d’un an, on distingue les immobilisations incorporelles

(Fonds de commerce, immobilisations corporelles (terrain, machine ....), et les immobilisa-

tions financiéres (titre de participation).*®

*2| ise HE ENSAE 2003-Stage en alternance.

*30 du 25/03/2009 portant le systéme comptable financier.
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» Stock outil : c’est le stock de sécurité qui permet a 1’entreprise la continuité de
son activité et d’éviter la rupture du stock malgré la perturbation des approvi-
sionnements.

» Titres de participations : dans 1’état normal, les titres de participation restent plus
d’un an dans I’entreprise qui dégage des bénéfices, ce qui permet de les reclasser
dans les valeurs immobilises.

» Dépots et cautionnements versés : ¢’est la somme d’argent que 1’entreprise paye
a certains établissements de service est qui reste plus d’un an, mais en contrepar-
tie, elle doit avoir un service.

» Clients : ils sont classés au niveau de ’actif circulant et plus précisément dans les va-

leurs réalisables dont le montant varie en fonction du type d’activité de I’entreprise.

B)-Actifs circulant :

Il regroupe les éléments liés au cycle d’exploitation de I’entreprise et qui, vont &tre «

consommés » au cours de 1’exercice. On distingue cing rubriques qui sont :

>

Les Valeurs d’exploitations : elles regroupent tous les éléments de la classe 3 (les
stocks) en déduisant la partie du stock permanent. Il s’agit des marchandises, ma-
tieres premiére, fournitures, produits finis et semi-finis.

Les valeurs réalisables (VR) : ce sont des créances a court terme. Il s’agit principa-
lement des créances clients, des créances d’exploitations et des avances a court
terme(les avances fournisseurs et les titres de placements).

Les valeurs disponibles : c’est I’ensemble des éléments de la classe 4. 11 s’agit des
valeurs d’actif les plus liquides que possede 1’entreprise. Tel que la caisse, la
bangue ou le CCP, les valeurs mobiliéres de placement (les titres a court terme) et
on peut inclure les effets immédiatement négociables.

Les titres de placements (valeurs mobiliére de placement) : elles sont considérées
comme de quasi-liquidités, elles sont regrouper au montant net (apres déduction
de la provision éventuelle), dans les disponibilités. Cependant, si un délai de réa-
lisations est nécessaire, elles sont a rattacher aux créances a moins d’un an.

Les effets escomptés non échus : leur origine se situe au niveau des créances déte-
nues sur les clients. Leur négociation (escompté) en banque a transféré leur proprié-
té au profit de I’endossataire d’ou leur sortie du patrimoine de 1’entreprise. Or, par

principe de solidarité, ’entreprise peut se trouver engagée en cas d’impayé a
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I’échéance. Par conséquent, ils sont a : réintégrer dans les créances a moins d’un an
(VR), et a ajouter aux dettes a moins d’un an dans le passif (trésorerie passive,
DCT).

2-1-2-Les retraitement au niveau du passif :

Le passif est concerné par les retraitements qui s’opeérent sur quelques postes, on cite

parmi ces retraitements :

> Les capitaux permanents : ce sont tous les éléments dans I’échéance a plus d’un
an. lls figurent au haut du bilan dans la partie passive. lls comprennent :

» Les fonds propres (FP) : ce sont des ressources propres a I’entreprise (les fonds
sociaux, les réserves, les résultats non distribués....).

» Les dettes a long et a moyen terme : il s’agit des dettes contractées par 1’entreprise
dont I’échéance est supérieure a un an, tel que les dettes d’investissement, les em-
prunts, dettes aupres des établissements de crédits sauf les découverts bancaires,
les emprunts obligataires, les provisions pour pertes et charges justifiés a plus
d’un an.

» Les dettes a court terme (DCT) : ce sont toutes les dettes dans I’échéance est infé-
rieure a un an, ce sont principalement : les dettes envers les fournisseurs, les
dettes envers les banques, les dettes fiscales et sociales, les dettes financiéres. **

2-1-3- Les retraitements hors bilan :

J’ai pu voir précédemment les retraitements qui se font au niveau de I’actif et au ni-
veau du passif, mais je peux en citer aussi d’autres retraitements hors bilan qui sont comme

suit :

» Ecarts de réévaluation : le retraitement de ces écarts est fait par la différence entre la
somme des plus-values et la somme des moins-values. En effets, si sa valeur est posi-
tive, il sera ajouté au fonds propre, et si sa valeur est négative il sera déduit (éliminé)
des fonds propres.

» Les provisions pour pertes et charges (PPPC) : I’entreprise constitue des provisions pour

pallier les risques éventuels et anticiper des charges futures. Si elles sont justifiées, elles

*30 du 25/03/2009 portant le systéme comptable financier.
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correspondent donc a un risque réel et sont considérées comme des dettes. Dans le cas
contraire, si elles ne sont pas justifiées, elles seront réintégrées dans un compte de résul-
tat de facon ultérieure. Elles sont alors considérées comme des dettes fiscales a court
terme, ceci pour le montant provisionné multiplié par le taux d’impdts société, et
comme des réserves pour le solde.

» Les frais préliminaires : ce sont des valeurs fictives (actif fictif) qui n’ont pas des valeurs
réelles, c'est-a-dire qui n’ont aucun contenu économique. Il s’agit des rubriques correspon-
dant a des charges actives comme les frais d’établissement, frais de recherche et de déve-
loppement, charges a répartir sur plusieurs exercices et primes de remboursement des obli-
gations, donc ils seront considérés comme des moins-values.

> Le fonds de commerce : la valeur comptable du fonds commercial n’est pas significa-
tive, car on évalue le fonds du commerce en se fondant sur des prévisions, des béné-
fices, par prudence, cette évaluation ne doit pas figurer sur le bilan financier (on les
considere comme des moins-values).

» Résultat brut : il sera soumis a I'impot sur le bénéfice, et sera classé dans les dettes a

court terme.

e Le résultat distribué a court terme est considéré comme dette a court terme ;

e Le résultat distribué a long terme est considéré comme dette a long terme ;

e Le résultat non distribué sera classé dans les réserves ou dans le compte re-

sultat en instance d’affectation.

> Les dividendes : elles représentent le bénéfice qui sera distribué par action aux action-
naires, on les classe dans les dettes a court terme.

> Le crédit-bail : c’est un contrat de location des investisseurs d’une durée déterminée
avec une promesse d’achat a la fin du contrat, I’entreprise locataire peut acquérir le bien

louer ou bien renouveler le contrat avec un loyer réduit.

e On ’enregistre dans I’actif (valeur immobilisée avec sa valeur d’origine,
le montant des redevances (loyer) est déja payé) ;
e [’enregistre dans le passif (DLMT), avec la valeur des redevances.
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2-2- Présentation du bilan financier :

Tableau N°12 : Le bilan financier apreés 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 Pactif circulant net a plus d’un an (stock
outil, créances...)

+ Charges constatés d’avance a plus d’un an
-Moins-values latentes

-Part de ’actif immobilisé net a moins d’un an

-Capital souscrit-non appelé

+Plus-values latentes

+comptes courant bloqués

+écart de conversion-passif

-Part d’écart de conversion actif non couverte par
une provision

-imp0ts latent sur subventions d’investissement 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

+provision a plus d’un an
+impdt latent & plus d’un an sur subventions
d’investissement et provision réglementées

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

Actif 2 moins d’un an Passif 2 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 an
+part de 1’actif immobilisé a moins d’un an
+effets escomptés non échus

+capital souscrit-non appelé

+part d’écart de conversion actif couverte par
une provision

+dettes financiéres a moins d’un an

+provisions a moins d’un an

+impdt latent & moins d’un an sur subventions
d’IPR

+effets escomptés non échus

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

Source : JO N° du 25/03/2009 portant le systeme comptable financier.
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Conclusion :

Apres cette revue sur les généralités relatives a 1’analyse financiére qui apportent des
éclaircissements sur les éléments clés de mon sujet de recherche, je peux dire que celle-ci
apparait comme un ensemble de démarches et d’outils spécialisés qui apportent une contri-

bution décisive a I’analyse financiére d’une entreprise.

Ces démarches et ces outils s’appliquent sur des sources d’information internes ou eX-
ternes, fournies par la comptabilité ou par d’autres disciplines, qui permettent 1’appréciation
de la situation financiére de 1’entreprise a une date donnée ou a des dates différentes, grace

a 1’étude du bilan.
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Introduction :

Le premier chapitre étant cl6turé, je passe au second de mon travail de recherche dé-
di¢ aux différentes méthodes, et aux différents outils utilisés par 1’analyse financiére qui

sont en I’occurrence multiples et variés.

Et pour y remédier j’ai opté pour un deuxieme chapitre réparti en deux sections, a
commencer par les indicateurs de 1’équilibre financier suivie par I’analyse de ’activité et des

ratios.

Section 01 : les indicateurs de I’équilibre financier :

L'équilibre financier dans une entreprise est I'ajustement des flux financiers. On parle
de I'équilibre financier, si le fonds de roulement est nul, il est exprimé & un moment donné
par I'équilibre entre capital économique utilisé par I'entreprise et les ressources qui permet-
tent de le détenir. Donc I'équilibre financier est la position de la stabilité du rapport entre les

ressources financiéres et les emplois.*®
1- Le fonds de roulement (FR) :
Il se défini comme suit :

1-1- Définition :

Selon GRANDGUILLOT B : Le fond de roulement net global représente une ressource
durable ou structurelle mise a la disposition de I’entreprise pour financer des besoins du

cycle d’exploitation ayant un caractere permanant.46
1-2-Les differents types de fonds de roulement :
Jai trois types, qui sont :

1-2-1-Fonds de roulement net global (FRNG) :

Le fonds de roulement net global est défini comme I'excedent de capitaux stables, par
rapport aux emplois durables, utilisé pour financer une partie des actifs circulants. Le fonds

de roulement représente une ressource durable mise a la disposition de I'entreprise par ses

“*GRAND GUILLOT B., op. CIT, page 107.
46Congo. P, Gestion financier de I'entreprise, Edition DOUNOR, Paris, 2000. Page 52.
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actionnaires a long terme ou créée par elle, par I'argent dégagé de son exploitation afin de

financer les investissements et les emplois net du cycle d'exploitation.*’

Le fonds de roulement s’obtient par deux méthodes : 48

A)-Méthode de calcul par le haut du bilan :

Si on tient compte des éléments du « haut du bilan », il représente 1’excédent des capi-
taux permanents sur les actifs immobilisés nets, et par conséquent, la part des capitaux per-
manents qui peuvent étre affectés au financement des actifs circulants. Le calcul du fonds de

roulement par le haut du bilan est ainsi :

[ Fonds de roulement net = Capitaux permanents — Immobilisations nettes ]

B)-Méthode de calcul par le bas du bilan :

Si on prend en compte les éléments du bas du bilan, le FRN représente 1I’excédent des
actifs circulants, liquides a moins d’un an, sur les dettes a court terme exigibles a des actifs
circulants, liquides a moins d’un an, sur les dettes a court terme exigibles & moins d’un an.
Donc, I’approche du fonds de roulement net par le bas bilan peut s’exprimer a travers la rela-

tion suivante :*°

[ Fonds de roulement net (FRN) = Actifs circulants - Dettes a court ]

1-2-2-Fonds de roulement propre (FRP) :
Le fonds de roulement propre utilise les capitaux propres (y compris les quasi-fonds

propres) au lieu des capitaux permanents, il est donné par les égalités suivantes : *°

47,49, 50, COHEN.E, Dictionnaire de gestion, Edition La découverte, Paris, 1995, Page 151.
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[ FRP = Capitaux propre — Actifs immobilisés nets (Actif permanent) ]

FRP = Capitaux permanents — Dettes a long terme — actifs permanents

FRP = Fonds de roulement net — Dettes a long terme

1-2-3-Fonds de roulement étranger (FRE) :

Le fonds de roulement étranger (FRE) complete le fonds de roulement, et il y a une
partie du fonds de roulement net financée par le fonds de I’argent étranger qui est des dettes
a long et moyen terme et des dettes a court terme, il représente toutes les dettes de I'entre-

prise, et il se calcule grace & la formule mathématique suivante : >

[ Fonds de roulement étranger (FRE) = Total du passif — Capitaux propres ]

Fonds de roulement étranger (FRE) = Fonds de roulement net — Fonds de
roulement propre + Dettes a court terme

1-3- Interprétation économique de fonds de roulement :

Afin d’interpréter le fond de roulement, trois cas de figures peuvent se présenter : %2

A)-Le fonds de roulement positif :

Dans ce cas les ressources stables de 1’entreprise sont supérieures a I’actif immobilis¢

constitue, c'est-a-dire que les ressources stables couvrent les besoins a long terme de

51COHEN.E, Dictionnaire de gestion, Edition La découverte, Paris, 1995, Page 151.
°2JOURNAL DE LA SOCIETE STATISTIQUE DEPARISAGNESPAUMIER (1974), page 222-259.
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I’entreprise. L’équilibre financier est donc respecté et 1’entreprise dispose grace au fond de
roulement d’un excédent de ressource stable qui lui permettra de financer ses autres besoins

de financement a court terme.
B)-Le fonds de roulement nul :

Dans ce cas, les ressources stables de 1’entreprise semble atteinte, celle-ci ne dispose
d’aucun excédent de ressources a long terme pour financer son cycle d’exploitation ce qui
rend son équilibre financier précaire. Elle doit donc financer une partie de ses emplois a
long terme a ’aide de ressources a court terme ce qui lui fait courir un risque important

d’insolvabilité.
C)-Le fonds de roulement négatif :

Dans ce cas, les ressources stables de 1’entreprise sont inférieures a I’actif immobilisé
constitué, c'est-a-dire que les ressources stables ne couvrent pas les besoins a long terme de
I’entreprise. La régle prudentielle de 1’équilibre financier n’est donc pas respectée. Elle doit
donc financer une partie de ses emplois a long terme a ’aide de ressources a court terme ce
qui lui courir un risque important d’insolvabilité. Une telle situation entraine généralement
une action rapide de la part de I’entreprise pour accroitre ses ressources a long terme et re-

trouver un fonds de roulement excédentaire

1-4- Les facteurs de variation du fonds de roulement :
Je distingue: >

1-4-1-Les facteurs diminuant le fonds de roulement :

» Augmentation de ’actif immobilisé ; investissements corporels, incorporels et finan-
ciers.

» Diminution des capitaux propres qui se fait par :

e La distribution des réserves et les dividendes, prélévement de 1’exploitant indi-

viduel ;

% JOURNAL DE LA SOCIETE STATISTIQUE DEPARISAGNESPAUMIER page 222-259.




Chapitre 02 : Les outils de I’analyse financiere

e La perte d’exploitation et aussi par le remboursement des capitaux empruntés,
le remboursement des emprunts a moyen et a long terme et préserver sa solvabi-
lité a long terme ;

e Le remboursement de comptes courants d’associ€s ;

e Le remboursement de bons de caisse.
1-4-2- Les facteurs accroissant le fonds de roulement :

» Augmentation des capitaux propres, qui se fait par ’augmentation du capital, des ré-
serves, des subventions d’investissements. ..

» Augmentation des emprunts et préts a long terme ;

» L’augmentation des apports des associés et 1’émission des bons de caisse a plus d’un
an;

» La diminution de ’actif non courant (immobilis¢) comme le désinvestissement et ces-
sions d’immobilisations corporelles, incorporelles et financiéres ;

» Le remboursement des préts consentis par I’entreprise.
2-Le besoin en fonds de roulement (BFR) :

Je I’ai défini comme suit :
2-1- Définition :

Le besoin en fonds de roulement représente les capitaux permanents nécessaires

pour couvrir les éléments permanant de ’actif autre que les immobilisations.>

L’entreprise est tenue d’effectuer un certain nombre de dépenses dont elle ne peut différer
I’échéance. Elle accorde des délais (créances) a la clientele et inversement ses fournisseurs lui
accordent des délais de paiement. L’entreprise doit ainsi, au cours de son cycle
d’exploitation, décaisser avant d’encaisser la comparaison entre les ressources cycliques
(DCT) et les besoins d’exploitation permet de déterminer 1’intensité du besoin exprimé par

I’exploitation.”

*RAIMBAULT G., (1996), Comptabilité générale et Analyse financiére « outils de gestion », CHIHAB-
EYROLLES, Alger, page 157. éme

VIZZAVONA Patrice, « Gestion financiere, analyse financiére, analyse prévisionnelle », 8 édition BERT]I, Alger,
1993, page 80.
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Besoin en fonds de roulement = besoin du cycle d’exploitation — res-
source du cycle d’exploitation ou bien :
BFR = Actif circulant — dettes & court terme*®

2-2- Les différents types du besoin en fonds de roulement :

Qui sont de deux types : >’

2-2-1- Besoin en fonds de roulement d’exploitation (BFRE):

Le BFRE est donné par la différence, souvent positive, entre besoins cycliques et les

ressources cycliques qui sont appelés besoins en fonds de roulement d’exploitation.
2-2-2- Besoin en fonds de roulement hors exploitation (BFRHE) :

C’est la différence entre les ressources et les emplois générés par les opérations de court
terme qui ne relévent pas du cycle d’exploitation qui est appelé besoin en fonds de roulement
hors exploitation. Le besoin en fonds de roulement global est donné par la somme algébrique
du BFRE et du BFRHE. Lorsque le besoin de fonds de roulement hors exploitation est posi-
tif, il s’agit d’un besoin de financement, lorsque le BFRHE est négatif, il refléte une res-

source de financement.

2-3- Interprétation économique du besoin en fonds de roulement :
Trois cas de figure peuvent se présenter : *®

A)-Besoin en fonds de roulement positif :

Dans ce cas les emplois d’exploitations de 1’entreprise sont supérieurs aux ressources

d’exploitations, I’entreprise doit donc financer ces besoins a court terme soit a ’aide de

56HONORE L., ROYERYY., (2003), Dictionnaire de la finance d’entreprise, Belin, Paris, page 36.
> Journal de la société statistique de Paris, (1974), page 300-310.

58,1516 Journal de la société statistique de Paris, (1974), page 300-310.
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son excédent de ressources a long terme (fonds de roulement) soit a I’aide des ressources

financiéres complémentaire a court terme (concours bancaire).

B)-Besoin en fonds de roulement nul :

Dans ce cas, les emplois d’exploitations de [’entreprise sont égaux aux ressources
d’exploitations, 1’entreprise n’a donc pas de besoin d’exploitation a financer puisque le pas-

sif circulant suffit a financer ’actif circulant.

C)-Besoin en fonds de roulement négatif :

Dans ce cas les emplois d’exploitations de 1’entreprise sont supérieurs aux ressources
d’exploitations, I’entreprise n’a donc pas de besoin d’exploitation a financer puisque le passif
circulant excéde les besoins de financement de son actif d’exploitation. L’entreprise n’a donc
pas besoin d’utiliser ses excédents de ressource a long terme (fonds de roulement) pour fi-
nancer d’éventuels besoins a court terme, c’est le cas des entreprises commerciales. Les be-
soins éventuels de financement du cycle d’exploitation pour une entreprise dépendront en
grande partie de son pouvoir de négociation qui lui permet d’agir sur le montant de ses

créances clients ou de ses dettes fournisseurs.>®

2-4- Les facteurs de variation du besoin en fonds de roulement :

Pour réguler sont équilibre a court terme 1’entreprise a le choix entre : 60

A)-Les facteurs diminuant le BFR :

Dans le cas d’un BFR positif (important) avec un FRN insuffisant, I’entreprise doit di-

minuer son BFR en :

» Diminuant les VR c'est-a-dire réduire ses ventes a crédit ;

» Augmentant ses achats a crédit ;
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» Allongement des délais fournisseur ;
» Relangant les ventes ou en réduisant la production.

B)-Les facteurs accroissant le BFR :

Dans le cas d’un BFR négatif (VE+VR<DCT), indiquant une ressource d’exploitation

non utilisée, I’entreprise doit :

» Augmenter les VR en encourageant les ventes a crédit ;
» Diminuant ses achats a crédit (DCT) ;
> Allongement des délais clients ;

» Réduction du crédit fournisseur.

Schéma N°01 : Schéma du besoin en fonds de roulement.

Valeurs Besoin en fonds de roulement
D’exploitation R
Besoins Ressources
Valeurs Dettes a court terme concours
Réalisables Bancaires
A J

Source : Mémoire « Analyse financiére d’une entreprise », INSFP, promotion (2011-2012).
3- La trésorerie (TR) :

Je I’ai définie comme telle :

3-1- Définition :

La trésorerie d’une entreprise a une date donnée égale a la différence entre les ressources

mises en ceuvre pour financer son activité et les besoins engendrés par cette méme activité
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.La trésorerie nette est donnée également par la différence entre le fonds de roulement, elle

résulte aussi de la différence entre la trésorerie positive et la trésorerie négative.®*
3-2- Calcul de la trésorerie :

Deux méthodes sont utilisées pour le calcul de la trésorerie : ©

A)-Premiére méthode :

La confrontation des emplois et des ressources correspondant a des opérations financieres
a court terme permet de dégager la « situation de trésorerie », ou plus simplement la trésore-
rie. Ainsi, on met généralement :

Trésorerie = Emplois de trésorerie — Ressources de trésorerie

B)-Deuxieme méthode :

La trésorerie peut étre calculée comme étant la différence entre le fonds de roulement
et le besoin en fonds de roulement.

Trésorerie = Fonds de roulement — Besoin en fonds de roulement

3-3- Interprétation économique de la trésorerie :

L’analyse du solde de la trésorerie permet de se faire une idée sur la situation financicre

. . . 63
de I’entreprise. Trois cas de figure peuvent se présenter:

A)-Trésorerie nette positive :

61Nathalie Gardes, analyse financiére, 2006, page 17.
2CHAMBOSTI, CUYAUBERE, T, IBID, Page 164.

63/EGLEM Jean YVES — PHILLIPS ANDRE - RAULET Christiane et Christiane, Analyse comptable et financiére,
8°™ édition DUNON, Paris, 2002, Page 104.
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Dans ce cas les ressources financiéres de I’entreprise sont suffisantes pour couvrir les be-
soins (soit fonds de roulement > besoin fonds de refoulement), ce qui signifie que la situa-

tion financiére de I’entreprise est saine.
B)-Treésorerie nette nulle :

Les ressources financiéres de ’entreprise suffisent juste a satisfaire ses besoins (fonds de
roulement = besoin en fonds de roulement) la situation financiére de I’entreprise est équili-
brée mais celle-ci ne dispose d’aucunes réserves pour financer un surplus de dépenses que ce

soit en terme d’investissement ou d’exploitation.
D)-Tresorerie nette négative :

Dans ce cas, ’entreprise ne dispose pas suffisamment de ressources financieéres pour combler
ses besoins elle doit donc recourir a des financements supplémentaires a court terme (Découvert
bancaire.....) Pour faire face a ses besoins de financement d’exploitation. Il y’a donc un risque
financier a court terme si 1’entreprise ne parvient pas a accroitre rapidement ses ressources

financicres a long terme, ou a limiter ses besoins d’exploitation a court terme.

Section 02 :I.’analyse de Pactivité et des ratios :

Lorsqu’on veut suivre dans le temps 1’évolution de la situation financiére de
I’entreprise on parle d’une analyse dynamique. Dans ce cas D’entreprise doit suivre les

étapes suivantes pour affiner son analyse (analyse de 1’activité et de rentabilité).
1- L’analyse de ’activité :

L’analyse de I’activité d’une entreprise constitue le point de départ de tout diagnostic.
Elle permet d’apprécier la croissance de 1’entreprise et de mesurer I’aptitude a dégager le

profit.
1-1- Le tableau des Soldes Intermédiaires de Gestion (SIG) :

Etant un outil trés important, je le définis comme suit :
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1-1-1- Définition :

Les soldes intermédiaires de gestion sont des indicateurs de gestion définis par le plan
comptable général et déterminés a partir du compte de résultat de I’entreprise. Ces soldes
permettent de mieux comprendre la formation du résultat de 1’entreprise au cours d’un

exercice.®

Le tableau des soldes de gestion repose sur une cascade de marges qui fournit une descrip-
tion de la formation des résultats de 1’entreprise, ce tableau dont 1’établissement est obligatoire

pour les entreprises utilisant le systeme développé, fait ressortir huit indicateurs.

Il est composé des éléments suivants :
1-1-2- Le chiffre d’affaires (CA) :
C’est un indicateur de base qui indique le niveau d’activité d’une entreprise sur
une période donnée. Il intéresse particulierement les dirigeants qui y voient parfois trop

rapidement un indicateur de performance. En effet, c’est 1’étude des indicateurs sui-

vants qui permettront de juger la qualité du chiffre d’affaire réalisé :

1. Comprend-t-il suffisamment de marge ?
2. Lastructure du CA correspond-t-elle a ce que peut produire 1’entreprise ?

3. Les produits vendus permettent-ils de faire tourner les stocks ?

1-1-3- La marge commerciale (MC) :

La marge commerciale est I’indicateur le plus pertinent dans le cas des entreprises
commerciales, c’est-a-dire essentiellement les entreprises de négociations et de distri-
bution. Elle correspond au montant qui se dégage de la différence entre les ventes et
les achats de marchandises (modulée par plus ou moins la variation des stocks).

L’analyse de la marge commerciale permet d’adapter les prix de vente par rapport aux

**RAMAGE Pierre, analyse et diagnostic financier, édition d’organisation, Paris, 2001, Pagel-2.
*\MARION Alain, Analyse financiere « concepts et méthode », 2°™ gdition DONOD, Aolt 2001.
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prix d’achat ou de situer ’entreprise par rapport a la concurrence. Le calcul de la

marge commerciale est le suivant :

Marge commerciale = Vente nettes des marchandises — Cott d’achat des marchandises ven-
dues Le niveau de la marge commerciale traduit également le pouvoir de négociation

1-1-4- La production de ’exercice :

La production de 1’exercice permet d’apprécier 1’ensemble de 1’activité de pro-
duction des entreprises industrielles et de services pour une période. Cet indicateur est
préféré au chiffre d’affaires qui ne renseigne que sur la production vendue pour mesu-
rer ’activité de production. Son calcul ne s’effectue pas par la différence entre les

produits et les charges, mais par la somme des éléments suivants :

Production de ’exercice = Production vendue + ou — Production stockée + Production immobilisée

1-1-5-La valeur ajoutée :

Elle exprime : la création de valeur que I’entreprise apporte aux biens et aux ser-
vices.® La valeur ajoutée représente a la fois : « un indicateur de performance » ® qui
estime le poids économique de I’entreprise ; et « un bon indicateur de ’activité €écono-
mique de I’entreprise »%8, puisqu’elle rend possible de mesurer I’importance de son ac-
tivité, d’étudier son évolution dans le temps, et de la comparer a celle d’autres entre-

prises. Elle se calcule comme suite :

Valeur ajoutée = Marge commerciale + Production de I’exercice — Consomma-

tion de I’exercice en provenance des tiers

®OGIEN D., op. CIT, page 23.
S’ DORIATH B. et autres, (2010), Comptabilité et gestion des organisations, DUNOD, Paris, page 143.
68LEGROS G., (2010), Mini manuel de finance d’entreprise, DUNOD, Paris, page 19.
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1-1-6- L’excédent brut d’exploitation (EBE)

L’excédent brut d’exploitation (EBE) est un indicateur de rentabilité
d’exploitation. Il est ce qui reste a I’entreprise une fois qu’elle a payé les salariés et
I’état. L’EBE correspond donc au solde généré par I’activité courante de 1’entreprise
hors politique d’investissement et de gestion financieére. L’EBE s’obtient a partir du

calcul suivant : ®°

EBE = Valeur ajoutée + Subvention d’exploitation — Imp0ts, taxes et versements assimilés
— charge de personnel

1-1-7- Le résultat d’exploitation :

C’est la différence entre les produits et les charges d’exploitations y compris les
charges et les produits calculés ainsi que les autres charges et produits de gestion courant.
Ce résultat traduit la performance économique de ’entreprise indépendamment de sa po-

litique de financement et du régime d’imposition des bénéfices. Il est égal a : -

Résultat d’exploitation = EBE + Reprises et transferts sur charge d’exploitation + Autres pro-

duits de gestion — Dotation sur charges de gestion

1-1-8- Le résultat courant avant imp6t (RCAI) :

Le résultat courant avant imp6t mesure la performance des activités d’exploitation et
financiere de I’entreprise. Il est intéressant de le comparer au résultat d’exploitation pour
analyser I’incidence de la politique financiere sur la formation du résultat. Le résultat cou-

rant avant impét est égal au calcul suivant : "

Résultat courant avant impot = Résultat d’exploitation + ou — Quotes-parts de résultats sur les opéra-

tions faites en communs + Produits financiers — Charges financiéres

®HARANGER -GAUTHIER M., HELOU M., (2008), Diagnostic financier indicateurs et méthodologie,
%a&h%tgg Paris, page 88-95.
T HARANGER -GAUTHIER M., HELOU M., (2008), Diagnostic financier indicateurs et méthodolo-

gie, Hachette, Paris, page 88-95.
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2-1-8- Le résultatexceptionnel :
I fait ressortir la différence entre les produits et les charges exceptionnels :

Il est égal & :"*

Résultat exceptionnel = Produits exceptionnels — Charges exceptionnelles

1-1-9- Le résultat net de ’exercice :

Le résultat net de I’exercice représente ce qui reste a la disposition de I’entreprise apres
versement de la participation des salariés et paiement de I’imp6t sur les sociétés. En prin-
cipe, une partie de ce résultat est distribuée aux associes et une autre partie est réservée a la
constitution de 1’autofinancement de 1’entreprise pour assurer sa croissance. Le résultat net

. . . . 72
de I’exercice s’obtient de la maniére suivante :

Résultat net de I’exercice = Résultat courant avant impdt + ou — Résultat exceptionnel —
Participation des salariés — Impdt sur les bénéfices

1-1-10- La plus-value ou moins-value de cession de ’immobilisation :

Une plus ou moins-value résulte de la différence entre le prix de cession de 1’élément
d’actif et sa valeur nette comptable. La valeur nette comptable dite également valeur rési-
duelle est égale a la base amortissable (généralement le prix de revient) diminuée des amor-

tissements. Le calcul de la plus ou moins-value :

Plus ou moins-value = Prix de cession (ou valeur estimée) - Valeur nette comptable

Sachant que : Valeur nette comptable = Prix de revient — Amortisse-

ments Il s’agit :

e D’une plus-value si le prix de cession est supérieur a la valeur nette comptable.
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e D’une moins-value si le prix de cession est inférieur a la valeur nette comptable.

Le schéma suivant explique la maniére dont les soldes intermédiaire sont calculés, la dé-

duction des charges a partir du chiffre pour arriver au dernier solde qui représente le résultat

net de ’exercice.

Figure N°03: Représentation du calcul des soldes intermédiaires de gestion.

Reésultag Net
Résuling Bt Plbesunavntsdbuioed
Reésultat ——
Cournnt //———"—
Réaultat

d'Exploitation

Excédent
Bre

FEplonman

Valewr ajoutée

| Le cercle entrer représente le chutire d'alfaire |

Source : Publié par Salomé Loyer ; « Définition de la position stratégique de I’entreprise ».




Chapitre 02 : Les outils de I’analyse financiere

Tableau N°13: Le tableau de calcul des soldes intermédiaires de gestion.

Produits Charges
Compte Désignation Compte |Désignation
700 Ventes de marchandises 600 Marchandises consommeées
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 Marge commerciale
706 Awutres prestation de services 601 Matieres premiéres
708 Produits des activités annexes 602 Autres approvisionnements
-709 Rabais, remises et ristournes accordés +6031a
121 Marge commerciale 6032 Variations des stocks
72 Production stockée ou déstockée 604 Achats d’études et de prestation de services
+723 Variation de stocks d’en-cours 605 Achats de matériels, équipements et travaux
1724 Variation de stocks de produits 607 Achats non stockés de matieres et fournitures
73 Production immobilisée 608 Frais accessoires d’achats
-6091a
6098 Rabais, remises, ristournes obtenus sur achat
122 Valeur ajoutée 61 Services extérieurs
74 Subvention d’exploitation 62 Autres services extérieurs
123 Excédent brut d’exploitation Valeurs ajoutée
78 Reprises sur pertes de valeur et provi-
Sions 63 Charges de personnels
75 Autres produits opérationnels 64 Impdts, taxes et versements assimilés
124 Résultat hors charges et produits Excédent brut d’exploitation
financiers
76 Produits financiers
125 Résultat courant avant impot 68 Dotations aux amortissements, provision perte
77 Produits extraordinaires de valeur
126 Résultat extraordinaire 65 Autres charges opérationnelles
127 Résultat comptable avant impot Résultat hors charges et produits
financiers
66 charges financieres
résultat courant avant impét
67 charges extraordinaires
résultat extraordinaire
69 charges d’imp6t
120 Bénéfice net comptable apres impot 129 Perte nette comptable

Source : TAZDAIT.A, Maitrise du systeme comptable financier 1°¢ édition, édition ACG, Alger, 2009,
page 88.
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1-1-2-Les retraitements des soldes intermédiaires de gestion :

Le reclassement des postes du compte de résultats ne permet pas d’avoir une vision
satisfaisante du cycle d’exploitation de I’entreprise. Dans une optique financiére, il est né-

cessaire de procéder a certains retraitements.”

Les retraitements relatifs aux charges de personnel : le personnel intermédiaire (Per-
sonnel par intérim) et la participation des salariés aux resultats sont intégres aux charges de
personnel afin de déterminer le codt du facteur de travail. Ceci a pour conséquence de modi-

fier la valeur ajoutée et I’excédent brut d’exploitation ;

» Les retraitements relatifs au crédit-bail : le crédit-bail est considére comme une
acquisition financée par un emprunt. La redevance de crédit-bail est transformé
en dotation aux amortissements, toute en tenant compte des changes financiéres
du crédit-bail ;

» Les retraitements relatifs aux subventions d’exploitation : les subventions
d’exploitation sont intégrées dans la valeur ajoutée. Elles 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 1’exercice en provenance des

tiers ; la valeur ajoutée est alors modifiée.
1-2-La capacité d’autofinancement :
Elle se présente comme suit :
1-2-1- Définition :

La capacité¢ d’autofinancement (CAF) représente I’ensemble des ressources dégagées
par une entreprise au cours d’un exercice du fait de ses opérations de gestion. Il ne faut pas
confondre la CAF avec les flux de trésorerie (Cash-flow), car elle ne tient pas compte des

encaissements et des décaissements effectivement réalisés au cours de la période. ™

74RAMAGE Pierre, analyse et diagnostic financier, édition d’organisation, Paris, 2001, Page 05.

®BEATRIXE et TRANEIS GRAND GUILLOT, Les outils du diagnostic financier, 6° © édition ECONOMICA,
1998, Page 146.
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Elle constitue « une source de financement que 1’entreprise génére par son activité

propre au quotidien, en excluant les opérations en capital, donc par son activité courante».”

1-2-2- Le calcul de la CAF :

Elle se calcule par la formule mathématique suivante :

CAF = Produits encaissables — Charges decaissables

A)-Calcul de la CAF a partir de PEBE (méthode soustractive) :

Dans cette approche, la capacité d’autofinancement ressort, comme le solde de
I’excédent brut d’exploitation, aprés imputation des charges décaissables et des produits

encaissables. Le calcul est le suivant : "®

Excédent (ou insuffisance) brute N
d’exploitation

+Transferts de charge (d’exploitation)

+Autres produits (d’exploitation)

-Autres charges (d’exploitation)

+/- Quotes-parts de résultat sur opérations
faite en commun

+Produits financiers (sauf reprises sur dé-
préciations et provisions)

+Produits exceptionnels (sauf produits des
cessions, quote-part des subventions virées
au résultat, reprises sur dépréciations et
provisions)

-Charges exceptionnelles (sauf valeurs
comptables des cessions, dotations aux
amortissements, dépréciation et provisions

-Participation des salariés aux résultats

-Impots sur les bénéfices

= Capacité d’autofinancement de I’exercice

Source : AAMARION, analyse financiére, 4eme édition, Paris 2007, page 54.

76LEGRAND G., MARTINI H., (2010), Commerce international, DUNOD, Paris, page 339.
77DE LA BRUSLERIE H., (2010), Analyse financiére, DUNOD, Paris, page 175.

78A.MARION, analyse financiere, 4°me édition, Paris 2007, page 54.
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B)-Calcul de la CAF a partir du résultat de ’exercice (méthode additive) :

Cette seconde facon de calculer, non recommandée par le plan comptable conduite a par-
tir du résultat net auquel il ajouté les charges calculées. Le calcul est le suivant : "

Résultat de I’exercice N

+ Dotation aux amortissements, dépréciations et
provisions (d’exploitations, financieres et excep-

tionnelles)

- Reprises sur amortissements, dépréciations et
provisions (d’exploitations, financicres et excep-

tionnelles)

- Quote-part des subventions virées au résultat de

I’exercice

- Produits des cessions d’éléments d’actif

+ Valeurs comptables des éléments d’actifs cédés

= Capacité d’autofinancement de I’exercice

Source : AAMARION, analyse financiére, 4°Me édition, Paris, 2007, page 55.

1-2-3- Les intéréts de la CAF :

Comme son nom indique, la CAF détermine les possibilités d’autofinancement de
I’entreprise. On peut définir 1’autofinancement comme « un flux de fonds correspondant

aux ressources internes dégagées par I’entreprise au cours d’un exercice».®

Autofinancement = Capacité d’autofinancement (N) — Dividendes payees (N-1)

| EGRAND G., MARTINI H., (2010), Commerce international, DUNOD, Paris, page 339.
80DE LA BRUSLERIE H., (2010), Analyse financiére, DUNOD, Paris, page 175.
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» Plus la CAF est élevée, plus les possibilités de ’entreprise sont grandes. Non seu-
lement la CAF permet le financement des investissements et/ou remboursements
des emprunts, mais elle accroit également le potentiel d’endettement.

» Plus la CAF est faible, plus les difficultés de 1’entreprise risquent d’étre
grandes. En particulier, une CAF négative traduit une situation éminemment
critique.

» La CAF détermine également la capacité de remboursement des dettes finan-

ciéres.
1-2-4- Les limites de la CAF :

La capacit¢ d’autofinancement comme d’autres critéres, présente certaines limites

qui concernent soit le mode de calcul, soient I’utilisation de la notion de la CAF 8

> Le montant de la CAF est surévalué du montant des provisions qui ne corres-
pond pas a des ressources monétaires potentielles durables

> Le calcul de la CAF est influencé directement par le choix comptable et fiscal
de I’entreprise ;

> La CAF n’est en aucune maniére une mesure pertinente de la profitabilité ou
de la rentabilité d’une entreprise ;

» La CAF n’est pas une ressource interne intégralement disponible, elle est un

flux de fonds et non pas un flux de trésorerie.
1-3- L’effet de levier et les risques :
L’effet de levier ainsi que ses risques, se présentent comme suit :
1-3-1- L’effet de levier :

L'effet de levier qualifie le fait pour une entreprise de recourir a I’endettement afin de
tenter d'améliorer la rentabilité de ses capitaux propres. Il mesure I’intérét de cette entreprise
a solliciter des financements des tiers, compte tenu de la rentabilité actuelle de ses capitaux
propres. On désigne par effet de levier I’incidence de I’endettement sur la rentabilité finan-

ciére de ’entreprise. L effet de levier peut s’exprimer par la formule suivante ; %

*'LEGRAND G., MARTINI H., (2010), Commerce international, DUNOD, Paris, page 339.
828 ARREAU et J.DELAHAYE, Analyse financiére, 4" édition DUNOD, Paris, 1995, Page 74.
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Rentabilité financiére = Rentabilité économique + Effet 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.

1-3-2- Les limites de I’effet de levier :

L'effet de levier peut accroitre la rentabilité des capitaux propres, mais il augmente le
risque des actionnaires et également de 1’entreprise. Il expose d’avantage les actionnaires et
la société a un aléa de retournement conjoncturel qui détériorerait la rentabilité d'exploitation

de I'entreprise.

> Si la rentabilité devenait inférieure au colt de I'endettement apparait alors le
risque que I'effet de levier se transforme en effet de massue ;

> Si une entreprise est peu rentable, I'impact d'un recours accru a I'endettement va
se traduire par une augmentation des frais financiers a un niveau auquel ils ne se-
ront plus couverts par le résultat d'exploitation. Ce risque peut entrainer la défail-
lance de I'entreprise ;

> Une dégradation de la rentabilité économique risque de se traduire par la remise
en cause de l'autonomie financiére de I'entreprise qui a recouru a I'effet de levier.

> L'effet de levier s'infléchit et peut aller jusqu'a s'inverser si I'entreprise est endet-

tée a taux variables et si les taux d'intérét augmentent.
1-3-3- Les risques :

Les risques sont multiples et variés, les entreprises les classent de différentes facons, en
géneral selon la nature de leur activite. Une banque de détail par exemple est confrontée a
des risques différents de ceux qui menacent une PME ou une chaine de grande distribution.

Une classification des risques est un bon point de départ pour identifier les risques auxquels
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les entreprises sont confrontées. Il existe plusieurs maniéres de classifier les risques et la plu-

part se chevauchent. Pour simplifier nous proposons de les regrouper en quatre catégories

distinctes mais qui recouvrent tous les risques auxquels peut faire face une entreprise.®®

A)-Les risques financiers :

Le risque financier est celui qui parait le plus évident, dans la mesure ou tout dommage

accompagne en principe d'une perte et d'une réparation. Il se definit comme I'événement

aléatoire pouvant avoir un impact sur le résultat de I'entreprise et pouvant affecter son patri-

moine. Le risque financier est un risque initial pouvant entrainer a son tour l'occurrence

d'autres risques .Les quatre risques les plus courants et qui intéressent les entreprises sont les

risques de liquidité, le risque d'impaye, le risque de change et le risque de taux.

>

Le risque de liquidité est une carence de trésorerie afin de faire face a des besoins
de moyenne échéance. Ces besoins peuvent étre des échéanciers de remboursement
de crédit, des dettes fiscales ou sociales ou des dettes fournisseurs ;

Le risque de liquidité peut s'analyser en tant que risque d'exploitation, endettement
mal maitrisé ou BFR tres important ;

Le risque d'impayé constitue un risque financier majeur, son impact est immédiat
outre la perte de chiffre d'affaires I'entreprise ne dispose pas de compensation des
charges engagées (main d'ceuvre, matiéres premicres, frais de distribution etc.). La
gravité de l'impayé dépend de la dépendance de I'entreprise a ce client, un seul
client représentant 50 % du chiffre d'affaires constitue un risque financier potentiel ;
Le risque de change est li¢ a I’éventualité de pertes causées par 1’évolution des taux
de change. Il provient du fait qu'une partie des échanges est libellée en devises
étrangeres. Les variations du cours de ces devises contre la monnaie nationale en-
trainent des plus ou moins-values susceptibles de peser sur les résultats. Les entre-
prises travaillant a I'export sont plus exposées a ce risque ;

Le risque de taux résulte de la présence de taux variables dans les divers contrats
que souscrit I'entreprise. Quand I'entreprise est endettée a taux variable, la charge
d'intérét peut augmenter si les taux augmentent. Ce risque est plus important pour

les entreprises les plus endettées.

8| EGROS G., op. CIT, page 61.
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B)-Les risques stratégiques :

Menacent la survie de la firme et sa capacité a maintenir une activité rentable et de création
de valeur pour I'actionnaire ; ils peuvent apparaitre suite a des changements dans I'environnement

du marché, a une catastrophe naturelle ou encore résulter de I'activité humaine.
C)-Les risques opérationnels :

Font suite a des défaillances d'efficacité opérationnelle ou de prestation de service dans
le cours ordinaire des opérations d'une firme. Ils sont principalement dus a des processus et

systemes internes inadéquats ou a des réponses inefficaces aux défis extérieurs.
D)-Les risques projets :

Surviennent dans le cadre de programmes ou de projets distincts et comprennent géné-
ralement des risques impliquant des problémes technologiques, des comportements hu-

mains, des processus peu familiers et des menaces externes.

2- L’analyse par la méthode des ratios :

L’analyse financiére a besoin de certains instruments de mesure pour atteindre son ob-
jectif recherché. L’analyse par la méthode des ratios constitue 1’un de ses instruments les plus

utilisés.
2-1- Définition :

Un ratio est le rapport entre deux grandeurs, celles-ci peuvent recouvrir des données
brutes telles que le stock ou un poste du bilan ainsi que des données plus élaborées telles

que le fonds de roulement, la valeur ajoutée, I’excédent brut d’exploitation.®®
2-2- Intéréts de ’analyse par les ratios :

Les ratios constituent un moyen d’appréciation et de comparaison des performances de
I’entreprise. Dans ’espace, ils permettent a I’entreprise de se situer dans son propre secteur
d’activité ou dans I’environnement économique global. Dans le temps, ils permettent de

suivre I’évolution d’un certain nombre d’indicateur tant interne qu’externe. L’objet des ra-

8\/IZZAVONA. P, Gestion financiére, 9" édition ATTOLS, Paris, 2004, Page 49.




Chapitre 02 : Les outils de I’analyse financiere

tios est de rendre compte de 1’évolution de I’activité de I’entreprise et de sa situation concur-
rentielle, « ils mettent en rapport des postes du bilan et des postes du compte de résultat pour

analyser I’évolution de I’activité de l’entreprise».85

2-3- Typologie des ratios :

Comme nous I’avons précis¢, chaque type d’analyse utilise un certain nombre de ratio qui
sont, en effet, destinés a répondre a des préoccupations et objectifs bien précis. Vu I’existence

d’une pluralité des ratios, nous allons nous intéresser qu’a ceux qui sont utilisés.
2-3-1- Les ratios de la situation financiere :

Ils sont aussi appelés ratios de la structure financiére, 1’objectif de cette catégorie de ra-
tio est d’étudier le degré de stabilité de la structure financiére de I’entreprise et de mesurer la
solvabilité a court terme, et ce a travers 1’étude des composants de celle-ci, nous distinguons

dans cette catégorie :
A)-Ratio de financement permanent :

Ce ratio est également appelé ratio de fonds de roulement. Il permet d’apprécier la part
des capitaux permanents d’une entreprise dans le financement des valeurs immobilisées. Il

est recommandé qu’il soit supérieur a 1 ce qui correspond a un fonds de roulement positif

Dans le cas ou ce ratio est inférieur a 1, ’entreprise n’a pas pu financer ses valeurs immobi-

lisées avec ses ressources permanentes.®

Ratio de financement permanent = capitaux permanents / actif immobilisé
R=KP/Al

B)-Ratio de financement propre :

Ce ratio permet de mesurer la couverture de 1’actif immobilisé par les capitaux

propres. Il est aussi appelé ratio de fonds de roulement propre. Il faudrait que les ressources

®GRANDGUILLOT B., op. CIT, page 143.
8643485 YPLAT C., (2004), Analyser et maitriser la situation financiére de son entreprise, Vuibert, Paris,
Page. 95-99.
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internes de I’entreprise (capitaux propres) finance au minimum la moiti¢ de I’actif immobi-

lisé .8’

Ratio de financement propre = Capitaux propres / Actif immobilisé
R=KPR/AI

C)-Ratio de financement des immobilisations :

Ce ratio permet de porter un jugement sur la politique d’investissement adopté

par ’entreprise. Cependant Plus ce ratio est élevé plus I’actif est moins liquidité. %

Ratio de financement des immobilisations = actif immobilisée / total actif
R =Al/X actif

D)-Ratio de financement total :

Ce ratio permet d’estimer et de comparer les ressources internes aux capitaux étrangers.
Il permet d’avoir une vision préalable sur le degré de dépendance financicre de 1’entreprise. 11

est recommandé que les capitaux propres soient supérieurs & 1/3 du total passif.

Ratio de financement total= Capitaux propres / Total passif
R =KPR / X passif

E)-Ratio d’autonomie financiére :

Ce ratio permet de faire une comparaison entre les ressources internes et externes. Il in-

dique le degré d’indépendance de I’entreprise par rapport a ses créanciers. Plus ce ratio est




Chapitre 02 : Les outils de I’analyse financiere

¢élevé, plus ’entreprise est financiérement indépendante. Il est recommandé qu’il soit su-

périeura 1. %

Ratio d’autonomie financiére = Capitaux propres / Total des dettes
R = KPR / Z dettes

2-3-2- Les ratios de solvabilité et de liquidité :

La solvabilité de I’entreprise est mesurée par son niveau d’endettement et par sa capacité
a faire face aux changements résultants des dettes contractées. L’analyse de la solvabilité et

de la liquidité d’une entreprise peut étre réalisée a partir des ratios suivants :

A)-Ratio de liquidité générale :
Ce ratio exprime la capacité de I’entreprise a rembourser ses dettes a court terme (les plus

exigibles) et cela grace a la transformation progressive de son actif circulant en liquidités.
Ce ratio doit étre supérieur & 1.*

Ratio de liquidité générale = Actif circulant / Dettes a court terme
R=AC/DCT

B)-Ratio de liquidité réduite :

Ce ratio permet d’estimer la capacité de ’entreprise a honorer ses engagements a
court terme moyennant les composants de 1’actif circulant les plus liquides (valeurs réali-

sables, valeurs disponibles). Ce ratio doit étre compris entre 0,3 et 0,5. %2

Ratio de liquidité réduite = Valeurs réalisables + Valeurs disponibles / dettes a court term
R=VR+VD/DCT

©DUPLAT C., (2004), Analyser et maitriser la situation financiére de son entreprise, Vuibert, Paris, Page 95-99.
9L 4849GRANDGUILLOT B., (2007), Analyse financiére, GUALINO, Paris, Page 114- 140.
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C)-Ratio de liquidité immédiate :
Ce ratio permet d’estimer la valeur des disponibilités qui représentent 1’élément le plus li-
quide de I’actif par rapport aux dettes a court terme. L’objectif de ce ratio est de voir com-

bien peut-on rembourser des dettes a court terme dans I’immédiat. Ce ratio doit étre compris
entre 0,2 et 0,3. *°

Ratio de liquidité immédiate = Valeurs disponibles / Dettes a court terme
R=VD/DCT

2-3-3- Les ratios d’activité :

Ils sont aussi appelés ratios de rotation ou d’exploitation. L’objectif de cette catégorie
de ratio est d’évaluer la gestion du cycle d’exploitation de I’entreprise, on distingue alors :
A)-Ratio de rotation des stocks :

Ce ratio permet de connaitre le nombre moyen de rétention de stocks. Il se calcule de
la maniére suivante :

Pour une entreprise industrielle : **

[ Ratio de rotation des stocks = Consommations (HT) / Stock moyens=

Pour une entreprise commerciale :

[ Ratio de rotation des stocks = Achats (HT) / Stock moyen®

Pour le délai de rotation des stocks

Délais de rotation (en mois) =1 /R x 12
Délais de rotation (en jours) =1/ R x 360

9452GRANDGUILLOT B., (2007), Analyse financiére, GUALINO, Paris, page 145-148.

®stock moyen = (stock initial + stock final) / 2.
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B)-Ratio de rotation des créances clients :

Ce ratio permet de connaitre le nombre moyen de jours crédit accordes aux clients. Il
se calcule de la maniére suivante : %

Ratio de rotation des créances clients = Chiffre d’affaire (TTC) / Clients
et comptes rattachés

Pour le délai de rotation des créances clients :

Délais de rotation (en mois) =1 /R x 12
Délais de rotation (en jours) =1 /R x 360

Plus ce ratio est élevée, plus I’entreprise est rentable et liquide. Plus le délai de rotation

est élevé, plus la liquidité est moindre et vis-versa.

C)-Ratio de rotation des crédits fournisseurs :

Ce ratio permet de connaitre le nombre moyen de jours crédit accordés a 1’entreprise par
ses fournisseurs, et d’estimer le degré de rentabilit¢ de 1’exploitation. Une entreprise est

dite rentable lorsque le ratio est supérieur & 0. Il se calcul de la maniére suivante : ¥’

Ratio de rotation des crédits fournisseurs = achats (TTC) / fournis-
seurs et comptes rattachés

Pour le délai de rotation des crédits fournisseurs :

Délais de rotation (en mois) =1 /R x 12
Délais de rotation (en jours) =1 /R x 360

97GRANDGUILLOT B., (2007), Analyse financiére, GUALINO, Paris, page 145-148.
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2-3-4- Les ratios de profitabilité et de rentabilité

Au sein d’une économie, la création de richesse est directement liée aux volumes des
facteurs de production employés. Dans le cas du stock du capital, son évolution est motivée
par sa profitabilité, elle-méme fonction de la rentabilité du capital et du taux d’intérét réel :
si I’écart entre la rentabilité du capital et la rémunération réelle procurée par des placements
financiers non risqués est positif, alors 1’investissement productif pourra étre préféré. En
revanche, une baisse de I'investissement productif pourra découler d’une profitabilité trop

faible. La rentabilité du capital influence donc le niveau de I’investissement productif.

2-3-4-1- les ratios de profitabilité :

La profitabilité dune entreprise est sa capacité a générer des profits a partir de ses

ventes.
Elle se mesure de plusieurs fagons :

A)-Ratio de profitabilité économique :
Mesure le rapport entre le CA et ’excédent disponible apres le paiement des achats,

des charges. C’est un indicateur du niveau de maitrise des charges d’exploitation. Il mesure

la performance industrielle de 1’outil de production. Sa formule se présente comme suit : %

Taux de profitabilité économique (TPE) = EBE/CA

B)-Ratio de profitabilité économique nette :

Mesure la rentabilit¢ de I’entreprise en tenant compte de sa politique

. . . 99
d’investissement. Elle se mesure comme suite :

9,55 %HOARAU C., (2001), Maitriser le diagnostic financier, Groupe revue fiduciaire, Paris, page 89.
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Taux de profitabilité économique nette(TPEN) = Résultat d’exploitation /CA

C)-Ratio de profitabilité financiére :

Mesure la capacité de I’entreprise a dégager un bénéfice uniquement grace a ses activi-

, L e .\ .. 100
tés d’exploitation et ses activités financicres. Sa formule est comme suite :

Taux de profitabilité financiére (TPF) = RCAI/CA

2-3-4-2- Les ratios de rentabilité :

Evaluer la rentabilit¢ d’une entreprise revient a déterminer sa performance. Ainsi
j utiliserai les ratios de rentabilité tels que les ratios de rentabilité économique, financicre et

commerciale.

A)-Ratio de rentabilité commerciale :

Ce ratio permet d’évaluer la rentabilité¢ de I’exploitation sans tenir compte de la politique
d’investissement, de la gestion financiére et encore moins des événements exceptionnels.
Il est le meilleur indicateur pour déterminer la marge obtenue sur le colt de revient de la

production. Sa formule se présente comme suit : '

Ratio de rentabilité commerciale = Excédent brut d’exploitation /
Chiftre d’affaires R= EBE / CA

101THlBAUT J., (1993), Le diagnostic d’entreprise, SEDIFOR, France, page 65.
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B)-Ratio de rentabilité économique :

La rentabilité économique est une mesure de la performance économique de I'entreprise
dans l'utilisation de I'ensemble de son capital employé, c'est-a-dire de I'ensemble de son

actif financé par les capitaux stables. Sa formule est la suivante : 12

Ratio de rentabilité économique = Résultat net + IBS + Imp6ts et taxes
+ Charges financiéres / Capitaux permanent

C)-Ratio de rentabilité financiére :

La rentabilité économique n'est toutefois pas significative pour les apporteurs de capi-
taux : ce qui est pertinent pour eux est la rentabilité non pas de I'ensemble des capitaux, mais

des capitaux propres. Sa formule est la suivante : %3

Ratio de rentabilité financiére = Résultat net / Capitaux propres

2-4- Les limites de I’analyse par la méthode des ratios :

Si certains ratios peuvent étre utilisés directement pour apprécier la santé financiére
d’une entreprise, ils comportent un certain nombre d’inconvénients parmi lesquels nous

pouvons citer ; 1%

» La méthode des ratios consiste a étudier et analyser 1’évolution de 1’entreprise sur
la base de plusieurs bilans successifs ;
» Le calcul des ratios ne permet pas de prédire 1’avenir, c¢’est pourquoi doivent-ils

étre renforcé par d’autres outils permettant de convertir le passé au futur ;

102) ABRUSLERIE H., (2010), Analyse financiére, DUNOD, Paris, page 194.
103LEGROS G., (2010), Mini manuel de finance d’entreprise, DUNOD, Paris, page 27.
104 GRANDGUILLOT B., op. CIT, page 175.
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» L’absence des données statistiques de comparaison est indispensable a
I’utilisation des ratios lorsqu’on veut situer I’entreprise par rapport a ses concur-

rents.

Conclusion :

L’étude de I’équilibre financier permet de porter un jugement sur la trésorerie de la
firme. Donc un examen des équilibres financiers donne une premiére idée du risque financier
pris par I’entreprise. Le risque essentiel que les créanciers s’efforcent d’estimer est le risque
de faillite. En effet, une entreprise peut &tre amenée a fermer non pas en raison d’un résultat

déficitaire, mais par manque de trésorerie.

L’analyse financicre s’appuie sur I’examen des équilibres financiers et la rentabilité

ainsi que les ratios.

L’analyse financiére par la méthode des ratios est une démarche utilisée pour détermi-
ner en détail la situation de chaque composante du bilan et des comptes de résultats pour se

renseigner sur I’autonomie, la capacité d’endettement... etc. de I’entreprise.
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Conclusion générale
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L’analyse financiére est un outil pertinent et indispensable pour toute entreprise, dans la
mesure ou 1’équilibre financier et la sauvegarde de la rentabilité¢ et de la solvabilité reste

I’objectif primordial de toute entreprise.

Afin de mener & bien mon travail j’ai tout d’abord, exposé en quoi consiste I’analyse
financiere et comment elle est effectuée. Ce point m’a permis de donner une notion claire, de

connaitre ses principaux objectifs, sa méthodologie et les différentes sources d’information.

J’ai constaté donc que I’analyse financiere commence par la collecte des informations
concernant I’environnement externe de 1’entreprise a analyser, et de recueillir des données

comptables, sur lesquels portera I’analyse.

Par la suite, j’ai présenté le contenu de cette analyse, en me basant sur les différents indi-

cateurs auxquels s’intéressent les dirigeants et/ou les analystes financiers.

Ces indicateurs permettent globalement, d’associer la performance économique et finan-
ciere dans un cadre synthétique, ils constituent un point de départ pour la compréhension de la
situation financiére et la formulation d’une réflexion de gestion. Ces points constituent le

cadre théorique de notre travail de recherche.

A cet effet, aprés I’approche analytique que j’ai adoptée a porté d’une part sur I’analyse
de la structure financiére et celle de 1’activité d’autre part ; j’ai aboutis aux conclusions sui-

vantes :

La structure financiére du district est solide et lui permet de garder un équilibre financier

et de dégager une trésorerie et un résultat positif durant toute la période d’étude.

La rentabilité financiere et économique sont satisfaisantes, ce qui prouve que ’activité du
district est stable et en plein croissance et dégage une capacité d’autofinancement considé-

rable qui lui permet de s’autofinancer et d’assurer une sécurité financicre.

En considérant tous ces éléments, je peux ainsi d’une part répondre a la question de dé-
part selon laquelle la structure financiére du district permet d’étre génératrice de rentabilité, et
d’autre part affirmer les deux hypothéses qui stipulent que le district dégage une rentabilité
conséquente de ses activités pour satisfaire I’ensemble de ses parties prenantes et aussi assu-

rer son autofinancement.
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Néanmoins, la structure financiere peut présenter certaines anomalies en ce qui concerne
la liquidité et I’autonomie financiere. En effet, le district révele des difficultés en matiére de

liquidité (la liquidité réduite et immédiate en témoigne).

Quant a ’autonomie financiére j’ai relevé qu’elle est dépendante de ses ressources ex-
ternes. Ceux-ci m’ont conduit a suggérer une structure financiere adéquate a la situation du

district, mais cette derniére n’est pas forcement optimale.

Ce qui me permet la aussi d’affirmer la derniére hypothése qui stipule que, méme si la struc-

ture financiére du district est rentable, elle n’est pas forcément optimale.

L’¢laboration de ce travail m’a permis, d’une part, d’approfondir mes connaissances et
mon savoir-faire que j’ai acquis durant mon cursus universitaire, et d’autre part, de préparer
mon intégration a la vie professionnelle, car elle fut pour moi une expérience enrichissante

qui m’a permis de me situer dans mon domaine.
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Résume:

L’ analyse financiére et comment elle est effectuée une notion claire, de ses principaux

objectifs, de sa méthodol ogie et de ses différentes sources d’ information.

Nous pouvons dire qu’ elle commence par |a collecte des informations concernant
I’ environnement externe de |’ entreprise a analyser, et de recueillir des données comptables,
sur lesquels elle se portera.



