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Introduction générale

A l'ere de la mondialisation et de la globalisatidous les Etats qui aspirent au
développement économique de leurs nations sontragust d’ceuvrer a une meilleure

compétitivité de leur économie.

Effectivement, le développement d’'une nation dépianl’efficacité des entreprises et
leurs capacités a dégager des bénéfices pour flaieea la concurrence et maintenir des

niveaux de croissance suffisants.

Aprées tout, les entreprises industrielles peurd considérées comme le pivot de
toutes les économies. Elles créent de la valewtégoqui représente une part importante du
produit intérieur brut (PIB), surtout dans les pawveloppés. En revanche, en Algérie, la

contribution du secteur industriel reste toujourxieste.

En outre, L'entreprise esmité économique, juridiquement autongroembinant des
facteurs de production (capitaux, travail) en veepdoduire des biens et des services sur un

marché pour satisfaire les besoins des clients.

Le but de toute entreprise est d'y parvenir aiséades profits ercréant de la valeur
qui sert avant tout a rémunérer le capital invle8 actionnaires, les créanciers...etc.). De ce
fait les dirigeants doivent avoir une conscience I3mportance d’'une gestion saine des

finances de leur entreprise.

Cela dit, la gestion financiére permet a I'entreprde fonctionner efficacement et
d’assurer sa pérennité et sa survie sur le maRidr. se faire, cette gestion est effectuée par

I'utilisation d’un ensemble d’outils parmi lesquelsus trouvons I'analyse financiere.

En effet, 'analyse financiére est une étude évillasituation financiere d’une société
a un moment défini. Elle est réalisée a partir diasuments comptables et d'un ensemble de
données économiques et financieres récentes téigea la société qu’a son secteur d’'activité.
En étudiant la politique d’'investissement, la pglie de financement et les richesses créent par

une entreprise, I'analyse financiére permet derjageentabilité.
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Pour mieux apprécier I'objectif de I'analyse fingme, on a consacré notre étude a
lanalyse de la rentabilité financiere d’une entiep Cette derniére sera appliquée sur «la SARL
MGH (Métallurgie Guettab Hocine)» (Oued Aissi) Spisée dans la production métallurgique.

Ce qui nous améne a poser la problématique suivante

Comment procéder a l'évaluation de la rentabilité ihanciére d’une entreprise
industrielle, Cas de la SARL MGH ?

De cette question initiale découle une série d'iogations, parmi lesquelles :
» En quoi consiste I'analyse financiére ?
» Que signifie la rentabilité financiére pour I'ergrise ?
» Peut-on dire que «la SARL MGH» est financieremepuiildorée ?
» «La SARL MGH»x est-elle rentable d'un point de vaer®mique et financier ?

Pour répondre a nos questions de recherche, nons érmulés les deux hypotheses
suivantes :

* La SARL MGH réalise I'équilibre financier ;

* La SARL MGH est performante et permet de dégagerrantabilité suffisante,

qui I'aide a étre solvable ;

Le choix du théme traité dans notre travail de eedie a été motivé sur deux plans. Sur
le plan théorique, nous allons approfondir nos ae@msances en matiere d’analyse financiere,
c'est-a-dire, étre capable de lire et interprétsr dontenus des différents états financiers,
construire des indicateurs et dégager les infoonatpertinentes sur la réalité économique et
financiére d’une entreprise. Sur le plan pratiqu@as avons choisi «la SARL MGH» comme
cas pratigue, nous avons voulu vérifier si elle égtilibrée financierement, si elle est

performante et si elle est rentable pour atteisdseobjectifs.

La méthodologie de ce travail s'articule autourddex axes : la recherche documentaire
ou bibliographique, grace a cette derniére divexsuchents ont été consultés, nous a permet
d’exposer le cadre théorique relatif a notre obgtrecherche. Cela avec une application sur le

terrain a travers un stage pratique d’'une durée iiais au sein de «la SARL MGH».
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Notre travail est structuré en trois chapitresptemier chapitre consacré a déterminer
les notions essentielles sur I'analyse financiéle deuxieme chapitre traitera les processus

d’analyse de la rentabilité d’une entreprise; emdirdernier chapitre sera consacré sur une

étude de la rentabilité d’'une entreprise cas «SAMIH».
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Introduction

Du point de vue économique et financier, chaquesprise doit établir un diagnostic
financier qui consiste a recenser ses forcessefasiglesses. Ce dernier permet de porter un
jugement sur sa performance et sa situation fieaacien s’appuyant sur I'exploitation de
documents comptables et d’informations économiguésanciéres relatives a I'entreprise ou

a son secteur d'activité.

L’analyse financiére recouvre les savoir-faire dgpk pour exploiter I'information
comptable. On peut définir I'analyse financiére coenune méthode de compréhension de la
société économique a travers ses états comptabétbpdes qui ont pour objet de porter un
jugement global sur le niveau de performance die c#uation et sur sa situation financiére

(actuelle et future).

Le présent chapitre fera I'objet de trois secti@mglla premiére sera consacré aux
notions sur les entreprises industrielle.la deuriés basera sur I'analyse financiere, enfin la

derniére fera I'objet de I'analyse statique et dyitaie de I'équilibre.
Section 1 : Notions sur les entreprises industriedb

La notion d’entreprise évoque pour chacun de nessndms d’entrepreneurs célebres,
des capitaines d’industries qui ont manqué I'histéiconomique contemporaine et atteint les

sommets et la notoriété.

Certes, leur réussite pousse a l'admiration, caqob création d’entreprise est une
aventure, une véritable épopée dans un contexiqpel économique et sociale particulier.
Mais le halo magie qui a souvent entourée la reugsi la montée en puissance des plus
grands d’entre eux n’est autre que le fruit d’'umeagination collective, démultipliée par

I’émerveillement.

La création d’entreprise découle de la décisiomé’personne ou d’'un groupe de
personnes physiques ou morales portant sur le cHamwvestir leurs capitaux dans la

réalisation d’'un projet économique.

Dans cette section, nous présenterons des éctanoents sur I'entreprise industrielle
qui est I'objet de notre étude. Pour ce faire, nallans en premier lieux définir I'entreprise

sous ses différents aspects.
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1.1. Notions sur I'entreprise

La notion de I'entreprise a beaucoup évoluée. Eat,edvec I'évolution de la théorie
financiére, plusieurs auteurs définissent I'enfisgpcomme une boite noire, une organisation

Ou un systéme.
1.1.1 Définition de I'entreprise
Parmi les plusieurs approches de I'entreprise jtenec:

L’entreprise peut étre défini comme : « un ensendolerdonné d’organes, agencés
selon des finalités spécifiques pour remplir cegaifonctions, en exécutant des opérations
plus ou moins complexes et répétitives qui aboenisa la livraison au marché d’objet ou

présentations de services dont la vente est géicéredtun résultat 5.

«L’entreprise est une unité économique autonomgodent des moyens humains et

matériels qu’elle combine en vue de produire deadit services destinés a la verte».

Donc, une entreprise est une organisation qui despe moyens humains, matériels et
financiers pour produire des biens et servicesgront vendus sur un marché, dans le but de

réaliser un profit.
1.1.2. Buts et roles de I'entreprise
1.1.2.1. Objectifs de I'entreprise

Le but de I'entreprise est la raison pour lagquelle a été créée. Son objectif varie
selon le type d’entreprises et le systéme socias tiquel elles exercent leurs activités. Parmi

ses objectifs, réaliser des profits, satisfairedlesommateur et assurer sa pérennité.
» La valeur ajoutée

La valeur ajoutée est la richesse créée par Idee Pour produire des biens ou
services, I'entreprise va dans un premier temp®tac des matieres premiéres ou des biens
semi finis et les transformer. L'ensemble des megiremieres ou biens semi finis ainsi que
I'ensemble des achats nécessaires a la transfommhti bien constituent les consommations

intermédiaires.

! PIERRE L. «Comptabilité analytique et gestion iiéd SIERY, 2003. Page37.
2BRESSY G. et KONKUYT C. Economie d’entreprisejtieth SIREY, Seme édition 2000, page 38.
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Une fois les produits finis, ils sont mis en vesie le marché. L'ensemble des ventes

réalisées représente la valeur de la productiorhdfre d'affaires.

La différence entre la valeur de la productioncfiéfre d'affaires) et les consommations

intermédiaires représente la valeur ajoutée c'dida richesse que l'entreprise a créée.
> Le profit

Le profit s'évalue en faisant la différence entxevlleur de la production (le chiffre
d'affaires) et le montant global des dépenses gt@iigendrées pour réaliser la production et

sa vente.
> La pérennité

L'objectif de l'entreprise est de rester viabl@sslurer sa survie le plus longtemps
possible. Pour assurer sa pérennité, l'entreprise psbur cela garantir de bons résultats.

Cette nécessité passe par la prise en comptetdeesrincontournables :

- l'entreprise doit s'adapter a son environnemehingégrer pour faire face aux

constantes évolutions et rester compétitive ;

- l'entreprise doit en permanence vérifier la borgégaation de sa production
avec les besoins a satisfaire afin de conquénmogdeeaux consommateurs ou de

fidéliser les consommateurs déja acquis ;

- l'entreprise doit gérer les conflits internes afen maintenir une bonne cohésion

au sein de sa structure : c'est un des enjeux rsgleunanagement.

L'entreprise a plusieurs objectifs : elle doit avaout produire des biens et des

services dans le but de répondre aux attentexdieanins des consommateurs.

Elle va ensuite commercialiser ces biens et cedcesr afin d'en dégager une valeur

ajoutée et un profit pour garantir sa pérennité.
1.1.2.2. Les rbles de I'entreprise
L’entreprise possede trois roles principaux a siavo

* Son role technique: est de produire dans les meilleures conditions, Upe

bonne organisation ;
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e Son réle économique est adapté la production aux besoins de la consdiom;

* Son réle social :est de répartir équitablement les revenus deodyation.

1.1.3. La classification des entreprises

Les entreprises peuvent étre classées selon pisisiermalités (secteur, branche,

taille...etc.). Cependant, nous nous intéressdaglassification qui se présente comme suit :
1.1.3.1. En fonction du secteur

La classification par secteur économique est débéenpar l'activité principale de

I'entreprisé :

e Secteur primaire : il s'agit d'activités liées a l'extraction des smsgces

naturelles (les entreprises agricoles).

e Secteur secondaire il s'agit d'activités liées a la transformatiors dessources
naturelles issues du secteur primaire (les ensepriproduisant des biens

economiques).

e Secteur tertiaire : il regroupe toutes les activités économiques gufamt pas
partie du secteur primaire et secondaire. Il si@#gitivités marchandes (vente de

produit) et d'activités non marchandes (vente décas, non échangeables).

Au-dela de ce découpage classiqumr, secteur quaternaire est parfois distingué,
avec une définition variante selon les auteurgépnises spécialisant dans les technologies de

communications, recherches et développements).
1.1.3.2. En fonction de la taille

Une entreprise est considérée commepetiie, moyenneougrande entreprise. Pour

la classification, on s’appuie généralement suctisres suivanfs
* Nombre d’employés (effectifs) ;
» Chiffre d’affaires (montant total des ventes) ;

* Total du bilan (patrimoine d’une entreprise) ;

3 Anelka T. Pico P. Dhénin J. et Michel P. : « Emmie — droit », éd. Bréal, 2004, P.29.
4 Ziiger R-M. : « Gestion d’entreprise- Notions deeban matiére de gestion », éd. Compendio, 2068, P.



Chapitre | : Analyse de I'équilibre financier dans les entrepises industrielles

» La capacité de production ;
» Le portefeuille d'investissement.

Ces criteres peuvent étre considérés comme une dmseomparaison entre les

entreprises qui ont des caractéristiques communes.

Cependant, plusieurs spécialistes retiennent téreric nombre d’employés » pour
classer les entreprises. Ce choix se justifie @dait que « l'effectif » est une variable non
soumise aux fluctuations de la monnaie, c’est on@é de cardinalité présentant un caractere

d'universalite.
1.1.3.3. En fonction des critéres de production

Les entreprises peuvent étre classées selon leenduype et la quantité des critéeres

de production & utilisér

Facteur travail : Les co(ts salariaux représentent une grande plsieodts de

production d’'une entreprise.

* Matériels et installations : les produits des entreprises sont fabriqués emdgra
partie a partir des matiéres premieres et unesatiéin intensive des moyens de

production (machines, immeubles...etc.).
* Energie :la production des entreprises est trés gourmandaergie.

* Technologie et savoir-faire :les entreprises exigent un grand savoir-faire et

dépendent particulierement des innovations teclympes.
1.1.4. Les différentes formes commerciales des esjprise$
On distingue 5 différents formes commerciales pog sociéte,

+ Les Sociétés A Responsabilité Limité (S.A.R.L)C’est une forme commerciale
qui limite la responsabilité des associés, donblabre peut d’ailleurs varier de 2
a 9. A noter qu'il faut prévoir un capital sociainmimum de 100 000 DA (qui vous

sera rendu une fois le registre de commerce crée).

® Ziiger R-M. Op.cit, P.70.
® http://www.aiadz.com/index.php/9-non-categoriset8der-son-entreprise-en-algerie-les-formalités-et-
lesaides-a-connaitre.
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*

Dans une SARL, la responsabilité des associésiragéeé a concurrence des
apports dans un capital social, en claire si |#$&wenait a maitre la clé sous la
porte les autorités ne saisiraient pas les biemsopeels des gérants. Il faut

également savoir que dans une SARL, tous les @&sspeuvent étre gérants.

Les Sociétés en Nom Collectif (SNC)société souvent créée par les membres
d’'une méme famille. La responsabilité est illimitdans une SNC (les biens
personnels peuvent étre saisis) ; Tous les assmtida qualité de commercants.

Pas de capital social minimum exigé par la loi.

Entreprise Unipersonnelle a Responsabilité Limitée(EURL) : c’est une
SARL dont le nombre d’actionnaires est limité a &He favorise Il'initiative
privée des entrepreneurs individuels auxquelspatenet d’accéder aux mémes
types d’activitées que la SARL, y compris le commeerextérieur, tout en
préservant leur patrimoine personnel qui restegaddant de celui de la société.
Capital social : 100 000 DA.

Les Sociétés Par Action (SPA) :

- Capital social minimum : 1 million de DA, 5 millisrde DA pour étre ouverte

a I’épargne publique, a I'image d’Alliances Asswes, dernierement.
- Deux formes de contréle : un conseil d’administratet un directoire.

- A noter que la SPA est dirigée par un conseil dia@stration qui désigne :

un président et un directeur général, ou un prasidieecteur général.

Les Sociétés en Commandite Simple (SCSForme trés peu usitée en Algérie,
elle ressemble en de nombreux points a la SNC. &dle composée des
commandités dont le statut est identique a celsiiadsociés d’'une société et non
collectif, et les commanditaires qui ne répondent phssif social qu'a
concurrence de leurs apports. Les commanditésoftine de commercant et les

commanditaires de bailleurs de fonds.

Ainsi, toute société qui emprunte l'une des qudimemes est nécessairement

commerciale et elle est soumise au droit commergjakl que soit son objet, c’est-a-dire son

activité ; que celle si soit artisanale, libérabesautres. Cette commercialité formelle s’étend

a tous les actes qu'accomplissent ces sociétés.
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1.2. L’entreprise industrielle

L’économie industrielle a connu un essor specta&®ulau cours de ces dernieres
années. En effet, les auteurs élaborent des tlséguiese basent sur des concepts. Toutefois,
ces théories ont pour réle de clarifier I'économanituelle.

Dans cette partie, nous allons expliquer les casadp bases qui sont liés a I'entreprise

industrielle (filiere, branche et secteur).
1.2.1. La filiere de production

La notion « filiere de production » a été définiopeplusieurs auteurs a savoir leur
domaine. En effet, la compréhension de celle-cicddu&e avec le temps. D’abord, nous allons

présenter la définition classique de la filieredarction comme suit :

Selon Yves MORVAN : « La filiere est percue comnreanchainement d’activités
aboutissant a la mise a disposition d’'un bien asscmmateur final, situé a I'extrémité du

processus .,

La filiere de production désigne donc I'ensembls detivités complémentaires qui
concourent, d'amont en aval, a la réalisation graaluit fini. Autrement dit, Elle constitue
une chaine d’activités complémentaires partanttigeres premiéres (amont) au produit fini

(aval).

Mais, la notion de « filiere de production » nesg’pas limitée dans son role de simple
instrument de description du processus de prodyatiest-a-dire, un enchainement d’opérations
permettant de produire un bien. En effet, dansvifennement actuel, plusieurs séries de
réflexions ont été développées par divers autetircenomistes qui ont contribués a

I'enrichissement de la notion filiére de productibious synthétisons ces réflexions commé suit

> B. Gille et F. Braudel ont mets I'accent sur leerét 'importance de la technologie

dans la structuration des systemes productifs ;

> Les auteurs anglo-saxons ont mis I'accent sur kethodes de regroupement des
entreprises, telles que les synergies pour ensesireffets sur les organisations,
plus précisément I'organisation des filiales prddrc;

"MORVIN Y. : « Fondement d’économie industrielle2¥™ édition ECONOMICA, 1991, Paris, P.246.
8 MORVIN Y. Op.cit, P.247.
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> Les économistes francais ont privilégié I'analyss thbleaux entrées-sorties et
se sont efforcés de dégager, a partir de I'étude rdpports d’échange, les
relations des activités les unes avec les auteeslegiré de hiérarchisation et

domination entre les différentes opérations.

> Dautres réflexions ont été formulées a partir dembreuses études stratégiques des
entreprises. Ces études ont démontré qu’a pantiecinalyse pertinente de la filiere

de production, le manager pourra estimer I'effiéagt I'efficience de I'entreprise.

En ce qui précede, nous allons retdaidéfinition contemporaine de la filiere de

production, présentée par Yves MORVAN comme suit :

« La filiere est une succession d'opérations desframation aboutissant a la
production de biens ; l'articulation de ces opéradi est largement influencée par I'état des
techniques et des technologies en cours et estiel@far les stratégies propres des agents qui

cherchent & y valoriser au mieux leur capital.. liar apparait comme un systénie »

Enfin, on constate que la notion « filiere de prcithn » reste ambigle. Elle est utilisée

a plusieurs niveaux d’analyse expliqguant que aalkest devenue un systéme complexe.
Section 02 : Généralités sur I'analyse financiere

Avant d’aborder I'analyse financiére propremenedit est nécessaire d’en définir les
notions fondamentales. Pour cela nous allons ex@liglans un cadre théorique I'analyse

financiére tout en mettant I'accent sur ses oldgcti
2.1. Historique de I'analyse financiere

L’analyse financiere apparait au moyen age aveaoadigsance de la comptabilité
générale, il se confond toute fois avec cette éeeret il est difficile de parler d’'une technique

de gestion spécifique que I'on ne peut dénommaesi.din

A la veille de la crise de 1929, qui devrait inod une profonde mutation des
habitudes, le métier des banquiers consistait tsbement a assurer les mouvements. Des
comptes et a octroyé des facilités des caissesioocelles. Le probléme était d’assurer le

financement des industries naissantes (charbatiieteconstruction, mécanisme..). Des crédits

®MORVIN Y. Op.cit. P 2609.
1 PLANCHON A. « introduction & I'analyse financiéseEdition Foucher, paris 1999, p 8.
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d’exploitations étaient consentis moyennant dedesligaranties permettant en effet au banquier
de s’assurer du remboursement de I'entrepriserdi&biDe telles garanties reposaient sur des
faisant partie du patrimoine de I'entreprise, mmaa directement affectés par son exploitation
ou tout simplement sur le patrimoine personnelptepriétaires de I'entreprise. Le patrimoine

était essentiellement constitué, par des biensdmet immobiliers.

Il en résulte que le risque de crédit bancaird étars lié a la modalité juridique de la
prise de garantie. Encore fallait- il vérifier qlee bien donné en garantie avait une valeur
indépendante de I'évolution de I'entreprise, etud#asévaluer ce bien ainsi que, les risques de
moins- values liées. L'incertitude quant a la val@elle de I'actif net en cas de liquidation, foin
a la difficulté d’évaluer les biens donnés en gaeagt a déterminer 'indépendance a I'égard de
I'exploitation de I'entreprise, montreront aux baregs que la simple optique de la recherche de la
solvabilité était insuffisante pour détermineraatiellement la décision d’octroi d’un crédit.

2.2. Définition de I'analyse financiéere

Plusieurs grands économistes ont essayé de don@etétinition a I'analyse financiére,

dont 'essentiel est comme suit :

D’aprés Marion Alain : « on peut définir 'analyfisanciéere comme une méthode de
compréhension de I'entreprise a travers ses aaiptables, méthode qui a pour objet de porter
un jugement global sur le niveau de performancéetidreprise et sur sa situation financiere

(actuelle et future).

Selon Elie Cohen en 1997 : « L'analyse financiénestitue un ensemble de concepts,
de méthodes et d’'instruments qui permettent deltEmnune appréciation relative a la situation
financiére de I'entreprise, aux niveaux de la penince, et les qualités de la performanée »

Alors que d’aprés J. Pierre Lahille : « L’analysehciere peut étre définie comme une
démarche, qui critique de l'information comptabtefieanciere, fournie par une entreprise a
destination, des tiers ayant pour but d’appré@esllis objectivement possible sa performance
financiere et économique (rentabilité, pertinenes choix de gestion....) sa solvabilité (risque
potentiel qu’elle présente pour les tiers, capakifaire face a ses engagements ....) en enfin

son patrimoine .

1 ALAIN M. « analyse financiére concept et méthod&%°édition DUNOD, Paris 2001, p 06.
12 COHEN E. « analyse financier et développementiiiexr », édition EDICEF, Paris 1997, p 4.
13 LAHILLE J-P. Analyse Financiére. lereedition. BarDalloz. 2001. P.01.
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D’aprés ces définitions des économistes, on peauhstiser et dire que :

L’analyse financiere constitue un ensemble de nu&koet d’instruments qui
permettent de formuler une appréciation relatilee gituation financiére d’une entreprise, aux
risques qui I'affectent, au niveau et la qualitésde performances de facon a faciliter la prise

de décisions, ces dernieres sont variées et negmwitd pas les mémes acteurs.
2.3. RoOle et objectif de I'analyse financiére
2.3.1. Le r6le de l'analyse financiéere

L’analyse financiere permet de porter un jugemant Is santé de I'entreprise,
notamment en matiére de solvabilité et de rentébitille est souvent utilisée dans les projets
visant a racheter une entreprise, et dans I'ourertiw capital social aux investisseurs. En

effet, 'analyse financiere vise essentiellement a
» La gestion de I'entreprise a partir d’'un diagnopticis.
» Etudier les concurrents, clients ou fournisseunslesplan de sa gestion et de sa solvabilité.

» Détermination par opération de calcul de la sitwmagprésentée et les prévisions d’'une

situation future.

» Prise de décision. Elle doit étre conforme a l'étttiel de I'entreprise et tend a réaliser les

objectifs projetés en temps voulu.

» Avoir une étude de contrdle dans le but de véridm gestion de I'entreprise est satisfaisante

ou non.
> Elle veille a garder un équilibre financier ene €mplois et les ressources.
» Larecherche de nouvelles ressources pour assufieancement continuel.
2.3.2. Les objectifs de I'analyse financiere

L’analyse financiere a pour objectif de donner g sur I'état de santé financiere de
'entreprise. En d’autres termes, elle permet dealér chez I'entreprise analysée les points
forts et les points faibles du point de vue finaneiet d’essayer de prendre une décision sue la

base de jugement porté sur la santé financierededprise, parmi ses objectifs on cite :

v' Permet d'évaluer I'aptitude de I'entreprise a cdiela richesse.
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v' Permet de dégager les points forts, les pointaibie$ses et les potentialités de I'entreprise.

v" Analyse de I'évolution du chiffre d’'affaire et viéer I'équilibre de la structure financiere

de I'entreprise et la trésorerie.
v" Mesure de la solvabilité, la liquidité et la renligdde I'entreprise.
v/ Détermination des risques auxquels I'entrepris¢ faine face.

v Evaluation de l'indépendance financiére de I'entsepet sa capacité d’endettement dans

l'optique des besoins futurs.
v' Amélioration des performances financieres d'unesgnise.

v" Permet aux différents partenaires de I'entrepreseahnaitre la santé financiére actuelle

de I'entreprise et ces chances de pérennités.

v Présentation des perspectives d’évolution probdbléentreprise et proposer une série
d’actions a entreprendre afin d’'améliorer la sitraét les performances de I'entreprise.

2.4. Les utilisateurs de I'analyse financiere

Les utilisateurs de I'analyse financiére sont nauRret leurs besoins sont aussi divers
gue variés, car ils sont amenés a prendre desalécdiverses. Globalement, on peut en citer

les suivantest?

- Les managers (ou gestionnaires) l'analyse financiere leur permet d’apprécier les
performances de leur propre gestion. Elle leur peamssi de prendre des décisions éclairées,
de constituer la base des prévisions financiereditifpes de dividendes, politique

d’investissement...) et d’alimenter en informatiogb@rées leur contréle de gestion.

- Les actionnaires actuels et potentiel I'analyse financiere permet aux actionnaires
d’apprécier l'efficacité des dirigeants et le remég@t de leurs investissements (ou les

performances futures de I'entreprise dans la petisped’'un investissement financier.

- Les préteurs : les banques et les établissements financierselation d’affaires avec
I'entreprise utilisent également I'analyse finaneien vue d’apprécier sa solvabilité et sa

liquidité.

14 Nacer-Eddine S. « Analyse financiére d’entrepsise’Harmattan, 2009, P.16.17.
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- Les intermédiaires et l'autorité de régulation desnarchés: ce sont en fait 'autorité des

marchés financiers (AFM), les sociétés d'investissg et les analystes financiers.

- Les administrations : I'administration fiscale, les ministres de I'éomie, de l'industrie et
des finances... sont autant d'utilisateurs de I'as®financiére notamment dans le cadre de la

prévision des impots et taxes (lois de financdgstpolitiques publiques.

- Les entreprises concurrentes la concurrence est un important consommatelianciyse
financiére notamment en vue de détecter les benkkratles performances des entreprises

en rivalité.

- Les partenaires de l'entreprise: les clients, les fournisseurs... sont intéress@s p
l'analyse financiére qui leur permet de disposérfofmations vitales sur la pérennité, la

solvabilité... de leurs partenaires commerciaux.
2.5. Les étapes de I'analyse financiéere

Il est Impossible d’étudier la structure financidiene entreprise si I'analyse financiére
n'est pas réalisée selon certaines étapes a savoir

» La collecte de l'information : elle vise a rémunérer les informations pertiasrdes

déférents états financiers.

> Le traitement de I'information : il sert a passer des données comptables a donnée

financiéreset déterminer les indicateurs d’équilibre finansier

» L’analyse des résultats: il s’agit d’interpréter les résultats et de éaun diagnostic
financier sur la santé financiére de I'entreprisel@ proposer des solutions si cette

derniere déceler des anomalies.
2.6. Les sources d'informations de I'analyse finamere

Pour mener a bien I'analyse financiere de I'enisept'analyse doit connaitre 'ensemble
des sources dinformations (interne, externe, cabiptet autres) dont il peut disposer, les
comprendre, savoir les interpréter et les exploiter

L’analyse financiére s’effectue essentiellementgipde 'information comptable, et
particulierement a I'aide des comptes annuels cengnt : le bilan, le tableau des comptes

des résultats et les annexes.
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2.6.1. Le bilan comptable
2.6.1.1. Définition

Le bilan est un document comptable qui montre enament donné la liste ressources
ou encore le passif de I'entreprise et la facont detle-ci les emplois (I'actif).une ressource
indique I'origine des fonds un emploi constitue dépense d’argenit.

Le bilan comptable donne une image instantané attinpoine de I'entreprise, il
regroupe, dans une premiéere appelée Actif : lesuwslde I'ensemble de patrimoine de
I'entreprise, et dans une seconde partie I'ensemdéefonds utilise pour financier cet Actif,

c’'est le Passif de bilan.

C’est un document obligatoire élaboré suivant aeetgaregles qui rendent compte des
mouvements de valeur dans I'entreprise. Le bilaliesdreprise est document comptable de
synthése établi a la fin de chaque exercice.

2.6.1.2. La structure du bilan comptable

Le bilan comptable ce présente sous-forme d’uretabtomposé de deux parties : la

partie de gauche appelée « actif » la partie ditedappelée « passif ».
» L’actif du bilan
L’actif du bilan désigne I'utilisation des moyenssma la disposition de I'entreprise.

Autrement dit on trouve dans l'actif du bilan toles éléments que I'entreprise

possede. L'actifregroupe :
- L’actif immobilisé

« C’est les biens et les créances destinés a #lis®2siou a rester de facon durable

dansl’entreprise. On distingue :

- Les immobilisations incorporelles (fonds de comraerorevets, marques licences,

frais d’établissement...... );

- Les immobilisations corporelles (terrains, condiorg installations techniques,

matériels et outillage industriels) ;

1 BELLAH M. gestion financiére, 2" édition, 2004, page 21.
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- Les immobilisations financiéres (les titres de isgration, les préts, les dépots,...3%.
- L’actif circulant

« Ce sont les biens et les créances liés au ciglplditation et qui n'ont pas vocation
a étremaintenus durablement dans I'entrepriser@ve :

Les stocks ;

Les créances ;

Instruments de trésorerie ;

Disponibilité ».*’

* Le passif du bilan

Le passif regroupe la totalité des fonds utilisés fentreprise. Il est constitué de
'ensemble des sources de financement qui perntetieientreprise de financer son
patrimoine et son activit®.

Les éléments du passif sont classés en fonctideuderigine. Il comprend notamment :
- Les capitaux propres :enregistrent le poste de capital, les réserviesrésultat net.

- Passifs non courants :correspondent les emprunts et dettes financiérésseautres

dettes non courantes.

- Passifs courants enregistrent les dettes fournisseurs, impotsalgies dettescourantes

et la trésorerie passive.
2.6.1.3. La présentation du bilan comptable

L’actif d’'un bilan comptable se présente comme suit

1 GRANDGUILLOT B ET F. « I'essentiel de I'analysenéinciére »,12éme édition, édition Lextenso, France,
2014, page 26.

7 1dem.

¥ HONORE L. « gestion financiére », édition NATHARDO1, page 20.

¥Conseil national de la comptabilité, le systéme pmole financier, 2009, Page71.
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Tableau N° 01 : Présentation de I'actif selon lesanrmes SCF

Nette Nette

Actif Brut « N » Amort/prov « N » «Ns»l «N-1»

ACTIFS NON COURANTS
Ecart d’acquisition (ou goodwill) (1)

Immobilisations incorporelles
Immobilisations corporelles

- Terrains

- Batiments

Autres immobilisations corporelles
Immobilisations en concession
Immobilisations en cours
Immobilisations financiéresTitres mis
en équivalence (1)

Autres participations et créances attachees
Autres titres immobilisés

Préts et autres actifs financiers non

courantsimp6éts différés actif.

Total actif non courant

ACTIFS COURANTS
Stocks et encours

Créances et emplois assimilés :

- Clients

- Autres débiteurs

- Impbts et assimilés

Autres créances et emplois assimilés
Disponibilités et assimilés :
Placements et autres actifs financiers

courantsTrésorerie

Total actif courant

Total général actifs

(1) A utilisé uniquement pour la présentation defaanciers consolidés.

Source :journal officiel N°19 du 25/03/2009 portant le $ysie comptable financier, page 24.
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Le passif d’'un bilan comptable se présente comnte su

Tableau N° 02 : Présentation du passif selon lesmoes SCF

Passif Nette « N » Nette « N-1 »

Capitaux propres :
Capital émis
Capital non
appelé
Primes et réserves / (réserves consolidées
(1))Ecart de réévaluation
Ecart d’équivalence (1)
Résultat net/ (résultat net part du groupe
(1))Autres capitaux propres - Report a
nouveauPart de la société consolidant (1)

Part des minoritaires (1)

Total capitaux propres

Passifs non courants :
Emprunts et dettes financiéres
Impots (différés et
provisionnés)Autres dettes
non courantes

Provision: el produits constaté d’avance

Total passif nor courant

Passif courant
Fournisseurs et comptes
rattachéslmpots

Autres dettes

Trésorerie passif

Total passif courant

Total général passif

(1) A utiliser uniguement pour la présentation dtgtfinanciers consolidés.

Source :journal officiel N°19 du 25/03/2009 portant le Sysie comptable financier, page 25.
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2.6.2. Le compte de résultat (TCR)
2.6.2.1. Définition de compte du résultat

Le compte de résultat regroupe I'ensemble des fluk sont entrés et sortis de
I'entreprise au cours de I'exercice. C’est un doentrde synthése qui permet de déterminer le

résultat fiscal de I'entreprise. Il est établi &lature de I'exercicé®

Le compte de résultat comptabilise les charges kprareprise doit supporter

effectivement et les produits dont elle a bénéficié

D’aprés cette définition le compte de résultat cortgtrois sortes de compte selon le

plan comptable national appelé comptes de gesfjoinsont :
» Les produits :

Sont la partie des résultats des opérations qurashiit une entrée d’argent dans
I'entreprise. Lors de la vente d’'une marchandisstieprise recoit le prix payé par le client,
ce paiement représente un produit. Autrement ditt des recettes, revenus ou gain réalisés
par la société sur la périddells comportent les produits d'exploitation, Les ghuis

financiers et les produits exceptionnels.
» Les charges:

Les charges sont des diminutions d’avantages édomenau cours de I'exercice sous
forme de sorties ou de diminutions d’actifs, ousdevenance de passifs qui ont pour résultat
de diminuer les capitaux propres. Autrement quedaar distributions aux participants aux
capitaux propréed. Elles comportent les charges d’exploitation, learghs exceptionnelles,

les charges financieres.
> Lerésultat:

Cet élément est obtenu par la difféerence entrgieduits et les charges. Il peut étre

bénéfique (Produits supérieur aux charges), o gBroduits inferieur aux charges).

2 HONORE L. op.cit., page36.
ZLTHIBIERGE CH. Analyse financiére, paris, 2005ge®.
ZTAZDAIT A. Maitrise du systéme comptable finangigrére édition, Alger, 2009, page81.

20



Chapitre | : Analyse de I'équilibre financier dans les entrepises industrielles

2.6.2.2. La présentation de tableau de compte destdtat
Le tableau de compte des résultats se présensendariiére suivante :

Tableau N° 03 : Présentation du tableau de compteed-ésultat

Désignation Note N-1 N

Chiffre d’affaires

Variation stocks produits finis et encours
Production immobilisée

Subventiol d'exploitatior

I. Production de l'exercice

Achats consommeés
Services extérieurs et autres consommations

Il. Consommation de I'exercice

[ll. Valeur ajouté d‘exploitation (I- I1)

Charges de personnel
Impots, taxes et versement assimilés

IV. Excédent brut d'exploitation

Autres produits opérationnels

Autres charges opérationnelles

Dotation aux amortissements et aux provisions
Reprise sur pertes de valeur et provisions

V. Résultat opérationnel

Produits financiers
Charges financiers

VI. Résultat financier

VII. Résultat avant impots (V+VI)

Impbts exigibles sur résultats ordinaires
Impbts différés (variations) sur résultats ordiaair

VIIl. Résultat net des activités ordinaires

Eléments extraordinaires (produits) a présenter
Eléments extraordinaires (charges) a présenter

IX. Résultat extraordinaires

X. Résultat net de I'exercice

Parts dans résultats nets des sociétés misesigealénces

Xl. Résultat net de I'ensemble consolide

Dont part des minoritaires (1)
Part du groupe (1)

(1) A utiliser uniquement pour la présentation dtgtfinanciers consolideés.

Source: journal officiel N°19 du 25/03/2009 portant lesgyme comptable financier, page
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2.6.3. Les annexes

Selon Le code de commerce et le plan comptablergéné& I'annexe complété et

commente les informations données par le bilaa ebinpte du résultat3.

« L’annexe comporte toutes les informations impuda significatives destinées a
commenter et compléter celles données par le bilde compte du résultats. Une inscription
dans l'annexe ne peut pas se substituer a uneiptisordans le bilan ou le compte du

résultats .
1.6.3.1. Les objectifs de 'annexe

L’annexe apporte des informations supplémentaiiaesiaider a la compréhension du

bilan comptable et du compte de résultat, dont :
 Elle fournit beaucoup d’informations sur la compligdde I'entreprise ;

» Elle contient des informations comptables, telles Igs regles et méthodes comptables
exploitées par l'entreprise, les engagements, gmsi diverses explications sur les

charges et les produits.
1.6.3.2. Les informations de I'annex@

L’annexe fait partie des comptes annuels et formeout indissociable avec le compte
de résultat et le bilan. Elle compléte et commdiméormation donnée par le bilan et le

compte de résultat. Elle fournit plusieurs inforimas, telles que :
- Information relative aux régles et aux méthodes coptable :
- Mention des dérogations comptables ;

- Indications et justifications des modifications desthodes d’évaluation retenues et de

présentations des comptes annuels.
- Information relative au bilan et au compte de résuht :

- Explications sur les dérogations aux regles d’aisggtnent sur une durée maximale

de cing ans en matiere de frais de recherche @éwdoppement.

> MAESO R. PHILIPPS A. ET RAULET CH., « comptabilii@anciére », 8" Edition, Dunod, 2003, P 267.
2 TEPHNY E. « Gestion financiére »"# Edition, Economica, Paris 2000, P 107.
% PEYRARD J. Analyse financiére. Paris : Vuiberttiges 1991. P 48/49.
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- Informations concernant les opérations de crédit-ba
- Les transferts de certaines charges au bilan.
2.6.4. Autres sources d’information

En plus des comptes annuels, d’autres sourcedimation financiére sont exploitées

tellesque :

> Le rapport de gestion :c’est un document obligatoire, lié aux comptesuais)
établi par les dirigeants des sociétés. Son olsjetde fournir des informations

significatives aux associés ainsi qu'aux tiers:sur
- Lavie économique de la société ;
- Lavie juridique de la société ;
- Lavie sociale de la société.

> Le rapport sur le contréle interne : dont 'un des objectifs est de prévenir et de

maitriser les risques résultants de l'activité’dstteprise.

> Le rapport général du commissaire aux comptes et lprocédure d’'alerte : dans
I'exercice de sa mission de contréle |égal desatjpirs des sociétés, le commissaire
aux comptes doit établir un rapport général sur demptes annuels, et les
communiquer a l'assemblé général des associésafdpmont général comporte deux

parties essentielles :

- L’opinion sur les comptes annuels le commissaire aux comptes certifie
la régularité, la sincérité et 'image fidéle desnptes annuels arrété par

I'entreprise.

- Les vérifications et informations spécifiques vérification du rapport de
gestion et des documents adressés aux associésngtuaication des

inexactitudes, des irrégularités et des infractrefe/ées.

Cette section nous permet de comprendre les ditf@reoncepts liés a l'analyse
financiere, et de conclure que I'analyse financegseun instrument de suivre, d’évaluation, et

de contréle, qui se base sur le collecte et I'prietation de I'ensemble des informations
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comptables et autres information de gestion dabsitiele porter un jugement sur la situation

financiere et économique d’une entreprise et satuéon.

Apres avoir définit les différents aspects liésodre sujet de recherche, nous allons
procéder a une étude approfondie en utilisant i#érehtes méthodes d’analyse tel que :

'analyse statique et I'analyse dynamique de I'égre.
Section 03 : Analyse statique et dynamique de I'édibre financier

Chaque entreprise a besoin de connaitre sa siidatanciere actuelle et de la comparer
a celle des années précédentes pour mettre lI'ascenka prévision de futur. La gestion
financiere a mis a la disposition des entreprigeglque soient leurs classification, tous les

moyens qui les facilitent d’entamer cette analyse.

Dans ce cadre de diversité des méthodes d’anahgecferes, on va étudier dans cette
section les deux méthodes les plus utiliséesgsaeitreprises (I'analyse statique et I'analyse
dynamique) chaque méthode a ses propres instrunwgrigdle utilise dans I'objectif d’'une

meilleure présentation de la réalité économique
3.1. Analyse statique de I'équilibre

L’analyse statique s’appuie sur un bilan financiggst-a-dire sur un bilan corrigé,
tenant compte des retraitements qui sont pu s'anéaessaires pour dégager une présentation
significative du point de vue de diagnostique frian Dés lors, la mise en évidence de fonds
de roulement net, de besoin en fonds de roulemntet¢ ¢éa trésorerie, est permise grace a la

ventilation des éléments d’'actifs et de passif.
3.1.1. Approche fonctionnel de I'équilibre

L’approche fonctionnelle s’intéresse au fonctioneatnde I'entreprise dans une
perspective de continuité d’exploitation et en g@mi sur la notion du « cycle d’exploitation »,
le point le plus important de cette approche eptike en considération des différents cycles de
I'entreprise. L'analyse part d’'un bilan en valehrstes, avant affectation du résultat.

3.1.1.1 Définition du bilan fonctionnel

Le bilan fonctionnel est défini comme I'ensemblestiecks d’emplois et de ressources.
L’activité de I'entreprise est analysée selon tyisles principaux : le cycle d’investissement,

le cycle de financement, et le cycle d’exploitatities éléments d’actif sont évalués a leur
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valeur brute d’origine. L’analyse fonctionnelle ssirtout orientée vers une analyse endogene

de la situation économique et financiére de I'qntse?®.
3.1.1.2. Le r6le du bilan fonctionnel
Le bilan fonctionnel permet”:
» D’apprécier la structure financiere fonctionneleel@éntreprise ;
» D’évaluer les besoins financiers et le type deaes®s dont dispose I'entreprise.

» De déterminer I'équilibre financier en compararg Wifférentes masses du bilan
classées par fonctions et en observant le degréodeerture des emplois par les

ressources.
» Calculer la marge de sécurité financiere de I'gnise.
» D’apprécier le risque de défaillance.
> la prise de décision.
3.1.1.3. Le passage du bilan comptable au bilan fationnel

Afin d’accomplir une analyse fonctionnelle du bilatertaines rubriques du bilan
comptable doivent faire I'objet de retraitementsyrections et éliminations de certains postes
et aussi d’intégration des éléments hors bilannsigle informations complémentaires fournies

en annexes.

% CHIHA K. « Finance d’entreprise », Ed. HOUMA, 20@9ger, p. 55.
2’ GRANDGUILLOT B et F. « analyse financiére » 4éndétién GUALINO, Paris, 2006 page 107
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Tableau N° 04 : Les principaux retraitements du biin comptable pour établir le bilan

fonctionnel

Les comptes

a reclasser

Certains postes du bilan comptable selon leur fonct

>
>
>

>
>

Les amortissements, les dépréciations reclasséessources stables ;

Les charges a répartir sur plusieurs exerciceassées en immobilisations ;

Les concours bancaires courants et soldes créslitlamques reclassés en passif
trésorerie ;

Les intéréts courus non échus sur emprunts etréts peclassés en dettes et créan
hors exploitation ;

Les valeurs mobiliéres de placement reclasséesténla trésorerie ;

Les charges et produits constatés d'avance veeti@xploitation et hors exploitatior.

de

ces

Les comptes

a intégrer

Des éléments hors bilan :

> Les effets escomptés non échus : effets de commensis en banque avant la date

d’échéance ;

Les cessions de créances professionnelles (lolyailles effets et créances céd
disparaissent de l'actif circulant du bilan comp¢abl est prudent de les réintégr
dans le bilan fonctionnel, car I'entreprise doitmbourser la banque en cas

défaillance du client a la date d’échéance ;

Le crédit-bail : le bilan fonctionnel considere kguipements financés par le crédi

bail comme des immobilisations financées par unramp

és

de

—
1

Les comptes

a corriger

Les créances et les dettes pour annuler I'effetdasts de conversion actif et passif et pren

en compte leur valeur initiale.

dre

Les comptes

a éliminer

Certains postes du bilan comptable qui ne représepis de véritables ressources de

financement :

>
>

Capital souscrit non appelé ;

Primes de remboursement des emprunts.

Source: GRANDGUILLOT B., GRANDGUILLOT F., 2008, Op.cit., §9.

3.1.1.4. Présentation du bhilan fonctionnel

L'analyse fonctionnelle du bilan présente les daratiques suivantes : Considérer

lentreprise dans son fonctionnement. Mettre endehde les cycles fonctionnels

emplois/ressource®’:

* Cycles d'investissements stables et cycles de deraent durables,

» Cycles d’exploitation : stocks, créances, dettes,

* Cycles hors exploitation : créances et dettes djver

* Cycles de trésorerie : active et passive.

% GRANDGUILLOT B et F. Op.cit. p 107.
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Tableau N° 05 : Bilan fonctionnel aprés retraitemen

Actif (degré de liquidité)

Passif (degré d’exigibilite)

Actif a plus d'un an

Passif a plus d’'un an

« Actif immobilisé brut

+ Valeur d'origine des équipements financés par
crédit-ball

+ Charges a répartir brut

+ Ecart de conversion — actif

—Ecart de conversion — passif

— Intéréts courus sur préts

Postes a éliminer :
Capital non appelé
Primes de remboursement des obligations

» Capitaux propres

+ Amortissements et dépréciations
+ Amortissements du crédit-balil

+ Provisions

- Capital non appelé

» Dettes financieres
+ Valeur nette des équipements financés par
crédit-ball
- Primes de remboursement des obligations
- Intéréts courus sur emprunts
+ Ecart de conversion — Passif

— Ecart de conversion — Actif
— Concours bancaires et soldes créditeurs bangues

Actif circulant brut

Dettes circulantes

* Exploitation
Stocks
+ Avances et acomptes versés sur commandes
+ Créances d’exploitation
+ Effets escomptés non échus
+ Charges constatées d’avance d’exploitation
+ Ecart de conversion — Actif
—Ecart de conversion — Passif
* Hors exploitation
Créances hors exploitation
+ Charges constatées d’avance hors exploitation
+ Capital souscrit appelé — non versé
+ Intéréts courus sur préts

» Trésorerie active
Valeur mobilieres de placement
+ Disponibilités

* Exploitation
Avances et acomptes recus sur commandes
+Dettes d’exploitation
+Produits constatés d’avance d’exploitation
+Dettes sociales et fiscales d’exploitation
+ Ecart de conversion — Passif
—Ecart de conversion — Actif
* Hors exploitation
Dettes hors exploitation
+ Dettes fiscales (imp6ts sur les sociétés)
+ Produits constatés d’avance hors exploitatiorn
+ Intéréts courus sur emprunts
» Trésorerie passive

Concours bancaires courants et soldes créditeurs
banques

+ Effets escomptés non échus

Source: GRANDGUILLOT, B et F « analyse financiére »?12édition, édition Lextenso, France,2014, page 91.

3.1.1.5. Les indicateurs d’équilibre basés sur lalan fonctionnel

L’évolution et la comparaison des masses et desgués du bilan fonctionnel,

permettent d’apprécier I'équilibre financier derteeprise a un moment donné.
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L’équilibre financier est analysé a partir de troidicateurs de gestion fondamentaux :
» Le fonds de roulement net global ;
» Le besoin en fonds de roulement ;
» Latrésorerie nette.
+ Le Fonds de Roulement Net Global (FRNG)
» Définition de FRNG
Selon Serge EVRAERT :

« Le fonds de roulement net global ou fond de moelet fonctionnel est égale a la

différence entre les ressources et les emploigestal cycliques $°
Selon Pierre RAMA :

« Le fonds du roulement net global est la parter@ssources durable qui concourt au

financement de I'actif circulant 3.

En conclusion, donc le fonds de roulement estitplgs des ressources dégagées par

I'entreprise pour financer son cycle d’exploitatietrassurer une trésorerie équilibrée.
* Mode de Calcul du fond de roulement net global(FRN@
Le fonds de roulement se calcule par les deux fasaivantes :

Par le haut du bilan: en général le fonds de roulement net global dsulga pardifférence

entre les ressources et les emplois stables.

Fonds de Roulement Net Global = ressources stablegmplois stable

Par le bas du bilan: le fonds de roulement net global peut étre évajadednent par le bas du

bilan fonctionnel comme suit :

Fonds de Roulement Net Global = actif circulant brti- dettes circulantes

29 EVRAERT S. Analyse et diagnostic financier§™Edition. Paris : Eyrolles. 1992, P. 106.
3% RAMAGE P. Analyse et diagnostique financier. Pad&rganisation. 2001, p.71.
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» L'interprétation de FRNG
» FRNG >0

Cela est un signe favorable en termes de sohaHiliéxprime le pouvoir de I'entreprise

de payer ses créanciers (remboursement de dettes).

Dans ce cas, la marge de sécurité financiere flésfae roulement net) existe, donc la

structure financiére est équilibrée.
» FRNG =0

Cette situation nous permet de constater que [@saca& permanents couvrent juste les

valeurs immobilisées et les dettes a court ternoeremt les actifs circulants.
> FRNG <0

Il y a insuffisance des capitaux permanents, @Gedire que les dettes a court terme
financent une partie des immobilisations. On pericture qu’il n’existe pas de marge de

sécurité, donc une structure financiére déseqgasibr
% Le besoin en fonds de roulement (BFR)
 Définitions du besoin en fonds de roulement

Le besoin en fonds de roulement est un indicar@sritnportant pour les entreprises.
Il représente les besoins de financement a caunete’'une entreprise résultant des décalages
des flux de trésorerie correspondant aux décaisssn{dépenses) et aux encaissements
(recettes) liés a I'activité opérationnelle.

«Le BFR représente la différence entre les actiéxploitation (stock et créance
client) et les dettes d’exploitation, il s’expriratrs par la déférence entre les besoins nés du
cycle d’exploitation (financement des stocks et d&ances) et les ressources d’exploitation

(dettes & court terme}
* Mode de calcul du BFR

Le besoin en fonds de roulement comprend deuxgsarti

3L THIBIERGE CH. « Analyse financiére », Edition Vaeith, Paris, 2005, P.46.
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» Le besoin en fond de roulement d’exploitation (BFRE:
Les besoins en fonds de roulement dexploitatiomrespond aux besoins de
financement nés du cycle d’exploitation et di aégalages entre les besoins d’exploitation et
les ressources d’exploitation c’est-a-dire de ifa(dtocks, créances et avances faites par le

client & I'entrepriséy.

Il se calcule comme suit :

BFRE = Actif circulant d’exploitation — Passif circulant d’exploitation

» Le besoin en fond de roulement hors exploitation (BRHE)
Les besoins en fonds de roulement hors exploitatimmespondent a la part des

emplois hors exploitation non financés par lesoesses hors exploitation.

Il se calcule comme suit :

BFRHE = Actif circulant hors exploitation — Passifcirculant hors exploitation

Le besoin en fond de roulement peut étre calcuiénoe suit :

BFR = (Valeurs d’exploitation + Valeurs réalisable3— DCT non financiere

BFR = (Actif circulant — Valeurs disponibles) — (DA — Trésorerie passif)

BFR = BFR d’exploitation + BFR hors exploitation

* Interprétation de BFR
A partir des soldes du BFR, on peut distinguestoais :
> BFR=0

Les emplois d’exploitation de I'entreprise sont @gaux ressources d’exploitation.
Donc, I'entreprise n'a pas besoin d’exploitatiofireancer puisque le passif circulant suffit a

financer I'actif circulant.

32 LANGLOIS G. MOLLET M. « gestion financiére DECFHESCF, MSTCF » %°Edition, Paris 2002, page 36.
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» BFR>0

L’entreprise n’arrive pas a couvrir ses dettes @rtcterme avec la transformation de
son actif cyclique en liquidité. L'entreprise ddiinc financer ses besoins a court terme, soit a
'aide de son excédent de ressources (FR), ou hidiaide de ressources financiéres

complémentaires acourt terme (concours bancaire).
» BFR<0

Le niveau de l'actif cyclique arrive a couvrir lesigibilités a court terme. L’entreprise
n’a donc pas besoin d’exploitation a financer pueste passif circulant excede les besoins de

financement de son actif d’exploitation.
+ La trésorerie nette (TN)
 Définition

La trésorerie se définit comme étant « 'ensemple attifs rapidement transformables
en liquidités pour le réglement des dettes & deumex>. La trésorerie nette est la résultante

du fonds de roulement net global et du besgoirionds de roulement.
* Méthodes de calcul
Deux méthodes de calcul de la trésorerie nettelddisees.
» Premiere méthode :

Cette méthode met l'accent sur les différents éhésnde la trésorerie, aussi bien les
valeurs de trésorerie active que les valeurs dmrgée passive. Elle peut étre positive ou

négative.

Trésorerie nette = actifs de trésorerie — passifsedtrésorerie

Les actifs de trésorerie comprennent les dispotébil

Les passifs de trésorerie comprennent les contamsaire et les soldes créditeurs banques.

3 EGLEM J-Y. PHILIPS A. RAULET CH. « analyse compabt financiére », Edition Dunod, Paris, 20020R.1
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» Deuxieme méthode :

La trésorerie nette est la différence entre le $ahel roulement et le besoin en fonds de

roulement.

Trésorerie nette = FRNG — BFR

* Interprétation de la trésorerie (TR)
» TN>0

La situation financiére de I'entreprise semble sattant donné qu’elle se trouve en
mesure de financer des dépenses nouvelles sansragours a un mode de financement

externe (emprunt par exemple). L'équilibre finandéanctionnel est respectée.
» TN<O

L’entreprise ne dispose pas des ressources suffisaour faire face a ses besoins. Sa
situation financiere est déficitaire et elle dolisalument avoir recours a des modes de
financements a court terme pour pallier cette 8dana(découvert bancaire). L'équilibre

financier fonctionnel n’est pas respecte.
» TN=0

Dans cette situation, les ressources financiéred’atdreprise suffisent juste a
satisfaire ses besoins (F.R. = B.F.R.). L'entreprie dispose d’aucune marge de manceuvre

bien que sa situation financiére soit a I'équilibte fonds de roulement finance le BFR a

hY

'identique et toute augmentation de ce dernierdoma I'entreprise a rencontrer des

difficultés de trésorerie.
3.1.2. Approche patrimoniale de I'équilibre

L’analyse patrimoniale de I'entreprise repose &tutle de sa solvabilité. C’est a dire

sa capacité a couvrir ses dettes exigibles a l'agdses actifs liquides.
Le bilan est I'outil de base pour analyser la streeefinanciére de I'entreprise.
3.1.2.1. Définition de bilan financier

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

et d’apprécier le risque de faillite a court terme.
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«Le bilan financier, a la fois sur une conceptiatrimoniale de I'entreprise et sur des
criteres de classement des postes du bilan quil@eteane large place a la notion de liquidité et
d’exigibilité et & la distinction entre les élén®atplus d’un ans et a moins d’un dhke bilan

financier s’établie a partir d’'un bilan comptabfees la répartition de répartition de résultat.
3.1.2.2. Le r0le de bilan financier
Le bilan financier nous permét:

v De présenté le patrimoine réel de I'entreprise fflestes de bilan financier sont évalué

a leur valeur vénale ;

v' De déterminer I'équilibre financier, on comparaas Idifférentes masses du bilan
classer selon leur degré de liquidité ou d’exigibilet en observant le degré de

couverture du passif exigible par les liquides ;

v/ D’évaluer la liquidité du bilan (la capacité denteeprise a faire face a ses dettes a

moins d’'un a l'aide de son actif circulant a maisn) ;
v D’estimer la solvabilité de I'entreprise (I'actital suffisant pour couvrir tous les dettes?)
v De permettre la prise de décision.
3.1.2.3. Le passage du bilan comptable au bilan pahonial

Le bilan comptable tel qu’il est présenté ne foupais une image exacte du patrimoine

de I'entreprise, mais la matiére premiére pourlétabe analyse financiére.
+» Les retraitements
Le bilan comptable subit plusieurs retraitemenits @€tablir le bilan financier :
» Reclasser ——» les créances et les dettes selon leur échéance.
» Intégrer ——» des éléments hors bilan :
- les plus ou moins-values latentes pour déterminegleur vénale des postes concernés ;

- les effets escomptés non échus : effets de commenus en banque avant la date

d’échéance.

*"VERNIMEN P. «Finance de I'entreprise», édition, DADZ, Paris, 1991, P 42.
% MEUNIER-ROCHER B. «Le diagnostic financiers™2édition, EYROLLES, Paris 2001, P 93.
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= Eliminer ——— certains postes du bilan comptable dont la valéunaie est nulle

et considérée comme de I'actif fictif :
- frais d’établissement ;
- primes de remboursement des emprunts ;
- charge a répartir.
% Les reclassements

L’analyse financiere nécessite un reclassemenpdstes du bilan comptable tout en
utilisant les retraitements déja effectués. Aifesitlf sera classé par ordre de liquidité tout en

s’appuyant sur le critére de I'année :

» Les actifs qui disparaitront du bilan de I'annéegmaine (L’exercice prochain), ce

sont des éléments de I'actif circulant (sauf endtesception).

> Les actifs qui seront toujours au bilan de I'anpéachaine (I'exercice prochain), ils

constituent l'actif immobilisé (Sauf en cas d’extep).

En contrepartie de ces emplois, les ressourcesepeudtre classées par ordre
d’exigibilité. Les éléments du passif seront dolas$és en dettes a court terme pour une durée
de moins d’'une année, et en long et moyen terme ywel échéance de plus d’'une année, et

plus éléments non exigibles au niveau des capfieapres.

Les principaux reclassements peuvent étre résuarésled tableau ci-dessous :
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Tableau N° 06 : Les principaux reclassements des gtes du bilan comptable.

Poste a reclasse

Analyse

Capital souscrit-non appelé

Dans le cas d’une liquidation de I'entreprise récfion de
capital non appelée est appelée immédiatement.
De ce fait, le capital souscrit non appelé estass® dans

les créances a moins d'un an.

Provisions

Elles sont ventilées dans les dettes a plus ousybum an
selon la date prévue de réalisation du risque da de

charge.

Comptes courants d’associés

La partie des comptes courants d’associés quiestidée

est reclassée en capitaux propres.

Postes de I'actif immobilize

Les postes de I'actif immobilisé dont I'échéanceges

moins d’'un an sont reclassés en actif a moins dfun

Postes de I'actif circulant

Les postes de I'actif circulant dont I'échéanceaeglus

d’un an sont reclassés en actif a plus d’'un an.

Charges et produits constatés

d’'avance

lIs sont ventilés selon leur échéance dans lesamass

appropriées.

Poste de dettes

Les postes de dettes sont répartis selon leur degré

d’exigibilité a plus ou a moins d’'un an.

Ecart de conversion-actif

La part de la perte de change latente non coupartane
provision est éliminé de I'actif et retranchée dapitaux

propres.

Ecart de conversion-passif

Les gains de change latents sont reclassés dacepliégux

propres.

Résultat de I'exercice

Le résulta de I'exercice es ventilé er capitau: propre poul
la part mis en réserves et en dettes a moins diyoar la

part distribuer aux associés.

Source :GRANDGUILLOT B et F, analyse financiére, Editiondtenso éditeur, #®dition, Paris 2006, P131.
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3.1.2.4. Présentation du bilan financier apres re@itement

Tableau N° 07 : Bilan financier apres retraitement

Actif (degré de liquidité) Passif (degré d’exigibilité)

Actif & plus d’un an Passif & plus d’'un an

» Actif immobilisé net (total au bilan) » Capitaux propres (total ou bilan)
+ plus-values latentes +plus-values latentes
+part de I'actif circulant net a plus d’'un an +comptes courants bloqués
(stock outil, créances, ...) +écart de conversion-passif
+charges constatées d’avance a plus d’'un an | —part d’écart de conversion actif non
—moins-values latentes couvert par une provision
—part de I'actif immobilisé net a moins d’'unan | —imp6t latent sur subventions
—capital souscrit-non appelé d’investissement et provisions reglementées

—actif fictif net
—moins-values latentes

Postes constituant I'actif fictif net a éliminer : Dettes a plus d'un an
Frais d’établissement +provisions
Fonds commercial +impot latent a plus d’un an sur subventions
Primes de remboursement des obligations Chargemvestissement et provisions réglementées
a repartir (frais d’émission d’emprunt) +produits constatés d’avance & plus d’un an
Actif a moins d’'un an Passif a moins d’'un an

» Actif circulant net » Dettes fournisseurs, sociales,
—part de I'actif circulant net & plus d’un an fiscales, diverses

+dettes financieres & moins d’'un an
+provisions

+imp6t latent a moins d’un an sur subventipn
d’investissement et provisions réglementées
qgeffets escomptés non échus
+produits constatés d’avance a moins d’'un an

+charges constatées d’avance a moins d’'un an
+part de I'actif immobilisé a moins d’'un an
+effets escomptés non échus
+capital souscrit non- appelé
+part d’écart de conversion actif couverte paru
provision

Source: GRANDGUILLOT, B et F, « analyse financiére $12dition, édition Lextenso, France, 2014, page102.

Le bilan financier en grandes masses se présemmesuit :

Tableau N° 08 : Bilan de grande masse

Elémen Manan % Elémen Manan %
Actif fixe Fonds propres
Actif circulant Valeur DLMT
d’exploitationValeur
réalisable Valeur DCT
disponible
Total actif 10C | Total passit 10C

Source: PEVRAND G, «analyse financiére avec exercicetiguParis vue Ibert 1990, page97.

36



Chapitre | : Analyse de I'équilibre financier dans les entrepises industrielles

3.1.2.5. Les indicateurs d’équilibre du bilan patrmonial
+ Le fonds de roulement financier (FRF)

Le fonds de roulement financier est la partie dagitaux permanents employés a
financer I'actif a moins d’un, calculé a partir d'bilan financier, il est aussi appelé fonds de

roulement permanent ou fonds de roulementtet.
* Mode de calcul du FRF
Le fond de roulement financier peut étre calculée@x manieres :

Par le haut de bilan :

Fonds de roulement financier = Capitaux permanents Actif fixe

(1) Capitaux permanents = capitaux propres + dettesg et moyen terme Cette méthode

permet d’apprécier le mode de financement dessakflus d'un an.

Par le bas de bilan :

Fonds de roulement financier = Actif circulant — DCI

Cette méthode permet de calculer la capacité daéprise a couvrir ses dettes a court terme.
Remarque :

L’approche patrimoniale privilégie le calcul du tbde roulement par le haut du bilan
puisque I'équilibre financier dans cette concept®obtient suite a I'ajustement des flux

financiers longs.
* Interprétation du fond de roulement financier
» FRF>0

On peut dire aussi qu’'un FRF positif veut dire de® ressources durables ont pu

financer l'intégralité des emplois stables et dd&gager un excédent de ressources appelé

% EGLEM J-Y. PHIMIPS A. RAULET C. op.cit., page 74.
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«marge de sécurité a court terme », pour finare&HR. Il en est de méme pour les emplois

cycliques (AC) qui ont été financé par les ressesiaycliques (DCT).
> FRF<O0

Un FRF négatif signifie que les capitaux permaneietd’entreprise n’arrivent pas a
financer la totalité de ses actifs a long termeandDce cas I'entreprise ne dégage pas un
excédent de sécurité pour financer son BFR dore fella recours a I'endettement pour

pouvoir le financer.
> FRF=0

Un fond de roulement financier est nul lorsque riessources stables et les emplois
durables sont égaux, c'est-a-dire les ressoureesert les emplois sans qu’'un excedent ne soit

généré. Dans ce cas I'entreprise devra financeBB&par un découvert bancaire par exemple.
3.2. Analyse dynamique de I'équilibre

L’analyse statique a partir du bilan permet la dateation de la structure des emplois
de I'entreprise a un moment donné, ainsi que Issorgces permettant leur financement a ce

moment-la.

L’analyse dynamique vient compléter le diagnosté la situation économique et
financiere de I'entreprise par I'étude des fluxaficiers qui, en cours de I'exercice, ont
modifié la situation de début de période et dormiesance a la situation que I'on va observer

a la fin de la méme période.

L’analyse dynamique est basée sur I'étude de dootsmappelés tableaux de

financement et de flux de trésorerie.
3.2.1. Le tableau de financement

Le tableau de financement vise principalement digugr la variation de trésorerie
d'une entreprise a partir de son résultat net,rengmt en compte les différents flux qui ont

une incidence sur le bilan de cette entreprisa @ri@ilégiant les flux stables.
3.2.1.1. Définition

Selon l'article 10 de la loi comptable francais, tebleau de financement est un

document qui «Met en évidence I'évolution finaneiéle I'entreprise au cours de I'exercice
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en décrivant les ressources dont elle a disposs eimplois qu’elle en a effectué ».le tableau
de financement permet d’expliquer l'origine du ficement d’'une entreprise d’une année sur

l'autre et d’en connaitre I'utilisatich
3.2.1.2. Objectifs du tableau de financement
Il permef® :
» La mesure du risque de liquidité de I'entreprise ;
» Risque de ne pouvoir faire face a ses échéancesutiaavenir proche ;
» L’étude de la solvabilité de I'entreprise ;
» Capacité a rembourser ses dettes dans les anuées a
» L’étude de I'évolution de la structure financiére ;
» Nature des ressources mises en ceuvre pour finkscemplois de la période ;
» L’étude de I'évolution des conditions d’exploitatio
» Maitrise de l'actif cyclique de I'entreprise.

Le tableau de financement constitue un véritalderiment de pilotage de I'entreprise.
Etabli dans une optique révisionnelle, il permetsdurer la cohérence entre les besoins et les

ressources et d’orienter les choix, en fonctionépslibres financiers souhaités et possibles.
3.2.1.3. Elaboration du tableau de financement
Le tableau de financement comporte deux parties :

La premiere partie permet d’expliqguer comment s’est formée la vasiatiu fonds de
roulement net global par différence entre les nes®s durables et les emplois stables de

I'exercice.

S RAVILY H. et SERRET V. « principe d’analyse findgére », édition HACHETTE Supérieur, Paris, 20094p
3 PARIENTE S. « analyse financiére et évaluatiomtieprise », 2™ édition, PEARSON Education, Paris
2009, P 54.

39



Chapitre | : Analyse de I'équilibre financier dans les entrepises industrielles

* Les ressources durables

v' CAF : La correspond aux moyens de financement queitictie I'entreprise a permis de
dégager au cours de l'exercice. Elle représenkeddent des produits encaissables sur les

charges encaissables.

v’ Les cessions ou réductions de I'actif immobilisé Les opérations de cessions procurent de
ressources a concurrence de leur valeur vénaledercession), éventuellement diminuée de

la TVA reversée. Le compte de résultat en indiguadntant par renvoi spécifique.

v/ Les augmentations de capitaux propres pour les montants correspondant a des apports
nouveaux, en espece ou en nature. Les augmentdéarapital par incorporation de réserves
ne sont pas retenues. Les augmentations des aafjpgaux concernent les subventions

d’investissements retenues pour les montants egsais

v' Augmentation des dettes financiéresll s’agit des ressources issues des emprunts ctégra

par I'entreprise au cours de I'exercice.

» Les emplois stables

v’ Les distributions misent en paiement au cours dedxercice : Il s’agit des dividendes
distribués aux associés au cours de I'exercicgopaévement sur le résultat de I'exercice

précédent.
Dividendes = Résultat N-1 — Augmentation des r&se(et du report a nouveau).

v' Acquisitions d’éléments de I'actif immobilisé :Il s’agit de I'investissement réalisé au cours
de I'exercice (immobilisation corporelles, incorpites et financieres). Doivent indiqués les

prix d’acquisition, c'est-a-dire les valeurs brutes

v' Charges a répartir sur plusieurs exercices Ces charges, engagées au cours de I'exercice,
constituent également des emplois stables puiseg’'elanalysent comme de véritables

investissements incorporels inscrits a I'actif darb

v/ Réductions des capitaux propres Réduction se traduit par une sortie des fonds psait le
remboursement d’'une partie de chaque action, sait|p rachat d’'une société de ses propres
actions en vue d'une réduction du capital. Toubés & réduction décidée en vue de résorber
des pertes n’intervient pas dans le tableau dederaent.
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v Remboursement des dettes financiered e remboursement des dettes financiéres effectué
au cours de I'exercice constitue des emploisaljis’des amortissements des emprunts (hors

concours bancaires courants) pratiqués lors derbipe.

Le total de ces cing rubriques donne le total adegleis. S’il est inférieur au total des
ressources, I'entreprise dégage une ressource beatts le cas contraire, il s’agit d’'un emploi

net.

La seconde parties’intéresse a l'utilisation de la variation du disnde roulement en

emplois de roulement ou de trésorelies différentes rubriques indiquent respectiveritent

e La variation du besoin en fonds de roulement dexalion résultant de la variation

des actifs et des dettes d’exploitation ;

e La variation du besoin en fonds de roulement hrpdo#ation résultant de la variation
des postes autres débiteurs et créditeurs, un sppEdif indigue un besoin

supplémentaire, un signe négatif indiqgue une néeigelirce ou « dégagement »,

e La variation de la trésorerie nette calculée padifgérence entre les variations des
disponibilités et les concours bancaires couraatiagdtif et du passif du bilan.

La somme de ces trois éléments permet de retréeiveontant du fonds de roulement

net global :

A FRNG =ABFR+A TR

+ Présentation de la premiére partie du tableau deriancement

La premiere partie de tableau de financement diéaimme suit :

%9 EVRAET S. « Analyse financiers ». Edition eyro)l@aris 1992, p 195.
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Tableau N° 09 : La premiere partie du tableau de fiancement :

Emplois N | N+1 Ressources N+1

Distributions mise enpaiement Capacité d’autofinancement de

au cours del’exercice I'exercice

Acquisition d’élémentsd’actif : Cessions ou réductions d’éléments de

Immobilisations incorporelles "actit Immobilise :

Immobilisations corporelles Cession dimmobilisations :

Immobilisations financiéres -Incorporelles

charges a répartir sur plusiedrs -Corporelles Cessions

exercices... (a) ou réduction

Réduction des capitaux propres d'immobilisations Financieres...

(réduction de capital, retraits) Augmentation des capitaux

Remboursement du fonds e propres -

roulement net global ressources Augmentation de Capital ou apports

netes).... (b) Augmentation des autres capitayx
propres
Augmentation des dettes financieres
(b) (c)

Total des emplois Total desressource......

Variation de fonds de roulemept Variation de fonds de roulement net

net global (ressource nette)

global (emplois net)

(a) Montan brut transféré au cours de I'exercice

(b) Sauf concours bancaires courants et soldes créditsule banques

(c) Hors primes de remboursement des obligations

Source : SERGE EVRAERT « analyse et diagnostic financierthowe et cas » “2°Edition eyrolles, Paris 1992, p 196.

42




Chapitre | : Analyse de I'équilibre financier dans les entrepises industrielles

+ Présentation de la deuxiéme partie de tableau denitncement
La deuxieme partie de tableau de financement &abime suit :

Tableau N° 10 : Présentation de la deuxieme partige tableau de financement

Exercice N Exercice N+1

Variation du fonds de roulement net global Solde

Besoins1Dégagement 2 o1 Solde

Variation « d’exploitation » :

Variation des actifs d’exploitation :

Stocks en cours
Avances et acomptes versés sur commandes
Créances clients, comptes rattachés et autres
Créancesd’exploitation(a)

Variations des dettes d’exploitation :

Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Dettes fournisseurs, comptes rattacheés et autreSx X
Dettes + X + X

d’exploitation(b)

Totaux

A. Variation nette -X -X

d’exploitation(c)Variation «

Hors exploitation » : +X +X

Variation des autres débiteurs(a)(d)...............

Variation des autres créditeurs(b)..................

Totaux

B .variation nette « hors exploitation
»(c)Total A+ B :

Besoins de I'exercice en fonds de roulement...Ou
Dégagement net de fonds de roulement dans I'exercic
Variation « trésorerie »
Variation des disponibilités X X
Variation des concours bancaires courants et soldes
créditeurs de banques

Totaux

Variation nette « trésorerie » (c)

Variation du fonds de roulement net

global(Total A+ B + C) :

Emploi net
OuRessources nettes

(a)Y compris charges constatées d’avance seloraféeatation d’exploitation ou non.

(b)Y compris produits constatés d’avance selonddfiectation a I'exploitation ou non.

(c) les montants sont assortis du signe (+) lorsquddgagements I'emportent sur les besoins et|du

signe (-) dans le cas contraire.

(d) Y compris valeurs mobilieres de placement

Source :SERGE EVRAERT, « analyse et diagnostic finanaieéthodes et cas »"2Edition EYROLLES, Paris 1992, P197.
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3.2.2. Tableau de flux de trésorerie (TFT)

Le tableau de flux de trésorerie (encours appelbikedux de variation d’encaisse)
constitue un document de synthése a part entiére,la finalité est d’expliquer la variation de
la trésorerie de I'entreprise en mettant en lumiesepérations ayant dégagé ou consommé des
ressources de trésorerie, ils distinguent les filinvestissement et de financement. Les
tableaux de flux de trésorerie classent donc leséh trois fonctions : activité, investissement

et financement®
3.2.2.1. Définition de TFT

« Un tableau de flux financiers(ou de flux de trése) est un document de synthese
gui montre l'origine et la destination des flux ldpuidités apparues entre le début et la fin de

I'exercice »*

« Le tableau de flux de trésorerie explique laatiam de la trésorerie relative a une période
donnée. Il renseigne I'entreprise sur les encamstnet les décaissements réalisés au cours d'une

période liée aux opérations propres a l'activilénaestissement et au financement ».
3.2.2.2. L'objectif de TFT
Le tableau des flux de trésorerie permét de

» D’apprécier les conséquences des choix stratégideedirigeants sur la trésorerie de

'entreprise ;
» D’informer sur la capacité de I'entreprise :
- agénérer de la trésorerie a partir de son activité
- afaire face a ses obligations ;
- afinancer sa politique de croissance sans fapelau financement externe.
» Dévaluer la solvabilité de I'entreprise ;

» D’analyser 'origine de I'excédent ou du déficit tiésorerie ;

“ORICE A. « Comptes d’entreprise ¥™édition, Village Mondial, Paris, 2005, P 78.
*I EVRAERT S.« analyse et diagnostic financiers ». Edition dgslParis 1992, p 201.
*2 GRANDGUILLOT B et F. op.cit., page 163.

“3 GRANDGUILLOT B et F. op.cit., page164.
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» D’étudier l'utilisation des ressources de trésareri
» De mesurer le besoin de financement externe.
3.2.2.3. Les différents flux de trésorerie

* Le flux de trésorerie liés a l'activité : encaissements et décaissements liés au cycle
d’exploitation, aux charges et produits financiergxceptionnels, a la participation des

salariés et a I'imp6t sur les sociétés.

» Le flux de trésorerie liés aux opérations d’investisement encaissements et décaissements

destinés a acqueérir ou a céder des biens ou dexegclassés en immobilisations.

» Le flux de trésorerie liés aux opérations de finarament : encaissements et décaissements
liés au financement externe de I'entreprise (autgtien de capital, nouveaux emprunts,

subventions d'investissement, remboursements dientgyrdividendes...).
3.2.2.4. Les méthodes du calcul de flux de trésorer

Les flux de trésorerie provenant des activités atp@mnelles sont présentés soit par

une méthode directe soit par une méthode indirecte.
» La méthode directe qui est recommandée consiste

v' A présenter les principales rubriques d’entréeeetattie de trésorerie brute (clients,

fournisseurs, impots...) afin de dégager un fluxrdedrerie net ;
v Arapprocher ce flux de trésorerie net du résaltant impét de la période considérée.
» La méthode indirecte consiste a ajuster le résultatet de I'exercice en tenant compte :

v’ Des effets des transactions sans influence suédarerie (amortissements, variations

clients, stocks, variations fournisseurs...) ;
v Des décalages ou des régularisations (impbts égfé) ;

v' Des flux de trésorerie liés aux activistes d'inisssment ou de financement (plus ou

moins-values de cession ...), ces flux étant présatigtinctement.
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3.2.2.5. Elaboration du tableau de flux de trésorée

Tableau N ° 11 : Présentation du tableau de flux deésorerie (méthode directe)

DESIGNATION

NOTE

Exerci
N

Exerci
N-1

Flux de trésorerie provenant des activités opératinelles
Encaissement recus des clients

Sommes versées aux fournisseurs et au

personnel Intéréts et autres frais financiers

payes

Impbts sur les résultats payés

Flux de trésorerie avant €éléments extraordinaires

flux de trésorerie lié a des éléments extraordisaja préciser)

Flux de trésorerie net provenant des activités agénnelles (A)

Flux de trésorerie provenant des activités d’'invesgsement
Décaissements sur acquisition d'immobilisationpawlles ou
incorporelles Encaissements sur cessions d'imnsabins corporelles
ou incorporelles Décaissements sur acquisitionndbbilisations
financieres

Encaissements sur cessions d'immobilisations fibegs Intéréts

recus
Flux de trésorerie net provenant des activités dastissement (B)

Flux de trésorerie provenant des activités de finazement
Encaissements suite a I'émission d'actions

Dividendes et autres distributions effectués
Encaissements provenant d'emprunts
Remboursements d'emprunts ou d'autres dettes BEssimi

Flux de trésorerie net provenant des activités dehcement (C)
Incidences des variations des taux de changecgudiiés et quasi —
Liquidités.

Variation de trésorerie de la période (A+B+C)

Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverde I'exercice
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la coder|'exercice
Variation de trésorerie de la période

Rapprochement avec le résultat

encaisseés sur placements financiers dividendesot¢gpart de résultats

D

comptable

Source : GRANDGUILLOT B et F, « L'essentiel de I'analysendinciére», Gualino, Moulineaux cedex

2014/2015 P 126.

T%2édition,
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Tableau N° 12 : Présentation du tableau de flux deésorerie (méthode indirecte)

Exercice | Exercice

DESIGNATION NOTE N N-1

Flux de trésorerie provenant des activités opératimnelles
Résultat net de

I'exercice

Ajustements pour :

+ Amortissements et provisions

- (+) Variation des imp6ts différés

+ Variation des stocks

+ Variation des clients et autres créances

- Variation des fournisseurs et autres dettes

- (+) Plus ou moins-values de cession, nettes d'isnpot

Flux de trésorerie généreés par l'activité (A)

Flux de trésorerie provenant des opérations d'invessement
Décaissements sur acquisition d'immobilisations
Encaissements sur cessions d'immobilisations

Incidence des variations de périmétre de consadialdt)

Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissent (B)

Flux de trésorerie provenant des opérations de fimecement
Dividendes versés aux actionnaires Augmentatiocegéal en
numéraire Emission d'emprunts Remboursements dignspr

Flux de trésorerie liés aux opérations de financemé€C)

Variation de trésorerie de la période (A+B+C)
Trésorerie

d'ouverture

Trésorerie de

cléture

Incidence des variations de cours des devises (1)
Variation de trésorerie

Source : GRANDGUILLOT B et F, « L'essentiel de I'analysendinciére», Gualino, Moulineaux cedeX12 édition,
2014/2015 P 126.

Dans cette section nous avons essayé d'expligadtifiérents méthodes d'analyse de
I'analyse financiére d’'une entreprise avec I'appeostatique qui est utilisée pour diagnostiquer
pendant une année donnée et dynamique qui perntkagieostiqué pendant deux ans et plus

afin de détecté ses point forts et ses pointsegjlgt prendre des décisions.

47



Chapitre | : Analyse de I'équilibre financier dans les entrepises industrielles

Conclusion

D’aprés ce que nous avons vue dans ce premiertahapii expose les généralités
relatives a I'entreprise et I'analyse financiéless difféerents méthodes d’analyse, qui sont,
'analyse statique de la structure financiéere, &élguse base sur le bilan comptable, et nous
permet d’apprécier les grands équilibres (FRNG, BfRR), et I'analyse dynamique, qui
nous aide a comprendre I'évolution de la situafioanciere de I'entreprise a une période
donnée. Cette étude constitue un complément inwsiide a I'analyse statique, Elle se fait a

partir du tableau de financement et le tableauldggle trésorerie.

Nous pouvons conclure que l'analyse financiere usstensemble de démarches et
d’outils spécialisés qui a comme but de montreat'de la santé financiere de I'entreprise qui

aide a la prise de décision.

Mais cela ne suffit pas pour porter un jugementiggituation globale de I'entreprise,
c’est pour cette raison gu'il est nécessaire diétuth rentabilité de I'entreprise selon ses

différents axes afin de répondre a notre probléynati
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Introduction

La rentabilité, est le caractére que présentedigatae procurer a son propriétaire le droit
de prélever une part des richesses déja crééeschéhda rentabilité d’'une opération, d’'une

activité, d’'une entreprise c’'est ramener le paiila satisfaction que I'on tire de cette activité.

L’objectif de ce chapitre est de présenter I'endendes méthodes qui permettent
d’analyser la rentabilité par les soldes intermiéesade gestion, la CAF, et I'autofinancement

en premier lieu et en deuxieme lieu par la méttdmteratios.
Section 1 : Généralités sur la notion de rentabilé

L’analyse de la rentabilité de I'entreprise coresigtposer la question sur les résultats
dégageés par l'activité totale de I'entreprise.dbgra donc de faire une analyse quantitative de
I'activité. L'objectif de cette section est de pater 'ensemble des méthodes qui permettent
d’analyser la rentabilité par les Soldes Intermiéelia de Gestion (SIG), la capacité
d’autofinancement (CAF).

1.1. Définition de la rentabilité

La rentabilité de I'entreprise rassemble a la caparde I'entreprise a se dégagée des
bénéfices et des profits.

Par ailleurs, plusieurs auteurs ont essayé de dame définition de la rentabilité de

I'entreprise selon :

Selon CHIHA la rentabilité est la capacité de I'entreprise @nteair et a rémunérer les

capitaux mis a sa disposition de fagcon permanamitelaction économique a pour objectif
d’obtenir des résultats a partir des moyens miseerre par I'entreprise. Une action est jugé
rentable lorsque les résultats réalisés sont ®yrériaux moyens, c'est-a-dire s'il ya création

d’un surplus monétairk.

TOURNIER?: « Evaluer la rentabilité de I'entreprise reviemtéerminer sa performance. Cette
derniere se définit par le degré de la réalisaties objectifs que les propriétaires assignent a

I'entreprise ».

1 CHIHA k. « finance d’entreprise », Edition Dar Hoa, page 41.
2 TOURNIER J-C. « évaluation d’entreprise $I*%dition d’organisation, 2002, p 283.

49



Chapitre Il : Processus d’'analyse de la reattilité d’une entreprise

D’aprés Christophe T, la rentabilité peut étre définie comme étant la ¢entabilité c’est

calculer le rapport entre un investissement inilahe mise de fonds) et le résultat
effectivement dégager par cet investissement. dl gonc des résultats de types différents.
Investir dans des actions procure par exemple dededdes et une plus-value lors de la
revente ; investir dans une machine permet de gérds revenus (nets des codts de

production) sur toute la durée de vie de cet actif

SelonP. RAMAGE la rentabilité est un indicateur d’efficacité disdant une comparaison
entre les résultats obtenus et les moyens mis emecpour obtenir ce résultat. En d’autres

termes, c'est donc I'aptitude d’un capital & dégamgebénéficé.
Ces définitions font références a deux autres nstisavoir :
> Lefficacité c’est la capacité de I'entreprise teatdre ces objectifs ;

» Lefficience c’est la capacité de I'entreprise teiaidre ces objectifs tout en minimisant

Cces ressources.
a) L'efficacité

« On peut définir I'efficacité comme le rapport renles résultats atteints par un
systeme et les objectifs visés. De ce fait plugdssltats seront proches des objectifs plus le

systéme sera efficace’».

Efficacité = résultat atteint / objectifs visées

b) L’efficience
« L’efficience exprime le rapport entre les rédsliatteints et les moyens engagés pour
les atteindre. En d’autres termes, l'efficiencatgiesse a la quantité des facteurs utilisés pour
atteindre les objectifs (nombre d’heures machimesit des consommations intermédiaires

rentrant dans la production, ...etc§ ».

Efficience = résultats atteints / moyens mis en oere

® THIBIERGE CH. « Analyse financiére », kemishiréti@tolia.com, 8™ édition, P. 66.
* RAMAGE P. « analyse et diagnostic financier » Bditd’organisation, Paris 2001, p145.
° DE BOISLANDELLE, M, H. « Dictionnaire de gestion édition ECONOMICA, Paris, 1998, p138-139.
6
Idem.
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1.2. Typologies de la rentabilité

La rentabilité peut s’appréhender de deux maniémestabilité économique et rentabilité

financiere.

1.2.11 a rentabilité économique (RE)

La rentabilité économique mesure la capacité darbprise a s’enrichir. Elle permet
d’apprécier si une opération (par exemple un insesient réaliser par I'entreprise) dégagera
un co(t pour I'entreprise ou au contraire permatgaéalisé un excédent.

Pour COHEN. E, « la rentabilité économique metaumse le rapport entre une mesure

de résultat et les actifs avancés afin de I'obtedir

D’aprés SOLNIK Bruno : « L'entreprise a besoin tensemble de ses actifs pour
générer ses bénéfices. Il est donc important deuraesa rentabilité qu’elle génére sur ses

investissements %.

La rentabilité économique vise a mesurer |'effitdcie 'ensemble des actifs, c’est-a-
dire I'intégralité des moyens mis en ceuvre pouunr@sd’activité de I'entreprise. Elle montre

donc la capacité de I'actif @économique a généregurdfit.

La rentabilité économique se mesure comme Suit :

Rentabilité économique (RE) = (résultat d’exploitaibn / actif @conomique) * 100

AE : actif économique = actif immobilisé (valeur nettemptable) + besoin en fond de

roulement.

La rentabilité économique d’'une entreprise s’exmiqccomme la combinaison d’'une

marge et d’un taux de rotatidn.
Le taux de rentabilité d’exploitation (ou économayjupeut se décomposer comme sulit :

Résultat d'exploitation  Résultat d'exploitation _ Chiffred'affaire

Capital économique Chiffred'affaire ~ Capital économique

Résultat drexploitation
Chiffredraffaire

- Le ratio , est un ratio de marge. Il exprime le caracteus piu

" COHEN E. « Dictionnaire de gestion », édition lézduverte, Paris, 1994, page 83.

® SOLNIK B. « Gestion financiére », Ed. Nathan, 1988ris, p. 39 )

° DE LA BRUSLERIE H. « analyse financiére, infornuatifinanciére, diagnostic et évaluation $7%dition,
édition DUNOD, PARIS 2010, Page 194.
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moins profitable des ventes de I'entreprise, ceesire son efficacité commerciale.65
Le ratio de marge économique permet de vérifidtestreprise utilise correctement

son chiffre d’affaire.

Chiffre diaffaire
Capital économique

- Le ratio , est un ratio de rotation. Il permet de voir I'effaité de

'entreprise a utiliser efficacement ses ressoupesluctives et a transformer son

capital économique en chiffre d’affaires.

Ainsi la décomposition de ce ratio met en évidetheex types de comportement pour

atteindre une rentabilité donnée :

» Soit en recherchant une forte rotation du capitake contentant de faibles marges
c'est-a-dire de vendre beaucoup de produits &faillrge.
» Soit en appliquant de fortes marges en cas deiaotédible des actifs, c'est-a-dire

vendre peu de produits a forte marges.

1.2.21 a rentabilité financiere (RF)

La rentabilité financiére permet de calculer latpdes résultats d'une opération
financiére imputable aux ressources internes. fighenet d’apprécier le rendement financier
des capitaux propres de I'entreprise, et donc d&gper la composition du financement d’'une
opération engagée. (Répartition entre les capi@mpruntés et les capitaux propres).La
rentabilité financiere prend donc en considéraligoohoix de financement de I'entreprise, qui
se manifeste au bilan par le montant des dettemdiares et au compte de résultat par le

montant des charges financieres (intérét et daisisilées).

D’apres MARION, A. « La rentabilité financiére ntegas seulement une référence
pour apprécier la rentabilité des capitaux invgstisles actionnaires, c’est aussi un indicateur

pertinent de la mesure du potentiel de financerimetne de la croissance de I'entreprisg ».

Selon Christophe Thibierge : «La rentabilité ficiane est le rapport entre le résultat
dégagé pour I'actionnaire(le résultat net) et Bistissement de I'actionnaire(les capitaux propres).
Exprime la rentabilité pour I'actionnaire de sowdstissement dans la société. Contrairement a la

rentabilité économique, la rentabilité financiéémend du niveau d’endettement, par le biais de

1 MARION A. Op.cit., Page 189.

52



Chapitre Il : Processus d’'analyse de la reattilité d’une entreprise

I'effet de levier. Elle est estimée par le taux réenunération des capitaux investis par les

propriétaires de I'entreprise'>.

CONSO Pierre et COTTA Alain ont défini la rentaBilfinanciere comme suit : « La
rentabilité financiere est un indicateur qui perfaetomparaison du résultat de I'entreprise aux
apports des actionnaires. Ce ratio révéle auxrawioes combien gagne l'entreprise pour chague
dollar qu'ils y ont investi, apports enrichi audil temps par l'activité de production et ou de

commercialisation et les résultats nets qu'elléslégagé, et qui ont été mis en réservés.»

La rentabilité financiére s’exprimeé par ce ratio :

Rentabilié financiére : (résultat net / capitaux popres) * 100

A limage de la rentabilité économique, le taux mmtabilité financiere peut se

décomposer comme suit :

Résultat net Résultat net Chiffred'affaire Capital investi
= X
capitaux propres Chiffred'affaire Capital investi Capitaux propres

- Le ratio Résultat net / chiffre d'affaire, c’est tatio de marge, il exprime la politique
commerciale de I'entreprise et prend en comptéuaten concurrentielle de I'entreprise

sur le marché des biens et services.

- Le ratio Chiffre d’affaire / Capital investi, c’esin ratio de rotation qui informe sur
I'efficacité productive de I'entreprise. Pour 1 @ute capital investi durablement par les
bailleurs de fond, combien de CA est-il généré 7dfile permet de comparer les choix
industriels et technologiques d’entreprises sitaées une méme branche d’activité.

- Le ratio Capital investi / Capitaux propres, exmita politique de financement de
I'entreprise. Plus précisément il mesure le tawendettement de I'entreprise puisque

les capitaux investis sont constitués des capitaopres et de I'endettemetit.

Ainsi, la rentabilité financiere dépend de la ptaddilité, de I'efficacité de I'utilisation

des capitaux investis et du niveau d’endetterfie@e dernier fait référence a I'effet de levier.

" THIBIERGE CH. op.cit., page 148.

12CONSO P., COTTA A., « Gestion financiére de l'eptise », Ed. Dunod, 1998, Paris, p.214.
13 DE LA BRUSLERIE H. op.cit., page 197.

14 |dem.

> GRANDGUILLOT B et F. op.cit. page 71.
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1.3. L'effet de levier
1.3.1. Définition de I'effet de levier

L’effet de levier est I'effet multiplicateur de helettement sur la rentabilité économique.
C’est donc la traduction de la sensibilité du riéduiet a I'évolution de I'endettement. Il établit,
alors, une relation entre la rentabilité financietda rentabilité économique. L’effet de levier
concerne donc le niveau de I'évolution du résuttet par rapport a la variation du taux
d’endettement. En effet, plus une entreprise enterpour investir, plus sa dette financiere

(mesurée par l'intérét qu’elle supporte) est imgate’®

Selon CHIHA, K, « I'expression effet de levier fim@er désigne I'impact de I'endettement

sur les capitaux propre$’»
L’effet de levier dépend uniquement de la strucfimanciére de I'entreprise.
1.3.2. Mode de calcul de l'effet de levier

L’effet de levier est le multiplicateur de I'endattent sur la rentabilité économique. I
digne l'incidence favorable qui peut exercer leogs a I'endettement sur la rentabilité
financiere de I'entreprise. Rentabilité financiest alors égale :

Rentabilité financiére = rentabilité économiqueffetede levier

L'effet de levier = rentabilité financiere — rentahilité économique

1.3.3. Interprétation de I'effet de levier

L'analyse de l'effet de levier permet de mesureifdt positif ou négatif de I'endettement
sur la rentabilité, en comparant le colt de I'etetieent a la rentabilité économique.

Trois situations peuvent se présenter :
» L’effet de levier est positif :

Dans ce cas, la rentabilité financiére est supggiaula rentabilité économique, donc

on peut dire que I'endettement est favorable Gedire I'entreprise peut s’endetter.

1 RAMAGE P. « analyse et diagnostic financier »tiédid’organisation, Paris, 2001, P 146.
" CHIHA K. op.cit. Page 98.
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» L'effet de levier est négatif :

Dans ce cas, la rentabilité financiere est inféeeula rentabilité économique, donc le
colt de I'endettement n’est pas couvert par laaf@lite économique c'est-a-dire I'endettement

est défavorable, cela signifie que I'entreprispeet pas rejeter des dettes.

o L’effet de levier est nul :

Dans ce cas, I'endettement est neutre c'est-dadnentabilité financiére est égale a la

rentabilité économique.

Dans cette premiere section nous constatons guemtabilité est un rapport entre les
résultats obtenus par I'entreprise et les moyers eni ceuvre par cette derniére pour les
atteindre. Ainsi nous concluons, que l'effet dadevinancier montre de quelle fagon on peut

accroitre la rentabilité des capitaux propres ésuayant recours a I'endettement.
Section 2 : Les outils d’appréciation de la rentalbité

Afin de mesurer la rentabilité de toute entredt@®lyste procéde a I'utilisation de diverses

méthodes pour I'appréciation de la rentabilitéedirine et sa capacité a dégager des profits.

A cet effet nous présenterons dans cette deuxiéeaios les différents outils
d’appréciation de la rentabilité a savoir : lesdsslintermédiaires de gestion (SIG), la capacité

d’autofinancement (CAF) et enfin 'autofinancemgii).

2.1. Les soldes intermédiaires de gestion (SIG)

2.1.1. Définition

Les SIG sont des indicateurs qui permettent de cemdpe la construction de résultat
issu de compte de résultat, et permettent aussiléierminer les ratios, d’analyser les
variations d’une année sur autre ou encoure de amnpes données financieres par rapport a

ceux de son secteur.

Selon Alain MARION : « Les soldes intermédiaires gistion (SIG), constituent la
succussion articulée des flux issus du compte sldted. Cet ensemble complet de variables
se justifie car le diagnostic financier ne peutsséisfaire des simples soldes globaux du

compte de résultat'$:

8 MARION A. «Analyse financiére, concepts et méttmee4™ édition, DUNOD, Paris, 2007, P 50.
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Pour RAMAGE Pierre : « Les soldes intermédiairegéstion sont des indicateurs de
gestion définis par le plan comptable généraleraedgterminer par le compte de résultat de

I'entreprise au cours d’un exercice€.»

Pour HERBERT B : « Les soldes intermédiaires ddiggsou SIG constituent la
succession articulée des flux du compte de résultet ensemble complet de variables se
justifie car le diagnostic financier ne peut sessaite du simple solde global du compte
résultat. Le bénéfice net, ou la perte nette, soifituit de toutes les charges et de tous les
produits de I'exercice. Ce solde net est la somi@lémients hétérogenes qui relévent de types

d’opération déférents®%

D’apres les définitions précédentes on peut coactre les soldes intermédiaires de

gestion sont des indicateurs de gestion déterraip@stir du compte de résultat de I'entreprise.
Le calcul des soldes intermédiaires de gestion @erm

v" De comprendre la formation du résultat ;

v' D’apprécier la création de richesses générer aetinlité d’entreprise ;

v' De permettre une description de la répartitionadéchesse créée par I'entreprise entre les

salariés et les organismes sociaux, les appodesrsapitaux et I'entreprise elle-méme ;

v De suivre dans I'espace et dans le temps, I'éwriudie la performance et de la rentabilité

de l'activité de I'entreprise ;

v" De déterminer les ressources internes dégagéésntaprise lui permettant d’autofinancer

ses activités.
2.1.2. Les différents soldes intermédiaires de géest

Le tableau des soldes intermédiaires de gestionpeamd neuf soldes successifs

obtenus par la différence entre certains produitegaines charges.

Les trois premiers soldes sont destinés a I'analigséactivité de I'entreprise, alors

que les six suivants sont consacrés a I'analyséslitat.

Y RAMAGE P. analyse et diagnostic financier, éditibarganisation, Paris, 2001, page 102.
2 DE LA BRUSLERIE H. op.cit., p165.
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Figure N° 1 : présentation des neufs soldes interrdi&ires de gestion

( Lles outils d'anclyse du compte de résubat )

: |
]
y

2 value sur cessions d'aif | | (50 Résulat et |

Source: MELYON G, Op.cit. page 97
2.1.2.1. La marge commerciale (MC)
La marge commerciale n'a de sens que pour les piges qui ont une activité
commerciale de distribution de produits revendud’'@at. Cette activité peut étre le seul

exercé par I'entreprise (cas des entreprises deceguur). Elle concerne aussi les entreprises

mixtes qui ont & la fois une activité industriedfecommercialé!

La marge commerciale prend la formule suivante :

MC = ventes de marchandises — co(t d'achat des médwandises vendues

Avec :

Colt d’achat des marchandises vendues Achats de marchandisesariation de stocks de

marchandises

2LVIZZAVONA P. « gestion financiére » 8 édition, BERTI Editions, Paris, 2004 P 33.
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La marge commerciale s’exprime souvent en pourgerda chiffre d’affaires :

Marge commerciale
Chiffred’affaires HT

Taux de marge = x 100

2.1.2.2. La production de I'exercice (PE)
La production de I'exercice ne concerne que :

Les entreprises qui exercent une activité de foamstion de matieres premieres en
produits finis et les entreprises de productiorsderices ; les entreprises commerciales qui

exercent une activité industrielle annexe.

Ce solde est l'indicateur qui mesure le mieux leail d'activité de transformation de

I'entreprise, quel que soit le sort des produitsetee activité (vente, stockage, immobilisation).

Toutefois, la production de I'exercice n’est pas solde homogéne.la production
vendue est valorisée au prix de vente, tandis quprdduction stockée et la production

immobilisée sont valorisées au codt de production.

La production de I'exercice prend la formule suitean

PE = production vendue + production stockée + prodttion immobilisée

2.1.2.3. La valeur ajoutée (VA)

La valeur ajoutée représente la création de riehpas la société. Cette richesse est
normalement supérieure aux charges externes (glaamdleur ajoutée est positive). Par
conséquent, la valeur ajoutée symbolise la capédeitéentreprise a créer de la valeur du fait

de ses activité€

La production de I'exercice prend la formule suitean

VA = marge commerciale + production de I'exercice €consommation de I'exercice
en provenance de tiers

Avec :

Consommation de I'exercice en provenance de tiersachat de MP = variation de stocks
de MP + autres achats et charges externes

22 phjlippe G., « la gestion d’entreprise pas & p&&ibert-mars 2015-5, allée de [&"2D,-D. -75015 Paris- P 100.
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En ce sens, la notion de la valeur ajoutée estgumficative que celle de la production
de l'exercice puisgu’elle mesure la richesse cngée I'entreprise du fait de son activité
productive. C'est grace a cet excédent de valeer lgutreprise va pouvoir rémunérer ses

différents facteurs de productiéh.
2.1.2.4. L’excédent brut d’exploitation (EBE)

L’excédent brut d’exploitation permet a I'entregride se financer, de rémunérer ses
apporteurs de capitaux (banques et actionnairedg éire face a I'impot sur les bénéfices.

C’est le flux potentiel de trésorerie généré paxploitation de I'entreprise.

L’EBE prends la formule suivante :

EBE = valeur ajoutée + subvention d’exploitation +mpots et taxes — charges de
personnel

L’EBE est une mesure réelle de la rentabilité dlexation qui permet également de

mesurer la rentabilité des capitaux engagés daos\ité.

L’EBE peut étre négatif, il s’agit alors d’une irfissance brute d’exploitation ; c'est-a-
dire une impossibilité de dégager un potentiel @sarerie au niveau de I'exploitation
préjudiciable au développement de I'entrepriseien b traduit une rentabilité insuffisante.

2.1.2.5. Le résultat d’exploitation (REXP)

Le résultat d’exploitation mesure la capacité @mtfeprise a dégager des ressources
du fait de son activité en général. Il ne prendgrasompte les éléments financiers (modalités

de financement de l'activité) ni les éléments exiogpels.

Le REXP s’obtient par la formule suivante :

REXP= Excédent brut d’exploit + repris sur charge ¢ transferts de charges +autres
produits — dotation aux amortissements, dép. et prasions — autres charges

% CHIHA K., op.cit. page 60.
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2.1.2.6. Le résultat courant avant imp6t (RCAI)

Le résultat courant avant imp6t mesure la perfoneate l'activité économique et
financiére de l'entreprise. Il est intéressant decbmparer au résultat d’exploitation pour
analyser l'incidence de la politique financiére kuformation du résult&t:

Le RCAI est calculé par la formule suivante :

RCAI = Résultat d’exploitation + quotes —parts de ésultat sur opération faites en
commun + produits financiers — charges financiéres

2.1.2.7. Le résultat exceptionnel (REXC)

Le résultat exceptionnel est le solde des prodatitdes charges exceptionnelles, au
sens ou ces produits et charges ne releve paadwité courante, que celles-ci soit de nature

bancaire ou non bancaire.

Ce solde permet de mesurer le poids du résultaptionnel dans la formation du
résultat globale de I'entreprise.

Le REXC est calculé par la formule suivante :

REXC = produits exceptionnels — charges exceptiontes

2.1.2.8. Le résultat net de I'exercice (RNE)

Le résultat net de I'exercice est un solde résiduelregroupe différentes opérations
hétérogenes puisqu’il correspond a la somme algébrile tout le produit et toutes charges.
Ce solde correspond au résultat net qui figure dandocument de synthese compte de

résultat et au passif du bilan avant répatrtition.
Il permet de calculer la rentabilité financierel'@atreprise.

La formule du RNE est la suivante :

RNE = RCAI + résultat exceptionnel — participationdes salariés — imp6ts sur les
bénéfice:

2 GRANDGUILLOT B et F. 2008, Op.cit., p.61.
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2.1.2.9. Le résultat sur cessions d’éléments d’actmmobilisés (RCEAI)

« Le résultat sur cession d’éléments d’actif neegpond pas a un véritable solde car
le montant mis en évidence est déja compris darésidtat exceptionnel. Il s’agit donc d’'une

information supplémentaire utile & I'analyse dwits net $°.

Ce solde permet de mesurer le désinvestissemest'datreprise. Il est calculé par la

formule suivante :

RCEAI = produits des cessions d’éléments d’actif -aleur comptable des éléments
d’actif cédes

2.1.3. Présentation des soldes intermédiaires destjen

Ce tableau récapitule I'ensemble des éléments gungt de calculer les différents

soldes d’intermédiaires de gestion.

% MELYON G. op.cit., page 101.
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Tableau N° 13 : La forme du tableau des soldes int@édiaires de gestion

Processus d’'analyse de la reattilité d’une entreprise

Produit
(Colonne 1)

Charge
(Colonne 2)

Solde intermédiaire de
gestion
(Colonne 1 - Colonne 2)

N-1

Vente de marchandises

Cout d’achat des
marchandises vendus

Marge commerciale

Production vendue
Production stockée
Production immobilisée

Ou déstockage de producti

@)

N

Production de I'exercice

Marge commerciale
Production de I'exercice

Consommation de I'exercig
en provenance des tiers

Total ......... Valeur ajoutée
Valeur ajoutée Impots, taxes et versements
Subventions d’exploitation assimilés
Charges de personnel
Excédent brut (ou
insuffisance brute)
Total ......... Total ............ d’exploitation
Excédent brut d’exploitation ou insuffisance brute
Reprise sur charge et d’exploitation
transfert de charge Dotations aux
Autres produits amortissements,
dépréciations et provisions
Autres charges
Résultat d’exploitation
Total ........... Total ............... (bénéfice ou perte)
Résultat d’exploitation Ou résultat d’exploitation
Quotes-parts de résultat sur Quotes-parts de résultat sur
opérations faites en commun opérations faites en commun

Produits financiers

Charges financiéeres

Résultat courant avant
impot (bénéfice ou
perte)

Produits exceptionnels

Charges exceptionnelles

Résultat exceptionne
(Bénéfice ou perte)

Résultat courant avant imp
Résultat exceptionnel

Ou résultat courant avant
imp6t

Ou résultat exceptionnel
Participation des salariés
Impbts sur le bénéfice

Résultat de I'exercice
(Bénéfice ou perte)

Produit des cessions
d’éléments d'actif

Valeur comptable des
éléments cédés

Plus-values ou moin-
values sur cessions
d’éléments d’actif

(a) En déduction des produits dans le compte de ndigat
Source :GRANDGUILLOT B et F, « en poche : analyse finanei&r édition Lextenso,

62




Chapitre Il : Processus d’'analyse de la reattilité d’une entreprise

2.1.4. Les retraitements des soldes intermédiairele gestion

« L'analyse financiere de la centrale de bilanaitgr certaines postes des soldes
intermédiaires de gestion de plan comptable géfiiérale donner a ce dernier une approche

plus économique %
s Les retraitements relatifs aux charges de personnel

Le personnel intérimaire et la participation desrsss aux résultats sont intégrés aux
charges de personne afin de déterminer le cowdaleur. Ceci a pour conséquence de modifier

la valeur ajoutée et I'excédent.
% Le retraitement relatif au crédit-bail

Le crédit-bail est considéré comme une acquisifioanciére par un emprunt, en
conséquence la redevance de crédit-bail est scerddetations aux amortissements et en charges

d’intéréts. Ces retraitements donnent une meillenage du cout du capital technique.
« Le retraitement relatif aux subventions d’exploitaion

Les subventions d’exploitation sont intégrées danaleur ajoutée. Elles sont traitées

comme des compléments de chiffre d’affaires.
« Le retraitement relatif aux impots et taxes

Les imp0ts, taxes, et versement assimilés sorgregeaux consommations de I'exercice

en provenance des tiers.
2.2. La capacité d’autofinancement (CAFY

L’entreprise désireuse d’investir souhaitera comedes possibilités de financement
dont elle disposera en la matiére. En effet, lexcdn investissement suppose la volonté de
chercher un profit futur. Mais ce profit peut nespétre suffisant a compenser le besoin

financier qu’engendre cet investissement.

D’ou I'idée de mesurer la faculté contributive deissance de I'entreprise et de la
comparer a l'effort financier dont a besoin l'intissement. Cette faculté contributive de

croissance est désignée par la notion de « caghaitéofinancement ».

** GRANDGUILLOT B et F. op.cit., page 63.
2INIPPERT A. « Finance d’entreprise $™8Edition Gualino, Paris 2008, p 105.
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2.2.1. Définition de la capacité d’autofinancemeniCAF)

« La capacité d’autofinancement représente pouatréerise I'excédent des ressources
internes ou le surplus monétaire potentiel dégagéand I'exercice, par I'ensemble de son
activité et quelle peut destiner & son autofinaresem?®

« La capacité d'autofinancement est la ressourtarnim générée par les opérations
enregistrées en recettes et produits durant uredpatonnée ; a l'issue de I'exploitation, si t@ute

les opérations en suspens étaient réglées, I'eiseafisposerait d’un surplus de liquidité».

La capacité d’autofinancement (CAF) représente damsemble des ressources de
financement internes dégagé par I'entreprise dur@xegrcice, et dont elle pourrait se servir
pour assurer les besoins financiers inhérents adseeloppement et a sa pérennité. Elle
mesure la capacité de développement de I'entremisedegré d’'indépendance financiére, et

donc son potentiel d’endettement.
2.2.2. Les objectifs de la capacité d’autofinanceme(CAF)
v' La CAF permet a I'entreprise de financer par cepms moyens ;
v La rémunération des associés ;
v' Le renouvellement et I'acquisition de nouveaux stissements ;
v' L'augmentation de sa marge de sécurité financiéere ;
v' La couverture des pertes et des risques et le nersdment des emprunts ;
v La capacité d’autofinancement mesure la capacitédeloppement de I'entreprise ;
v' son degré d’'indépendance financiere, et donc stenpiel d’endettement.
2.2.3. Le mode de calcul de la capacité d’autofinaament (CAF)

La capacité d’autofinancement se calcul a particampte de résultat il est nécessaire

de distinguer :
- Les charges décaissables : ce sont des chargesttpinent de dépenses.

- Les charges non décaissables : ce sont des chalgdges qui n’entrainent pas de dépenses.

*® GRANDGUILLOT B et F. op.cit., p71.
29 CHIHA K. Edition HOUMA, Z™ édition, 2006, p 51.
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- Les produits encaissables : ce sont des produisrggt des recettes.

- Les produits non encaissables : ce sont des psathidulées qui ne générent pas de recette.
La CAF est la différence entre produit encaissaldbarges décaissables.
La CAF se calcul selon deux méthodes :
2.2.3.1. La méthode soustractive

Elle est déterminée a partir de I'excedent brukpleitation(EBE) qu’il contribue a la
formation de la capacité d’autofinancement car sllEbtient par la différence entre des

produits encaissables et des charges décaissables.
La formule de calcul de la CAF par la méthode sactive est la suivante :

Tableau N° 14 : Détermination de la CAF par la métbde soustractive.

Excédent brut d’exploitation
Transfert de charge (d’exploitation)
Autres produits (d’exploitation)
- Autres charges (d’exploitation)

+ Quotes-parts de résultat sur opération faites ermam
+ Produits financierga)

- Charges financieré)

+ Produits exceptionne(g)

- Charges exceptionng(d)
- Participation des salariés aux résultats
- Impots sur les benefices

= Capacité d’'autofinancement
Source GRANDGUILLOT, B et F, op.cit. Page 74.

(a) Sauf reprises sur dépréciations et provisions.
(b) Sauf dotations aux amortissements, aux déprécgaé@baux provisions financiéeres.
(c) Sauf : -produits des cessions d’immobilisations ;
-quotes-parts des subventions d’investissemeneviaé résultat de I'exercice ;
-reprises sur provisions et dépréciations excepabes.
(d) Sauf : -valeur comptable des immobilisations cécées

-dotations aux amortissements, aux dépréciatioasxeprovisions exceptionnels.
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2.2.3.2. La méthode additive

Cette méthode consiste a ajouter aux résultatdasetharges calculées (non encaissables)

et soustraire les produits non encaissables ptdesiits de cession des immobilisations.
La formule de calcul de la CAF par la méthode adeliést la suivante :

Tableau N° 15 : Détermination de la CAF par la métbde additive.

Résultal net del'exercice

+ Dotations aux amortissements, dépréciations etigioms
- Reprise sur amortissements, dépréciations et poogis
+ Valeur comptable des éléments d’actif cédes

- Produits de cessions d’éléments d’actif immobilisés
- Quotes-parts de résultat sur opération faites emam
= Capacité d'autofinancemeni de I'exercice

Source :GRANDGUILLOT B et F, op.cit. Page 75.
2.3. L’autofinancement
Pour assurer son financement, une entreprise peatirir & deux types de procédés :

faire appel a des capitaux extérieurs (un empruant)bien utiliser le surplus de ressources

engendré par son activité, il s'agit donc aloradgofinancement.
2.3.1. Définition de I'autofinancement

L’autofinancement est l'action d’'investir avec sa®pres réserves financiére sans
avoir recours au crédit ou a I'émission obligatmmur une personne donnée. Elle est définit
comme le surplus monétaire conservé par I'entre@ises distribution des dividendés.

L’autofinancement est le surplus monétaire conspard’entreprise apres distribution
des dividendes'

L’autofinancement sert a financer les investissds)éa remboursement des emprunts

le renforcement du fonds de roulemeéis$e calcule comme suit :

Autofinancement = Capacité d’autofinancement — Divdendes versés

% Dictionnaire d’économie et de science sociale, BATHAN, Paris, page 23.
31 BARREAU J. DELAHAY J. DELAHAY F. Gestion financiér 13™édition. Paris : DUNOD. 2004. p.140. 241.
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2.3.2. Typologies de l'autofinancement
On peut distinguer deux types :
2.3.2.1. L’autofinancement brut(AFB)

Est répliqguant de la capacité I'autofinancemenespa rémunération des dividendes

des associés.

AFB = CAF - dividende verses durant I'exercice (n)

2.3.2.2. L’autofinancement net (AFN)

Il est égal a I'autofinancement diminue de I'autaficement de maintien soit :

AFN = autofinancement brut — dotation aux amortissenents et aux
provisions de I'exercice

Or, Le ration d’autofinancement permet de meswéalx d’autofinancement générée

par le fonds propres :

Ratio d’autofinancement = autofinancement net / fods propres

Au cours de cette deuxieme section nous avonséegli'afin d’apprécier la rentabilité
d’une entreprise il existe plusieurs méthodes daea ainsi un niveau satisfaisant de rentabilité
permet a I'entreprise de se financer soit en atilises propres ressources (ressources internes)

ou bien en faisant appel au tiers (ressourcesreder
Section 3 : Mesure de la rentabilité par la méthodées ratios

La méthode des ratios est un outil qui permet didrgponctuellement les soldes des
actifs et des passifs apparaissant au bilan en a@mpaux flux enregistrés pendant tout

exercice au compte de résultat.
3.1. Définition d’un ratio

Un ratio est un rapport de deux grandeurs, Cellggeavent recouvrir des données
brutes telles que les stocks ou un poste de haiasj que des données plus élaborées telles

que le fonds de roulement, la valeur ajoutée eacident brutd’exploitation?

%2 Vizzavona P. gestion financiére. Tont& Edition. Paris, 1991. P.51.
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On peut dire aussi un ratio est un rapport entrex dguantités variables entre les

quelles existe une relation logique de nature éwimoe ou financiérd®

Donc, le ratio est un rapport entre deux grandearactérisant la situation financiére,

le potentiel et I'activité de I'entreprise.
3.2. Utilités des ratios
Les ratios permettent de :

v Construire une information synthétique interne pitigeants et externe pour actionnaires,

banquiers, partenaires...

v Suivre une évolution historique ou prévisionnellgtablir des comparaisons : avec des

entreprises du méme type ou une entreprise derzerbéanche ;

v" Jouer le r6le d'indicateur des différents poiniblés et points forts qui caractérisent la

politique financiere.
3.3. Typologies des ratios

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

caractéristiques financiere. Seuls les plus sicptifis ont été retenus :

Ratios de structure financiére et de liquidité ;

Ratios de l'activité ;

Ratios de rotation ou de gestion ;

Ratios de rentabilité.
3.3.1. Ratios de structure financiére et de liquidé

lIs sont aussi appelés ratios de la situation firap, I'objectif de cette catégorie de
ratio est d’étudier le degré de stabilité de lacttire financiere de I'entreprise et de mesurer

la solvabilité a court terme.

% DE LA BRUSLERIE H. op.cit., page109.
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Tableau N° 16 : Ratios de structures et de liquidés

Nature Formule Interprétation
Financement desemplois Ressources stables | Ce ratio mesure la couvertues emploi
stables Emplois stables stables par les ressources stables.

Capitaux propres

- . Ce ratio mesure la capacité de
Autonomiefinanciére Y dettes

I'entreprise as’endetter.

Dettes financieres | | endettement ne doit pas excéder 4

Capacité de remboursemen

CAF fois la CAF.
Autofinancement Ce ratio mesure la part de la
Autofinancement Valeur ajoutée valeur ajoutée consacreés a
I'autofinancement.
- FRNG L
Couverture de l'actif — Ce ratio indique la part du FRNG
circulant par FRNG Actif circulant qui financel'actif circulant.
FRNG 360 Ce ratio mesure la marge sécurité
Evolution de FRNG CAHT financiere ennombre de jour de chiffre
d’affaires.
BFRE « 360 Ce ratio mesure l'importance du
Evolution de BFRE CAHT B.F.R.E ennombre de jour de chiffre
d’affaires.
2 Actif Ce ratio mesure la capacité de
Solvabilité générale Y Dettes I'entreprise apayer I'ensemble de ces

-

dettes en utilisant I'ensemble de I'actj
Actif amoins d'unan | Ce ratio mesure la capacité de

Liquidité générale Passif amoins d'un an | I'entreprise a payer ces dettes a court
terme.
Créance moins d'un an | Ce ratio mesure la capacité de
Liquidité restreinte +C_iiSP07_libilitéS l'entreprise & payer ses dettes a courte
Passif moins d'un an | terme, en utilisant les créances et les
disponibilités.
Disponibilités

o : _ — Ce ratio mesure la capacité de
Liquidité immediate Passif moins d'un an lentreprise & payer ces dettes a coutt

terme en utilisant les disponibilités.

Capitaux propres ) , .
Ce ratio mesure l'autofinancement de

I'entreprise.
Source :GRANDGUILLOT B et F, « I'essentiel de I'analyse financiére »itied Dound, Paris, 2007, P.145

Endettement a terme Dettes a plus d'unan

3.3.2. Ratios d’activité

Les ratios de gestion mesurent la profitabilitd’ eletreprise et traduisent la productivité

du chiffre d’affaires.
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Tableau N° 17 : Les ratios d’activité
Nature Formule Interprétation

Taux de croissance

Chiffre d’affaires(n) — chiffre d’affaires(n — 1)

du chiffre d’affaire

chiffre d’affaires (n — 1)

L’évolution du chiffre d'affaires
permet de mesurer le taux
croissance de 'entreprise.

Taux de marge
commercial

Marge commerciale

Vente de marchandises

Ce ratio mesure I'évolution ¢
performance de l'activité
commerciale de I'entreprise.

e

Taux de croissance
de la valeur ajoutée

valeur ajoutée(n) — valeur ajoutée(n — 1)
Valeur ajoutée (n - 1)

L’évolution de la valeur ajouté
est un indicateur de croissanc

\v W

Taux
d’intégration

Valeur ajoutée
Chiffred'af faire HT

Ce ratio mesure le taux

d’intégration de I'entreprise
dans le processus @geoductior
ainsi que le poids des charge
externes.

Partage de la
valeur ajoutée
(facteur travail)

Charges de personnels
Valeur ajoutée

Ce ratio mesure la part de
richesse qui sert a rémunére
travail des salariés.

Partage de la
valeur ajoutée
(facteur capital)

Excédent brut d’exploitation

Valeur ajoutée

Ce ratio mesure la part qui se

a rémunérer les apports des
capitaux et a renouveler le
capital investi.

Source :GRANDGUILLOT B et F, «I'essentiel de I'analyse dinciére », Edition Dound, Paris, 2007, P.149.

3.3.3. Ratios de rotation

lIs mesurent le volume d’activité de I'entrepriseire maniere générale, c’est des

ratios qui permettent de mesurer la vitesse ddioatales biens réels (stocks) et des biens

financiers (créances et dettes) on distingue dessrde stocks, ratio délai clients et ratio délai

fournisseurs.
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Tableau N° 18 : Les ratios de rotations

Nature Formule Interprétation

Ce ratio mesure le
poids de I'endettement
de I'entreprise.

Poids de Charges d’'intérét
I'endettement excédant brut d’exploitation

Il mesure la durée
d’écoulement des stocks.
x 360j |Une augmentation de ce

durée entraine une
augmentation du BFRE.

Rotation des
stocks Stock moyen de marchandises

(entrepri_se Cout d 'achat des marchandises vendues
commerciale)

Stock moyen de matiéres premieres

P = = - Ce ratio mesure la durée
Colt d’ achat des matieres premieres consommées

Rotation . d’écoulement des
des stocks X el stocks. Une
enterprise o augmentation de cette

iEldustrriJeIIe) Stock moyen de produits finis « 360j durée entra_Tne une
Colt de production des produits vendues augmentation du
B.F.R.E.

Durée Ce ratio mesure la durée
moyenne Créances clients et comptes rattachés 3607 moyenne en jours du
du crédit Chiffre d’affaire(TTC) J crédit consenti par

client I'entreprise a ses clients.

Ce ratio mesure la dur,

moyenne en jours du
crédit obtenu par

x 360j |I'entreprise de la part ¢

ses fournisseurs. Il dait

étre supérieur au ratio

du crédit clients

Durée moyenne| Dettes fournisseurs et comptes rattachés

du crédit Consomation en provenance des tiers(TTC)
fournisseurs

Source :GRANDGUILLOT B et F, « I'essentiel de I'analysedinciére », Edition Dound, Paris, 2007, P.149.
3.3.4. Ratios de rentabilité

Evaluer la rentabilité d’'une entreprise reviengtedniner sa performance. Ainsi nous
utiliserons les ratios de rentabilité qui permettd® comparer les résultats obtenus avec les

moyens mis en ceuvre.
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Tableau N° 19 : Les ratios de rentabilité

Nature Formule Interprétation
e G T Excedent brut d’exploitation I Ce ratio mesure la capacité S?
- - ‘entreprise a générer une rentabilité
Chiffred'af faire HT N ;
ff ff a partir du C.A.
Taux _C_|e' Résultat net Ce ratio mesure I'aptitude de
rentabilité - I'entreprise a rentabiliser les fonds
. Ly Capitaux propres . g,
financiere apportés par les Associés.
Ce ratio mesure la capacité de
Taux de Excedent brut d’exploitation I'entreprise a rentabiliser les
rentabilité Ressources stables fonds apportés par les associés et
économique les préteurs.
Taux de Résultat de 1'exercice ,Ce ratlc_) mesure l,a CapaCIt,e de
: — I'entreprise a générer un bénéfice
marge nette Chiffres d'affaires HT

net a partir du C.A.

Source :GRANDGUILLOT B et F, « I'essentiel de I'analysedinciere », Edition Dound, Paris, 2007, P.161

L’analyse par la méthode des ratios joue un rojgontant dans le diagnostic financier
de I'entreprise. Elle a été la base d’une véritaloletrine financiére visant a énoncer les regles

d’une rigoureuse gestion financiére des entreprises
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Conclusion

L’'analyse financiére permet de faire une évolupentinente de I'entreprise, qui a pour
but de déterminer sa santé financiére, notammentatigre de solvabilité et de rentabilité et

de guider la prise de décision tendant a amélgaesituation.

A travers ce chapitre, nous avons étudié la nat®mnentabilité ainsi que les différentes

meéthodes d’appréciation de la rentabilité d’uneeprise.

On a constaté que l'analyse de la rentabilité peeue dirigeants de porter un jugement

sur I'efficacité de la gestion de I'entreprise.

L’entreprise doit veiller sur le bon fonctionnemelet son cycle d’exploitation en analysant
ses soldes intermédiaires de gestion (SIG), saib@mbautofinancement ainsi que sa rentabilité
pour mesurer sa performance, afin de garder sa plade marché.

Aprés avoir présenté les notions essentielles mérgkes sur I'analyse financiére et la
rentabilité, les différents documents comptablediretnciers, les méthodes d’analyse et les

différents ratios. On va passer a la partie pratiqu
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Chapitre 1lI : Analyse de la rentabilté financiere de la SARL MGH

Introduction

Dans les deux chapitre précedent on a abordé €atipEorique de I'analyse financiere,
dans le but de compléter nos connaissances sujetees approfondir notre étude on a procéder

a une analyse pratique sur I'activité de I'entrsgri

A cet effet nous avons bénéficié d’'un stage au deibientreprise MGH d’Oued Aissi

de Tizi-Ouzou spécialisée dans la production rhgtatue.

Dans ce chapitre, nous allons d’abord faire unesgmtion générale de la SARL
MGH dans la premiere section. Ensuite, dans la idewx section nous analysons [I'état
financier de I'entreprise a travers les différeatgils de I'analyse financiére (les équilibres
financiers et la méthode des ratios), dans le léwiatler sa rentabilité financiere. Enfin, nous
terminons ce chapitre par I'analyse de l'activitéle la performance de I'entreprise (les SIG,
la CAF et l'autofinancement). Tout cela va nousnpettre d’apporter des éléments de
réponses a certains nombres de questions posélébatude ce travail de recherche.

Section 1 : Présentation de la Sarl MGH

Aujourd’hui, les entreprises algériennes dans tesisecteurs y compris la métallurgie
activent dans un marché ou elles sont fortementwoencees par les importations ce qui les
met dans des positions d’délicats exigeants d’elhesforte vigilance afin de pouvoir survivre

et atteindre ces objectifs.

Dans cette section, nous présenterons la Sarl M@ gervi de cadre a notre étude
notamment sa situation géographique, son histoeggen évolution, son domaine d’activite,

ses objectifs, ses missions, sa structure et gganmation.

1.1. Situation géographique

La Sarl MGH est une société industrielle et commécimplantée dans la zone
industrielle d’OUED AISSI. Elle est située non lala la route qui méne a AZAZGA, dans la
méme allée que la Société Nationale ALGERIENNE dlidgarbures (SONATRACH). Ses
locaux industriels et administratifs sont sur lenmeésite. La Sarl MGH a en plus de son siege
a TIZI RACHED, une représentation commerciale alDEZ0OU, KRIM BELKACEM.
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1.2. Domaine d’activité

La Sarl MGH a pour activité principale la produatiet la commercialisation des
produits métallurgique et des produits sidérurgsqurRour ce faire, elle importe des matiéres
premieres comme les bobine de fer noir lac, lesnesbde fer galvanisés, les fers marchand,
et bien d’autres produits métallurgiques. Le famutiement de ses ateliers exige €également
limportation de pieces détachées. Elle écoulersdyztion aussi bien sur le marché régional

que sur le marché national (Alger, SETIF, ORAN..etc

Outre ces activités, la société importe et comrabise diverses marchandises telles
gue, lesEtais métallique, TN 40, desDisques a coupede marquABRATOR.

1.3. Historique et évolution

Crée en 1996, la société AMYIS FER portait le notB(production métallurgique)
était une Société Anonyme qui ne produisait qudde® de rideau et les coulisses de rideau.
Cette société est synonyme de qualité et de sesaiag faille dans le domaine d’'importation

et de fabrication et surtout de distribution dasracferreux et non ferreux.

En 2003, le capital de la société a connu une antatien considérable il passe de 50
million de DA a 80 million de DA, et par suite EQQGB I'Entreprise a acheté une nouvelle
chaine de production de tubes en acier en rempktede I'ancienne dont la technologie a
atteint I'obsolescence. Celle-ci contribua a I'épaissement de I'entreprise par conséquence

Ce nouveau investissement lui a permis d’augmesat@roduction.

En 2010, un premier investissement « Achat d’uriclelyinformatique » a servi a
l'informatisation de sa gestion, facilitant le suiles créances et un meilleur assainissement. Un
deuxieme s’est effectué en 2012, lui permettarstedgoter d’une nouvelle chaine de production
des tubes et tles en acier pour répondre aux aaMveesoins des consommateurs en tube de

dimension plus grande que la premiére.

De nos jours, la Sarl MGH est spécialisée dansrdayction métallurgique, tubes
carrés, rond et rectangulaires. La production desfsnen fer est momentanément arrétée par

la rentrée massive des importations.

Toutes ces opérations ont été rendues nécessairds yolonté de répondre dans un
premier temps a I'appel du marché, et dans un setemps a la nécessité de grandir en
prenant des parts du marché ou cela est nécesaairde pouvoir faire face a la concurrence.
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1.4. L’organisation de MGH
L’organisation de MGH se présente comme suit :
1.4.1. La Direction Générale (DG)

Elle a pour mission de veiller a la prise de décisirelatives a la bonne gestion de la

société puis a la coordination de toutes ses #&givA cet effet, il lui revient :
» d’ordonner I'exécution du budget ;
» de définir les taches et stratégies a court, meydéong terme ;
» de coordonner les différentes sections ;
» d’ester en justice au nom de la société.

1.4.2. La Direction Générale Adjointe (DGA)

La Directrice Générale adjointe assiste la DireetitGénérale dans I'exercice de ses
fonctions et assure l'intérim de celle-ci en cagbdence, participe a I'élaboration des stratégies,

définition des objectifs, veille a I'applicatiorriste des procédures et régles de la société.

1.4.3. La Direction des Ressources Humaines (DRH)

Le réle de la Direction des Ressources Humainesesstntiellement basé sur le
recrutement et la gestion du personnel, Elle géraas jours 110 personnes qui se composent
de cadres, d’employés permanents et de journaliessemployés permanents sont au hombre
de 40 dont 2 cadres supérieurs ; 4 cadres moy&thagents de maitrise. Quant aux journaliers
ils sont recrutés pour satisfaire aux besoins gedduction lors d’'une importante commande
avec des délais de livraison trés courte. Enfiratetbutions de la DRH peuvent se résumer en

ces points :
» Administrer le personnel de la société ;

» Concevoir, proposer et veiller a Il'application daurbonne politique des

ressources humaines ;
» Déclarer les charges fiscales et sociales ;
> Régler les contentieux avec le personnel ;

> Etablir les bulletins de salaires ;
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» Organiser les activités culturelles et sportives ;
» Organiser les stages.

1.4.4. La Direction Administrative et Financiere DAF)

Elle est chargée de la gestion comptable et figmaae la société. Elle est en liaison

étroite avec tous les autres services. Elle a famines :
» [I'élaboration et le suivi du budget ;
> la gestion de la trésorerie ;
> latenue de la comptabilité ;
> [I'élaboration et I'établissement des documentsrfaners de synthese ;
> le reglement des fournisseurs....etc.

1.4.5. Le Service Approvisionnements et Logistiqu&AL)

Ce service rattaché a la Direction Générale a piar.

» De mettre a la disposition de I'entreprise les arat premiéres, pieces détachées
et autres produits dont elle a besoin au momenbroyp, en quantité suffisante et

de bonne qualité, a moindre codt ;
» Le choix des fournisseurs ;
> L’élaboration du planning des achats et du plandmguivi des achats ;
» La gestion des stocks ;
> Le traitement des commandes ;

» L’entreposage, le stockage et le transport desenestipremieres, piéces détachées

et produits finis.

1.4.6. La Direction Technique (DT)

Elle est subdivisée en trois sous-sections dontwrte assure des taches différentes

mais complémentaires. Ainsi, Nous avons :
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> la section production qui s’occupe de la producporprement dite des différents
produits métallurgiques (tubes, tbles, etc...) EBkecompose de trois équipes a
raison de huit (8) heures par équipe et par jour ;

> la section contrOle de la chaine de productioadisBque qui assure respectivement

la maintenance des machines de production et tedt®de la qualité des piles ;
> la section atelier qui confectionne certaines @Eétmnt la société a besoin.

1.4.7. La Direction Commercial(DC)

Cette direction a pour mission I'établissementmtésisions de ventes, de I'ensemble des
activités de ventes, de la communication, de ldigidh de I'établissement du budget prévisionnel
et du quota des commerciaux. Elle travaille étnoget avec le Magasin Commercial et le Service

Dépot/Facturation.

1.4.7.1. Le Magasin Commercial

Le magasinier recoit les produits fini de l'usites enregistre et établit un bordereau
d’entrée de stocks. Il est chargé principalemenhdtre les produits finis a la disposition des

démarcheurs (commerciaux) et du dépét de TIZI OUZOU

1.4.7.2. Le Service Dépbt /Facturation

Toute sortie de produit est facturée a ce niveaeeles les factures délivrées par ce
service, permettent aux démarcheurs de sortirdedugts au niveau du magasin. Le Service
Dépbt et Facturation est chargé du suivi des stpbisiques et assure le transfert entre les
différents dépots.
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Figure N° 2 : Organigramme de |'entreprise MGH

Source :Document interne de la SARL MGH
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1.5. MGH et la concurrence

Ces derniéres années, MGH vit une situation dificar frappée par une concurrence
trés rude qui joue sur sa rentabilité économigaecancurrence peut étre définie comme étant
une situation ou plusieurs agents proposent dergateb biens ou des services équivalents ou
substituables, donc les clients potentiels sontsattans une situation de choix entre les
différents produits accessibles, ainsi cette caeoge se présente sous deux (02) formes : la
concurrence dite loyale (Iégale) et celle dite déle (illégale), MGH est beaucoup plus

confrontée a la concurrence déloyale vis-a-visegecencurrents.

1.5.1 La concurrence loyale (Iégale) et la stratiégde lutte de MGH

La concurrence loyale est I'idéale voulu par toatdreprise. Cette loyauté de la
concurrence est organisée par des normes l|égalgsrigprudentielles (ensembles des
décisions des tribunaux) fondées en particuliedesidispositions |égislatives en matiére de

loyauté dans les contrats ou les principes génétawoit des obligations.

En Algérie, MGH n’est pas la seule usine de prddaciétallurgique donc elle n'a
pas le monopole de production et de distributios pi®duits métallurgiques donc elles est
confrontée a des concurrents direct et indirecfgoat lutter contre cette concurrence loyale,
MGH a mis sur le marché des produits vendus au n@ireux consommateurs c'est-a-dire
au méme prix proposé par ces concurrent mais aveaneilleure qualité car le produit de
MGH avait et a toujours I'avantage d’étre de mailéequalité par rapport aux autres produits

qui ne sont pas conforme aux normes internationales

1.5.2. La concurrence déloyale et la stratégie dette de MGH

La concurrence déloyale correspond a l'usage degpes commerciales abusives par
rapport a la concurrence loyale et parmi les guais déloyales auxquels MGH est confronté,

on peut citer :

> Le dénigrement qui est une pratique qui consistsééditer les produits, le travalil
ou le représentant du concurrent, Elle se fait ésigthant le concurrent d’'une
maniére précise ou sous-entendue, chez MGH on e ¢b& concurrence déloyale

gue lorsque le dénigrement est exprimé en public.

» L’imitation : qui peut étre relative a un nom conoial, une dénomination sociale

(raison sociale), ou encore a un produit, MGH est/ent confrontée a I'imitation de
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produits il s’agit des brevets, marques, dessinmaléles imité. par conséquence,
une fois I'imitation est confirmé MGH intente unetian en justice pour concurrence

déloyale car I'élément reproduit peut engendreolafusion pour le consommateur.

» Un commerce meneé sur un territoire sans accoreésl@ustorités est un commerce dit
illicite donc de concurrence déloyale. C’est le dagoute autre produit métallurgique
n'‘ayant pas recu d’autorisation d'étre commeraalien Algérie. C'est le cas de la
fraude et de la contrefacon. L'entrée massive deuits illégaux a une conséquence
néfaste sur MGH en patrticulier car ils sont ver@ldes prix qu’on peut pas rivaliser vue

gue ces marchandises ne s’ont pas acquitté desaalouanes et autres taxes fiscales.

Enfin pour faire Face a la fraude et la contrefagoBtat Algérien a mis en place un
systeme de contrble des matiéres premieres degdisrtiere dont MGH a bénéficier. Les
matieres premieres et les produits métallurgiquedre fait ou issues de pratique illégales
sont saisies et les auteurs payent des amendesa I

La présente recherche ne se limite pas a un agérgéral sur I'entreprise (MGH) de
Tizi-Ouzou, mais de consacrer une deuxieme sepiam I'analyse de la situation financiere

de La SARL MGH afin de répondre a la problématigude vérifier les hypothéses.
Section 2 : L'analyse de la structure et la rentaltité financiére de I'entreprise

MGH

Aprés la breve présentation de la SARL MGH, nouenal étudier et évaluer sa
rentabilité financiere par le biais d’'une analyisariciere et ce a travers ses bilans financiers,
ses indices de I'équilibre financier, de méme qgedifférents ratios. Pour ce faire, nous avons

utilisé les états financiers de la période relative exercices antérieurs (2018-2019-2020).

2.1. Elaboration des bilans financiers en grandes asses des exercices 2018, 2019 et 2020

Nous allons élaborer les bilans financiers en ggandasses des exercices 2018, 2019

et 2020 a partir des bilans financiers de la méémmg@e qui figurent dans les annexes.
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Tableau N° 20 : L’actif des bilans financiers en gandes masses (2018, 2019 et 2020)
UM=DA
2018 2019 2020
Actif
Montant Montant % Montant %

dA,‘l’th er'us 111 883 917 99 786 697| 6.55 84 399 089| 5.32

Actif immobilisé 111 883 917 99 786 697| 6.55 84 399 089 5.32

dA,Etg ano'”s 1 035 229 956 1422241660 93.45 1503 103 129 94.68

V. D'exploitation 992 000 441 8 1414890380 92.96 1478369866 93.1

V. Réalisables 1843 39 4513334, 0.30 7906 873| 0.5

V. Disponibles 41 386 11¢ 2837944, 0.19 16 826 389 1.06

Total 1147 113 873 1 522 028 358 100 1587 502 219 100

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH (voir Annexes 1), pour les années 2018-

Les données du tableau N° 20 est illustrée dansdil® 03 ci-dessous.

2019-2020.

Figure N° 03: Représentation graphique des actifsas bilans financiers en grande masse
de la SARL MGH (2018, 2019 et 2020).
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Source :Etabli sur la base des données du tableau N°20.
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D’apres les résultats obtenus ci-dessus, nousatonstau niveau de 'actif ce qui suit:

Les valeurs immobilisées D’apres les résultats obtenus on remarque unesbzosginue
durant les trois années, soit 9.75% en 2018, 6&52019 et enfin 5.32% en 2020, cela est
da principalement aux dotations aux amortissenstmisrtes de valeurs.

Les valeurs d’exploitation : Les valeurs d’exploitation prennent la majeure ipart
dans l'actif du bilan, nous avons constaté une angation de (6,12 %) pendant
I'exercice 2019 par rapport a 2018 et une |égegmantation de (0,16%) pendant

I'exercice 2020 par rapport a 2019, cette haussd(ea I'augmentation continue des

stocks.

» Les valeurs réalisables Nous avons relevé que les valeurs réalisables ismey

une augmentation de (2 669 937 DA) en 2019 parorapp 2018, ainsi que une

augmentation de (3 393 539 DA) en 2020 par rappdgur niveau en 2019, cette

évolution est di a 'augmentation des comptes tdiehimpots et assimilés.

» Les valeurs disponibles Nous avons remarqué durant les trois années 28 &0

2020 les valeurs disponibles sont inférieures ad&qui signifie que I'entreprise gere

bien ses liquidités d’'une maniere rationnelle, eglae référant a la norme admise qui

stipule que le taux des valeurs disponibles neplstdépasser les 5%.

Tableau N° 21: Passif des bilans financiers en grdies masses (2018, 2019, 2020)

UM=DA
2018 2019 2020
Passif Montant % Montant % Montant %

Passif a plu: 145 936 716 12.72 {215 139 394 14.13 |251 200 057 15.82
d'un ar

Fonds propre |123 858 832 10.80 202 640 294 13.31 24810224 15.62
Dettes a LMT |22 077 885 1.92 | 12499 100 0.823 097 811 0.2
Passif a moins| 1 001 177 155 |87.28 |1 306 888 962 85.87 |1 336 302 160 84.18
d’'un ar

Dettes a CT 1001 177 155 |87.28 | 1 306 888 962 58.871 336 302 160 84.18
Total 1147 113 873 10C |1522028 358 10C |1587502 21¢ 10C

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH (voir Annexes 1), pour les années

2018-2019-2020.
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Les données du tableau N° 21 est illustrée dansdily® 04 ci-apres :

Figure N° 04: Représentation graphique des passitkes bilans financiers en grande

masse de la SARL MGH (2018, 2019 et 2020).
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Source: Etabli sur la base des données du tableau N°21.

D’apreés les résultats obtenus ci-dessus, nousatonstau niveau de Passif ce qui suit:

Les fonds propres :Les capitaux propres, sont en augmentation conpeaeant les
trois exercices, soit d'une augmentation de (+68%)'année 2019 par rapport a
'année 2018, et d'une hausse de (+22%) de I'a@2€ par rapport a I'année 2019
Cette hausse est da principalement a 'augmentdtiozapital émis.

Les dettes a long et moyen terme Nous avons remarqué que les dettes a long et
moyen terme sont insignifiantes par rapport aul weéa passifs. Conformément, aux
normes citées en termes de structure d’endettenhest, fondamental que les dettes
financiéres durables soient inferieures aux fondspnes, ce qui exprime que
I'entreprise possede une forte capacité d’endettenh@ baisse de la part des dettes a
long et moyen terme durant les trois exercices erpliquées par le payement d’'une
partie des emprunts et dettes.

Les dettes a court terme Les dettes a court terme augmentent durant lesdroiees,

soit d’'une augmentation de (30%) de I'année 2019 ggaport a 'année 2018, et d'une

84



Chapitre 1lI : Analyse de la rentabilté financiere de la SARL MGH

hausse (02%) de I'année 2020 par rapport a 'aB@#8, cette fluctuation s’explique par
laugmentation des dettes fournisseurs en 2018eehausse des autres dettes en 2020.

2.2. Ratios de structure financiere

Nous allons calculer les ratios de structure fimenecde MGH et qui figure dans le

tableau suivant :

Tableau N°22 : Calcul des ratios de la structure fianciére pour les années 2018, 2019 et 2020

Nature Formule 2018 2019 2020
A . Cavi 123 858 832 202 640 294 248 102 247
ﬁlr’]t;?ggf Lapitax propres (22 077 885+) (12 99 100+) ( 3097811 + )
Total des dettes 1001177 155 1306 888 962 1336302 160
=0.12 = 12% =0.15 = 15% =0.18 = 18%
o Total acti 1147 113 873 1522028358 1587502219
Solvabiite otal actif (22077885 ) (12—499 1003 (3078I1+
generale | (Dettes a plus d'unan) + 1001177 155 1306 888 962 1336302 160
(Dettes a moins d'un an) =1.12 =112% =1.15=115% =118 =18%
N o 1035229 956 1422 241 660 1503103 129
Liquidité |~ Actif a moins d 'un an 1001177155 1306 888 962 1336302 160
générale | Passifa moins d "un an =1.03 = 103% =1.08 = 108% =1.12=112%
o . o (1 843 397 +) (4 513 334 +) (7 906 873 9
LIQU|Q|te Creances. a mo.m‘s.d un an 41386 116 2 837 944 16 826 389
restreinte +Disponibilités “1001177 155 1306 888962 1336 302 160
Passif a moins d 'un an =0.043 = 4.3% = 0.00562 = 0.56% =0.0185 = 1.85%
Liauidite Dishonibilite 41386 116 2837 944 16 826 389
Liquidite 1sponibilites 1001177155 1306888962 1336302 160
immédiate | Passifa moins d"un an =0.041 = 4.1% =0.0021 = 0.21% =0.012=1.25%

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquar MGH (voir Annexes 1), pour les années
2018-2019-2020.

» Autonomie financiére : Dans les normes, ce ratio doit étre supérieur &ldlis avons
remarqué que ce ratio est inférieur a 1 au cowgsrdis exercices, cela signifie que le total des
dettes de cette entreprise est supérieur aux gampt@pres, ceci traduit que ces capitaux ne

sont pas a mesure de rembourser ses dettes. DBARIaAMGH n’est pas autonome.

» Solvabilité générale :Dans les normes, ce ratio doit étre supérieur a & ©800%. Nous
avons constaté que ce ratio est supérieur a 1 wieantrois années étudiées, ce qui
exprime que la SARL MGH est solvable en généralagtable de rembourser 'ensemble

de ses dettes en utilisant ses actifs.

» Liquidité générale : Dans les normes, ce ratio doit étre supérieur a & 400%.Nous
avons remarqué que ce ratio est supérieur a 1 desatrois années. Ce qui exprime que la

SARL MGH est capable de rembourser ses DCT pardasformation de ses actifs
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circulants en liquidité. Alors, nous pouvons direegMGH n'a pas de problemes de
liquidité générale, c'est- a-dire elle est en mesde financer ses DCT par son actif

circulant et dégager un excédent de ressources.

» Liquidité restreinte : Dans les normes, ce ratio doit étre supérieur &ldus avons
remarqué que ce ratio est inférieur a 1 et avecfalbtes proportions (4,3% en 2018,
0,56% en 2019 et 1,85% en 2020) au cours desdxeixices, Cela exprime que la SARL
MGH n’arrive pas a rembourser ses dettes a courtet@ar ses valeurs disponibles et ses

valeurs réalisables.

» Liquidité immédiate : Nous avons constaté que les résultats obtenuspatio sont trés
faibles durant les trois exercices (2018, 20190202, ce qui veut dire la SARL MGH ne

peut pas faire face a ses dettes a court terme’dangdiat avec ses disponibilités.

2.3. Analyse de I'équilibre financier de I'entreprse (MGH) pour les années 2018, 2019 et
2020

Dans ce qui suit, nous allons évaluer I'équilibirearicier de I'entreprise (MGH) en
calculant ses indicateurs (le fonds de roulemeribekoin en fonds de roulement et la trésorerie
nette).

2.3.1. L’équilibre financier a long terme (FRF)
Nous allons calculer le fonds de roulement finanséon deux méthodes qui sont :

Tableau N° 23 : Le calcul de fonds de roulement pde haut du bilan pour les années
2018,2019 et 2020

UM=DA
Désignation 2018 2019 2020
Fonds propres(1) 123 858 832 202 640 294 248 102 247
Dettes a long et moyen terme(2) 22 077 885 12 499 100 3097811
Actif immobilisé(3) 111 883 917 99 786 697 84 399 089
FRF=(1)+(2)- (3) 34 052 800 115 352 697 166 800 969

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH (voir Annexes 1), pour les années
2018-2019-2020.
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Tableau N° 24 : Le calcul de fonds de roulement pde bas du bilan pour les années

2018, 2019 et 2020

UM=DA

Désignation

2018

2019

2020

Actif circulant(1)

1 035 229 954

1422 241 66(

1503 103 129

Dettes a court terme(2)

1001 177 155

1 306 888 9641

1 336 302 160

FRF=(1)- (2)

34 052 800

115 352 697

166 800 969

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH (voir Annexes 1), pour les années
2018-2019-2020.

Nous avons remarqué que le fonds de roulementosdifplurant les trois exercices,
cela signifie que I'actif immobilisé est financétiénement par les capitaux permanents tout
en dégageant une marge de sécurité représentpatrtlales capitaux permanents restants
aprés financement des immobilisations qui sertnaniter une partie de I'actif circulant.
Autrement dit, I'actif a moins d’un an arrive a o le passif a moins d’'un an (dettes a court
terme) ce qui est bénéfique pour la SARL MGH. Omamjue aussi que le FRF augmente
d'une année a une autre durant les trois annéegrdiee 2018, 2019 et 202@la est di

principalement a la baisse de I'actif immobilisé¢'@igmentation des fonds propres.
2.3.2. L’équilibre financier a court terme (BFR)

Apres le fonds de roulement financier, nous allprecéder au calcul du besoin en
fonds de roulement en tenant compte des concoursalvas qui représentent un total de

trésorerie passif.

Tableau N° 25 : Le calcul de besoin en fonds de dement pour les années 2018, 2019 et 2020

UM=DA
Désignation 2018 2019 2020
Valeurs d’exploitation(1) 992 000 441 1414 890 380 1478 369 866
Valeurs réalisables(2) 1843 397 4513 334 7 906 873
Dettes a court terme(3) 1001177 155 1 306 888 962 1 336 302 160
Concours bancaires (4) 314 392 476 280861 381 90 976 269
BFR=(1 +2)-(3-4) 307 059 160 393 376 134 240 950 849

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH (voir Annexes 1), pour les années 2018-
2019-2020.
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Nous avons constaté que le besoins en fonds demneut est positif durant les trois
exercices. Dans cette situation, les actifs cirtutBexploitation sont supérieurs aux passifs
circulant d’exploitation, cela signifie que MGH estpable de rembourser ses dettes a court

terme par la vente de ses stocks et le recouvreteeses créances.

Nous avons remarqué aussi en 2018 et 2019, uneesutigtion du BFR, ceci peut se
justifier par I'accroissement de certains compsteaks en cours, imp6bts et assimilés), et une

baisse en 2020 due principalement a la diminud®ooncours bancaires.

2.3.3. L’équilibre financier immédiat (TN)
Apres le calcul de fonds de roulement financieleebesoin en fonds de roulement,

nous allons procéder au calcul de la trésorerie petir deux méthodes différentes.

Tableau N° 26 : Le calcul de la trésorerie nette po les années 2018, 2019 et 2020
(Méthode 01)

UM=DA
Désignation 2018 2019 2020

Fonds de roulement(1) 34 052 800 115 352 697 166 800 969

Besoin en fonds de roulement(2) 307 059 160 393 376 134 240 950 849

Trésorerie nette=(1)— (2) -273 006 360 -278 023 437 -74 149 880

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsi$quain MGH, pour les années 2018-2019-2020.

Tableau N° 27 : Le calcul de la trésorerie nette po les années 2018, 2019 et 2020

(Méthode 02)
UM=DA
Désignation 2018 2019 2020
Trésorerie actif(1) 41 386 116 2837944 16 826 389
Trésorerie passif(2) 314 392 476 280 861 381 90 976 269
Trésorerie nette=(1)- (2) -273 006 360 -278 023 437 -74 149 880

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH, pour les années 2018-2019-2020.

Nous avons remarqué que MGH réalise une trésanégative durant les trois années
et le BFR est supérieur au FRF. Ceci montre guerlds de roulement ne suffit pas pour
couvrir la totalité du besoin en fonds de rouleméatdégradation de la trésorerie de 2018 a
2019 est due a I'accroissement des valeurs d’ebgpion, une amélioration en 2020 est di a

la baisse de concours bancaire.
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Il'y a donc un risque financier a trés court tersnd’entreprise ne parvient pas a
limiter ses besoins d’exploitation a court terme. Gque constitue notamment un probléme
de dépendance financiere de MGH vis-a-vis de smmcrers, qui se traduise par un risque de

non renouvellement des crédits.

Nous avons conclu que MGH ne dispose pas de ressofinanciéres suffisantes pour
faire face a ses DCT et que la marge de capitaumaents dégagée (FRF) ne couvre qu’'une
partie du besoin.

2.4. Analyse de I'entreprise (MGH) par la méthode s ratios pour les années 2018, 2019
et 2020

Aprés avoir établi les bilans financiers, nous ral@&galement procéder au calcul et
I'interprétation de différents ratios qui se regment dans les tableaux suivants, a savoir :

ratios d’activité, ratios de rotation et ratiosrdatabilité.
2.4.1. Ratios d’activité
Dans le tableau suivant, nous allons procéder laulades ratios d’activité de MGH :

Tableau N° 28 : Calcul des ratios de 'activité poules années 2018, 2019 et 2020

Nature Formule 2018 2019 2020
(760 955329 —) (1 210772 307 —) (652 561257 —)
-  CAn_ 550 138 188 760 955 329 1210772 307
Taux de croissance d CAn — CAn—1 550138 188 760955 329 1210772 307
CAHT CAn—1 =0.38 =0.59 = —0.46
=38% =59% = —46%
110 196 495 — 126 151 460 — 102 017 964 —
Taux de croissance de VAn —VAn—1 (9671078 ) (‘0196405 )  [Cize151460 )
VAn — 1 49671978 110 196 495 126 151 460
la valeur ajoutée =1.21 =0.14 = —0.19
=121% =14% = —-19%
110 196 495 126 151 460 102 017 964
o Valeur ajoutée 760 955 329 1210772307 652561257
Taux d’intégration
ux dintegrat Chiffre d 'affaires hors taxes =0.14 =0.10 =0.15
=14% =10% =15%

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquarr MGH(voir Annexes 2), pour les années
2018-2019-2020.

» Taux de croissance du CA (HT) Le taux de croissance du chiffre d’affaire constitgs
cette période étudiée a connu une augmentatio®@$é)(en 2019 par rapport au chiffre
d’affaire de 2018 et une baisse de (-46%) en 2G@20gpport a 2019. Ce que signifie la
variation des produit vendue et les différentesghatilisée.
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» Taux de croissance de la valeur ajoutéeDans ce cas, la valeur ajoutée de la SARL MGH
a connu une augmentation de (14%) en 2019 par map®D18 due a I'accroissement des
ventes et une baisse de (-19%) en 2020 par rap@®&19, qui provient du recul du niveau

des ventes.

» Taux d’intégration : Dans les normes, ce ratio doit étre proche de 100%. Dans ce
cas, nous avons relevé que ce ratio est loin dee Iqui signifie que la SARL MGH
participe respectivement avec 14%, 10% et 15% atsates années 2018, 2019 et 2020 a

la production.

2.4.2. Ratios de rotation
Nous allons calculer les ratios de rotation detteprise MGH

Tableau N° 29 : Calcul des ratios de rotation poutes années 2018, 2019 et 2020.

Nature Formule 2018 2019 2020
Stock moyen de
matiéres premiéres (280 936 038 +) 92 394259 142 + (676 692 678) + 2
Colit d'achat des matiéres 394 259 142 ( 676 692 678 ) * 1239588454
premiéres consommeées 856 258 442 1111436 697 X 360/
X 360j x 360] X 360] — 98]
Rotation des stocks =141 =173
(entreprise
industrielle) Stock moyen de prod@its (3;*375;21027;*;) +2 (597741299 +) 738197 70243 _
finis 760 955 329 738197 702 (1 475 274 533) -
Cotit de prodBction X 360] 1210772307 652561 257
des prodPlts vendPes = 223) x 360/ X 360/
X 360j =198] = 610J
Créances clients
Durée moyenne du et comptes rattachés 3282 1298013 1326532
crédit clients — avances re¢ls clients 905536 841,5 1440819 045 776 547 895,8
Chiffre d affaires TTC x 360j X 360 X 360j
x 360j =0,0013j =0,32j =0,61j
Dettes folrnisselrs
et comptes rattachés — 83 350 841 520465 714 508 831 651
Durée moyenne du ,.fornis.s.er.s 1074 486.770 1457 841 926 1532267 948
o . d'immobilisation X 360j X 360j X 360/
crédit fournisseurs Consommations en = 28j = 128] =119j
povenance des tiers TTC
X 360j

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsi$quaeir MGH (voir Annexes 2), pour les années 2018-
2019-2020.

» Rotation des stocks (entreprise industrielle) Nous avons constaté que la rotation des
stocks des matieres premieres apparait tres lg¢dfiej¢urs en 2018, 173 jours en 2019 et
98 jours en 2020). Ceci est en raison des diffisuttans la gestion des approvisionnements

au sein de MGH (éloignement des MP importées, dhtcdn des prix des MP au niveau de
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la bourse et anticipation des stocks de sécurisééMie).D’aprés nos calculs, nous avons
relevé que les délais d’écoulement des produiis Bont tres longs (223 jours en 2018,
198 jours en 2019 et 610 jours en 2020). Ceci $igup par les difficultés de vente au
niveau de la SARL MGH.

» Durée moyenne de crédit clients Selon les résultats obtenus, nous avons relevéeque

0013 jour +0,32 jour +0,61 jour

délai moyen de paiement des clients est éne . )= 0,31jour au

cours de la période étudiée.

» Durée moyenne de crédit fournisseurs D’apres les résultats obtenus, nous avons relevée

que le délai moyen de réglement des fournisseurslees(zs"’m“zs’Our”m”’m) =

3

91jours au cours de la période étudiée et il est inférmurdélai de recouvrement des

clients, ce qui ttmoigne d’une bonne gestion desgdéréances et dettes.
2.4.3. Ratios de rentabilité

Dans le tableau suivant, nous allons procéder &wlcdes ratios de rentabilité de

MGH :

Tableau N° 30 : Calcul des ratios de rentabilité par les années 2018, 2019 et 2020

Nature Formule 2018 2019 2020
87 472 263 97 707 286 80299572
Taux de Excédent brut d'exploitation 760 955 329 1210772307 652 561 257
marge brute Chiffre d 'affaires hors taxes =0,115 =0,0806 =0,123
=11,5% =8,06% =12,3%
Taux de Résultat net 33497321 38063 818 45461 952
rentabilité Capitaux propres 123858 832 202 640 294 248102 247
financiére =0,27 =0,1878 =0,1832
=27% =18,78% =18,32%
87 472 263 97 707 286 80299572
E‘gg’iﬁté Excédent brut d'exploitation 145936 716 215139 394 251200057
économique Ressources stables =0,5993 =0,4541 =0,3196
=59,93% =45,41% =31,96%
Taux de Résultat de l'exercice 33497 321 38063 818 45461 952
t Chiffre d 'affai hors t 760 955 329 1210772307 652 561 257
marge nette 11ire alraires hors taxes _ 0, 0440 _ 0,0314 _ 0’ 0696
=4,4% 3,14% =6,96%

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsi$quair MGH (voir Annexes 1 et 2), pour les
années 2018-2019-2020.

> Taux de marge brute :D’apres nos calculs, on remarque que le ratio @sitibdurant les

trois années étudiées (2018, 2019 et 2020), nawsops dire que MGH a génére de profit.
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» Taux de rentabilité financiére : Nous constatons que le ratio de la rentabiliténfonere
est positif durant les trois années, cela sigrifie les capitaux internes engagés sont
rentables car la rentabilité financiere est supérée 10% soit (27% en 2018, 18.78% en
2019 et 18.32% en 2020).

» Taux de rentabilité économique :Selon les résultats obtenus, nous avons remargui& qu
ratio de rentabilité économique diminuée et passgb#,93%) en 2018 a (45,41%) en 2019
et a (31,96%) en 2020, mais il reste positif dutante la période étudiée. Cela signifie
que la rentabilité est satisfaisante, autrementdg actifs €économiques sont rentables.

» Taux de marge nette :D’apres nos calculs, on remarque que le ratio estipdurant les
trois années étudiées (2018, 2019 et 2020), celanteaux résultats nets positifs généré
par MGH. Nous pouvons donc dire que la SARL MGHealisé des profits durant cette

période.
2.4.4. Détermination de l'effet de levier

Apres avoir déterminé les ratios de rentabilitérficiere et rentabilité économique de

I'ENIEM, nous allons calculer I'effet de levier :

Tableau N° 31 : Calcul de I'effet de levier finan@r pour les années 2018, 2019 et 2020

Désignation 2018 2019 2020
Rentabilité financiere (ROE) Q) 27% 18,78% 18,32%
Rentabilité économique (ROA) (2) 59,93% 45,41% 31,96%
Effet de levier =(1)—(2) —32,93% —26,63% —13,64%

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH, pour les années 2018-2019-2020.

D’aprés le tableau ci-dessus, nous avons constaél'gffet de levier est négatif
pendant les trois exercices. Il passe de (-32,98%2018 a (-26,63%) en 2019 et a (-13,64%)
en 2020. Ceci exprime que la rentabilité économiggi€ouvre pas le colt de I'endettement

vu que le taux de rentabilité financiere est irdériau taux de rentabilité économique.
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Dans cette section nous avons analysé les équilitimanciers relatifs a la SARL
MGH par le biais de ses bilans des exercices 20089 et 2020. Ensuite, nous avons

interprété les différents ratios de I'analyse ficiare.
Section 3 : L’analyse de l'activité de MGH

Dans cette présente section, nous allons procékimalyse de l'activité de MGH en

calculant sa capacité d’autofinancement et sorfiaatecement durant la période étudiée.

3.1. Analyse des soldes intermédiaires de gestior th SARL (MGH) pour les années
2018, 2019 et 2020

Nous allons procéder a I'analyse de I'exploitatardes différents résultats de MGH
via des indicateurs de soldes intermédiaires ddiogesqui permettent d'évaluer la

performance financiere de I'entreprise.

Nous allons commencer par le calcul des SIG eruraod aux tableaux de compte de
résultat de la SARL MGH durant toute la périodedé&ta puis, nous allons interpréter les

résultats obtenus.
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Tableau N° 32 : Calcul des SIG pour les années 2Q119 et 2020

UM=DA
Désignation 2018 2019 2020
Productionvendue 760 955 329 1210772 307 652 561 257
Marchandisesvendues 0,00 0,00 0,00
Chiffres d'affaires (CA) 760 955 329 1210 772 307 652 561 257
Production vendue 760 955 329 1210772 307 652 561 257
Production stockée 252 171 225 140 456 402 737 076 831
Production immobilisée 0,00 0,00 0,00
Production de I'exercice (PE) 1013 126 555 1351 228 709 1389 638 089
Production de I'exercice 1013126 555 1351 228 709 1389 638 089
Consommations en provenance des tiers 902 930 059 1225077 249 1287620124
Valeur ajoutée (VA) 110 196 495 126 151 460 102 017 964
Valeur ajoutée 110196 495 126 151 460 102 017 964
Charges de personnel 14 573 963 17 369 758 19 712 866
Impots, taxes et versements assimilés 8 150 268 11 074 415 2 005 525
Excédent brut d’exploitation (EBE) ou (IBE) 87 472 263 97 707 286 80 299 572
Excédent brut d’exploitation 87 472 263 97 707 286 80 299 572
Dota}igns aux amortissements, dépréciationg et 12 097 219 12 097 219 15 387 607
provisions
Reprises sur charges et transferts de charge 0,00 0,00 0,00
Autres produits d’exploitation 6 268 564 3209 124 1 002 364
Autres charges d’exploitation 10 903 108 23084 133 488
Résultat d’exploitation (REXP) 70 740 499 88 796 106 65 780 840
Produits financiers 32 256 688 569 1198 374
Charges financieres 29 413 526 42 492 308 18 778 645
Résultat financier (RF) 29381 270 41 803 739 17 580 270
Résultat d’exploitation 70 740 499 88 796 106 65 780 840
Résultat financier 29 381 270 41803 739 17 580 270
Résultat courant avant imp6t (RCAI) 41 359 229 46 992 367 48 200 569
Produits exceptionnels 0,00 0,00 0,00
Charges exceptionnelles 0,00 0,00 0,00
Résultat exceptionnel (REXC) 0,00 0,00 0,00
Résultat couran.t avant impots 41 359 229 46 992 367 48 200 569
Résijltat .ex'c?ptloanell 0,00 0.00 0.00
s g o) s
Impéts sur les bénéfices 7 861 908 8 928 549 2738 617
Résultat net (RN) 33497 321 38 063 818 45 461 952

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH (voir Annexes 2), pour les années

2018-2019-2020.
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» Chiffre d’affaires : Durant les trois exercices (2018, 2019 et 202Q)sravons remarqué
que la SARL MGH a connu des variations au niveasetechiffres d’affaires qui passent
de 760 955 329 DA en 2018 a 1 210 772 307 DA e® 201 652 561 257 DA en 2020.
Soit une augmentation de (449 816 978) entre 2@180&9 due a Il'accroissement du
niveau des ventes, et une baisse de (558 211 OB 2019 et 2020 qui résulte de la

diminution du niveau des ventes.

» Production de I'exercice (PE) :Nous avons constaté durant les trois années (2013,
et 2020) que la production de la SARL MGH a conna augmentation continue. Elle est
passée de 1 013 126 555 DA en 2018 a 1 351 22®A0& 2019 et a 1 389 638 089 DA
en 2020. Cette hausse est due a 'augmentatioivdawndes ventes entre 2018 et 2019, en
2020 la diminution des ventes mais une hausse getiuction stockée donc une hausse

de la production de I'exercice.

» La valeur ajoutée (VA) : Selon le tableau des soldes intermédiaires degektivaleur ajoutée
a connu une augmentation entre les deux premienées, d'un montant de 15 954 965 DA en
2019 par rapport a 'année 2018,cette augmentdtiera 'accroissement du niveau des ventes ;
et une diminution de 24 133 496 DA en 2020 paraspgp 'année 2019, Cette diminution est

due a 'augmentation de la consommation de I'egeret le recul du niveau des ventes.

» Excédent brut d'exploitation (EBE): La SARL MGH a dégagé un excédent brut
d’exploitation positif pour les trois années étadi€2018, 2019 et 2020). Cette EBE a connu une
augmentation de 10 235 023 DA en 2019 par rapparnée 2018, cela est due essentiellement
a une augmentation de la valeur ajoutée. Par coaine I'année d’exercice 2020, EBE a
enregistré une diminution de 17 407 714 DA papodpa l'année 2019, cela revient a

augmentation des charges personnelles et lagsigrede la valeur ajouté.

» Résultat d’exploitation (REXP) : Les résultats dégagés de I'activité principal€eatgreprise
sont positifs durant les années d’exercice (2018,2§ 2020). Le résultat d’exploitation a
connu une augmentation de 18 055607 DA en 201%gmport a I'année 2018 due a la
diminution des charges d’exploitation et 'augméotade 'EBE. La diminution constatée en
2020 de 23 015 266 DA par rapport a 'année 20 8lesa I'augmentation des dotations aux

amortissements et la baisse autres produits d'iipbm.

» Reésultat courant avant imp6t (RCAI) : Durant les trois exercices, la SARL MGH a dégagé
des RCAI positifs avec une augmentation continugtle359 229 DA) en 2018, (46 992 367
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DA) en 2019 et (48 200 569 DA) en 2020. Cette augatien est due a la hausse des produits
financiers et une diminution dans les charges fiigaes entre 2019 et 2020.

» Résultat exceptionnel (REXC) :Nous avons constaté pendant les trois années (2018,
et 2020) que le résultat exceptionnel est nul aa8ARL MGH n’exerce aucune activité

exceptionnelle.

» Reésultat net (RN) : Le résultat net de MGH est positif avec une augatent continue
durant toute la période étudiée des montants sisiva(B33 497 321 DA) en 2018,
(38 063 818 DA) en 2019 et (45 461 952 DA) en 2@28ugmentation du chiffre d’affaire
entre 2018 et 2019 et I'importance des produitsrppport aux charges sont les causes

principales de cette augmentation.

3.2. Analyse de la capacité d’autofinancement (CAFRt I'autofinancement de la SARL
MGH pour les années 2018, 2019 et 2020

En ce qui suit, nous allons calculer et appréc@rolution de la CAF de 'ENIEM
selon deux méthodes (soustractive et additive)eilRament, nous allons déterminer son

niveau autofinancement.

3.2.1. La capacité d’autofinancement (CAF)

Nous allons procéder au calcul de la CAF selomléesc méthodes :

Tableau N° 33: Calcul de la CAF a partir de la méthbde soustractive pour les années
2018, 2019 et 2020

UM=DA
Désignation 2018 2019 2020

EBE 87 472 263 97 707 286 80 299 572
(+)Autres prOdUitS d’eXplOitation 6 268 564 3209 124 1 002 364
(-)Autres charges d’exploitation 10 903 108 23 084 133 488
(+)Produits financiers 32 256 688 564 1198 374
(-)Charges financiéres 29 413 526 42 492 308 18 778 645
(-)Imp6ts différés sur résultat Ordinaires 0,00 0,00 0,00
(-)Impéts sur les bénéfices 7 861 908 8 928 549 2738617
=CAF 45 594 540 50 161 037 60 849 559

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH (voir Annexes 2), pour les années

2018-2019-2020.
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Tableau N° 34 : Calcul de la CAF a partir de la métode additive pour les années 2018,
2019 et 2020

UM =DA

Désignation 2018 2019 2020
Résultat net de I'exercice 33497 321 38 063 818 45 461 952
(+) Dotations aux amortissements et provisions 12 097 219 12 097 219 15 387 607
(-)Reprises sur amortissements et provisions 0.00 0.00 0.00
=CAF 45 594 540 50 161 037 60 849 559

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH, pour les années 2018-2019-2020.

A partir des résultats obtenus des tableaux cudes®us avons constaté que la SARL
MGH a générée une capacité d’autofinancement pesitii représente un accroissement de plus
en plus élevé durant les trois années (2018, 202@26), cela signifie que I'entreprise dégage un
surplus monétaire permettant d’assurer le finanoerdes nouveaux investissements, ou de

rembourser ses emprunts.

3.2.2. L'autofinancement

Aprés avoir déterminé la CAF, nous allons en dédiautofinancement qui se figure

dans le tableau suivant :

Tableau N° 35 : Calcul de l'autofinancement pour Is années 208, 2019 et 2@R0

UM=DA
Désignation 2018 2019 2020
CAF L) 45 594 540 50 161 037 60 849 559
Dividendes (2) 0,00 0,00 0,00
Auto-financement = (1)~(2) 45 594 540 50 161 037 60 849 559

Source: élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquain MGH, pour les années 2018-2019-2020

Dans cette situation, nous avons constaté queofiaancement égale a la CAF durant
les exercices (2018, 2019 et 2020), puisque la SMRAH n’a pas distribuer les dividendes
durant les trois années étudiées. Etant donnéegu@sultats dégagés par cette entreprise sont
positifs, nous avons donc conclu que la SARL MGBpdse d’'un autofinancement qui lui

permet le financement interne de son activité.
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Conclusion

Ce chapitre nous a permis d’exercer les outilSatelyse financiere sur I'entreprise
MGH a l'aide des bilans, des comptes des résulteddrois années successives 2018, 2019 et
2020. Ce qui nous a permis d’avoir un apercu ssitletion financiére et la performance de

cette entreprise.

D’apres les résultats obtenus par notre analyseesiar période étudiée, nous constatons
qgue la SARL MGH est en équilibre financier a loegrie du fait qu’elle dégage un fond de
roulement positif. Ainsi, elle dégage un besoif@rds de roulement positif mais ce dernier ne
lui permet pas d’atteindre son équilibre finanéierourt terme. De méme, sa trésorerie négative
due a I'mportance du BFR par rapport a son FRFunpermet pas de réaliser un équilibre

immédiat.

Suite aux calculs des différents ratios, nous poswire que la SARL MGH n’est pas
rentable étant donné que les ratios de rentaljiliénciere et économique affichent des

résultats satisfaisants.

A partir de I'analyse de son activité on déduit ¢uéotalité des soldes intermédiaires
de gestion sont satisfaisants, par ailleurs, etlespde une capacité d’autofinancement
positive et de plus en plus elle augmente durasttieis années ce que lui permet de

s’autofinancer.

Enfin on peut dire que I'entreprise MGH est perfante et rentable, mais elle peut

étre améliorée encore plus.
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Nous avons essayé dans ce modeste travail de cheheat’'analyser la rentabilité
financiére d’'une entreprise industrielle (SARL MGet) calculant ses indicateurs de I'équilibre
financier et ses différents ratios, ainsi que déma sa performance a partir des soldes
intermédiaires de gestion tout en utilisant lesi®watanalyse financiére (Bilan et compte de

résultats).

Aprés une partie théorique, nous avons constad apualyse financiére est fondée sur
une vision purement technique basée sur I'étudéntrprétation des résultats portant sur la

lecture des documents comptables et financiers.

Grace aux principaux résultats obtenus des exer@0&8, 2019 et 2020 de la SARL

MGH, nous déduisons ce qui suit :

La SARL MGH a reéalisé un équilibre financier a lotegme puisque ses fonds de
roulements (FR) sont positifs (avec des montamissaints d’'un exercice a un autre). Les dettes
a long et & moyen terme ne représentent pas dersabeportantes comparées aux valeurs des
fonds propres, ce qui permet de dire qu’elle arévinancer son actif immobilisé grace aux

fonds propres qu’elle détient;

A l'opposé du long terme, I'équilibre financiercaurt terme n'a pas été réalisé par la
SARL MGH, en réalité, les résultats obtenus patdieul du besoin en fonds de roulement
(BFR) ont été positifs (des montants importantgpdules trois années 2018, 2019 et 2020.
Autrement dit, I'actif d’exploitation est supérieam passif d’exploitation. Ce qui permet de dire
gue les dettes a court terme (DCT) n'arrivent péisancer les valeurs d’exploitation (VE) et

les valeurs réalisables (VR) ;

La SARL MGH n’a pas réalisé un équilibre immédiat fait que sa trésorerie est

négative durant les trois exercices. Ceci estldihportance du BFR par rapport a son FRF ;

La SARL MGH n’est pas autonome financierement ausaes trois exercices car ses
capitaux propres ne sont pas en mesure de rembgessdettes. Mais, elle est solvable durant
la méme période étudiée, c’est a dire qu’elle aptble de faire face a ses dettes par le total de
ses actifs. Cette entreprise est apte a honorangggiements a court terme (DCT) grace a ses

actifs courants vu que le ratio de liquidité géletest supérieur a 1 pendant la durée étudiée. En
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revanche, elle rencontre des difficultés dans ktige de sa liquidité immeédiate vu gu’elle

n'arrive pas a faire face a ses dettes par seargalésponibles.

D'aprés le calcul des ratios de rentabilité, nousna constaté que la rentabilité
financiére est positive durant les trois année$&2ZD19 et 2020), cela signifie que les capitaux
internes engageés sont rentables. D’un autre coténlabilité économique de l'entreprise est

suffisamment rentable durant les trois annéeséaadi

D’apres le tableau des SIG, nous avons constatéequsnldes sont assez satisfaisants

durant les exercices 2018, 2019 et 2020, aloreahdgire que I'entreprise est performante.

Nous avons constaté que la SARL MGH a générée apacité d’autofinancement
nettement positive durant les trois exercices (2Q089 et 2020). Cela veut dire que la SARL
MGH dégage un surplus monétaire permettant d’askufimancement interne de ses activités.

Apres les résultats que nous avons obtenus d'aptes travail de recherche sur le cas

de la SARL MGH, nous avons abouti a ce qui suit :

L’analyse financiére est une étude évaluant lasdn financiére d’une entreprise a un
moment défini, a partir des documents comptabldaiatensemble de données économiques et
financieres récentes liées a I'entreprise, ce qunpt d'interpréter ses résultats et prévoir son

évolution a plus ou moins long terme.

Durant la période étudiée, le fond de roulemenpaesitif (FRF> 0) et le besoin en fonds
de roulement est aussi positif (BFR> 0), par colatteésorerie est négative (TN< 0) a cause de
l'importance du BFR par rapport au FRF. Ceci nomsemé a dire que la SARL MGH est en
situation de difficultés financiéres et ce dernier lui permet pas de réaliser son équilibre

financier. Alors, la premiére hypothése n'est parifi¢e.

D’apres les ratios de rentabilité positifs et lésuttats nets aussi positifs dégagés par
l'activité de la SARL MGH, cette derniére est rdaiéaet performante durant les exercices 2018,
2019 et 2020. Ainsi, la deuxieme hypothese esfigéri

Nous ne saurions terminer ce travail sans émetinelgges suggestions et
recommandations I'égard de la SARL MGH. Au vu desrges chiffrées de notre étude et vu

certaines lacunes rencontrées au cours de notgs@naous suggérons :

v Définir clairement une meilleure politigue pourgestion des stocks et en cours ;
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v La trésorerie nette est négative donc I'entrepne pas pu régler la totalité de ses
concours bancaires a terme donc il faut réglerdette avant la date d’échéance pour

assurer une bonne santé financiere ;

v' Renouveler les anciens équipements de I'entreprisar des nouveaux équipements

modernes, qui permettent de réduire les charg&amigliorer ses prestation et services ;
v' Améliorer ses techniques de gestion et de comniisatian ;

v la prise en considération de I'importance de I'gsalfinanciere comme instrument qui

reflete la santé financiere de I'entreprise eté&amiution.
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Annexe 02 : TRC SALR MGH (2018, 2019 et 2020)



Annexes N° 03 : Bilans Financiers (2018, 2019 et
2020)



Bilan Financier 2018

UM=DA

Actif Montants Passif Montants
Actif & plus d’'un an 111 883 917 Passif a plus d’'un an 145 936 716
Actif immobilisé net 111 883 917 Fonds propres 123 858 832
Immobilisations incorporelles 125 730Capital émis 54 000 00D
Immobilisations corporelles 111 758 18 Réserves légales 8 965 560
Immobilisations en-cours Ecart de réévaluation
Immobilisations financiéres Résultat net - résultat net part 33497 321

du groupe(1)

Autres capitaux propres -repot 27 395 950

a nouveau.

Dettes a long et moyen terme 22 077 885

Emprunts et dettes financiereg 22 077 885

Impots (différés et
provisionnés)
Provisions et produits

comptabilisés d’avance

Actif @ moins d’'un an

1 035 229 954

Passif a moins d’'un an

1001 177 158

Valeurs d’exploitation 992 000 441 Dettes a court terme 1001177 155
Stocks et en-cours 992 000 44Fournisseurs et comptes 83 350 481
Valeurs réalisables 1843 397 rattaché

Clients 3282 | Impots 22923 48:
Autres débiteurs 566 750Autres dettes 580 510 716
Impots et assimilés 1 273 3¢5Trésorerie passif 314 392 476
Valeurs disponibles 41 386 116

Trésorerie 41 386 11p

Total actif 1147 113 873 Total passif 1147 113 873

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH, pour les années 2018-2019-2020.
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Bilan Financier 2019

UM=DA

Actif Montants Passif Montants
Actif & plus d’'un an 99 786 697| Passif a plus d’'un an 215 139 394
Actif immobilisé net 99 786 697, Fonds propres 202 640 294
Immobilisations incorporelles 104 7{%Capital émis 94 717 644
Immobilisations corporelles 99 681 92Réserves légales 24 286 1p5
Immobilisations en-cours Ecart de réévaluation
Immobilisations financiéres Résultat net - résultat net part 38 063 818

du groupe(1)

Autres capitaux propres -repot 45 572 106

a nouveau.

Dettes a long et moyen terme 12 499 100

Emprunts et dettes financiereg 12 499 100

Impots (différés et
provisionnés)
Provisions et produits

comptabilisés d’avance

Actif @ moins d’'un an

1422 241 660

Passif a moins d’'un an

1 306 888 962

Valeurs d’exploitation 1414 890 38Q Dettes a court terme 1 306 888 96Q2
Stocks et en-cours 1 414 890 38Bournisseurs et comptes 520 465 712
Valeurs réalisables 4513334 rattaché

Clients 1298 013 Impots 10588 38.
Autres débiteurs 446 750Autres dettes 494 973 484
Imp6ts et assimilés 2 768 571Trésorerie passif 280 861 381
Valeurs disponibles 2837944

Trésorerie 2 837 944

Total actif 1522 028 358 Total passif 1522 028 358

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH, pour les années 2018-2019-2020.
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Bilan Financier 2020

UM=DA

Actif Montants Passif Montants
Actif & plus d’'un an 84 399 089 Passif a plus d'un an 251 200 057
Actif immobilisé net 84 399 089 Fonds propres 248 102 247
Immobilisations incorporelles 83820Capital émis 94 717 644
Immobilisations corporelles 84 315 26Réserves légales 28 467 952
Immobilisations en-cours Ecart de réévaluation
Immobilisations financiéres Résultat net - résultat net part 45 461 952

du groupe(1)

Autres capitaux propres -repot 79 454 698

a nouveau.

Dettes a long et moyen terme 3097811

Emprunts et dettes financiereg 3097 811

Impots (différés et
provisionnés)
Provisions et produits

comptabilisés d’avance

Actif @ moins d’'un an

1503 103 129

Passif a moins d’'un an

1 336 302 160

Valeurs d’exploitation

1478 369 864

Dettes a court terme

1 336 302 160

Stocks et en-cours 1 478 369 86B0urnisseurs et comptes 508 831 651
Valeurs réalisables 7 906 873 | rattaché

Clients 1 326 532 Impots 16462 26¢
Autres débiteurs 150 014Autres dettes 720031 971
Imp6ts et assimilés 6 430 327Trésorerie passif 90 976 269
Valeurs disponibles 16 826 389

Trésorerie 16 826 389

Total actif 1587 502 219 Total passif 1587 502 219

Source :élaboré par nous-mémes a partir des documentsisquan MGH, pour les années 2018-2019-2020.
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