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INTRODUCTION

Géané&ale




Introduction géné&ale

Avant d’aborder la finance il vaut mieux cerner tout d’abord aux différents problémes qui
peuvent toucher une entreprise. Cette derni¢re constitue un ensemble de méthodes d’analyse
qui permettent aux entreprises de connaitre leur situation.

L’environnement financier est devenu instable, complexe et fortement concurrentiel.
Avec ces diffé&entes perturbations, ’entreprise est menacé& par une diversité de risques
nuisant ason activitéet sa performance. Avec 1’ouverture du marché national aux entreprises
étranggéres, les organismes sont contraintes d’étre efficace et dégager des bénéfices pour faire
face a cette concurrence et maintenir des niveaux de croissance suffisants. L’objectif d’une
firme est de connaitre sa situation et aux risques qui 1’affectent, au niveau et a la qualité de sa
rentabilit€ pour atteindre cet objectif, 1’analyse financiée s’impose comme un outil
d’évaluation de la structure financiée de I’entreprise.

Pour avoir une vision plus pratique et afin de bien cerné notre éude, on a eu
I’honneur de mener notre stage au niveau de la SARL Brahmi et Fils IFRI qui as pour mission
principale, la production de I'eau minéale naturelle et des boissons diverses. Notre ambition &
travers ce travail est I’essai d’une analyse financiere de 1’activité et les risques d’exploitation
au sein d’IFRI, a la lumiére des enseignements de la théorie de 1’analyse financiére. Pour étre
plus concis la probl@natique qui occupe notre esprit dans le cadre de ce document est de
savoir :

Comment rendre D’analyse financi&e comme outil de jugement de la
performance et I’équilibre financier d’une entreprise afin de minimiser leurs risques
d’exploitations ?

De cette question centrale déoule un ensemble de questions secondaire :
» Comment une analyse de I’activité et de la performance sert a évaluer les risques
d’exploitation ?
» La structure financier d’une entreprise est-elle saine pour atteindre sont é&uilibre
financier ?

Ce modeste travail se portera sur 1’application des techniques d’analyse financiére sur les
documents comptables de I’entreprise SARL IFRI afin de réondre aux questions poséss
pr&alemment, nous avons formulé deux hypothéses permettant de preésiser les axes
d’investigation retenus dans cette éude :

» A la base des soldes intermédiaires de gestions et des ratios d’activité et de rentabilité,

I’analyse de [D’activit¢ de la performance peut repé&er et justifier les risques

d’exploitation ;




Introduction géné&ale

» L’¢équilibre financier est un indicateur performant sur la structure financiee de

I’entreprise ;

L’objet de notre recherche est de savoir 1’utilité des techniques de ’analyse financiere
pour ressortir les diffé&ents risques relatives al’exploitation d’une entreprise.

Afin de répondre aux questions posées ci-dessus, nous avons appuyésur une éude de
cas de la SARL IFRI. Le choix de cette entreprise est liéala proximitégégraphique de
I’entreprise, ainsi sa réutation sur le marché

Notre modeste travail s’appuis essentiellement sur les techniques de 1’analyse financiére
au sein d’une entreprise (performance et structure), pour cela nous avons opté pour une
démarche méhodologique hypothé&ique et dé&luctive. Notre plan de travail est structuréen
trois chapitres, le premier chapitre est introductif, qui s’intéresse a quelques notions et
géné&alités sur I’analyse financiére, dont lequel nous repréentons des géné&alités ainsi que
ces sources d’information et utilisateurs de I’analyse financiere, et une préentation de
I’activité du cycle d’exploitation.

Le deuxiéme chapitre portera sur I’analyse de I’activité et risques d’exploitation au sein
d’une entreprise, dont la premiée section s’intéresse sur 1’études des diffé&ents soldes
intermédiaires de gestion, puis la deuxiéme portera sur la capacité d’autofinancement et sur
I’autofinancement, la troisiéme section s’articulera autour des risques d’exploitations.

Quant au dernier chapitre, il s’appuis sur un cas pratique mené au sein de la SARL
IFRI Ouzellaguene Bejaia, dont nous illustrerons une présentation de 1’organisme d’accueil de
la SARL IFRI, son historique et ces missions principales ainsi qu’a son environnement , puis
nous présenterons 1’analyse mené sur ’activité et de la performance de la SARL IFRI ainsi
qu’aux risques relatives aux activités financiere de IFRI.

Enfin on termine notre travail par une conclusion géné&ale.
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Chapitre 1 : Le cadre conceptuel de I’analyse financiere, activitéet risque d’exploitation

Avant d’aborder 1’analyse financiére proprement dite, il est nécessaire d’en définir les
notions fondamentales, pour cela nous allons expliquer dans un cadre théorique ’analyse
financiée tout en mettant I’accent sur ses objectifs, et les sources d’information de cette

derniere.

Section 1 : Notions sur I’analyse financiére

Afin de mieux comprendre 1’analyse financiére on commence notre étude par les
diffé&entes déinitions de 1’analyse :
Définitions

On peut définir I’analyse financiére comme une étude évaluant la situation financicre
d’une entreprise a un moment défini. Elle est ré&lisé apartir de documents comptables et
d’un ensemble de donnés économiques et financiére, afin de porter un jugement sur la santé
financiére d’une entreprise.
Plusieurs auteurs ont essay€de donner une définition de 1’analyse financiére.

D’aprés Jean-Pierre Labhille

L’analyse financiére peut étre définie comme une démarche, qui s’appuie sur I’examen
critique de I’information comptable et financiere fournie par une entreprise adestination des
tiers (donc de tout le monde...), ayant pour but d’apprécier le plus objectivement possible sa
performance financiére et économique (rentabilité, pertinence des choix de gestion...), sa
solvabilité (risque potentiel qu’elle présente pour les tiers, capacité a faire face a ses
engagements...), et enfin son patrimoine?.

D’apres Elie COHEN

Il existe plusieurs définitions, a titre d’exemples, citons celle de Elie COHEN, 1997,
I'analyse financiée constitue «un ensemble de concepts, de méhodes et d'instruments qui
permettent de formuler une appreeiation relative ala situation financiée de I'entreprise, aux
risques qui l'affectent, aux niveaux et ala qualitéde ses performances?.

D'aprés Armand DAYAN

«L'analyse financiére est un ensemble de concepts, mé&hodes et outils qui permettent
de traiter des informations internes et externes, en vue de formuler des recommandations
pertinentes concernant la situation d'un agent é&onomique speeifique, le niveau et la qualitéde
ses performances, ainsi que le degré de risque dans un environnement fortement

concurrentiel >3.

Lahille, J-Pierre, <analyse financiére > &lition DUNOD, 3°™ édlition, Paris, 2007, P.1.
%Elie Cohen, « I’analyse financiére », élition Economica ,4°™ élition, Paris, 1977, p.7.
3A. Dayan, «manuel de gestion financiére >3 Edition Marketing, volume 2, 1999, p.59.
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Et pour ré&umer, 1’analyse financi&e constitue un ensemble de méhodes et

d’instruments qui Permettent de formuler une appreeiation relative &la situation financiere

d’une entreprise aux risques qui I’affectent, au niveau et a la qualitéde ses performances de

fagon afaciliter la Prises de déision ; ces déisions sont variées et ne concernent pas les

m@émes acteurs.

Rde de I’analyse financiere

L’analyse financiére vise essentiellement :

>

La gestion de I’entreprise apartir d’un diagnostic preis ;

Etudie les concurrents, clients ou fournisseurs, sur le plan de la gestion de sa
solvabilité;

Déermination par opé&ation de calcul de la situation pré&ente et les prévisions d’une
situation future ;

Prise de deision, elle doit &re conforme al’état actuel de I’entreprise et tend a
r&liser les objectifs projetés en temps voulu ;

Avoir une éude de contrde dans le but de vé&ifier si la gestion de 1’entreprise est
satisfaisante ou non ;

Elle veille &garder un &yuilibre financier entre les emplois et les ressources ;

La recherche de nouvelles ressources pour assurer un financement continue;

En effet, les objectifs de 1’analyse majeurs d’une entreprise sont : «&juilibre, la

solvabilitéet la rentabilité>

L’analyse financiere repose sur 1’exploitation de données relatives au fonctionnement
et a la situation de I’entreprise a partir d’un certain nombre d’instrument et de

procélures simples®.

Les objectifs de I’analyse financiere

L’analyse financiére a pour objectif de :

v" Connaitre la situation financiére de ’entreprise a la fin du cycle d’exploitation en
vue de deégager ses forces et ses faiblesses.

v Connaitre I’importance de 1’exploitation des ressources de 1’entreprise.

v Rechercher les conditions d’équilibre financier et mesurer la rentabilité de

I’entreprise.

4 P.Conso et A.Boukhzar, «la gestion financiée > bordeaux(France), septembre 1984, p.155.
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v Elle permet de mesurer la contribution des facteurs sensibles dans I’atteinte des
objectifs financiers et de repé&er des facteurs critiques explicatifs du niveau de
performance et de risque.

La structure financiere d'une entreprise

Les considéations théoriques sur la structure financiée mettront en évidence la

notion de la finance ainsi que les grandes masses du bilan.
Définition de la structure financiere

Le terme structure financiere est un ensemble de concepts qui revé plusieurs sens.
Dans son sens large, lorsqu'on parle de la structure financiée de I'entreprise, on fait appel &
I'ensemble des ressources qui finance I'entreprise, qu'il s'agisse des capitaux propres, dettes &
long terme, des dettes &court terme ou des ressources d'exploitation®.

Dans cette acception, il ressort que I'é@ude de la structure financiere d'une entreprise
consiste & comprendre les emplois d'une entreprise et leur mode de financement. Ceci
implique une notion d'éjuilibre entre l'origine des fonds et leur utilisation, une question
d'adaptation des emplois aux ressources qui les ont financées.

Jean BARREAU et Jacqueline DELAHAYE, abordent dans le mé&ne sens, en affirmant que
I'analyse de la structure financiee est de porter un jugement sur les éjuilibres financiers
fondamentaux®.

Dans son sens éroit, la structure financiére est I'ensemble des proportions qui existent
aun moment donnéentre les diffé&entes ressources de I'entreprise, propres ou empruntéss’.
C'est ainsi que, selon Elie COHENS, la réfé&ence au concept de «structure financiére >3 qui
procegle essentiellement de I'idé selon laquelle le bilan d'une entreprise ne constitue pas une
simple position d'encours, la superposition contingente d'é@éments disparates. Elle constitue
bien des relations significatives et des ajustements favorables entre les composantes du
patrimoine.

Objectif de la structure financiére

La structure financiée permet de mettre en lumiée les quatre masses du bilan, et
s'appreeier apartir de I'éuation financiere minimum les &éments qui I’influent.

L'analyse de la structure financiée d'une entreprise a pour objectif de porter un diagnostic sur

la santéfinanciére de cette derniere, en examinant son €juilibre financier. Son aptitude afaire

5G.DEPALLENS JJ.JOBARD, Gestion financiée de I'entreprise, 11¥*Ed Dunod, Paris, 1997, P.811
SBARREAU JEAN et DELAHAYE J, Gestion financiére, 12%™ Ed Dunod, paris, 2003, P.144
"CONSO P. LAVAUD et FAUSSE dictionnaire de gestion Ed Dunod, Paris, 1985, P.400

8COHEN E,Analyse Financiée, 65" Ed.Economica, Paris,2006 ,P.203
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face ases engagements acourt et along terme et partant, sur l'autonomie des deéeisions de
I'entreprise.
Importance de la structure financiere
Partant de ce qui vient d'@re éayeci haut, la structure financiée constitue une source
d'informations aussi bien pour les opé&ations é&onomiques que pour toutes personnes
inté&esseéss par la vie d’entreprise.

» Pour les responsables de l'entreprise, la structure financiére leur permet d’évaluer la
santéfinanciée de celle - ci afin d'orienter leurs dezisions dans I'utilisation rationnelle
des ressources limitées dont dispose I'entreprise ;

» Pour les bailleurs des fonds, elle constitue un indicateur fiable avant d'accorder un
creélit ou pré&er l'argent aune entreprise ;

> Pour I'Etat, dans la mesure oul'imp@& est fonction du bén€éfice et ce dernier &son tour
est tributaire de la bonne santéde I'entreprise ;

> Pour cerner concreement la portée de la structure financiere, I'analyse dégage du bilan
des masses e€onomiques dont dispose l'entreprise d'une part et d'autre part les
ressources financieres qui ont servi ales acqué&ir ou ales produire.

Les sources d’informations

Les diffé&entes sources d’information de 1’analyse financiée d’une entreprise qui porte
sur deux points asavoir °:

> Informations comptables et financiéres ;

» Informations extra-financiéres.

Informations comptables et financieres
Les informations comptables et financiéres, généralement produites par I’entreprise,
constituent la matiére premicre de 1’analyse financiére.il s’agit en priorité des documents de
synthée.ces derniéres sont accessibles directement auprés de ’entreprise ou par le biais
d’organismes spe&ialisés. Cette information comptable et financiee initiale peut &re
compléé par des documents prévisionnels et par la comptabilit&analytique.

A) Documents de synthése
L’article 8 du code de commerce Algé&ien préoit que tous les commerants,

personnes physiques ou morales doivent!® :

» Tenir une comptabilité;

% J&ome Caby et Jacky K&hl, « Analyse financiée > &lition PEARSON, France 2012, p. 41.
10 |dem, page 45-46.




Chapitre 1 : Le cadre conceptuel de I’analyse financiere, activitéet risque d’exploitation

» Controler au moins tous les ans I’existence et la valeur des éléments composant 1’actif
et le passif ;
> Etablir des comptes annuels.
L’information de base de 1’analyse financicre est constitués par ces comptes annuels publiés
par les entreprises.ils sont géné&alement pré&enté& sous difféentes formes de documents de
synthése : ceux prévus par le plan comptable géné&al ou, plus fréuemment.des imprimés
fiscaux.
B) Le systéme abr&gé
Un systame abré&gése pré&sente sous la forme ;
» D’un bilan simplifié&;
» Un compte de ré&ultat simplifié
C) Le systéme de base
Ce systéme constitue le droit commun pour les entreprises, le syst@me de base présente
les comptes de I’entreprise atravers :
» Un bilan avec un classement fonctionnel des ééments d’actifs et un classement
juridique des ééments du passif ;
» Un compte de réultat conqi pour mettre en éidence le ré&ultat d’exploitation, le
résultat financier, le réultat courant, le réultat exceptionnel et le réultat net ;
» Une annexe qui comporte notamment les régles et mé&hodes comptables retenues et
des compléments d’information relatifs au bilan et au compte.
1) le bilan comptable
D’aprés Jean BARREAU et Jacqueline DELAHAYE <« le bilan comptable est un
document de synthese dans lequel sont regroupé&s a une date donnée, 1’ensemble des
ressources dont disposé 1’entreprise, et ’ensemble des emplois quelle est fait »1 Le bilan
comptable est une sorte d’inventaire générale de I’entreprise établis a un moment donnée
(géné&alement le 31 dé&embre de chaque année), qui reflée la situation patrimoniale de
I’entreprise. Il se représente sous forme d’un tableau de deux parties :
> La partie gauche appelé& «Actif >»>ou «emploi »;
> La partie droite appelée «Passif »ou «Ressources >
Les masse de I’actif : I’actif comporte 1I’ensemble des biens maté&iels et immaté&iels
nécessaire a 1’exploitation de I’entreprise (batiments, matériels de production...), chacun de
ces @éments constituent un poste du bilan et classépar ordre de liquiditécroissante : les
investissements, les stocks, les créances. Les masses du passif : parallelement a 1’actif, le

passif nous renseigne sur ’origine des ressources. Les ééments du passif nous informent sur

N
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I’origine des capitaux de I’entreprise. Ces derniers peuvent &re internes ou provenant de
I’extérieur. Le plan comptable classe les ressources en deux classes : les fonds propres et les
dettes!!.

2) le tableau des ré&ultats

Pour I’analyse de I’activité¢ de I’entreprise, le document de base est le tableau des
comptes de résultats. C’est une source d’information sur la gestion de 1’activité et la formation
du résultat dans I’entreprise.par définition « le tableau de comptes de résultat est un document
de synthése dans lequel sont regroupé& les charges et les produits de 1’exercice ; leur
diffé&ence exprimant le béndice (ou la) perte rélisée) >#.
Les ééments de tableau des comptes des ré&ultats

a) Lescharges:

Les charges sont regroupés dans la classe(06) .elles représentent les couts engagées par
I’entreprise, qui sont réparties en trois (03) rubriques principales :

% Les charges d’exploitation : Elles se ré&ument en : las achats, frais de personnel,
impds et taxes, DAP et provisions d’exploitation... Ets.

% Les charges financieres : Les charges financi&es représentent essentiellement
sur la rémunération de 1’argent nécessaire a la bonne marche de ’entreprise, elles
se pré&sument dans : int&&s et charges assimiléees, les pertes de charges, la DAP et
provisions financiéres.

% Les charges exceptionnelles : Charges sur opé&ations de gestion, charges sur
opé&ations en capital, DAP et provisions exceptionnelles.

b) Les produits :

Les produits sont regroup& dans la classe (07). lls repréentent les revenus géné&é&
par I’activité de 1’entreprise, qui sont réoartis en trois (03) rubriques :

% Les produits d’exploitations : Ils se ré&ument dans : les ventes de
marchandises, la production vendue, la production stockee et d’autres produits.
% Les produits financiers : Ils se résument en : produits de participation, en

int&@&, en dividendes et autre.
% Les produits exceptionnels : Ils se ré&ument en : produits exceptionnels sur
op&@ations de gestion et sur opéations en capital, les reprises sur

amortissements et provisions exceptionnelles...etc.

11 Barreau Jean, Jacqueline Delahaye, «Gestion financiére >»4%™ &lition DUNOD, Paris, 1995, p 13.
12 Barreau Jean, Jacqueline Delahaye, Op.cit, p 3.
13 Idem , p 03.
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C) les annexes

L’annexe est le troisiene document comptable de synthése ; les concepteurs ont
voulus le mettre au méme niveau que le bilan et le TCR avec lequel il forme un «tout
indispensable >»

C’est un document rattaché a la situation patrimoniale de 1’entreprise et donne des
informations complé@nentaires neéeessaire a I’intelligence du bilan et du TCR, notamment les
changements par rapport aux meéhodes et principe comptable.

Le bilan comptable ne peut &re utilisé directement al’analyse financiee, cette
derniére repose sur des critées de classement des poste du bilan qui accordent une large place
a la distinction entre les élément a plus d’un an et moins d’un an. Pour cela est indispensable
de proc&léades correctifs en vue de passer au bilan financier.

D) Le systéme développé
Facultatifs pour les entreprises, ce systé@ne enrichit le bilan et le compte de résultat du
systéme de base en procé&lant &* :
» Une ventilation des charges d’exploitation et hors exploitation ;
» Une ventilation du chiffre d’affaires ;
» Une ventilation des charges externes ;
» Une distinction au sein des provisions.
En outre, il fournit les documents complénentaires suivants :
» Tableau des soldes int&imaires de gestion ;
» Déermination de la CAF apartir des postes du compte de réultat ;
» Tableau des emplois et des ressources.

Information extra-financiére

Au-dela des informations financiées internes a [I’entreprise (comptabilité

analytique...etc.) généralement inaccessibles pour 1’analyse externe, 1’analyse financicre fait
largement appel & des donné extra-financiéres permettant d’éclairer de proposer une
intelligibilité aux faits comptables et financieres. Ces données concernent 1’entreprise ou son
environnement concurrentiel et sont produites par 1’entreprise elle-mé&ne ou par des
organismes exté&ieurs?®.
Information en provenance de I’entreprise

Les plaquettes de présentation et les rapports annuels publiés par certaines entreprises

constituent une source particuliéement inté&essante pour les analyses financiéres.

14)&ome Caby et Jacky K&ehl, Op.Cite, p 47.
15 |dem , page 51.
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A travers ces documents, largement diffuses, que ce soit sur rapports papier ou plus
reeemment, apartir de leurs sites internet, les entreprises communiquent des informations
financieres et stratégiques en complénent des informations Iégales.

Information en présenance des tiers

La presse éonomique et financiere public ré&uliéement des informations acaractére
strategiques et financieres sur les entreprises et leurs concurrents, 1’utilisation des sites
internet des difféents journaux permet d’utiliser instantanément les archives et de constituer
des dossiers de presse. Si les nouvelles technologies ont grandement facilité I’accessibilité de
I’information. Celle-ci repréente toutefois un cot qui exige un effort de rigueur et de
pertinence dans la recherche.

L’analyse de I’environnement concurrentiel des entreprises fait egalement tres
largement appel aux donnés statistiques obtenues auprés d’organismes publics ou
professionnels. La principale source d’information statistique sur les données sectorielles est
constitué par I’enquéte annuelle d’entreprise(E.A.E). R&lis& par les pouvoirs publics dans
le cadre d’une coordination de L’INSEE (Institut national de la statistique et des éudes
&onomiques), cette enquée repose sur 1’obligation de répondre aux questionnaires envoyes,
pour les entreprises qui y sont soumises. La diffusion des résultats de I’EAE est assurée par le
SESSI (services des statistiques pour 1’industrie).

Pour bien mener sa tache, ’analyste financier doit connaitre I’ensemble des sources
d’information (internes, externes, comptables et autres) dont il peut disposer, les comprendre,
savoir les interpréer et les exploiter °:

A. ATextérieur de I’entreprise

L’analyse financiére doit collecter des informations sur 1’environnement é&onomique
de I’entreprise (le marché, la concurrence, clients, fournisseurs, administrations publiques..).
Ces informations proviennent essentiellement de :

» Lapresse &onomique et speeialisee ;
» Des donnéss statistiques d’organismes publics ;
» Diffé&ents sites speeialisés accessibles par internet
B. AVlintérieur de I’entreprise
Les informations collectées par I’analyste financier proviennent du systéme
d’information comptable et plus particulierement des comptes annuels (états financiers)

qui comporte :

16J&omeCaby et Jacky Kéehl, op. Cite, p 53.
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> Le bilan qui présente 1’état du patrimoine de 1’entreprise aune date donné ;
> Le compte de réultat qui analyse les charges et les produits et calcule le réultat ;
» L’annexe dont I’objectif est de fournir des informations complénentaires sur le bilan
et le compte de ré&ultat.
Cependant, d’autres sources d’information internes peuvent &re utilisés tel que le rapport de
gestion éabli par le dirigeant et le rapport du commissaire aux comptes.
Les utilisateurs de I’analyse financiere
De nombreux utilisateurs de I’analyse financiée ont des motivations particuliéres et
s’attachent donc plus sp&ialement acertains aspects de I’analyse
Les utilisateurs de donné de I’analyse financiere
On distingue quelques utilisateurs
» Les actionnaires
Les actionnaires son int&essés par la rentabilitéimmédiate (dividende) mais éjalement par
la perspective de gains futurs (bééfice par action, plus-value en capital), les actionnaires
éudieront le secteur d’activité de I’entreprise et la place qu’elle occupe.
> Lesdirigeants
L’analyse permet de mesurer la performance de sa propre gestion, de la comparer acelle de
ces concourants directs, et éventuellement de mettre en ccuvre des actions
Correctrices. Elle permet aussi, et surtout, d’apprécier la solvabilitéde ses clients
(Int&é financier direct) et de ses fournisseurs (int&& stratégique) en analysant leurs propres
bilans®’.
» Lessalariés
Le ré&ultat du diagnostic financier peut &re utilisépar les salari& pour mesurer si la
potentiel de développement de I’entreprise permet d’assuré I’emploi et la promotion de ceux
qui travaillent®®
> Les pré&eurs
Les préoccupations des pré&eurs sont essentiellement orientées vers la mesure du risque et
disposition de garanties. Le pré&eur doit percevoir les int&@&s et ré&upé&er progressivement

son capital®®.

17 Jean- Pierre Lahille, «Analyse financiere >3 3eme &lition, Paris, 2007, p 1.
18pjerre Ramage, «Analyse et diagnostic financier >»; &lition d’organisation, Paris, Novembre 2001, p. XI.
19 P.Conso et A.Boukhzar, OP-CIT, p.156.




Chapitre 1 : Le cadre conceptuel de I’analyse financiere, activitéet risque d’exploitation

» Lesconcurrents :

IIs ont pour objectifs d’analyser la situation financiére de I’entreprise sous tout les aspects
comparé ala sienne et aussi connaitre les points de force et les points de faiblisse des
concurrents.

> Lescré&nciers

Sont respectivement des créanciers d’exploitation ou d’investissement si leurs crénces
sont liées aux opé&ations d’exploitation ou aux opé&ations d’investissement réalisé€ par
I’entreprise. Ces types de cré&nciers toutefois, ne figurent pas explicitement dans la
représentation de la structure de financement car leurs activité principale n’est pas une
opé&ation de pr&®.

Section 2 : Notions générales sur I’activité et cycles d’exploitations

Le cycle d’exploitation regroupe les opéations liés aux activités courantes, donc

récurrentes de I’entreprise : approvisionnement, production, vente.
Les opé&ations de I’entreprise
L’entreprise se porte sur diffé&entes op&ations qu’ont présentes comme suites :

» Opé&ations d’exploitation : achat de matieres, ventes de produits. Elles concourent &

la formation d’un revenu d’exploitation.

» Opé&ations d’investissement : acquisition et cession d’immobilisations.

» Opé&ations de financement : augmentation de capital, nouveaux emprunts,

remboursements d’emprunts.

Les flux

Un flux est un mouvement, une circulation. En Gestion commerciale, dans le cycle
d’exploitation, on distingue les flux physiques ou reels et les flux financiers ou moné&aires.

> Les flux physiques : concernent les mouvements réels ou circulations réelles de biens

ou de services entre 1’unité commerciale et ses partenaires.
Il s’agit donc des achats de matieres premiéres, des ventes de marchandises. ..

» Les flux financiers concernent les mouvements ou circulations des diffé&ents

reglements des flux physiques au sein de I’unité commerciale.

Les cycles

La modé@isation de I’entreprise s’appuie sur la notion de cycle. On observe une

p&iodicitédans la rééition des ééements qui interviennent dans ’activité de 1’entreprise.

20 Gé&ard Charreaux, «finance d’entreprise > France, Octobre 2000, p.33.
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Le cycle d’exploitation

Le cycle d’exploitation recouvre une série d’opérations économiques de production d’un

bien ou d’un service qui sera échangé contre paiement. Cette production est ponctuée par un

acte commercial : la transaction. Il y a donc trois phases successives dans le cycle

d’exploitation?’:

La phase d’approvisionnement : elle correspond & I’acquisition auprés de
fournisseurs de biens ou de services qui sont des pré&lables né&essaires ala production
matiées premiées, fournitures, éergie. Ces approvisionnements sont stocké& (a
I’exception des services) ;

la phase de production : elle est articulé& sur la mise en ceuvre d’un processus
technologique qui lui-m@&me exige des inputs : un capital &onomique, un savoir-faire
et des biens ou des services atransformer. La phase de production est plus ou moins
longue selon les données du processus technologique mis en ceuvre. Il peut y avoir des
éapes intermé&liaires qui donnent lieu ades stocks temporaires de produits semi-finis
ou d’encours ;

la phase de commercialisation : elle débute avec les stocks de produits finis. Le
moment important est celui de la vente : I’accord d’échange se traduit par une double
transaction physique et monétaire. Le cycle d’exploitation est continu ; les opérations
d’approvisionnement et de vente sont en revanche intermittentes de telle sorte que
’apparition de stocks entre les phases est indispensable.

Schéma (1.1) : Le déoulement du cycle d’exploitation

(mmz)
matiéres )
Productions
(en cours}
(e | Wemes |
| produits I
‘u\\\ finis /-"
1= phasa == phasa 3= phasa
Approvisionnaement Production Commercialisation

Source :

Hubert de La Bruslerie, Analyse financiée, Information financiée, évaluation, diagnostic Dunod,

5eme d&lition, Paris, 2014.p5.

Le déroulement du cycle d’exploitation se traduit par un enchamement de dettes et de

craances entre <« I’amont > et <« I’aval > L’entreprise est d’abord endetté aupres des

fournisseurs, puis, au fur et amesure du processus, elle doit financer les charges et les coGs

2 Hubert de La Bruslerie, Analyse financiée, op .cite, p 4-5.
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intermédiaires. Ce n’est qu’a la fin qu’elle rentre dans ses fonds, apres la vente, lors des
reglements définitifs par 1’acheteur. Le déroulement du cycle d’exploitation induit donc un
besoin financier sur une partie plus ou moins longue de la pé&iode. Le rde du crélit
interentreprises consenti par les fournisseurs, mais aussi consenti par I’entreprise a ses clients,
est de toute premiée importance.

Schéma (1.2) : Besoin de financement du cycle d’exploitation

roulement

Besnin en
fonds de

Stockage Cycle de production Stockage
m.p. p.f.

o -

- -
Créedit fourn. Credit clients

Source : Hubert de La Bruslerie, Analyse financiére, op.cit., p6.

Le cycle d’exploitation est une caracté&istique propre de I’entreprise. Sa durée et
I’importance des besoins en termes de financement de stocks ou de créances clients sont
I’expression de choix techniques et commerciaux. De plus, dans ’entreprise multi produits,
ou présente dans des branches d’activités différentes, il faut considérer la durée moyenne du
cycle d’exploitation, sachant que cette moyenne peut recouvrir des situations tres diverses au
sein de I’entreprise.

A I’opposé des secteurs industriels pour lesquels la durée du processus de production
proprement dit peut s’exprimer en mois (batiment, travaux publics, biens d’équipement...),
les secteurs des services se caractéisent par une absence d’opérations de production. A
I’extréme, une entreprise de prestations de services qui se fait payer comptant a un cycle

d’exploitation de duré nulle.
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Dans la vie courante de 1’entreprise, les cycles d’exploitation s’enchainent de maniére
continue et se superposent. La date d’arrété de 1’exercice comptable restitue aun instant
donné I’avancement des cycles d’exploitation en cours. L’inventaire des stocks distingue ainsi
les stocks de matiees premiées, de produits semi-finis et de produits finis. De méne, les
éats des crénces clients en attente de réglement, ou de dettes fournisseurs en attente de
paiement, sont la photographie d’une situation transitoire qui débouchera sur des flux de
liquidites.

Le cycle d’investissement

Dans I’entreprise se superposent et s’enchainent des opérations d’investissement selon des
rythmes qui ne sont pas réguliers. Il existe des phases d’accumulation qui correspondent a des
de&eisions volontaires et séjuentielles visant a mettre en ceuvre un certain capital économique
lui-mé@me porteur d’un ensemble d’opérations d’exploitation/production.

Le retour ala liquidité des investissements physiques peut &re trés long. 1l couvre
plusieurs cycles d’exploitation successifs et dépend en premiere analyse de ['usure des biens
investis. Le meéanisme d’amortissement €onomique exprime le retour a la liquidité
progressif et étalé dans le temps des actifs corporels. L’horizon d’investissement en actifs
physiques relée du long terme. Celui-ci peut durer jusqu’a trente ans ! Il peut méme étre
repouss¢ a I’infini en cas de biens physiques qui ne se déprécient pas avec le temps, tels les
terrains. A I’opposé, le cycle d’investissement peut &re rompu par la vente ou la mise au
rebut des actifs avant la fin de leur duré de vie physique.

Schéma (1.3) : Le cycle d’investissement

Investissement
initial

Amortissement

I l |

» lo2mps

Cession ou
mise au rebut

Durée ducycle — =

Source : Hubert de la Bruslerie, opt. cite, p7.

Les investissements en actifs financiers suivent la mé&ne logique d’accumulation
globale de capital é&onomique. Le cycle d’investissement de I’entreprise Se manifeste
indirectement par le contrdle qu’elle peut avoir sur d’autres entreprises. Pour cela, I’entreprise

peut acquéir les actions d’autres entreprises et financer leur dé/eloppement par des prés. Ce
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qui est important est la stratégie d’ensemble d’affectation de ressources a la constitution d’un
capital &onomique coordonné
Le cycle de financement

Le cycle de financement n’est pas que le « négatif » des cycles d’exploitation et
d’investissement. Le cycle de financement s’analyse financiérement comme la mise ala
disposition de I’entreprise de liquidités par des apporteurs externes que sont les actionnaires et
les pré&eurs. Cette mise a disposition de liquidités est une ressource sur la duré& de
’opération. A 1’échéance, un flux de liquidité& de sens opposé vient mettre un terme a
I’opération. Le caractére cyclique vient de la durée courte, longue, voire infinie dans le cas
des actionnaires, pendant laquelle 1’entreprise peut employer ces fonds. Les opérations de
financement sont multiples, possédent des &hé&nces diffé&entes, se superposent. En ce sens,
elles constituent non pas un, mais plusieurs cycles de financement?2,

On distingue ainsi des opé&ations «longues »qui constituent le cycle de financement «
long » de I’entreprise et des opérations « courtes » assurant des ressources <« courtes » a
I’entreprise.

Le cycle de financement de I’entreprise n’est pas le simple décalque en ressources de
la structure des emplois de fonds effectués dans les cycles d’investissement et d’exploitation.
Les flux de financement ne sont pas meé&aniquement la contrepartie des pr&élents ; il existe
des flux financiers autonomes qui sont I’expression de choix volontaires de financement de
I’entreprise. En cas de besoin non couverts, I’entreprise peut mettre en place un ou plusieurs
financements qui se renouvellent. De méne, en cas d’excédent de ressources, elle peut
procéler ades remboursements ponctuels ou placer le surplus monéaire aupres de tiers

financiers?,

Section 03 : Le risque d’exploitation
Un risque est un phé&omene alé&toire correspondant aune situation ou le futur n'est
pré&visible qu'avec des probabilités, par opposition al'incertitude qui correspond aun futur
totalement imprévisible (&happement au calcul) et ala certitude qui permet une prédiction,
c'est-adire une prévision affectee d'une probabilitéégale al.
L'analyse financiée doit permettre d'anticiper le risque. Le risque est une multiforme.

Le risque d'exploitation concerne, ala fois, la solvabilitéd'une affaire, mais aussi la sensibilité

22 P, Vernimmen, «Finance d'entreprise : Théorie et pratique de la finance >3 Dalloz, Paris, 2000, p20.
23 P.CONSO et F. HEMICI, «L'entreprise en 20 leqns : Stratégie, gestion, fonctionnement > Dunod, Paris,
2003.p26.
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du résultat &aune baisse d'activité Le risque financier est lieéala chute de la rentabilitédes
capitaux propres. Ce risque est fonction du niveau d'endettement?.

Risque d'insolvabilitéou de liquidité

L'é@ude de la liquiditépermet d'appreeier le comportement de chacune des composantes
du besoin en Fonds de Roulement d'Exploitation.

Principaux ratios de liquidité

Ces ratios évaluent la capacitéqu'a une entreprise afaire face ases engagements acourt
terme.

Ils mesurent la solvabilitéde I'entreprise et permettent de juger de la qualitéde la gestion
du fonds de roulement. En effet, un fonds de roulement insuffisant et l'impossibilité de
réliser rapidement ses actifs acourt terme sont souvent les causes de la faillite de I'entreprise.
Les ratios de liquidité intéessent plus particuliéement les crénciers acourt terme (les
fournisseurs et institutions financiées). Ces derniers calculent les ratios de liquiditéafin de
conna’ire le niveau de risque qu'ils encourent et d'éaluer la limite de cré&lit que I'on doit
accorder aun futur client.

On trouve dans cette famille :

> Le ratio de liquiditégéné&ale ;

Ratio de liquiditégénérale = actif circulant / dettes acourt terme.

R=AC/DCT.
> Leratio de liquiditéimméiate ;

R=VD/DCT.
> Le ratio de liquiditéréluite ou de trésorerie ;

{ Ratio de liquiditéimmédiate = valeurs disponibles / dettes acourt termej

Ratio de liquiditéreéduite = valeurs ré&lisables + valeurs disponibles / dettes &

court terme.
R=VR+VD/DCT.
» Leratio de l'intervalle défensif.
Ration de DPintervalle déensif = actif courant/ déoenses d’exploitation

journaliéres R= AC/DEJ

2A. M. KEISSER, «Gestion financiére » Edition ESKA, Paris, 2002, P251-253.
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Principaux ratios de rotation
1) Ratio de rotation de stock

Avant de présenter la méthode du calcule de la rotation de stock, et le délai d’écoulement,
il est important de définir ces concepts °:

a) Le volume de sortie : ¢’est I’ensemble de quantitédes produits vendus pendant une
p&iode de temps bien dé&ermineé

b) Le stock moyen : ¢’est la moyenne des stocks finaux pendant une certaine p&iode de
temps considé&é&e. C'est-adire le total des stocks finaux divisésur douze mois.

c) Le délai d’écoulement : ¢’est la duré d’un produit pour &re vendu pendant une
certaine p&iode de temps.

La durée de rotation des stocks est fonction de la nature de I'activitéet des conditions de
gestion. Selon les entreprises, elle peut aller de quelques jours aplus d'un an. Plus que jamais,
la comparaison sectorielle permet de mesurer les performances de I'entreprise en matiée de
gestion des stocks. L'éolution dans le temps mesurera les efforts des gestionnaires et la
rigueur de la gestion. Cependant, I'éolution de la duré de rotation doit &re examiné en la
comparant au chiffre daffaire ; un accroissement du chiffre d'affaires entramant
in&itablement un alourdissement des stocks. Une baisse d'activit€entramerait, elle aussi, un
alourdissement (mais aussi temporaire) des stocks.

La mesure du niveau des stocks est essentielle, puisqu'ils sont une composante
géné&alement lourde des besoins en fonds de Roulement d'Exploitation.

Il est possible de recenser les causes d'un faible niveau de stock :

Importance ré&luite des matiées premieres utilisées ;

Vente de produits frais a conservation limitée ;

Faible éendu de la gamme des produits ;

Travail en sous - traitant &la commande ;

Gestion rigoureuse...
I'apposé les causes de stocks lourds peuvent &re trouvees dans :

Des ventes d'une grande varié&éd'articles ;

V V » YV V YV V VY

Un doignement des centres d'approvisionnement néeessitant des stocks de seéeurité
importants ;

» Un processus de fabrication long généant des en-cours importants...

% A. Rossignol et All, «Méhodes et technique comptable > Foucher, Paris, P177.
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L'utilisation d'un stock moyen comme stock de réé&ence est pré&able, car elle permet

de lisser la saisonnalité

Rotation de stock = volume des sorties/stock moyen

D@ai d’écoulement = (Stock moyen/volume des sorties)*360

2) Ratios de rotation clients et fournisseurs
IIs mesurent la hauteur du cré&lit interentreprises. La duré consentie dépend de la taille,
de la solvabilité de I'importance, de la fr&uence des commandes de clients. Ces durées
varient géné&alement de un atrois mois (30, 60, 90 jours fin de mois). Il faudra les approcher
des usages sectoriels, afin d'avoir une information probante.
A nouveau, il convient de signaler que les duréss ou les rotations sont calculées apartir des
masses de crélit figurant au bilan. Les conclusions peuvent avoir un caractée abusif, si elles
ne tiennent pas compte de la saisonnalitééventuelle de l'activité
Creélit - client et cré&lit - fournisseur sont respectivement un emploi et une ressource
d'exploitation. La comparaison de leur duré& n'offre pas d'int&&, dans la mesure oul'une est
exprimé en jours de chiffre d'affaire, et I'autre en jours d'achat?,
3) Crdlit - client
Si la duré& moyenne est sup€&ieure aux duré&s moyennes de la profession (rotation
moins éevee), la situation est défavorable. A l'inverse, si la duré moyenne est infé&ieure aux
durés moyennes de la profession (rotations plus éevees), la situation est favorable.
Les diffé&ences par rapport aux normes professionnelles ou les variations d'un exercice
al'autre, peuvent provenir de?’ :
» D@ais de particuliers (liés ades conditions de prix, de livraisons...) ;
» Disparité ou modifications dans la réartition des ventes ;
» Un accord de ddais supplémentaires provenant de clients se réé@ant mauvais
payeurs ;

> Difficult& de tré&orerie des clients ;

Y

Mesures d'organisations destinées acollecter le suivi et la relance des clients ;

» Acceptation de paiements anticip&s par certains clients contre octroi d'un escompte (ou
al'inverse, d'une attribution de déais supplémentaires contre encaissement d'int&& de
credit).

% A. M. KEISSER, «Gestion financiére >3 Edition ESKA, Paris, 2002 , p251-253.
2 |dem.




Chapitre 1 : Le cadre conceptuel de I’analyse financiere, activitéet risque d’exploitation

créance client et compte ratteché&+effets escompté non &hus
chiffre d'affaires TTC

Rotation du cré&dit clients =

4) Crdlit- fournisseurs

Si la duré moyenne est sup€&ieure aux durés moyennes de la profession, la situation
est favorable. Ceci peut &re dGaune am@ioration des ddais de paiement se justifiant par une
solvabilité convenable et des commandes ré&uliées. Ceci peut, al'inverse, traduire des
difficultés de trésorerie conduisant I'entreprise aretarder ses paiements.

Si la duré moyenne est infé&ieure aux durés moyennes de la profession, la situation
est gené&alement défavorable. Ceci peut &re &une ré&luction des ddais de paiement consentis
par les fournisseurs, s'expliquant par un manque de solvabilitéde I'entreprise, ou par un
environnement é&onomique défavorable tel que I'encadrement du crédit. Ceci peut, al'inverse,
traduire une situation de trésorerie aisée, autorisant I'entreprise apayer plus rapidement ses

fournisseurs moyennant escompte de reglement.

dettes fournisseurs et comptes rattachés

Rotation du cré&lit fournisseurs=
achats TTC+charges externes TTC

Les autres ratios de rotation permettent de mesurer le chiffre d'affaires par rapport aux
moyens utilisé& (immobilisations brutes, capitaux propres, investissements dans le cycle
d'exploitation ou main - d'ceuvre...).

Risque d'exploitation ou risque de vulnéabilité

Le risque d'exploitation est une fonction de la sensibilitédu réultat aune variation de

I'activité Le risque d'exploitation peut &re estiméen utilisant divers outils :

» Déermination du seuil de rentabilité&;

> Déermination de levier d'exploitation ;

» Déermination de la dispersion du résultat.
Seuil de rentabilité

« Le seuil de rentabilitécorrespond aux niveaux de vente apartir duguel une activité
devient rentable. Le Seuil de rentabilitépeut &re expriméen unité&s monéaires, en unités

physiques, ou en durée >#°,

BA, M. KEISSER, «Gestion financiéres > Edition ESKA, Paris, 2002, p 256.
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Il est encore appelé «point mort >>ou <«point critique »ou « point d'éjuilibre >>ou
«point z&o » Au-delade ce point, apparaT la zone de bééfice alors qu'on deéeent, existe la
zone d'activitéddicitaire.

Il est dé&erminéd'une fag@n géné&ale par le rapport entre charges de structure et taux de

marge sur cott d'activité; le Seuil de rentabilitépeut &re calculéau niveau de I'entreprise et &

tous les niveaux pour lesquels un chiffre d'affaires et des charges de structure propres peuvent
ére affecté&s (division, activité famille de produits, centre de profit) outil de pilotage de
I'entreprise.

Le Seuil de rentabilitépeut &re utiliséaposteriori ou dans une optique pré&visionnelle
(mise en éidence des actions permettant d'amé&iorer le ré&ultat, déermination du volume de
ventes indispensable pour atteindre un objectif de profit de la sensibilisédu réultat ades
modification conjecturelles...) en valeur absolues (chiffre d'affaires ou quantité produites) ou

en pourcentage (Seuil de rentabilitépar rapport al'activiténormale ou maximale...), et mé&ne

pour calculer la date alaquelle il a &€&ou sera obtenu (tenir compte de I'éentuelle activité

saisonni&e de l'entreprise).

Mé&hodes de calculs :

» Le coi variable (CV) est proportionnel au niveau d’activité, ¢’est a dire proportionnel
au chiffre d’affaires?°.

» La marge sur cott variable (M/CV) est donc elle aussi proportionnelle al’activité.

> Le ré&ultat est nul (R=0) lorsque la marge sur cott variable (M/CV) est éale au
montant des charges fixes (CF).

» Lamarge sur co variable permet alors de couvrir le montant des charges fixes.
Si M/CV = CF alors Ré&ultat de I’exercice =0

A) Taux de marge sur cotk variable :

Il est calculépar rapport au chiffre d’affaires.

Taux de M/CV = (M/CV / CA) x 100.

B) Seuil de rentabilité:
Principe R = 0 lorsque M/CV = C F Le seuil de rentabilitéaatteindre et adé&erminer

constitue donc une inconnue, soit X=> SR.
Le taux de marge sur colt variable (%) est exprimé par rapport au chiffre d’affaires
Le SR est le CA pour lequel M/CV =CF

Or, le Taux de M/CV est connu :
=> Taux de M/CV x X = CF=> X =CF/ Taux de M/CV.

25 Daniel Antraigue -Calcul et analyse des coQts - Le seuil de rentabilité IUT GEA — 822 S2 .p 4-15.
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C) Point mort (PM)

Le point mort est la date alaquelle le seuil de rentabilitéa &é&(ré&lisation) ou sera atteint
(prévision). L’activité est considge comme ré&uligement répartie sur les 12 mois de
I’année ou 360 jours.

D) Marge de s&urité(MS)

Lorsque le chiffre d’affaires dépasse le seuil de rentabilité, la marge de sécurité est la
partie de chiffre d’affaires excélant ce seuil (CA reel ou prévisionnel).

E) Indice de s&urité(lS)

Dont le principe est d’exprimé, sous forme d’un taux calculé¢ par rapport au chiffre
d’affaires, la marge excé&lant le seuil de rentabilité

Syntheses sur les diffé&ents méhodes de calcules

Charges Fixes (CF)
Seuil de Rentabilit&(SR)=

Taux de Marge sur Cot Variable (Tx M/CV)

4 N
Seuil de Rentabilit&(SR)
Point Mort (PM) = x360 jours ou 12 mois d’activité
Y Chiffre d’ Affaire (CA) Annuel )
4 N
Marge de S&urit&(MS) = Chiffre d’ Affaire (CA) — Seuil de Rentabilité&(SR)
N J
L N
Marge de S&urit&(MS)
Indice de Sé&urit&(1S)= x 100
Chiffre d’ Affaires (CA)

J

Levier d'exploitation (LO)

Le levier d'exploitation est aussi appelécoefficient de volatilitédu réultat par rapport
al‘activité Le coefficient de volatilitédesigne I'dasticitédu réultat par rapport aux chiffres
d'affaires (la variation relative du résultat par rapport ala variation relative du chiffre

d'affaire).

30 A, M. KEISSER, <«Gestion financiére>; Edition ESKA, Paris, 2002, p261.
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ARéultat
~ Ré&ultat
LO=
—__ CA
CA

Le coefficient de volatilitémesure donc la sensibilité du réultat par rapport ala
variation du chiffre d'affaire
ACA-A cVv- ACF CA

LO =
R /\CA

Or /\CF =0 dans les cas les plus fréuents otila croissance n'induit pas les

modifications de structure.

A MICV CA t% /\CA CA t% CA
LO= = =
/\ CA R /\ CA R R
M/CV
LO=
R

Dispersion du résultat d'exploitation

Mathématiquement, I'é&art - type est un indicateur de mesure de la dispersion autour
d'une moyenne. Le risque d'exploitation peut donc &re mesurépar la dispersion du réultat
d'exploitation autour de son espé&ance mathénatique (&art - type du réultat d'exploitation)3Z.
3.3.4 Mesure du risque d’exploitation

Mesurer le risque d'exploitation exige que I’on é&value l'incertitude autour de la
rentabilitéd'exploitation future. Id&lement, une mesure de risque devrait faire appel ades
projections de réultats futurs. A l'aide de données prévisionnelles, il serait possible de
calculer la rentabilitéesp&eé ainsi que la dispersion autour de cette derniére. Cependant, il est

parfois difficile d'&ablir de telles projections avec un niveau de confiance suffisant. Dans un
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tel cas, il est possible de poser I'hypothese que le passéest garant du futur, c'est-adire que la
variabilité de la rentabilité passé est représentative de l'incertitude future. Les données
historiques sur la rentabilitépermettront alors d’avoir une estimation de la dispersion future.
L'&art-type est une statistique qui fait é&at de la dispersion autour d'une moyenne ou d'un
nombre espéré. L’écart-type3 du rendement est souvent utilis€en finance comme mesure
quantitative du risque®.

Conclusion au chapitre :

D’aprés ce premier chapitre qui porte des généralités sur 1’analyse financiére et apporte
des elaircissements sur les @éments clé& de notre sujet de recherche, nous ont permis
d’apercevoir les ééments essentiels de 1’analyse financiere.

L’analyse doit utiliser tout les sources d’information susceptible d’éclairer les
caractéristiques financiéres de 1’entreprise, elle permet d’améliorer la gestion de 1’entreprise,

d’effectuer des comparaisons avec d’autre entreprise de méme secteur d’activité.

32 Louise St-Cyr et David Pinsonneault, «mesure et analyse du risque d’exploitation et financier >3 Ecole des

Hautes Etudes Commerciales (HEC), Montréal, 1997, p6.
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L’analyse financicre apparait comme un ensemble de démarche et outils spécialisés qui
apportent une contribution décisive au diagnostic d’entreprise. Ces démarches et ces outils
s’appliquent a des sources d’information internes ou externes, fournies par la comptabilité ou
par d’autres sources. lls permettent d’appréciation de la situation de I’entreprise.

Dans ce chapitre, nous allons déinir les diffé&ents concepts clé et traiter les
techniques d’analyse financiée ainsi qu’une analyse statique de 1’équilibre financier.

Section 1 : Les soldes intermé&tdiaires de gestion

Les soldes intermédiaires de gestion sont calculé apartir du compte de réultat qui est la
synthése de l'activitéde I'entreprise pour un exercice. lls permettent d'appreeier la croissance,
la performance de I'entreprise et de comprendre la formation du résultat net de l'exercice.
Chaque solde intermégiaire de gestion est calculépar diffé&ence entre une somme de produits
est une somme de charges, exceptépour la production de I'exercice.

Définition des SIG

Les soldes intermédiaires de gestion (SIG), constituent la succession articulé des flux
issus du compte de résultat. Cet ensemble complet de variables se justifie car le diagnostic
financier ne peut se satisfaire du simple solde global du compte de résultat.

Le béndfice net, ou la perte nette, sont le fruit de toutes les charges et de tous les
produits de I’exercice. Ce solde net est la somme d’éléments hétérogeénes qui relévent de types
d’opérations différents. Il serait déicat de s’y arréter car rien a priori ne permet de justifier
une comparaison dans le temps dont les éléments sont hétérogenes. En évidence il y’a neuf
soldes intermédiaires dont 1’objectif est de montrer la genese du résultat de I’entreprise et
d’analyser sa composition en procé&lant aun calcul en cascade’ :

Les SIG sont donc mis en place pour diffé&encier les ééments lié& au processus de
production de I’entreprise (vente et achat de marchandises / service). Les ééments li& ala
politique financiére de 1’entreprise (frais financiers contractés aux établissements de crédits)
et les @éments exceptionnels (&éments non réeurrents comme des cos de restructuration).
Les soldes intermé&diaires de gestion permettent de comprendre la construction du résultat en
identifiant et mettant en valeur quelques indicateurs clés tels que la marge, I’excédent brut
d’exploitation (EBE) ou encore le réultat d’exploitation(RE). On utilise notamment les
indicateurs figurant dans les soldes interméliaires de gestion pour se comparer aux

statistiques du secteur voir directement &des concurrents. C’est éalement un bon outil pour

! Hubert de la Bruslerie, «Information analyse financier diagnostic et éaluation >34 &lition, paris, 2010,
pl165.
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analyser les variations par rapports aux exercices preeélents et pour calculer des ratios
financiers. D’ailleurs, il est un des @éments composant le préisionnel financier?.
Les indicateurs d’analyse des SIG

Les indicateurs d’analyse des SIG sont 9 soldes (la marge commercial, production de
I’exercice, la valeur ajoute, excélent brut d’exploitation, résultat d’exploitation, résultat
courant avant imp@, réultat exceptionnel, réultat net, plus valeur ou moins valeur de cession
des @ééments d’actif.
a) La marge commerciale

La marge commerciale repré&ente la marge brute issue de I’activité strictement
commerciale de I’entreprise®.La marge commerciale est la diffé&ence entre les ventes de

marchandises et les achats de marchandises +/- les variations de stocks.

Marge commerciale = Ventes de marchandises — cout d’achat de marchandises vendue
Cout d’achat de marchandise vendue= Achats de marchandises * Variation de

marchandi

Dans la mesure ou la vente aperte (c’est-&dire vendre aun prix infé&ieur au prix
d’achat) est interdite, la marge commerciale est obligatoirement positive, I’entreprise a iNt&&
a augmenter sa marge commerciale. C’est elle qui lui permettra de rétribuer les différents
acteurs (Ftat, salariés, actionnaires...). Une baisse de la marge commerciale peut signifier une
perte d’activité pour I’entreprise. Une hausse de la marge commerciale, qu’elle provient d’une
baisse des achats peut correspondre a une rationalisation de ces achats et a I’obtention de
meilleurs prix auprés des fournisseurs.

> Le taux de marge commerciale
Afin de mieux évaluer la situation d’une entreprise commerciale, il est int&essant de
déterminer son taux de marge commerciale. Il s’agit du rapport entre la marge commerciale et

la vente de marchandises®.

Marge commerciale

Taux de marge commerciale (%)=

Chiffre d’affaire HT
Ce taux doit &re au moins stable dans le temps si ce n’est pas en hausse. Il est aussi

I’indicateur de réf&ence pour situer une entreprise par rapport ases concurrents.

2 CLAUDE Robin, «compta-facile >»; élition Amarris groupe, paris 2021 (expertise comptable en ligne).
3 AndréPlanchon, «Introduction &l’analyse financiére >3 élition Foucher, paris, 1999, p.111.
4 Hubert de la Bruslerie, Op. cite, p.166.
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b) Production de I’exercice (PE)
La production de I’exercice fait réfé&ence directement & l’activité de transformation
industrielle et/ou de prestation de services de I’entreprise. Elle ne prend pas en compte les
subventions d’exploitation, ni les diverses redevances pergues qui apparaissent dans les autres
produits de gestion courante. On rappelle que® :
a Production vendue N\

+ Production stocké ou (production détockeé)

+ Production immobilisé

= Production de I’exercice

- J

La difficulté¢ d’interprétation de ce solde qui fait référence a des éléments hétérogenes

valorisés selon des méthodes différentes (prix de vente, colit de production...). Ce solde est
peu utilisé ; I’analyste financier prend davantage en considération le chiffre d’affaires qui rend
compte de la capacité de I’entreprise & matérialiser son potentiel économique sous forme des
cré&nces sur ses clients.

C) La Valeur Ajoutés : La valeur ajoutée repréente la richesse crée par I’entreprise dans
I’exercice de ses activités professionnelles courantes par rapport la valeur initiale des biens et
services utilisés pour reliser ces activités. La valeur ajouté& se calcule par la diffé&ence entre
la production globale (Marge commerciale et production de 1’exercice) et la consommation de

biens et de services en provenance des tiers®.

Marge commerciale \
+ Production de I’exercice

— Consommations en provenance des tiers (Achats de matiées et autres
approvisionnements, £Variation des stocks de matiéres premiéres et autres
Approvisionnements

+Autres achats et charges externes)

= Valeur ajouté j

En valeur absolue, la valeur ajoutée est un bon indicateur de I’activit¢é é&onomique de

I’entreprise. Il est ainsi possible de mesurer I’importance relative des diffé&entes activites

5> Hubert de La Bruslerie, op. cite, p166.
& Georges Legros, «Manuel de finance d’entreprise > Dunod, Paris, 2010, p19.
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exercées dans I’entreprise, d’étudier 1’évolution dans le temps de ’activité de ’entreprise ou
encore de la comparer acelle d’autres entreprises.

En confrontant la valeur ajoutée a d’autres données comptables, il est possible de mener
deux analyses diffé&entes qui sont caracté&istiques du secteur d’activité de 1’entreprise.
En premier lieu, le degré d’intégration de I’entreprise est mesuré par le rapport entre la valeur
ajouteé et le chiffre d’affaires. Une entreprise trés intégré (de la fabrication ala vente) aura
un taux de valeur ajouté plus important. En second lieu, on peut mesurer la réartition de la
valeur ajoutée entre les diffé@ents bénéficiaires (personnel, éat, actionnaires, cré&nciers
financiers, entreprise).
d) L’excédent brut d’exploitation : L’excédent brut d’exploitation, ou EBE, est un solde
particulier qui représente le surplus créé par 1I’exploitation de I’entreprise apres rémunération

du facteur de production travail et des impds lié ala production’.

%\/aleur ajouté \

+ Subventions d’exploitation

- Charges de personnel

- Imp@&s et taxes

\= EBE J

L’EBE mesure un surplus dégagé apres une premiere rémunération de facteurs de

Production : les salariés (hors inté&essement) et I’Etat (hors imp& sur les béndices). I
représente un solde ouvert aux autres parties prenantes de 1’entreprise (pré&eurs, Actionnaires,
entreprise elle-mé&ne pour son développement...). En toute rigueur, Il faudrait rajouter aux
charges de personnel la participation des salariés qui figure (atort) en charges exceptionnelles
L’EBE est mesuréavant les deéisions d’amortissement et les charges financieres qui
découlent des choix de financement de I’entreprise. En ce sens, il est vraiment « Brut », ce qui
permet al’analyste financier de faire une comparaison dans le temps. De mani&e grossiere,
les ratios® :

> Lapart de L’EBE dans la VA = (EBE / VA) en %

» Le taux de marge brute d’exploitation = (EBE / CA HT) en %

Les ratios permettent de suivre dans le temps la part de la valeur ajouté& (ou du CA) qui

va au facteur de production capital (au sens large). Le premier, le ratio EBE/VA, est appelé

" Hubert de la Brusleri, «Information analyse financier diagnostic et ésaluation > 4 &litions, paris, 2010, p168.
8 Hubert de la Brusleri, op .cite, P169.
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marge industrielle. 11 doit s’apprécier relativement a ’intensité en capital du processus de
production de I’entreprise. Dans les industries de services, le taux de marge industriel se situe
autour de 10 %. L’industrie lourde met en ésidence des marges industrielles de 40 %.

Dans certains cas particuliers, on trouve des taux de marge industriel de 50 %, tel est le cas
des entreprises de location de voitures.

Le ratio EBE/CA est une marge brute sur CA. Les valeurs mises en évidence sont par
déinition plus faibles que celles du pré&é&lent, les niveaux moyens de ce ratio sont de 0,5 al
% dans le négoce, de 7 a 10 % dans I’industrie ou de 4 a 5 % dans les autres activités il
repréente la profitabilitéé&onomique.

L’EBE apparait aussi comme le solde entre, d’une part, des produits d’exploitation qui se
sont traduits ou vont se traduire par un encaissement, et, d’autre part des charges
d’exploitation dé&aissés ou qui vont 1’étre. 1l mesure donc un surplus moné&aire potentiel.
L’EBE est un concept particuliéement riche qui mesure D’efficacité industrielle et
commerciale de I’entreprise indépendamment des modalités de préservation et de financement
du capital économique. Il exprime en méme temps la capacité de I’entreprise ageénéer des
ressources de trésorerie a partir de son exploitation. En ce sens, I’EBE est a la fois un solde
d’exploitation et la mesure d’un flux de fonds brut.

Dans une perspective d’analyse, un EBE négatif, représente une insuffisance brute

d’exploitation, est un sujet d’alarme.

€) Le résultat d’exploitation : Il est égal a I’excédent brut d’exploitation moins les
dotations aux provisions et amortissements et les autres charges de gestion courante, plus les
autres produits de gestion courante on exploitation. Comme I’EBE est aussi un indicateur de
performance €éonomique, mais qui intégre cette fois les conséguences des choix de
I’entreprise en matiére d’investissement, de politique d’amortissements et de provisions. Il
reste cependant indépendant de la politique financiére de I’entreprise Trés utilisé, le résultat
d’exploitation est examiné a la fois sous 1’angle de I’évolution d’une année sur 1’autre et sous
la forme du ratio exprimant la marge d’exploitation en pourcentage : résultat

d’exploitation/chiffres d’affaires®.

9 Pierre Caban, « L’essentiel de la finance a usage des managers », 2 éditions, Editions d’Organisation Groupe
Eyrolles, Paris, 2004, p7.
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- R

- Dot. Aux amortis. Et provision.

+ Reprise sur provision. Et transfert de charges
+ Autres produits d’exploitation

- Autres charges d’exploitation

\Qéultat d’exploitation %

f) Le réultat courant avant imp&

Le résultat courant avant imp& est constitué de la somme du résultat d’exploitation et
du résultat financier cette somme représente donc I’ensemble des opérations courantes de la
sociéél’analyste pourra ainsi déterminer la contribution respective du métier c¢’est-adire de

I’exploitation et des opé&ations financiéres au réultat globale®,

f
Géultat d’exploitation \

+/- quottes- parts de ré&ultat sur opé&ation faites en commun

+ Produits financiers

- Charges financiéres

:\Réultat courant avant imp& j
J

En termes d’analyse, le résultat courant est censé étre reproductible. Dans 1’hypothese

d’une structure financiére inchangée, d’une politique d’amortissement stable et de maintien
des conditions économiques générales de ’entreprise, il est appel€ase renouveler. Dans le
cas d’une fragilitéde la notion de ré&ultat courant le co de I’endettement, ne peuvent pas
ére supposes stables dans une comparaison sur plusieurs annees. On sait que les taux d’intérét
évoluent et qu’une partie des charges et des produits financiers peut étre liée a des éléments
exceptionnels.

Sous réserve de ces précautions, 1’analyste financier peut comparer le résultat courant d’une
anneée sur l’autre. Il peut en particulier suivre le ratio de la marge courante profitabilité
financiée. Le résultat courant exprime la performance globale de I’entreprise censé

correspondre ason activiténormale. Il permet d’apprécier le résultat qui sera reparti entre :

10 Christophe Thibierge, « Analyse financier > &l Vuibert, Paris, 2005, p.27.
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> I’Etat, sous forme d’impot sur les bénéfices ;

> les salariés, sous forme de participation ;

> les actionnaires, sous forme de dividendes.
g) réultat exceptionnel : Le résultat exceptionnel regroupe les ééments ne correspondant
pas a I’activité courante de I’entreprise en raison de leur caractére inhabituel, irrégulier et
anormal. 1l se calcule par diffé&ence entre les produits exceptionnels et les charges

exceptionnellest?,

fProduits exceptionnels )

— Charges exceptionnelles

\_ = Ré&ultat exceptionnel J

Le ré&ultat exceptionnel est un SIG isolédans le compte de ré&ultat. Il ne traduit pas
I’activité normale et susceptible de se répéer.
h) Le ré&ultat net de I’exercice

Le ré&ultat net est formé par la différence entre I’ensemble des produits et des charges

de I’exercice. Il représente la mesure comptable du réultat qui figurera au passif du bilan.
Dans I’optique du compte de résultat, le résultat net comptable s’obtient en cumulant le
résultat courant avant imp@s avec le ré&ultat exceptionnel et en retirant du total obtenu
1’impét sur les béndfices ainsi que la participation des salari&s??,

- )

Réultat courant avant imp&

+ Ré&ultat exceptionnel
- Imp@& sur les sociéés

- Participation des salarié&

c R&ultat net J

Le ré&ultat net comptable béndicie d’une meilleure diffusion que les autres soldes

intermédiaires de gestion dans la mesure ou il figure au passif du bilan. C’est un élément

central de 1’analyse de la rentabilitéfinanciee de I’entreprise. Il convient de bien noter que

11 Dov Ogien, « Gestion financiée de ’entreprise > &lition Dunod, Paris, 2008, p .23.
12 |dem, p. 23.
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I’évolution du résultat net comptable peut ne pas étre significative dans la mesure ouil prend

en compte les @éments exceptionnels.

i) Plus ou moins value sur cession des éléments d’actif : Cet @ément distinct des soldes

intermédiaires de gestion est pré&entédans le tableau global pour faire apparare le réultat

des cessions d’immobilisations. Le montant est déja pris en compte dans le calcul du résultat

exceptionnel.

~

Prix de cession des immobilisations cé&lés
- VNC des immobilisations c&lérs

-

= PV/MV sur cession d’éléments d’actif

~

J

Pré&entation du tableau des soldes intermédiaires de gestion

Les SIG sont repré&ente comme suit :
Tableau (2.1) : les SIG

Produits Charges Soldes (a) N N+1
] Co d’achat de ) XX XX
Vente de marchandise ) Marge commercial
marchandise vendue
Production vendue )
) . ] Production
Production stockee Ou Production 5
e
Production immobilisé& déstocke XX XX
I’exercice
Marge commercial Consommation en ) XX XX
) . ) Valeur ajoute
Production de I’exercice provenance des tiers
Valeur ajoute Imp&@ et taxes et EBE XX XX
Subvention d’exploitation versement assimile
EBE Insuffisant BE
_ A Dotation ou amrt XX XX
Reprise et transf&e de charge . Ré&ultat d’exploitation
révis
Autre produit P
Autre charge
o ] Charge financier
Produit financier
Quotte  parts  de XX XX

Quotte parts de réultat

opé&dation faites en commun

sur

résultat sur op&ation

faites en commun

Réultat courent avant imp&
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Produit exceptionnel Charge exceptionnel Ré&ultat exceptionnel XX XX

Ré&ultat courant avant

impd@
Ré&ultat courant avant imp& Ré&ultat exceptionnel ;
. . T Réultat net XX XX
Ré&ultat exceptionnel Participation des
salaries

Imp& sur béndfice

Produit des cessions d’éléments | Valeur comptabledes | Plus valeur ou moins valeur

déments celes sur cession des @&éments | XX XX
d’actif

Source : Georges Legros, manuel de finance d’entreprise, Dunod, Paris, 2010, p.18.

La capacitéd’autofinancement et ’autofinancement
Elle perme d’assure la solvabilitéa I’entreprise pour faire face a ces engagement.
La capacitéd’autofinancement

La CAF repré&ente les ressources internes potentielles géné&és par le biais de
I’activit¢ de D’entreprise. Cette notion s’oppose aux ressources externes provenant des
partenaires de I’entreprise. La CAF représente des ressources potentielles dans la mesure ou
elles sont calculés a partir du compte de résultat qui enregistre les revenus dés leur
facturation ; or, lorsque la socié&é accorde des crédlits, il se cré& un déalage entre
I’enregistrement et I’encaissement. L’autofinancement (potentiel) est obtenu en retranchant
de la CAF les dividendes versé& aux actionnaires. L’autofinancement a pour vocation
d’assurer le renouvellement des investissements, de faire face ades risques probables de
pertes ou encore afinancer 1’expansion de I’entreprise®.

a) Lescalculsde la CAF
Il existe 2 méhodes pour calcule la capacitéd’autofinancement :
» mehode soustractive :

L’EBE est une mesure trés utile, mais un peu partiel du flux de ressource interne
généré par ’entreprise dans la mesure ou il se limite aux flux d’exploitation. La capacité
d’autofinancement, ou CAF, cherche a évaluer le surplus monétaire potentiel dégagé par
I’entreprise au cours d’un exercice en prenant en compte I’ensemble de ses produits

encaissables et I’ensemble de ses charges désaissables. Cela signifie, par exemple, qu’en plus

13 Dov ogien, op. cite, p. 30.
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des charges d’exploitation, il faudra inté&rer les charges financiees et les charges
exceptionnelles,

Cependant, trés vite il appara® né&essaire d’éviter d’inclure les @éments «trés »
exceptionnels que sont les plus ou moins-values de cession. La définition de la CAF c’est une
mesure de ’autofinancement potentiel dégagé par 1’activité « ordinaire » de 1’entreprise. On

diminera donc les cessions d’actifs des produits encaissables de 1’entreprise.

CAF = produits encaissables (sauf produits de cession) — charges dé&aissables (sauf la
VNC)

La démarche pour calculer la CAF consiste a partir de ’EBE, aajouter les produits
encaissables et asoustraire les charges désaissables autres que ceux et celles d’exploitation.
Cette méthode est dite directe ou descendante. Elle est parfaitement conforme a 1’objectif qui
est de faire ressortir un flux global qui exprime le surplus monéaire net potentiel de
I’entreprise. Il importe d’étre minutieux et de s’interroger dans chaque cas pour savoir si tel

flux du compte de résultat a ou n’a pas de cons&juences monéaires.

Excé&lent brut d’exploitation (EBE)

+ transferts de charges d’exploitation (non affectables)

+ autres produits d’exploitation

— autres charges d’exploitation

+/— quote-part d’opération en commun

+ produits financiers (sauf reprises de provision)

— charges financiers (sauf dotations aux amortissements et aux provisions financiéres)
+ produits exceptionnels (sauf produits de cessions d’immobilisations, subventions
d’investissement virée au compte de réultat et reprises sur provisions)

— charges exceptionnelles (sauf valeur nette comptable des immobilisations c&lés et
dotations exceptionnelles)

— participation des salarié&s

—imp@& sur les béndices

= Capacitéd’autofinancement (CAF)

Source: Hubert de La Bruslerie, Information financiere, Dunod, Paris, 2010, p.177.

14 Hubert de La Bruslerie, op.cite, p.177.
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» La méhode additive : La mé&hode paresseuse consiste acalcule la caf par le bas du
compte de ré&ultat ;en effet, plut@ que de recalculer tout le compte de ré&ultat, il suffit
de prendre le ré&ultat net auquel on ajoute les amortissement et provision .on passe
donc du résultat net aun réultat net avant amortissement et provision®®.

Le mode de calcule par la mé&hode additive:

Ré&ultat net

+ dotation aux amortissements

+ dotation aux provisions (d’exploitation, financiéres, exceptionnelles)
— reprises sur amortissement, dépré&iations et provision

+ valeur nette comptable des actifs c&lé&

— produits de cession d’actifs

— subvention d’investissement viree au compte de ré&ultat

= Capacitéd’autofinancement (CAF)

Source : Hubert de La Bruslerie, op .cit, p.31.

b) Limites de la CAF

Les limites concernent, soit le mode de calcul, soit I’utilisation de la notion de CAF.

La CAF est un surplus monéaire dont le caractére potentiel est renforcé par 1’intégration de
toutes les provisions. Le SCF considée que toutes les dotations aux provisions sont a
I’origine d’une ressource, ce qui est largement critiquable lorsqu’il s’agit de provisions
d’exploitation destinés acouvrir des charges désaissables acourt terme. Tel est le cas des
provisions pour dépreeiation des actifs circulants, stocks et comptes clients. Des créances
clients provisionneées sont celles dont on doute du paiement régulier a 1’échéance. Au terme
du déai de crélit consenti au client, la provision constatera le manque aencaisser et sera
comptablement reprise, La dotation aux provisions n’est donc pas une charge non dézaissable
; elle donne lieu aun deéaissement decaléacourt terme sous forme d’un manque a encaisser
par rapport aux ventes comptabilisés qui sont thériquement encaissables. Le raisonnement
est identique pour les provisions sur stocks. Celles-ci donneront lieu aune utilisation sous
forme d’un manque a encaisser au terme du déai de rotation des stocks. Dans la méne
perspective, P. Conso remarque gue les provisions pour pertes de change donneront lieu, elles
constat aussi un manque aencaisser sur ventes al’échéance de la cré&ance.
Il suggere donc de ne pas inclure comme charges non décaissables dans 1’estimation additive
de la CAFS:

15 Christophe thibierge, op. cite, 2005, p.30.
16 Hubert de La Bruslerie, op.cit, p.180.
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> les dotations aux provisions pour dépreéiation d’actifs circulants ;
> les dotations aux provisions financiées pour pertes de change sur actifs et passifs
circulants, symériguement, il ne faut pas soustraire les reprises sur ces ééments.

Il faut donc distinguer apart les provisions qui ont un caractee de charges et dont la
reprise correspondra bien a I’annulation d’une charge réelle. Les autres provisions, celles qui
ont un caractére de réserves (c’est-adire reprises t& ou tard dans le compte de résultat mais
sans contrepartie reelle) ou celles qui sont destinés acouvrir une charge rélle mais along
terme, contribuent arenforcer les capitaux permanents et se manifestent bien par un surplus
monésaire durable.

Définition et mesure I’autofinancement

L'autofinancement correspond ades ressources nouvelles engendrees par l'activitéde
I'entreprise et que celle-ci parvient &conserver durablement pour financer ses opé&ations a
venir. On dit &alement parfois qu'il s'agit du «résultat brut >>ou du «profit brut >>rénvesti
dans I’entreprise!’.

Mais cette formulation pose d'abord des problémes terminologiques et peut susciter des
confusions parce qu'il y a plusieurs notions de résultat, et parce que I'épithée «brut >»appelle
des preeisions (lI'autofinancement est «brut >d'amortissement, mais «net >»>d'imp&s et de
dividendes). C'est pourquoi il est sans doute plus clair d'éoncer que l'autofinancement
correspond aun surplus monéaire, dégag€par l'entreprise sur son activitépropre, et conservé
par elle pour financer son développement futur, Mais une définition plus technique de
l'autofinancement exige ala fois que soient pr&isés ses composantes et son mode de calcul.

A cet égard, deux démarches convergentes peuvent &re proposéss. La premi&e procesle
d'une approche soustractive et préente l'autofinancement comme un réidu, comme la
diffé&ence entre des flux d'encaissement et de deeaissement potentiellement induits par
I'activité de I'entreprise. La seconde reléve d'une définition additive : l'autofinancement
appara® bien comme une part du surplus monéaire (« cash flow>» ou capacité
d'autofinancement) dégageépar I'entreprise.

a) Les d&erminants de I'autofinancement

Le montant de l'autofinancement est déerminépar des facteurs dont I'influence peut
ére mise en é&idence aux diffé&entes éapes de sa formation. Ces &apes peuvent &re
représenté&s comme suit.

Le béé€fice non distribuéest é&/idemment obtenu en faisant = Bénéfice net- Bénéfice distribué

17 Elie Cohen, «Gestion financiére de I’entreprise et développement financier », Edition 58 , rue Jean-Bleuzen,
1991, p 194.
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Schéma (2.1) : La formation de I'autofinancement

[1]

[2]

[3]

Ventes

» Charges courantes liées a Des prestations extérieures

Valeur ajoutée

- Charges de personnel

- Imp@s, taxes et versements assimilé&s

!

Excé&lent brut d'exploitation

+ Produits financiers (sauf reprises sur déreeiations et prov)

+ Produits exceptionnels (sauf produits de cessions d’immobilisations,

subventions d’investissement viré au compte de réultat et reprises sur provisions)

- Charges financiéres (sauf dotation aux amortissements, déreiation...)
- Charges exceptionnelles (sauf valeur nette comptable des immobilisations cé&lées et

dotation exceptionnelles)

[4]

Il

""Cash-flow Brut"

(Excé&lent monéaire avant imp&)

- Impé& sur les béndfices

[5]

""Cash-flow Net ou

Marge brute D’autofinancement

- Dividendes
|

A4
Autofinancement

Source : Elie Cohen, gestion financier de I’entreprise et développement financier, Edition 58, rue Jean-
Bleuzen, 1991, p197.
Au niveau [1], c'est la comparaison entre l'activité commerciale et les conditions

d'approvisionnement qui déermine le montant de la valeur ajoutée. Cette derniére subit ainsi
I'incidence de la politique et des conditions de vente, de la politique d'approvisionnement en

consommations intermeédiaires, c'est-adire en biens et services fournis par des partenaires
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ext&ieurs al'entreprise et consommes dans le cadre de I'activitécourante, de la marise plus
ou moins grande de la consommation de matiéres premiéres et d'énergie'®...

Au niveau [2], la formation de l'autofinancement est dé&erminé par les conditions
d’activité courante. On met fréguemment I'accent sur l'influence exercé par la relation de
partage salaires/profits. Mais de fag@n plus géné&ale, I'ensemble des caracté&istiques de
I'exploitation intervient : dynamisme commercial, politique de prix, €évolution de la
productivit€ &volution des diffé&ents cols... influent favorablement ou défavorablement sur
le niveau de I'excélent brut d'exploitation et, par conséjuent, sur l'autofinancement qu'il
contribue adéyager.

Au niveau [3] interviennent des facteurs financiers et des éémnents exceptionnels qui
affectent I'excé&lent dégagé sur les opéations courantes. D'une part, le montant des
préévements sur cet excélent courant sera conditionnépar le niveau d'endettement et les taux
d'int&& subis, des incidents divers (vols, incendies, pénalité, ). D'autre part, les gains
obtenus sur des titres de placement ou de participation (produits financiers), des gains
speeulatifs (plus-values sur cessions par exemple) déerminent une augmentation de
I'excéent. La prise en compte des charges et produits financiers et des pertes et profits
exceptionnels permet ainsi de déerminer un exceélent sur l'ensemble des opéations
s’effectuées au cours de la p&iode.

Au niveau [4], aprés préevement de I'impd& sur les bénéfices, on peut mesurer le

surplus monéaire ultime dégageéet mis ala disposition de I'entreprise et des propriéaires, soit
le Cash Flow Net ou la Marge Brute d'Autofinancement ou la Capacitéd'Autofinancement.
A ce stade, le montant du pré@évement fiscal est largement déerminé par la politique
d'amortissement et de provision dans la mesure ou le montant des dotations que la
réglementation fiscale autorise adéduire du bénéfice imposable conditionne le partage entre
I'imp& et le bééice net. A son tour, le Cash Flow Net, se trouvera réparti entre deux
destinations.

Au niveau [5], une part, sera éentuellement préevee pour la rénunéation des
propriéaires sous forme de dividendes et sort de I'entreprise. L'autre part reste a la
disposition de l'entreprise et permettra de financer ses activité&s futures : c'est

I'autofinancement.

18 Elie Cohen, op .cite, p 198.
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Au total, l'autofinancement en tant que profit brut ou évargne brute, appara® comme un
fonds d'accumulation que I'entreprise dégage sur sa propre activitéet qui sanctionne de fagn
synthéique les diffé&ents aspects de sa politique.
B) Les avantages et les inconvénients de I’autofinancement

» Avantage :
Plusieurs avantages peuvent &re lié al’autofinancement'® :

» indéendance de I’entreprise vis-avis des &ablissements de credlit ;

> renforcement de I’autofinancement financiée de 1’entreprise ;

> possibilitéde renouvellement ou de r&lisation d’investissement ;

» en période inflationniste, si I’entreprise intégre la charge du financement dans ses prix,

le cout est nul.

Y

Inconvénients :

Y

minimisation des bééfices distribués, ce qui méontente les actionnaires de
I’entreprise ;
» cause une hausse des prix, limitant la position concurrentielle de I’entreprise.

Pour conclure, on peut dire que les flux d’autofinancement sont le ré&ultat des
performances é&onomiques et commerciales de 1’entreprise, mais ils sont modulés en fonction
de sa politique d’endettement, sa politique de distribution des dividendes et ses choix en
matiere d’amortissement.

Section 02 : Analyse statique de I’équilibre financier
L’analyse financiére statique ce fonde sur une étude des bilans d’une entreprise
donnée afin de vérifier I’adéquation et le respect des regles d’équilibre entre les ressources
d’une part et les emplois d’autre part, I’é¢tude de I’équilibre financier statique fait appel au
calcul des fonds de roulement, besoins en fonds de roulement, tréorerie etc. L’analyse
statique de 1’équilibre financier se répartie selon deux approches : une approche fonctionnelle
et une approche patrimoniale.

I’approche fonctionnelle de I’équilibre financier

Un bilan fonctionnel est une forme de bilan dans lequel les emplois et les ressources sont
classéss par fonction (investissement, financement, exploitation et hors exploitation). On ne
parle pas ici d’actif et de passif mais d’emplois et de ressources. Le bilan fonctionnel

s’établit sur la base d’un bilan comptable?.

19 K. Chiha, «finance d’entreprise approche stratégique >3 &litions Houma, Alger, 2009, p.96.
20 Béatrice Meunier-Rocher, «le diagnostic financier >3 édition d’organisation, septembre 2001, p. 35.




Chapitre 02 : Les techniques de I’analyse financiére

Le bilan fonctionnel a pour objet de mettre en éidence 1’équilibre financier de
I’entreprise. L’analyse fonctionnelle de plan comptable générale (PCG) permet d’élaborer le
bilan fonctionnel qui s’établit apartir d’un bilan en valeurs brut, avant réartition du réultat
et son &art de conversion. Le bas de bilan est deviséen trois parties : exploitation, hors
exploitation et tréorerie?.

L'analyse fonctionnelle vise & éudier la structure financiee de I'entreprise en
distinguant les opé&ations selon le cycle auquel elles sont rattachés (exploitation,
financement ou investissement) son objectif est de porter un jugement sur la solidité
financiére de 1'entreprise, dans une optique de continuation de l'activité. L objectif de ce bilan
est de classer les comptes du bilan de fagon a expliquer la situation financiére de I’entreprise,
et plus preeisément son eguilibre (ou déseguilibre) financier, selon diffé&ents cycles qui
caracté&isent I’activité de ’entreprise?.

Le passage du bilan comptable au bilan fonctionnel

A’ fin de réaliser 1’analyse fonctionnelle du bilan ,certain rubriques du bilan comptable
doivent faire 1’objet de retraitement ,correction et I’¢limination de certains postes et aussi
d’intégration des éléments hors bilan selon les informations complé@nentaires fournis en
annexe.

Les retraitements de bilan comptable
a) L’actif de bilan
» Amortissement, dépreeiation et provision pour dére&iation : L’analyse
fonctionnelle retient les valeurs brutes, donc pour éyuilibrer le bilan, il convie de
creer un fond d’amortissement et de provision au passif.
» Capital souscrit non appelé&: Le bilan fonctionnel ne fait apparaitre que le montant
du capital, réllement appel&et versépar les actionnaires. Donc il permet :
v D’éliminé de Iactif.
v D’éliminé des ressources propres du passif.
» Charges aréoartir sur plusieurs exercices : En analyse fonctionnelle, les charges &
répartir sur plusieurs exercices sont considéé comme des non- valeurs, elles sont
donc disparaitre des re&ularisations d’actif et transfé&er en emplois stables

immobilisés.3

2L Maxi Fiches, «Gestion financiere de ’entreprise > élition DUNOD, paris, 2008, p. 49.
22 RAVIL Herve, SERRET Vanessa, <«Principe d’analyse financiére >»; Hachettes/Livre, paris,2009, p77.
23 J-Y. EGLEM .Ov-Col, «Analyse comptable et financiére > 8 €™ddition, Paris, 2000, P 54.
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» Primes et remboursements des obligations : Les primes et remboursements des
obligations sont considé&é& comme des non-valeurs, ils sont donc é@iminer de la
reyularisation d’actif.

> Ecart de conversion actif : Ce type est retrait de deux fagns, la diminution des
crénces, ou bien 1’augmentation des dettes. S’ils concernent :

v Un compte d’actif : @iminédes comptes de réyularisation (bas du bilan) et
rajoutéau compte d’actif auquel il appartient (les clients, .....).
v' Un compte de passif : diminédes comptes de régularisation (bas du bilan) et
soustrait au compte de passif auquel il appartient (les fournisseurs, les fournisseurs
d’immobilisations, les emprunts....).
Int&& courus sur pré&s non €&hus : les Int&é&s escompténon é&hus sont déluire
des immobilisations et ils sont ajoutés a I’actif hors exploitation.
Avances et acomptes versee ;
Les charges constaté&s d’avance : ce sont des moments areclasser dans I’actif
circulant d’exploitation ou hors exploitation, selon la nature des charges constatées
d’avance.
Passif de bilan
Avances et comptes reqie sur commandes : L’analyse fonctionnelle reclasse le
montant des avances et acompte reqie sur commandes dans le passif circulant
d’exploitation.
Provision pour risques et charges : Les provisions pour risques et charges qui sont
justifiéss et qui ne sont pas justifiees.
Dettes divers : Ses dettes sont reclassés dans le passif circulant hors exploitation de
bilan fonctionnelle.
Dettes sur immobilisation : L’analyse fonctionnelle reclasse le montant des dettes sur
immobilisation dans le passif circulant hors exploitation.
Ecart de conversion passif : il existe deux cas : Le cas ou le montant de 1’Ecart de
conversion passif convient de deéluire le montant de [Dactif d’exploitation
(augmentation des cré&ances), ou bien d’ajoutée le montant aux dettes d’exploitation
(diminution de dettes).
Concours bancaires courants et soldes cré&liteurs banques : L’analyse
fonctionnelle dé&luit le montant des concours bancaires et solde cré&liteurs banque des
dettes financieres et les reclassés dans la tré&orerie passive. lls représentent des

dé&ouverts bancaires, c'est-adire des besoins de tré&orerie acourt terme que
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I’entreprise contracte pour financer son activité lls constituent donc bien des
ressources circulantes. Ils permettent : De retrancher des dettes financiees et de
transf&er dans les ressources de trésorerie (les dettes de trésorerie du passif).

» Produits constaté&s d’avance : L’analyse fonctionnelle reclasse le montant des
produits constaté d’avance dans le passif courant d’exploitation ou hors exploitation,
selon la nature des produits constatéd’avance.

Retraitement des postes hors bilan

> Effet escomptés non €&hus : Les effets escompténon é&hus qui figurent en annexe
doivent étre rajoutés dans 1’actif circulant au poste clients tandis qu’au passif ils
viendront s’ajouter aux concours bancaires courants.?*

» Redevance de location de financement et cré&lit-bail : Le bilan fonctionnel retraite
le crélit-bail et la location financiére comme si ’entreprise été propriétaire du bien,
donc la valeur de cré&lit-bail et comptabilisé a 1’actif dans les emplois stables et aux
passif dans les ressources stables comme emprunt a long et moyen terme, en tenant
compte les amortissements qui sont ajoutés aux capitaux propres.

» Int&é& courus non &hu : Le montant des int&é&s courus non €hus sont areclasser
dans I’actif circulant hors exploitation, les inté&&s courus sur emprunts doivent &re
enlevé des dettes financiéres et le reclasser dons le passif circulant hors exploitation.

» Obligation cautionnées : En analyse fonctionnel le montant doit &re enlevéde passif
circulant d’exploitation et le rajouter ala tréorerie passive.

éaboration du bilan fonctionnel
Bilan fonctionnel présente les déféentes opé&ations du bilan qui peuvent distinguent la

situation financiere de chaque entreprise.

24 Maxi de Fiches, «gestion financiére de I’entreprise >3 élition DUNOD, Paris, 2008, p 43.
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Tableau (2.2) : Structure du bilan fonctionnel

Actif stable

Passif stable

Actif immobilisation brut
+Valeur d’origine des
financier par crélit —bail

+ Charges arépartir brut

+ Ecart de conversion (actif)
-Ecart de conversion (passif)
- int&@&s courus sur prés

&uipements

Postes adiminer
Capital non appelé
Primes de remboursement des obligations

Capitaux propres

+ amortissement et dépré&iations

+ amortissement du credit-bail

+ provisions

-capital non appelé

Dettes financiers

Valeur nette des éguipements finances
par credit-bail
-primes  de
obligations

- int&& courus sur emprunts

+ Ecart de conversion (passif)

- Ecart de conversion (actif)

- concours bancaires et soldes cré&liteurs
banque

remboursement des

Actif courant brut

Dettes courant

Actif exploitation
Stock
+avances et
commandes

+ Crénce d’exploitation

+ effet escomptes non &hus
+charges constatés
d’exploitation

+ Ecart de conversion (actif)
- Ecart de conversion (passif)

acomptes versés  sur

d’avance

Actif hors exploitation

Crénces hors exploitation

+ charges constatées d’avance hors
exploitation

+ capital souscrit appelénon versé

+ inté&@&s courus sur prés

Trésorerie active
Valeurs mobiliées de placement
+ Disponibilité

Passif d’exploitation

avances et acomptes versé& sur
commandes

+ Dette d’exploitation

+produits constatess d’avance

d’exploitation

+dettes sociales et fiscale d’exploitation
+ Ecart de conversion (passif)

- Ecart de conversion (actif)

Passif hors exploitation
Dettes hors exploitation
+dettes fiscales
+produits  constatées
exploitation

+ inté&@& courus sur emprunts

d’avance hors

Trésorerie passif(T)

Concours bancaires courants et solde
créliteurs banque

+effet escomptes non &hus

Total

Total

Source : Bétrice et Grandguillot «I’essentiel de I’analyse financiére >3 2014/2015, page.91.
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Les indicateurs d’équilibre financier basés sur le bilan fonctionnel :

Chaque indicateur est calculé par diffé&ence entre un montant de ressources et un
montant d’emplois correspondant au méme cycle

Le fonds de roulement net global (FRNG)

Le fonds de roulement net global est défini comme 1’excédent de capitaux stables, par
rapport aux emplois durables, utilisépour financer une partie des actifs circulants. Le fonds de
roulement repréente une ressource durable mise a la disposition de I’entreprise pas Ses
actionnaires a long terme ou créée par elle, par I’argent dégagé de son exploitation afin de
financer I’investissement et les emplois nets du cycle d’exploitation®.

Le fond de roulement net global est pour I’entreprise une marge de sécurité financiere
destinée a financer une partie de 1’actif circulant. Son augmentation accroit les disponibilités
de I’entreprise?®.

Le FRNG est calcul€ en géné&al, par diffé&ence entre les ressources et les emplois :

FRNG = Ressources durables — Emplois stables

Le FRNG peut &re évalue &jalement par le bas de bilan fonctionnel :

FRNG = (ACE brut + ACHE brut + TA) — (DE + DHE + TP)

Avec : ACE : actif circulant d’exploitation. DE : dettes d’exploitation.
ACHE : actif circulant hors exploitation. DHE : dettes hors exploitation
A) Interpré&ation du fonds de roulement

Le fonds de roulement est repré&sentésous forme de trois situations :

» Lorsque RD>ES ; FRNG >0

Cette situation Signifie que I’entreprise a pu financer de facon durable I’intégralité des
actifs immobilisés par les capitaux permanents et un excéelent de ressources permanentes est
enregistré Cet excélent est une marge de sécurité pour I’entreprise qui lui permet de faire
face ades risques divers acourt terme.
Donc le fonds de roulement constitue une marge de sé&uritéappreeiable dans le maintien de la

solvabilit& mais pour savoir s’il est suffisant ou non, il est néessaire de le comparer au BFR.

» Lorsque KP <Al ; FRNG <0
Cette situation signifie que D’entreprise n’a pas pu financer I’intégralité des actifs
immobilisé par les capitaux permanents. Une partie de ces actifs a é&é&financépar les

dettes acourt terme.

%5 COHEN.E, «Dictionnaire de gestion >; Edition La dé&ouverte, Paris, 1995, P. 151.
2 Béatrice et Francis Grandguillot «Analyse financiére >,6°™ élition, Paris, 2002, p .101.
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Elle ne dispose alors d’aucune marge de se&urité
Mais I’équilibre financier peut étre maintenu dans ce cas, a condition que les actifs circulants
soient tres liquides et que les dettes acourt terme soient peu exigibles.

» Lorsque KP =Al ; FRNG =0

Ce cas signifie que D’entreprise a pu financer de justesse I’intégralit¢é des actifs
immobilisés par les capitaux permanents, et les actifs circulants par les dettes acourt terme.
I1 ya respect de la régle d’équilibre financier minimum. Néanmoins cette situation présente un
risque pour ’entreprise dans la mesure ou elle est temporaire. Autrement dit, la structure
financiére risque d’étre déséquilibrée a tout moment. Par ailleurs, ce cas de figure n’est pas du
tout recherché par les gestionnaires et les responsables. En effet, une structure financiée
dé&&uilibré mais préentant un excélent de ressources est toujours souhaitable & une
situation d’équilibre.

Besoin de fond de roulement
Les besoin en fond de roulement réondent aplusieurs définitions. Nous en tirons

deux seulement.?’ «L’entreprise est tenue d’effectué un certain nombre de dépenses dont elle
ne peut déé&er 1’échéance .Elle consent des crédits a sa la clientéle et inversement ses
fournisseurs lui accordent des déais de paiement. L’entreprise doit ainsi, au cours de son
cycle d’exploitation décaissé avant d’encaisser. Pendant la durée d’attente des encaissements,
les dezaissements, les déaissements d’un continuent & courir. Ceux-ci ne peuvent
pratiquement étre effectués que dans la mesure ou I’entreprise dispose d’un fond de roulement

suffisant.?

BFR = BFR d’exploitation + BFR hors Exploitation

> BFR d’exploitation : En déaillant les postes de cré&nces, on peut diviser encore le
BFR selon qu’il répond ou non a des besoins liés a I’exploitation. On dissocie donc
parmi les activités a court terme de ’entreprise les activités liées a 1’exploitation. On

déinit ainsi le Besoin en Fonds de Roulement d’Exploitation (BFRE) :

27 DE PALLENS, G, «Gestion financiére de I’entreprise > 8¥™Ed, Dunod, Paris, 1983, p.64.
28 \/izzavona P, « gestion financiére >» Tome 1¢€&lition, Paris, 1991, P. 80.
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BFRE = Actif circulant d’exploitations — passif circulant d’exploitation

BFRHE = Actif circulant hors Exploitations — passif circulant hors Exploitation

> BFR hors d’exploitation : les activité ne pas liées a ’exploitation. Le Besoin en Fonds
de Roulement liéau cycle hors Exploitation doit &re financ€par des ressources non stables
constituépar le Fonds de Roulement Net Global (F.R.N.G.) afin d'éviter tout probléme de
tré&orerie.
A) Interpré&ation de BFR
Il existe trois cas de figure pour I’interprétation du besoin en fond de roulement :
» Lorsque (VE+VR) > (DCT-DF) : BFR>0
Le besoin de fond de roulement est positif, en quelque sorte la situation est
normale. En effet le niveau des stocks et de cré&nces est gené&ale sup€&ieur au niveau
des dettes d’exploitation, cela s’explique simplement par le fait que la valeur des
prestations vendues est supérieur a la valeur des biens consommés, D’ou un écart
logique entre le niveau des dettes auprés des fournisseurs et le niveau de crénces ; est
donc un besoin de financement auquel vient s’ajouter le stock.
Pour résoudre se probléme ’entreprise peut faire appeler a son fond de roulement, ou
encore des dettes financiée (concours bancaire).
» Lorsque (VE+VR) = (DCT-DF) : BFR=0
Cette situation signifie que il Ya une harmonie entre la structure de ressources a
court terme et celle des emplois cyclique
» Lorsque (VE+VR) (DCT-DF) BFR <0
Le besoin de fond de roulement est négatif, signifié¢ que I’entreprise na pas besoin
de financement car elle génée suffisamment des ressources pour financer son propre
cycle d’exploitation.
La tré&orerie nette
La trésorerie se définit comme étant I’ensemble des actifs rapidement transformable en
liquiditépour le régle ment des dettes a courte.
La trésorerie nette et une conseéguence de financement de BFR. Lorsque le BFR et

couvert par le FRNG, la sociéédéyage une trésorerie positive?,

2 Dov Ogien, «Gestion financiére de ’entreprise » Edition DUNOD, Paris, 2008, p. 43.
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Elle permet d’établir I’équilibre entre le fonds de roulement net global et le besoin en fonds de

roulement d’aprés la relation fondamentale :

Tr&orerie Nette = Fond de Roulement Net —Besoin de Fond de Roulement

A) Interpré&ation de TRN :

>

2.2

La tré&orerie est positive (TRN >0) : Cela signifie que le fond de roulement est
sup&ieur au besoin de fond de roulement, puisque il couvre les besoins de
financement de [D’exploitation d’une part, et d’autre part les disponibilité&s de
I’entreprise sont sup€&ieurs aux dettes a court terme. Ce qui lui permettra de
rembourser ces derniers. Dans ce cas la situation traduit une aisance de la tréorerie
puisque I’entreprise dispose assez de liquidité qui lui permettra d’effectuer des
placements.
La tré&orerie est nul (TR = 0) : Cela signifie que le fond de roulement est &jal au
besoin de fond de roulement, autre part cette situation implique une Egalite parfaite
entre la structure des ressources et celles des emplois. L’entreprise a donc financé de
justesse ses besoin .Né&nmoins cette situation est temporaire
La tré&orerie est négative (TR < 0) : cela signifie que le fond de roulement est
infé&ieur au besoin de fond de roulement, autre part cette situation signifie que
I’entreprise est dépendante de ses ressources financiere sa court terme, cette situation
traduit un ajustement dans lequel la liquiditésévée insuffisante pour permettre le
remboursement des dettes a court terme.

L’approche patrimoniale de I’équilibre financier

L’approche patrimoniale est basée sur une analyse de la solvabilité. Cette analyse a

pour objectif de véifier si I’entreprise est en mesure d’assumer la totalit€ de ses dettes

exigibles avec la vente de ses actifs. Cette méhode permet de déerminer la valeur de

I’entreprise en se basant sur la valeur réelle des actifs et des passifs et n’intégre pas la capacité

de I’entreprise a générer des bénéfices mais donne une vision essentiellement statique de

I’entreprise.

Ddinition de bilan financier

Le bilan financier réond essentiellement aune optique de liquiditéet de solvabilité

Dans un premier temps, les caracté&istiques de ce document sont analyse. Dans un deuxiene

temps les principaux retraitements né&essaire aun passage d’un bilan comptable &un bilan
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financier sont expos&®. Le bilan financier est un document permettant de connaitre ce qui est
posse&lé par une entreprise (son actif) et ce qu’elle doit (son passif). Il reprend les
informations fournées par le bilan comptable en les régissant de maniee adéerminer la
solvabilitéde la sociéésur le court terme. La présentation d’un bilan comptable est définie
par des imprimés speeifiques composant la liasse fiscale, alors que le bilan financier est quant
alui organise de maniere aclasser les comptes de tiers par é&hénces, en fonction du degréde
liquidité de ’actif et de I’exigibilité du passif. Il offre une grille de lecture claire permettant de
connaitre la capacitéde 1’entreprise a regler ses dettes en utilisant ses actifs.
Le passage de bilan comptable au bilan financier
La thérie financier &adopter une nouvelle mani&e pour classer les comptes de bilan
financier, qui consiste areclasser certains ééments du bilan, suivant leur véitable degréde
liquidité et d’exigibilité, I’objectif est de synthétiser les donnés des documents comptables
pour avoir des ensemble homogene sur le plan financier, ainsi que de faire les comparaisons
entre valeur net comptable (VNC) et les valeurs réels (VR) dont le réultat est le moins ou
plus value.
Les retraitements et les reclassements des bilans comptables
11 est utile d’apporter certaines corrections et de faire une réévaluation préalable des
diffé&ents postes du bilan selon la ré&lité et 1’évolution de la marche, ce qui permet
d’apprécier correctement la situation financiée de 1’entreprise.
a) Les retraitements au niveau des actifs
» L’actif immobilier : L’actif fixe est obtenu par la somme des comptes de la classe
(02) sauf le compte (20 : frais pr&iminaire) qui repréente des non valeurs, puis on
ajoutant les comptes des cré&nces aplus d’un an, et le stock outil s’il existe.
> L’actif circulant : ils sont de trois catégories:
v" valeurs d’exploitation : c’est la somme des comptes de la classe (03), diminue
de stock outil ;
v Valeurs r&lisable : ¢’est la somme des comptes de la classe (04), diminue de
I’ensemble des cré&nces de plus d’un an ;
v Valeurs disponible : ¢’est la somme des disponibilité&s qui sont représentés par
le compte (48).
b) Les retraitements au niveau des Passifs

> Les capitaux permanents :

30 Mondher BELLALAH, «Gestion financiée > 2™ élition ECONOMICA, Paris, 2004, p .28.
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v Les fonds propres : C’est la somme de 1’ensemble des comptes de la classe

(01) plus les provisions acaractée de réserves ;

v' Les dettes along et moyen terme : C’est I’ensemble des capitaux étrangers a

long et moyen terme (dettes plus d’un an) ;

v’ Les passifs circulants (Les dettes acourt terme (DCT)) : C’est la somme

des dettes acourt terme (Dettes financiéres a moins d’un an + Dettes non

financiée amoins d’un an+ Provision amoins d’un an).

Pré&entation du bilan financier apreés retraitement

Afin de ré&iliser l'analyse fonctionnelle du Bilan, certaines rubriques du bilan

comptable doivent faire I'objet de reclassements ou retraitements selon les informations

complémentaires.

Tableau (2.3) : bilan financier apreés retraitement

Actif (degréde liquidité

Passif (degréexigibilit

Actif plus d’un an

Passif a plus d’un

Actif immobilisénet

Capitaux propres

+plus values latentes

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

+charges constatés d’avance aplus d’un an
-moins-values latentes

-part de I’actif immobilisénet amoins d’un an
-capital souscrit-non appelé

+plus-values latentes

+comptes courants bloqués

+€&art de conversion-passif

-part d’écart de conversion actif non couverte
-impd latent sur subvention d’investissement et
provision r&glementes

-actif fictif net

-moins-values latentes

Postes constituant I’actif fictif net a @&iminé
Frais d’établissement

Fonds commercial

Prime de remboursement des obligations
Charges arepartir

Dettes aplus d’un an

+prévision a plus d’un an

+imp& latent a plus d’un sur subventions
d’investissement et preévision reglementees
+produit constatées d’avance aplus d’un an

Actif amoins d’un an

Passif amoins d’un an

Actif circulant net

Dettes fournisseur, social, fiscales, diverses

-part de I’actif circulant net aplus d’un an
+charges constatées d’avance a moins

+part de I’actif immobiliséamoins d’un an
+effets escompté&s non &hus

+capital souscrit-non appelé

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

+dettes financiée amoins d’un an

+provision &amoins d’un an

+imp@ latent amoins d’un an  sur subventions
d’investissement et provisions reglementéss
+effets escompté&s non &hus

+produits constatés d’avance amoins d’un an

Source : Hubert B, «analyse financiére »4%"€élition DUNOD, paris 2010, page. 25.

Les indicateurs de I’équilibre financier

L’analyse de 1’équilibre financier d’une entreprise doit s’intéresse atrois indicateurs

essentiels qui sont : le fonds de roulement, le besoin en fonds de roulement, la tré&orerie nette.
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Ddinition de ratio: «Un ratio est un rapport entre deux grandeurs caracté&istiques
financiees ou e€onomiques destings a appresier les diffé@ents aspects de la vie
d’entreprise »°!

Pour construire un ratio, certaines regles doivent &re respectees :

> Le ratio doit &re significatif mieux que les grandeurs constructives ;
> La séection des ratios dépend de la nature de I’entreprise ;
> Les deux grandeurs composantes d’un ratio doivent &re homogenes.

Les ratios lié au bilan financier

Les rations repréentent donc des outils, des indicateurs de gestion destinés amettre
en valeur les différents niveaux d’analyse retenus. Ils permettent la surveillance du respect
des eéguilibres fondamentaux que 1’on a pu se fixer.

v’ Les rations de liquidité

Il s’agit de savoir dans quelle mesure la vente des stocks et I’encaissement des
crénces amoins d’un an permettent de payer les dettes amoins d’un an®2,
L’analyse de la liquidité&par ratios s’appuie sur trois ratios :

Tableau (2.4): calcul des ratios de liquidité

Nature Formule Interpréations

Il mesure la capacité de

Liquidité e . P’entreprise a payer ses dettes a
’q L Actif amoins D’un an >1 P payel
gen&gale Passif Amoins d’un an court terme en utilisant des
actifs acourt terme®
. <. . ... | Il mesure la capacité de
e Crénces amoins d’un an+Disponibilité , . P X
Liquidité I’entreprise a payer ses dettes a

- Passif amoins d’un an o
restreinte court terme en utilisant les

crénces et les disponibilité&s®

Il mesure la capacité de

Liquidité Disponibilité I’entreprise a payer ses dettes a

immé&liate passif &amoins d’un an court terme en utilisant les
disponibilit&®

Endettement | Capitaux propres Il mesure I’autonomie financiere

a terme Dettes aplus d’un an de I’entreprise®

Source : Bétrice et Francis Grandguillot «analyse financiére > op-cit, p.118

v" Les rations de solvabilité

En cas de liquidation par manque de liquidités, I’entreprise reste solvable dans la mesure ou

’actif réel net permet de couvrir

31 MELYON GERARD, «Gestion financier > &litions BREAL, Paris, 2006, p.153.

32 Béatrice et Francis Grandguillot «analyse financiére > op-cit, p.118.

33 Philippe Thomas, «Analyse financiére >» RB dlition, paris, 2011, p 144.

3 JACK Forget, «analyse financiée > Edition d’organisation, Paris, 2005, p84.

3 J&ame CABY et Jacky KOHEL, «analyse financiée >3 Edition DAREIOS, Paris, 2006, p 126.

3 Beatrice et Francis Grandguillot, «I’essentiel de I’analyse financiére >42 €™ dlition, Paris, 2014, P. 96.
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I’ensemble des dettes. On distingue deux rations qui permettent d’analyser la solvabilité

de I’entreprise :

Tableau n=(2.5) : ratios de solvabilité

Ratio

Calcul

Interpréation

Ration de solvabilité
Généaale

Actif réel net/
total des dettes

Ce ratio doit &res sup€&ieur al
pour que I’entreprise soit jugée
capable de payer ses dettes.
Cependant, I’entreprise
solvable peut présenter des
risque de liquidité& d’ou I’intérét
de compléer I’étude par les
ratios de liquiditépré&ent&
pré&&lent.

Ration d’autonomie
Financiere

Capitaux propres /
total des dettes

D’apres la norme, les capitaux
propres doivent couvrir au
minimum un tiers des dettes.
Plus le ratio est devé plus
I’autonomie  financiée  de
I’entreprise est grande.

Source : Béitrice et Francis Grandguillot, «analyse financiére >»10°™ &lition, paris, 2006, p.133.

Fond de Roulement Financier (FRF) :

Le fond financiere permet d’apprécier I’équilibre financiere de 1’entreprise, il constitue

un indicateur de sa solvabilité et de son risque de cessation de paiements. Le fond de

roulement financier repré&ente une marge de sécurité financiére pour ’entreprise, et une

garantie de remboursement des dettes & moins d’un an pour les créances.®” Le fond de

roulement financier s’obtient par différence entre deux masses du bilan financier, peut étre

positif ou bien n&yatif.est déerminéde deux fagns :

Par le haut du bilan : FRF =Passif &plus d’un an —actif &plus d’un an

Cette mé&hode permet d’apprécier le mode de financement des actifs aplus d’un an.

> Par le bas du bilan : FRF : actif amoins d’un an —passif amoins d’un an

7 IDEM, 108" éition, p.131.
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Conclusion au chapitre :

Ce chapitre porte les techniques et méthodes dont I’analyse se sert a porter un jugement
sur une entreprise. A cet effet nous avons dé&omposé notre chapitre en deux sections, la
premiee parle sur les soldes intermégiaires de gestion et la deuxiéne a vis€l’analyse statique
de I’équilibre financier, pour bien comprendre, cette étude est faite par une approche
fonctionnelle et financiére dont on a expliqué les indicateurs de 1’équilibre financier et aussi

les ratios liés acette analyse.
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d’exploitation au sein de la SARL IFRI

Apres la pré&entation de cadre théorique de notre travail, nous allons procéler a

I’étude de la situation financiere de I’entreprise IFRI.

La premiée section est consacre pour la préentation de 1’organisme d’accueil.
Ensuit la deuxiame section traite une analyse de I’activité financi¢re de la SARL IFRI et la
troisiéne section traite une étude de 1’équilibre financier de la SARL IFRI.

Section 01: Pré&sentation de I’organisme d’accueil de ’entreprise IFRI

Durant notre stage pratique, on a pu connaitre la Sarl Ibrahim & fils «IFRI >3 et pour
une pré&sentation généale de cette entreprise, on a consacréce chapitre composeé de trois
sections preeisant successivement son historique, son cadre juridique et sa situation
géographique, y compris ses missions et ses activités, dans le mé&ne courant nous traiterons
les moyens et 1’organisation d’IFRI, enfin, on termine par I’organigramme de 1’entreprise,
ainsi, I’organigramme de «la direction des achats>»

Historique et &olution de I’entreprise

La SARL Ibrahim & fils « IFRI >>est une socié&é acaractée industriel, elle est
spe&ialisé dans la production des eaux minéales et des boissons diverses, elle contribue au

développement du secteur agro-alimentaire al’échelle national.

La naissance de cette organisation remonte &l’année de 1986 quand elle éait
« LIMONADERIE IBRAHIM >spé&ialisée dans la production de boissons gazeuses en
emballage verre, crée par les fonds propres de M. Ibrahim Laid. Depuis cette date, la famille a
capitalis€éune riche exp&ience dans le domaine des boissons ; ce n’est que dix ans plus tard,
en 1996, que I’entreprise hérite un statut juridique de SNC (Société Non Collectif) puis le

statut de la SARL (Socié&éaresponsabilitélimité) composéde plusieurs associéss.

La SARL lbrahim & fils IFRI, acaracté&e familiale (les g&ants sont Ibrahim Laid et
ses cinq fils), inaugure son premier atelier d’embouteillage d’eau minérale en bouteilles en
polyéhylene t&éhtalate (PET) le 20 juillet 1996. A cette date, plus de vingt (20) millions de
bouteilles ont ét¢ commercialisées sur 1’ensemble du territoire national. Ce chiffre atteint 48
millions d’unités en 1999, puis 252 millions de litres en 2004. La production franchira le cap

des 541 378 351 millions de litres dans toute la gamme des produits IFRI en 2012.
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Cadre juridique

La sociéé prend la forme juridique «soci&é a Responsabilité Limité >{SARL).
- Son capital est de1.293.000.000.00 DA.

-Numéo de registre de commerce est : 98B0182615.

-Numeé&o d’article d’imposition : 06360646615.

-Numé&o d’identifiant fiscale : 099806018261598.
La situation géagraphique

1 -Site Ighzer Amokrane

La SARL lbrahim & fils « IFRI > est Implanté& dans la commune de Ighzer —
Amokrane, Daira d’IFRI Ouzellaguen dans la wilaya de Bejaia dans le nord de 1’ Algérie. Elle
est localisé au sud —ouest de I’agglomération d’Ighzer Amokrane, soit 2400 métres de la
R.N. n° 26. Elle est implantée a I’entrée-Est de la vallée de la Soummam, en contre bas du

massif montagneux de Djurdjura qui constitue son réservoir naturel d’eau.
2- Site Zone activitéTAHARACHT AKBOU

L’activité secondaire de production de JUS IFRUIT est implantéala zone Taharacht
AKBOU sur un site de 20 HA destiné a recevoir les projets d’extension dans la gamme soda ;

jus etc....
Missions et activités

Pour mieux s’informer sur le domaine d’activité et les misions exercées par la Sarl
Ibrahim et fils IFRI, on abordera dans cette section les principaux missions tout en présisant
les objectifs fondamentaux de la Sarl, puis les activités qu’elle pratique et on termine par citer

ses principaux clients.
Missions

L’entreprise IFRI a pour mission essentielle la production et la commercialisation des
produits agro-alimentaires. « IFRI » est spécialisée dans la production d’eau minérale et de

boissons diverses en emballage verre et PET.
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La finalitéde ’entreprise est d’étre leader dans le domaine des eaux minérales tout en
renfor@nt progressivement ses positions dans le segment des boissons diverses et de

développer ses capacités al’international.

La Sarl IFRI a fixéses objectifs acourt, moyen et long terme al’effet de guider de
plus en plus son parcours vers I’amélioration continue dans tous les secteurs (sociale,
&onomique, financier et productif), d’ailleurs elle a permis a la ré&jion de connaitre un
développement abondant surtout dans la ré&luction du taux de ch@nage. En terme financier
elle vise I’amélioration de la rentabilité, la trésorerie et surtout le rapport qualité/prix, et enfin

avoir une image de marque apartir d’un bon plan marketing.
Activités

La socié&é travaille 24/24 Heures avec des lignes de production automatisées et
&uipéss des systames de contrde de qualitéde derniee géné&ation dans toutes les &apes de

la production.

Gr&e aux options technologiques qui ont prévalus lors du choix des éjuipements de

production et de contrde, IFRI accroit sans cesse ses capacités.

En 2010, la production de 1’entreprise a franchi les 536 millions de bouteilles,

I’équivalent de 503 millions de litres.

Elle veille au respect des normes d’hygiene, de sécurité et environnementales les plus

strictes afin de diversifier sa gamme de production asavoir :

* L’eau miné&ale naturelle * Les sodas
* L’eau min&ale gazéfiee * Les boissons fruitées
* Produit éergéique * Les boissons fruitées au lait

Ayant couvert les besoins du marché national, gr&e aune gamme de produits
tellement diversifiée, IFRI est partie ala conqu&e de nouveaux marché& dans le monde.
Aujourd’hui exporte ses produits vers la France, 1’Angleterre, 1’Espagne, [1’Italie,
I’Allemagne, la Belgique, le Luxembourg...par ailleurs, plusieurs contrats sont en phase de

finalisation avec des partenariats érangers soucieux d’acquérir ses produits.
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Son portefeuille client englobe, non seulement I’ensemble de la population service
gr&e au réseau de distribution appui par une force de vente, mais aussi, les institutions et

organismes publiques, les grandes comptes et autres clients particuliers importants.

Tableau (3.6) : Categories de clients de la Sarl IFRI

N< Caté&yorie de client
01 Exclusivités

02 Déositaires

03 Sociééde CATERING
04 Sociéépubliques
05 Institutions Militaires
06 Institutions Publiques
07 Exportations

08 HGels

09 Compagnies a&iennes
10 Centres commerciaux

Source : documents internes de la Sarl IFRI.
Les moyens et ’organisation d’IFRI

Les moyens de I’entreprise IFRI peuvent &re classé selon deux cateégories : humains
et matéiels, on va les déaill& dans la pré&ente section ; on traitera par la suite son
organisation en preeisant ses diffé&entes structures, et on conclura par 1’organigramme de la
SARL, ainsi celui du service <« Approvisionnement > l&ou nous avons fait notre stage

pratique.
Les moyens de la SARL Ibrahim et fils «IFRI »
Les moyens de la SARL-IFRI sont répartis comme suit :
Les moyens humains

La SARL lIbrahim et fils IFRI fait fonctionner un nombre de travailleur qui a dga
franchis les milles(1000) salariés, dont la réartition est repré&enté dans le tableau suivant
qui englobe dans ses lignes et colonnes [’effectif par sexe et par cat&jorie

socioprofessionnelle.
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Tableau (3.7) : Effectif par sexe et par caté&jorie socioprofessionnelle alFRI

Catéyorie Masculin Féminin Total
socioprofessionnelle
Cadres dirigeants 08 01 09
Cadres sup€&ieurs 20 03 23
Cadres 45 05 50
Maitrises 190 28 218
Exéutions 787 26 813
Préemploi 04 04 08
Total 1054 67 1121

Source : document internes de ’entreprise.
Les moyens matériels
L’entreprise est doté& des moyens mat€&iels appropriés.
a. Pr&entation du potentiel de production :
SARL IRFI dispose de dix (10) chames de production qui sont :
* «Combi 12 >»Une ligne de production d’eau miné&ale naturelle en emballage PET del.5L.

* «Combi 20 »Une ligne de production d’eau miné&ale naturelle en emballage PET de 1.5L.

* « KSB >»Une ligne de production d’eau minérale naturelle en emballage PET de0.5L et
1.5L.

* « KRONES 1 >Une ligne de production d’eau minérale fruitée en emballage verre de
0.25L.

* « KRONES 2 >»Une ligne de production d’eau miné&ale naturelle et d’eau miné&ale
naturelle gazéfié en emballage verre de 0.25L et 1L, de sodas (orange, pomme, pomme

verte, citron, citron vert, fraise, bitter) de 0.25L et 1L.

* «CSD >Une ligne de production de boissons d’eau minérale naturelle gazéifiée de 0.33L et

1.25L, de diffé&ents sodas en emballage PET de 0.33L, 1.25L et 2L.
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* « SASSIB >Une ligne de production d’eau minérale naturelle en emballage PET 0.5L,
1.5L, d’eau minérale naturelle en bouchon SPORT de 0.5L, d’eau minérale naturelle JUNIOR
en bouchon Sport de 0.33L, d’cau miné&ale Air Algé&ie de 0.33L.

b. Superficie B&ie :

* 9 Hangars de production dont, 7 de 3000 M?chacun, 1 de 14000M? pour la production de
jus aseptique Ifruit et 1 de 35000M? pour la production de sodas.

* 4 Hangars de stockage de Matiée premiée dont, 2 de 3500 M?chacun (1200 M? est sous
froid), et 2 de 4500 M?chacun (3500 M? est sous froid).

* 3 Hangars de stockage de produits finis dont, 2 de 3500 M?chacun et 1 de 17000 M?2.
c. Transport et logistique :
* 302 camions de distribution (brasseurs) dont :
- 185 de 2.5 tonnes (125 de Hyundai HD 35 et, 60 de IVECO)
- 42 de 1.5 tonnes (Hyundai HD 100)
- 75 de 1 tonne (Hyundai HD 72)
* 210 Charrions @évateurs de 1.5 tonne & 25 tonnes dont, 26 sont ré&servé aux dépositaires.

L’organisation de la Sarl Ibrahim et fils «IFRI »

Nous allons identifier ci-apres la structure géné&ale et les diffé&entes activité de chaque

service de la Sarl IFRI :
. Les structures de la Sarl IFRI

La structure organisationnelle des diffé&entes fonctions de 1’entreprise ainsi que leurs

missions peut &re pré&enté& comme suit :

* La Gé&ance «la direction géné&ale »:

Elle est dirigé et coordonné& par un g&ant et 04 cogé&ants qui assurent et applique

les de&isions prises dans les diffé&entes assembleées géné&ales des associés. Elle a pour mission
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la coordination des travaux entre les diffé&entes Directions, s’assurer aupres des
collaborateurs directs de 1’exécution parfaite de ces travaux, et fixer les grandes orientations

en termes d’objectifs.

* Directeur géné&al : L’un des membres de la gérance sera désigné comme un directeur

gené&al, son rde est de définir et de contrder la politique de la Sarl pour chaque exercice.
* Secréariat de la direction :

C’est I'organe d’accueil, il est chargé de I’enregistrement des courriers (arrivés et
départ), notamment les fax du dépistage du courrier aux diffé&ents services et directions, de la
réeption et orientation des clients, et aussi la reéseption et enregistrement des appels

tééphoniques.

* Service hygiéne et séurité: Il a pour mission :
e Veiller ala prévention en matiee de s€urité;

e Intervenir en cas d’incendie ou d’accident ;

* Service informatique : 1l a pour mission :

e Le déeloppement et la rélisation des projets informatiques ;
e L’introduction de nouvelles technologies ;

e La maintenance du systéme informatique ;

e L’administration du réseau ;

e Lasauvegarde et ’archivage des donnés de ’entreprise.

*Service contrde de gestion : I’objectif principal de ce service est d’assurer le suivi et le
contrde des réultats de la sociéédans les diffé&entes activites et fonction. Son rde est :

e Analyser les données pour alerter en cas d’écarts anormaux par rapport aux résultats
attendus ou aux normes lorsqu’elles existent ;

e Collecter des informations concernant les diffé&ents budgets prévisionnels (budget de
dépenses, trésorerie prévisionnelle / budget d’investissement). Elle veille a leur bonne
préaration en collaboration avec les directions concernees et elle veille en principe &
I’état des ralisations au fur et &amesure ;

e Le suivide la performance ;

e Lacomparaison permanente des ré&ultats reels et des pré&visions chiffreées.
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* Service se&uritéindustrielle : son rde est :

e Assurer la séuritédes installations des biens ;

e Assurer le maintien de I’équipement de protection individuelle.
* Service juridique : Il a pour mission :

e Le conseil juridique des diffé&ents services de la Sarl IFRI ;

e Lereglement des diffé&entes affaires juridiques ;

e |l s’occupe de tout ce qui est juridiqgue (suivi des clients, fournisseurs,

réclamations...).
* Service planification & ordonnancement : son rde est :
e Planifier les taches de chaque ligne de production par semaine ;
e Raéiliser et suivre les tableaux de bord pour chaque ligne de production, par volumes,
par jours, par semaines, par mois, par trimestres, par semestres et par annees ;
e |l est garant du mouvement des stocks des matieres premiéres.
* Direction Commerciale& Marketing : Les services lié acette direction sont les suivants :

«ventes & op€&ations marché>; «export > «marketing >
Cette direction s’occupe de :

e Etablir les formats et les ordres de versements pour les clients ;
e Recevoir les bons de commande des clients ;
e Etablir et viser les factures et les bons de livraison ;

e [’établissement des factures et des bons de livraisons ;

* Direction des Achats : Cette direction est composée de services suivants : «achats
locaux > «achats érangers >»«transit >

Elle prend en charge la gestion des achats, et assure la suivi des commandes jusqu’a
leur satisfaction en conciliant déais avec I’urgence des boissons au moindre cod.
* Direction des Ressources Humaines : Elle est subdivisé& en quatre services principaux :
«personnel > «service paie » «cellule performance » «moyens géé&aux »Parmi ses

missions :

e Veille ala bonne tenue des stocks ;
e Suivi des mouvements de la carriée du personnel ;

e Elaboration de la paie.
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e Veiller ala gestion des moyens géné&aux et les espaces verts.

* Direction Technique : Cette direction est subdivisé en services suivants : «déartement

technique > «utilité>y «maintenance >3 «automatisme >

Elle s’occupe de toutes les taches techniques concernant la production, acet effet elle :

e Veille au bon fonctionnement des éjuipements de production;
e Ré&lages des machines et assurer ses maintenances ;
e Assure la maintenance et I’entretien des véhicules.
*Direction Industrielle & gestion de projet : Cette direction contient les services

suivants : «production > «&juipe projet > «gestion des stocks pi€ges des rechanges >»
Parmi ses missions on distingue :

e Laproduction;
e La gestion des projets ;
e La gestion des &uipements de tous les projets ;

e La gestion de stock pieees de rechange.

* Direction Qualité: Elle comprend les services suivants : «recherche et déeloppement >3
«laboratoire contr@e de qualité>; «siroperie, NEP, entretien des utilités >3 «assurance

qualité»
Sa mission principale est :

e La mise en place des procé&lures de travail de chaque structure ;

e Responsable de laboratoire ;

e D’assurer I’établissement, la mise en ceuvre et 1’entretien des processus neéeessaires au
systame de management de la qualité;

e Contrde physicochimique de la matiére premiere, des eaux des forages, et des
&hantillons des produits finis et leur analyses ;

e De représenter 1’organigramme aupres des parties externes relatif au systeme de
management et de qualité

* Direction Comptabilité& Finances : Elle contient les deux services : «comptabilité

analytique & géné&ale > «Finances >»»Son rde est :
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o Etablir les situations financieres ;

e Assurer la confrontée des op&ations comptables ;

e Planifier les financements et les investissements ;

e Geéer les recettes et les dépenses.
*Direction Logistique: Les services de cette direction sont réartis comme suit : «Gestion de
stock de matiées premi&es > <« Gestion de stock produits finis > <« Gestion de stock
d’emballages », «gestion des deéghets >

Les principales activités de cette direction sont :

e La coordination des activités des magasins ;
e Veiller ala bonne tenue des stocks ;

e Le contrde des diffé&ents documents relatifs aux entrées et sorties dans les
diffé&ents magasins.




L’organigramme de la Sarl Ibrahim & fils IFRI
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Section 02 : I’analyse de I’activité de ’entreprise IFRI

Dans cette section nous allons essayer d’apprécier les SIG, la CAF, les ratios de

rentabilitéet de profitabilit€ainsi les risques d’exploitation de la SARL IFRI.
Soldes intermé&diaires de gestion

Ce point a pour objet 1’étude de 1’activité pour voir dans quelle mesure la SARL IFRI
dégage son profit et aussi pour évaluer la capacitéde ’entreprise s’autofinancer.

Les S.I.G éablis apartir des comptes du résultat, constituent un outil d’analyse de
I’activité et de la rentabilité de ’entreprise. Ainsi, le tableau suivant, nous présente les
diffé&ents soldes intermé&liaires de gestion pour le cas de la SARL IFRI, objet de notre
analyse, durant la p&iode allant de 2016 &2017.

a) Lessoldes intermé&liaires de gestions pour 2016 et 2017
Tableau (3.8): Le calcul des soldes intermé&diaires de gestion 2016 et 2017

Désignations 2016 2017

1. Production de I’exercice 16 096 73541645 | 15106 806 271,00 |
Ventes & produits annexes 15 784 695 162,92 15 318 363 804,68
Variation stocks produits finis & Encours 312 040 253,53 -390 372 832,17
Production immobilisé 0,00 178 815 298,49
Subvention d'exploitation 0,00 0,00
11- CONSOMMATION DE L'EXERCICE -11 237 982 275,04 -10 473 435 988,69
Achats consommé&s -9 290 983 308,39 -8 678 907 978,77
Services exté&ieurs & autres consommation -1 946 998 966,65 -1 794 528 009,92

1II-VALEURAJOUTEE D'EXPLOITATION 485875314141 | 463337028231 |
IV-EXCEDENT BRUTD'EXPLOITATION 344545779962 |324643500293 |
Charges de personnel -1 244 922 156,94 -1 193 688 823,23
Imp@s, taxes et versements assimilé -168 373 184,85 -193 246 456,15
V- RESULTAT OPERATIONNEL 234566503506 |

64
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Autres produits opérationnels 251 240 729,76 166 988 547,34
Autres charges opéationnelles -214 744 746,23 -293 104 866,36
Dotation aux amorts, prov. & autres pertes de valeur -1 221 984 785,15 -1 207 843 632,59
Reprise sur pertes de valeur et provisions 85 696 037,06 100 886 919,44
| VI-RESULTAT FINANCIER -49552001,62 | -121253786,35 |
Produits financiers 45 331 565,20 45 969 023,36
Charges financiéres -94 883 566,82 -167 222 809,71
VIl RESULTAT NET DES ACTIVITES | 194285586450 | 1572135390,65 |
Imp@s exigibles sur réultat ordinaire -355 779 503,00 -315 677 256,78
Imp@s diffé & Passif sur réultat ordinaire 2522 334,06 -4 295 536,98
Total des produits des activité ordinaires 16 479 003 748,47 15 420 650 761,14
Total des charges des activité ordinaires -14 536 147 883,97 -13 848 515 370,49
Eléments extraordinaires (Produits) 0,00 0,00
Eléments extraordinaires (Charges) 0,00 0,00
1942 855 864,50 1572 135 390,65

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.

< Commentaires :

» Marge commerciale :

La marge commerciale ne concerne que les entreprises commerciales et les

entreprises mixtes acaract&e commerciale, dans notre cas notre entreprise la SARL

IFRI est une entreprise de prestation de services donc elle ne sera pas concernépar le

calcul de cette marge.
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> Production de I’exercice

Le schéma suivant présente 1’évolution de la production des deux exercices 2016

et 2017 :

Source : &aborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.

en 2016, 15 106 806 271,00DA en 2017, cette diminution est due ala baisse de la production

vendue (diminution des chargements).

>

Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.
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Elle a enregistréune diminution durant les deux années, soitl6 096 735416,45DA

Valeur Ajoutée :

Le schéma suivant présente 1’évolution de la VA des deux exercices 2016 et 2017:
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Considée comme la richesse cree par la SARL IFRI, la valeur ajoutés est positive
durant les deux annéss, On constate une diminution continue, soit 4 858 753 141,41 DA en
2016, 463370282,31 DA en 2017, cette diminution s’explique principalement a
I’augmentation des charges par rapport ala production de I’exercice.

» Excedent brut d’exploitation :
Le schéma suivant préente 1’évolution D’EBE des deux exercices 2016 et 2017 :
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3,000,000,000.00 -

2,500,000,000.00 -

2,000,000,000.00 -

1,500,000,000.00 -

1,000,000,000.00 -

500,000,000.00 -

000 T T T 1
2016 2017

Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.

C’est la part de la valeur ajoutée qui revient a 1’entreprise, cet indicateur est positif
durant les deux annéss ce qu’on appelle exce&lent brut d’exploitation suffisant, mais on
remarque une diminution durant les deux années soit 3 445 457 799,62 DA en 2016, 3 246
435 002,93DA en 2017, cette baisse est due ala hausse des charges par rapport ala valeur
ajouteée.

> Le ré&ultat d’exploitation : Le schéna suivant présente 1’évolution du

résultat d’exploitation des deux exercices 2016 et 2017 :
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Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.

C’est le ré&ultat géné&é de D’activité normale de I’entreprise indéendamment des
opé&ations financiees et exceptionnelles. Le résultat d’exploitation est positif pendant les
deux annees, soit 2 345 665 035,06 DA en 2016,2 013 361 970,76 DA en 2017, ce qui nous
permet de constater une forte diminution, et cela est due al’augmentation des autres charges
opé&ationnelles.

> Le ré&ultat courant avant imp&s : Le schéma suivant présente 1’évolution
du RCAI des deux exercices 2016 et 2017:
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2016 2017

Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.
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Le résultat courant avant imp& de la SARL IFRI est positif pendant les deux
annees, soit 2 296 113 033,44 DA 2015, 1 892 108 184,41 DA et cela signifie que les charges
et les produits sont nuls.

> Ré&ultat extraordinaire :
Pour la SARL IFRI le réultat extraordinaire est nul durant les deux annéss,
2016 et 2017 car il n y’a pas d’activités hors exploitation.
> Réultat net de I’exercice : Le schéma suivant préente 1’évolution du

R&sultat de I’exercice des deux exercices 2016 et 2017:

2,500,000,000.00

2,000,000,000.00

1,500,000,000.00

1,000,000,000.00

500,000,000.00

0.00

2016 2017

Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.
Le ré&ultat net est positif pour les deux années, soit 1 942 855 864,50 DA en 2016, 1

572 135 390,65 DA en 2017 ce qui veut dire que la SARL IFRI est performante, elle arrive a
dégagéun bédice durant ces deux exercices.
Analyse de I’activité et risques d’exploitation d’IFRI
Cette section porte sur I’analyse des différentes activités ainsi qu’une analyse sur les
risques d’exploitation au sein de la SARL IFRI et leurs interpréations.
Analyse de I’Activité de la SARL IFRI
On va étudier les différentes évolutions liées a I’activité de la SARL IFRI.
4+ Analyse de I’évolution du chiffre d’affaire de la SARL IFRI
L’¢étude de I’évolution du chiffre d’affaires avec les schémas :

CA 2016: 15 784 695 162,92 DA
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CA 2017:15 106 806 271,00 DA

e Le schéma suivant pré&ente 1’évolution du CA des deux exercices 2016 et 2017 :
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Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.

Nous constatons qu’en 2017 le CA est diminuépar rapport al’année 2016, cela est dO

a la baisse de la production vendue, cette baisse de 1’activité principale de la SARL IFRI

traduit une situation défavorable. Donc la SARL IFRI n’est pas bien placé&sur le marché

+ Réartition de la valeur ajoutée entre les diffé&ents acteurs de la SARL IFRI :

Tableau (3.9) : tableau de réoartition de la valeur ajouté&

Ratio

Calcul

Taux d’intégration

Valeur ajouté/Production

Productivitédu personnel

Valeur ajouté/ Effectifs

Rendement de I’équipement

Valeur ajouté&/Equipement

Part de VA revenant au personnel

Charges de personnels/Valeur ajoutée

Part de VA revenant aux pré&eurs

Charges financiéres/Valeur ajoutée

Part de VA revenant aux Associé&s

dividendes + int&&s des comptes courants/

Valeur ajouté&

Part de valeur ajoutée revenant &
la SARL IFRI

Autofinancement/ Valeur ajouté&

Source : daborépar nos soins apartir des documents internes de la SARL IFRI.
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> Répartition de la valeur ajouté pour les exercices 2016 et 2017

Tableau (3.10) : Tableau de réparation de la VA sur les diffé&ents exercices

2016 2017

4 858 753 141,41 4633 370282,31

7 07 77 % 100 =30,187 — == 2727 % 100 =30,677%
16 096 735 416,45 15106 806 271,00
4858753 141,41 . _ ;
1206
4 858753 141 ,41 . 4633370 282,31 ]
x 100 = 55,247 x 100 = 48,017
8795038 167,40 9 650 671 035,64
—1 244922 156,94 . —1 193 688 823,23 .
x 100 = —25,627. x 100 = —25,76/.
4 858 753 141,41 4 633 370 282,31
—94 883 566,82 . —167 222 809,71 .
x100=-1.95". x 100 = —3,60.

485875314141 4 633 370 282,31

300 000 000+78 949 5132,73 .
*100=23,517.
4 633 370 282,31

120 536 378,22+50 423 447,26 .
*100=3,51%
4858753 141,41

2958608234.38 . 23790921038 .
*<100=60,897 x100=51,357%
4858 753 141 41 4 633 370 282,31

Source : &éabli par nous méne al’aide des documents fournis par la SARL IFRI.

0,

«+ Commentaires :

1. Taux d’intégration : ce ratio nos permet de repréenter I’importance €&onomique de

I’entreprise. On remarque que le taux d’intégration a augmentéde 0,017 de 2016 a

2017ce taux est relativement moyen car les unité&s de la SARL IFRI ne fait que la
commercialisation de 1’eau minérale produit par les unités de production de la SARL
IFRI elle-méme.

2. Productivitédu personnel : ce ratio permet de mesurer le rendement personnel dans
I’entreprise par rapport a la valeur ajoutée dégagée. Durant les deux exercices 2016 et
2017 nous constatons une baisse de la productivité du personnel passant de
402881686,687. &392326018,827 La baisse du taux d’évolution du rendement du
personnel s’explique par le nombre d’effectifs recrutés par la SARL IFRI passant de
1206 salariés en 2016 all81lsalariés en 2017.un rendement faible liée a la politique
salariales adopté&s par la SARL IFRI, mais on peut dire que le personnel est productif.

3. Rendement de I’équipement : mesure la part de la richesse cré& par dinars investie.
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Durant les deux exercices 2016, 2017 on constate que le taux de rendement a baisséde
0,13 DA par machine, cela nous indique le degréde performance de 1’équipement
n’est pas rentable.

4. Part de valeur ajouté revenant aux personnels : ce ratio permet de calculer la part
du personnel dans la valeur ajoutée et d’aprés les données étudiées on constate qu’elle
est négative donc I’entreprise doit revoir sa politique salariale.

5. Part de valeur revenant aux pré&eurs : le degré d’endettement de la SARL IFRI en
2016 est 1,957, en 2017 abaisser -3,60%cela se traduit par une mauvaise politique
financiee de la SARL IFRI.

6. Part de valeur ajoutée revenant aux associes : la part de valeur ajoutée ala
rénuné&sation des apporteurs de capitaux a augmentéde 3,517 en 2016, a 23,517 en
2017.

7. Part de valeur ajouté& revenant ala SARL IFRI : il mesure la part de la valeur

ajoutée qui reste a I’entreprise pour assurer une sécurité financiére. On remarque que le

taux a baisséde 0.15’.le taux de la valeur ajoutéest faible est cela ne permet pas a

I’entreprise d’accroitre ces investissements et rembourser ces emprunts.
+ Analyse de profitabilitéet de la rentabilitéde la SARL IFRI
On étude I’évolution de I’excédent brut d’exploitation a partir des renseignements
fournis en annexe, puis on commente son évolution.
Le tableau suivant constitue EBE des deux exercices 2016,2017 :
Tableau (3.11) : constations des EBE des deux exercices
EBE 2016 EBE 2017

Source : &abli par nous méne al’aide des documents fournis par SARL IFRI.
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» préentation de schéma de 1’évolution d’EBE des deux exercices 2016 et 2017 :

3,500,000,000.00

3,450,000,000.00

3,400,000,000.00

3,350,000,000.00
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m 2017

3,300,000,000.00

3,250,000,000.00

3,200,000,000.00
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3,100,000,000.00

EBE

Source : éabli par nous ménme al’aide des documents fournis par la SARL IFRI.

« Commentaire :
L’entreprise IFRI a connu une baisse de I’EBE en 2017 de 3 246 435 002,93 par
rapport al’année 2016 de 3 445 457 799,62 , cela est due au dé&roissement de la VA.
1) Profitabilité&onomique
La profitabilité¢ économique de la SARL IFRI s’apprécier a partir de deux ratios,
Taux de marge de résultat d’exploitation et La part de I’EBE dans la VA. Ces deux ratios
constituent un instrument de mesure de capacitéde la SARL IFRI agééer un ré&ultat
pour un niveau d’activité mesurépar le CA ou VA.
Taux de marge brut :

Tableau (3.12) : Calcul les taux de marge pour les deux anné&s d’exercices

Anné 2016 2017

EBE 3 445 457 799,62 3 246 435 002,93

CAHT 15 784 695 162,92 15 106 806 271
 Taux marge brut 21.83% 21.49%

Source : éabli par nous méne a I’aide des documents fournis par la SARL IFRI.
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7

% Commentaire :
L’entreprise IFRI a connu une baisse de ’EBE en 2017 de 3 246 435 002,93 DA par

rapport a ’année 2016 de 3 445 457 799,62 DA, cette baisse s’explique par la diminution du
CA HT de I’exercice 2017.0n constate le taux de profitabilitéde 21,837 en 2016 se déyradant
a21,497. durant ’année 2017.

La part d’EBE dans la VA= EBE
VA

Tableau (3.13) : calcul de la part d’EBE dans la valeur ajouté

Anné& 2016 2017

EBE 3 445 457 799,62 3246 435 002,93

VA 4 858 753 141,41 4633 370 282,31
Lapart ’EBEdanslaVA | 70.91% 70.06%

Source : éabli par nous méne a I’aide des documents fournis par la SARL IFRI.

0,

% Commentaire
Nous constatons une diminution de 0, 85 % de la part de EBE dans la VA et cela
s’explique a I’augmentation des charges personnels.
2) Rentabilité&onomique
La performance de la SARL IFRI se mesure a 1’aide de taux de rentabilité économique

Tableau (3.14): Calcules du taux de rentabilité é&onomique pour les deux annéss

d’exercices
Dé&ignation 2016 2017
Taux de 3445457 799,62 3246435 002,93
rentabilité 26573797 473 28762877 550
&onomique=

EBE

ressource durable

Source : éabli par nous méme al’aide des documents fournis par la SARL IFRI.

% Commentaires :
Nous remarquons que la SARL IFRI a enregistréune baisse du taux de rentabilité

&onomique passant de 12,967 a11,28'.. Cette déeroissance de taux de rentabilité&est causé
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principalement par une diminution de I’EBE. Ce qui signifie que I’activité¢ d’exploitation de

I’entreprise est moins efficace pour rentabiliser le capital d’exploitation.

Analyse de la performance de I’activé de la SARL IFRI

La performance de 1’activité principale se mesure a 1’aide du résultat d’exploitation.

D’apres le tableau des soldes intermédiaires de gestion des deux exercices 2016, 2017, on

constate que le résultat d’exploitation est positif, ce qui impliqgue donc que [I’activité

principale de la SARL IFRI est Béndiciaire &savoir :
2 345 665 035,06 DA au cours de I’exercice de ’année 2016 ;
2013 361 970,76 DA au cours de I’exercice de ’année 2017 ;
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2,200,000,000.00

2,100,000,000.00

2,000,000,000.00

1,900,000,000.00

1,800,000,000.00
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m 2016
W 2017

Source : &abli par nous méme al’aide des documents fournis par la SARL IFRI.

Ce schéma préente 1’évolution du résultat d’exploitation. En 2017 le résultat

d’exploitation a baissés de 2 013 361 970,76 par rapport a I’année 2016.

La capacitéd’autofinancement au niveau de la SARL IFRI

4+ Le calcul de la CAF pour les années 2016, 2017 a la SARL IFRI

a. Par la mé&hode soustractive

La capacité d’autofinancement est calculée a partir de I’excédent brut d’exploitation

auquel on ajoute les produits encaissables (sauf les produits des cessions d’¢léments d’actif),
puis duquel on retranche 1’ensemble des charges décaissables. La détermination de I’excédent

brut d’exploitation peut s’effectuer a partir du résultat d’exploitation fourni dans le compte de

ré&ultat en liste.
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A T’aide des données du TCR fournie par la SARL IFRI la CAF se calcule comme suite :

Tableau (3.15) : Le calcul de la CAF pour les exercices 2016, 2017

Salarié&

Déignation 2016 2017

EBE 3 445 457 799,62 3246 435 002,93
+Autres produits 251 240 729,76 166 988 547,34
d’exploitations

-Autres charges 214 744 746,23 293 104 866,36
d’exploitations

+Produits financier 45 331 565,20 45 969 023,36
-Charges financier 94 883 566,82 167 222 809,71
+Produits exceptionnels 0 0

-charges exceptionnels 0 0
-participations des 0 0

-imp@&s diffé&é sur

ré&ultat ordinaire

353 257 168,9

319972 793,8

Source : &éabli par nous méne al’aide des documents fournis par SARL IFRI.

b. Par la méthode additive, a partir de résultat de ’exercice:

Tableau (3.16): Le calcul de la CAF apartir de réultat de I’exercice

Déignation 2016 2017
Ré&ultat Net 1942 855 864,50 1572 135 390,65
+Dotations aux 1221984 785,15 1207 843 632,59
Amortissements et provisions
-Reprise sur perte de valeur 85 696 037,06 100 886 919,44
et provisions
+Valeur comptable des 0 0
ééments d’actif c&E(VNC)
-produits des cessions 0 0
d’éléments d’actif immobilisé&
CAF 3079144 612,59 26790921038

Source : éabli par nous méne al’aide des documents fournis par SARL IFRI.
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% Commentaire :

Nous constatons que la SARL IFRI réalisé une capacité d’autofinancement nettement
positive durant les deux années (2016, 2017), ¢a signifie que I’entreprise dégage un surplus
monétaire et dispose des possibilités de financement de la croissance de I’activité financiére
des nouveaux investissements et de remboursement de ses emprunts.

Analyse de I’évolution de la CAF

a) Pré&entation de schéma de I’évolution de la CAF
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CAF

Source : &éabli par nous méne al’aide des documents fournis par la SARL IFRI.

®,

% Commentaire :

Nous observons un décroissement sensible de la capacité d’autofinancement qui résulte
d’une baisse de I’excédent brut d’exploitation, des autres produits encaissables et par ailleurs
d’une réduction des charges décaissables. La CAF représente un potentiel de financement
interne qui donne une autonomie financiere a la SARL IFRI et qui sert &remboursé les
emprunts et aux renouvellements des investissements.

b) L’évolution de la CAF
Il est inté&essent de véifier si la progression de la CAF se répercute sur
I’autofinancement, ce dernier s’obtient par la différence entre la CAF et dévident payés ou

cours de ’exercice.
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Tableau (3.17): Présentation de I’évolution de la CAF

Déignation 2016 2017
CAF 3079 144 612,59 2679092 103,8
Dividendes 120 536 378,22 300 000 000
' Autofinancement 2958608234,38 - 23790921038 |

Source : éabli par nous méne al’aide des documents fournis par SARL IFRI.

L’évolution de I’autofinancement

a) Pré&entation de schéma de I’évolution de I’autofinancement

3.5E+09

3E+09

2.5E+09

2E+09 -
m 2016
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1.5E+09 -

1E+09 -

500000000 -

Autofinancement

Source : éabli par nous méne al’aide des documents fournis par la SARL IFRI.
« Commentaire :
L’entreprise IFRI a ré&liséun autofinancement positif durant les deux années. Nous
remarquons une diminution de 2 379 092 103,8 en 2017et cela est due ala baisse de la CAF.
La capacitéde remboursement
La capacitéd’autofinancement permette d’apprécier la capacitéde remboursement de
I’entreprise a I’aide du ratio.

Capacitéde remboursement = dettes financi&es / capacitéd’autofinancement
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Tableau (3.18): capacitéde remboursement

2016 2017
Capacitéde 3434580186.50 32083363.69
remboursement 3079144612, 59 2679092103,8

Source : éabli par nous méne al’aide des documents fournis par SARL IFRI.

% Commentaire
Nous constatons que le ratio de la capacitéde remboursement est inferieur &3, ce qui est
un bon signe pour I’entreprise IFRI, car cela veut dire qu’elle ne supporte pas d’endettement
qui pourront nuire sur le long terme.
Le risque d’exploitation
L’étude se portera sur 1’analyse du ratio de rotation des stocks, clients ainsi qu’a celle des
fournisseurs puis une analyse sur le risque de vulnéabilité
D@ai recouvrement des crénces clients et déai reglement des dettes fournisseurs
a) Ddai clients

Ce ratio mesure le ddai accordé€ par I'entreprise aux clients pour le recouvrement de

crance.
Tableau (3.19): Dé&ermination du déai clients (en jours)
Années 2016 2017
Crénces clients x 360j 4411739921.92 x 360j 4289928211,25 x 360j
Chiffres d'affaire TTC 15784 695 162,92 15 106 806 271,00
 Ddai clients 100 jours 102 jours

Source : &éabli par nous méne al’aide des documents fournis par SARL IFRI.
b) D@&ai reglement fournisseurs

Ce ratio mesure le nombre de jours accordépar les fournisseurs ala faveur de la sociée
pour le réglement de ses dettes.

Tableau (3.20) : Déermination du déai fournisseurs (en jours)

Années 2016 2017
Dettes fournisseurs x360j 2163453957.63 x360j 3041520030,71x360j
Achats TTC 2147281194.8 3004838869.36

Source : &abli par nous méne alaide des documents fournis par la SARL IFRI.
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% Commentaire :

L’entreprise IFRI a enregistré une diminution des cré&nces clients, ainsi une diminution
de CA en TTC. On constate alors une augmentation de la duré du cré&lit client accordépar
I’entreprise passant de 100 jours en 2016 &102 jours en 2017.

La SARL IFRI a enregistréune diminution des dettes fournisseurs de 2016 a&2017,
accompagné d’une augmentation des achats. On constate que le délai du crédit accordé par le
fournisseur est passéde 363 jours en 2016 &364 jours en 2017.

Les déais de reglement accordés ala Sarl IFRI par ses fournisseurs durant la p&iode
éudi& sont relativement sup€&ieurs par rapport aceux qu'ils sont accordés ases clients ; ceci
traduit un rapport de force favorable al'entreprise entre ses clients et ses fournisseurs.

Le seuil de rentabilité
Tableau (3.21) : Le calcul du résultat net de la SARL IFRI pour les exercices 2016 et
2017

Formule 2016 % 2017 %
Chiffre d’affaire 15 784 695 162,92 100% 15 106 806 271 100%
-Charge variable 11 497 975 39 8,98 72.84% | 10904 963 356 72.19%
Marge sur cout variable | 4286719763.9 27.15% | 4201842915 27.81%
-charge fixe

3038 172484,99 19.25% | 9693 960 759,34 64.17%

= réultat net de 12485472789 7.9%  -5492117844 | 36.35%
Pexercice

Source : &abli par nous méne alaide des documents fournis par la SARL IFRI.

Tableau (3.22) : Le calcul du seuil de rentabilitéde la SARL IFRI pour les exercices
2016 et 2017

Déignations 2016 2017
couts fixes 3038 172 484,99 9693 960 759,34
Taux de marge sur cout variable 27.15 2781
x 100

Source : éabli par nous méne alaide des documents fournis par la SARL IFRI.
% Commentaire :
La SARL IFRI doit réaliser un chiffre d’affaires hors taxes de 11190322228 DA en 2016
et de 34857823658 DA en 2017 pour couvrir I’intégralité de ses charges.
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a) Le point mort
Tableau (3.23) : Le calcul du point mort de la SARL IFRI pour les exercices 2016 et
2017

Déignations 2016 2017
Id tabilit - -
Seu_! e re’n a l_ e is 11190322228x12mois | 34857823658>12mois
chiffred'af faire 15 784 695 162,92 15 106 806 271
 Point mort 8.51 27.68

Source : éabli par nous méne alaide des documents fournis par la SARL IFRI.

R/

% Commentaire

Le point mort est atteint au bout de 8 mois et 18 jours d’activité. La date correspondante
est le 18 septembre de I’année 2016. Un déai long qui s’affirme du risque de paiement pour
la SARL IFRI.

Pour 2017 la date correspondante est le 24 mars 2019 ce déai et aussi trés long. Donc
Pour se faire face ’entreprise doit minimiser ces couts et essayer de réduire une intégralité de
ces charges.

B) Marges de seurité
La marge de sé&uritécorrespond ala tranche de chiffre d’affaires qui permet de

ré&liser des béndices.

Tableau (3.24) : Le calcul de marge de séuritéde la SARL IFRI pour les exercices 2016
et 2017

Dé&ignations 2016 2017
chiffre d’affaire 15 784 695 162,92 15 106 806 271
— seuil de rentabilité 11190322228 34857823658

Source : éabli par nous méne alaide des documents fournis par la SARL IFRI.
% Commentaire :
e ENZ2016
Une tranche importante réalisé par la SARL IFRI ainsi I’entreprise peut se faire face a ces

charges ainsi qu’a ces engagements en terme de liquidé
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e ENZ2017

On constate, la marge de séuritéest baisseéa-19751017387, ce qui signifie que le CA ne
peut pas diminuer ; car I’activité est en perte.
c) Indice de s&urité

Il correspond au taux de baisse maximum du chiffre d’affaires éitant de géné&er des

pertes.

Tableau (3.25) : Le calcul d’indice de se&uritéde la SARL IFRI pour les exercices 2016
et 2017

Déignations 2016 2017
Marge de sécurité | 4504372934.9 100 -19751017387 =100
chiffred’affaire 15 784 695 162,92 15 106 806 271
' Indice de séeurité 29.10 -131

Source : &abli par nous méne alaide des documents fournis par la SARL IFRI.

R/

% Commentaire
e Pour 2016
L’indice de sécurité est de 0.291, ce qui signifie que jusqu'a 29.1% de baisse du chiffre
d’affaire, I’activité de la SARL IFRI restera rentable.
e Pour 2017
L’indice de sé&uritéest de -1.31, ce qui signifie que jusqu'a-131% de baisse du
chiffre d’affaire, I’activité de la SARL IFRI est en perte.

Levier d’exploitation

Marge sur cout variable
Coefficient de levier d’exploitation=

Réultat d’exploitation
a) Pour ’année 2016

Coefficient de levier d’exploitation = 4286719763.9= (82
2345665035.06

Selon cette mé&hode du calcule de levier d’exploitation on constate qu’a chaque

changement d’un dinar du chiffre d’affaire génée un changement de 1.82 DA d’exploitation.
b) Pour I’année 2017

Coefficient de levier d’exploitation= 4201842915 = Blo8
2013361970.76
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Nous constatons qu’a chaque changement d’un dinar du chiffre d’affaire génée un

changement de 2.09 DA d’exploitation.
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Section3 Etude de ’équilibre financier de la SRAL IFRI

Dans cette section on va étudier 1’équilibre financier d’IFRI selon les deux approches

fonctionnelle et patrimoniale pour les deux années d’exercices 2016 et 2017 puis on passera a

calculer les diffé&ents indicateurs et ratios
L’approche fonctionnelle
Dans cette approche on éablira le bilan fonctionnel ainsi qu’aux difféents indicateurs
lié al’équilibre financier.
Elaboration et préentation de bilan fonctionnel

a) Les bilans
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Tableau (3.26) Le bilan fonctionnel pour 2016

Actif Montant Passif Montant
Emplois stables Ressources durables
e Immobilisations 16 301 040,98 e Capitaux propres 14 999 027 472,15
incorporelles e DLMT 3434580186,50
e Immobilisations corporelles | 17 303 775 933,09 e Amortissements et
e Immobilisations en cours | 2 207 355 513,29 provisions 81401898144
o Immobilisations financieres | 420 342 640,16
e Impds diff&é actif 11 394 466,64
| Total emplois stables 19989 169594,16 | Total ressources durables | 26573797473 |
Actif circulant d’exploitation Passif circulant
e Stocks et en cours 3 345 342 959,97 d’exploitation 2163453957.63
e Fournisseurs déiteurs 274419665,20 e Fournisseur et
e Clients et comptes rattachés 4411739921.92 comptes rattaché&s 3109483690.30
e Personnels et Comptes 1085000 e Clients cr&liteurs 72684890.54
rattach&s e Personnels et
comptes rattachés 36708694.35
e Organismes sociaux
F_—ff
Actif circulant hors exploitation Passif circulant hors
o FEtat, collectivité | 680500397,75 exploitation
publiques, organismes e FEtat, collectivit& | 534851844,06
intern. & cptes rattach& publiques,
e  Groupes et associ&s 1792987083,68 organismes intern. &
e Autres débiteurs 66551757,54 cptes rattachés
e Charges ou  produits | 3978939395 o Groupes et associés | 231213806,32
constaté d’avance e Crédliteurs divers 1445734,76
Ff
 Total passifcirculant [ 6149842617.9 |
T seosoiss
Total tréorerie 5609216.8
| Total passif 3272924930780 |

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.
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Tableau (3.27) : Le bilan fonctionnel pour 2017

Actif Montant Passif Montant
Emplois stables Ressources durables
e Immobilisations 17960342,18 o Capitaux propres 16486362588,2
incorporelles e DLMT 3208 173 363,69
e Immobilisations 20214726098,37 e Amortissements et 9068341597.99
corporelles Provisions
e Immobilisations en cours | 1109878956,53
o Immobilisations 447740 997,58
financieres
o Impas difféé actif 11894139,19
| Totalemplois stables | 21802200533,85 | Total ressources durables | 28762877550 |
Actif circulant d’exploitation Passif circulant d’exploitation
e Stocks et en cours 3162384913,96 e Fournisseur et comptes | 3041520030,71
e Fournisseurs débiteurs 371407406,45 rattachés
e Clients et comptes | 4289928211,25 e Clients créditeurs 3079813027,49
rattachés e Personnels et comptes | 62460287.01
e Personnels et comptes | 85000 rattachés
rattaché e Organismes sociaux 32224947,99
_tFi
Actif circulant hors exploitation Passif circulant hors exploitation
e  FEtat, collectivités e FEtat, collectivités | 164884977,93
publiques, organismes intern. & | 188176625,75 publiques, organismes
cptes rattachés intern. & cptes rattachés
o  Groupes et associ&s 1880177256,98 e Groupes et associé&s 35508505,80
e Autres débiteurs 79171744,78 e Crdliteurs divers 1125459,15
e Charges ou produits | 19823537,95
constatés d’avance
F F 201518942,88
| Total actif circulant  Total passifcirculant 64175372361 |
Tré&orerie Tré&orerie
Tré&sorerie active 3397251016,01 Trésorerie passive 9191461,02
| Total trésorerie | Total trésorerie 919146102
 Total actif | Total passif 35189606246,98 |
Source : Tableau d&aboré par nos soins & partir des documents fournis par laSARL
IFRI.
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b) Bilan de grande masse

Tableau (3.28) grande masse pour les années 2016.

Actif Montant % Passif Montant %
. 19989 169594,16  61% f 26573797473 81%
| Actif circulant 12740079714 39%  Passifcirculant | 6155451834.7 19%
Actif circulant | 8032587547.1 24% Passif circulant | 5382331232.8 16%
d’exploitation d’exploitation

Actif circulant | 2579828632,9 8% Passif circulant | 767511385,14 2%
hors hors exploitation

exploitation

Trésorerie 2 127 663 533,63 7% Trésorerie 5609216.8 0.01%
active passive

Totalactif 3272924930780 | 100% | | 32729249307,80 | 100%

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par notre encadreur de la SARL

IFRI

Tableau (3.29) grande masse pour les annés 2017

Actif Montant % Passif Montant %
. 2180220053385  70% f 19694535952 56%
| Actif circulant | 13387405713 38% | Passifcirculant | 6426728697.1 18%
Actif circulant | 7822805531,7 22% Passif circulant | 6216018293,2 18
d’exploitation d’exploitation

Actif circulant | 2167349165,5 6% Passif circulant | 201518942,88 0.05
hors hors exploitation

exploitation

Trésorerie 3397251016,01 10% Trésorerie 9191461,02 0.03
active passive

Totalactif 3518960624698 | 100%  Totalpassif ~  35189606246,98 | 100%

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.

L’analyse des bilans fonctionnels :

» Emplois stables : I’entreprise IFRI représente 60% en 2016 et 70% en 2017, cette

augmentation est justifiée par I’augmentation des immobilisations corporelles et in

corporelles.

» L’actif circulant : il a enregistréune diminution de 39% &a38% de 1’année 2016 a

2017cela est justifiépar la baisse des stocks et des cré&nces.

» Ressources durables : il représente une majeure partie de passif, I’entreprise IFRI a

connu une diminution de 2016 &2017 est cela est du au remboursement des dettes.

» Passif circulant : nous remarquons une diminution en 2017 acause de la diminution

des créliteurs divers.
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Pré&entation graphique des actifs et passifs de bilan fonctionnel
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Source : daborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.

Ces graphiques montrent clairement le niveau de chaque valeur pour chaque année. lls
refléent les mé@nes commentaires que nous avons é&oqué dans les bilans fonctionnels

pré&élents.
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Les indicateurs de I’équilibre financier

Tableau (3.30) : Etude du fonds de roulement

FRNG Formule 2016 2017

Haut du bilan | Ressources stables — Emplois | (0d40oierd | bO60o/0M6 |
stables

Bas dubilan | Actif circulant — Passifcirculant | 50402¢09 | b9o06AMOE |

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.

Dans les deux anneées (2016 2017), on constate que FRNG > 0 ce qui traduit que les
valeurs des ressources stables sont supérieurs a I’actif immobilisé, c'est-&dire que tous les
ressources stables financent non seulement les emplois stables mais aussi une part des
emplois circulants.

Tableau (3.31) Etude du Besoin en fond de roulement (BFR)
BFR Formule 2016 2017

BFRE | Actif circulant d’exploitation — Passif | BODOSDOSIAS |
circulant d’exploitation

BFRHE | Actifs hors exploitations — Dettes | 1012002408 |
circulants hors exploitations

BFR BFRE + BFRHE 4462573562.1 |

Source : Tableau daborépar nos soins apartir des documents fournis par notre encadreur de la SARL IFRI.

1L

Dans les deux annéss (2016 et 2017), on constate que BFR> 0, ce qui traduit que les
emplois d’exploitation de I’entreprise sont sup€&ieurs aux ressources d’exploitation.
L’entreprise doit donc fiancer ces besoins acourt terme avec ’excédent de ressources along
terme (fond de roulement net global).

Tableau (3.32) Trésorerie nette (TN)

TN formule 2016 2017

TN 1 | Actif de tré&orerie - Passif de | 2I22054816:8 3388059555
tréorerie

TN Il | FRNG - BFR 2122054316.8 3388059555

Source : Tableau daborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.

Dans les deux années (2016 et 2017), on constate que TN > 0, donc elle est active.
Ce qui traduit que les ressources financieres de I’entreprise sont suffisantes pour couvrir
les besoins (FRNG > BFR), il y’a donc un &quilibre financier qui engendre une solvabilité

L’entreprise devrait donc placer acourt terme ses disponibilités pour percevoir des int&és.
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L’approche patrimoniale de I’équilibre financier

Dans cette approche on &ablira le bilan financier ainsi qu’aux diffé&ents indicateurs

liée al’équilibre financi&e et ratio de liquiditéet de solvabilité

Elaboration des bilans financiers actifs et passifs des annéss 2016,2017
Tableau (3.33) Bilan financier 2016

Actif Montant Passif Montant
| Actif &plus d’un an 12007716 700,12 | Passif &plus d’unan | 18433607659
Capitaux propres 14 999 027 472,15
Immobilisation incorporelles 2 799 335,24 Ca’pltale énis 1293 000 000,00
Ré&serves (Légale,
Immobilisation corporelles 9351977 201,93 statutaire, ordinaire, | 10 096 063 658,25
reglementee)
Immobilisation encours 2 207 355 513,29 Ré&ultat net (Bénefice | 1 942 855 864,50
de I'exercice)
Immobilisation financiére 434 190 183,02
R ) DLMT 3434 580 186,50
ImpGs différes actif 11 394 466,64 Emprunt et dettes | 3 430 364 214,40
assimiléa
Imp@&s difféé passif | 1 305 972,10
ou provision
Provision Pour | 2 910 000
charges
T T THTO  Pasi Amoms dwn BISAIEAT
Fournisseurs et | 2163 453 957,63
comptes rattachés
Clients cralit, | 3109483690.30
avances, autres
3 315 282 519,96 Personnel et comptes | 72 684 890,54
rattachés
Stock et encours 7 138 396 739,71 Organismes soc et | 36 708 694,35
cré&nces et emploi assimilé& comptes rattachés 534 851 844,06
Etat, collecte pub, | 231 213 806,32
autres
Groupe et associ&s 1445 734,76
Crdliteurs divers
5609 216,81
Trésorerie passif
' Disponibilité et assimil& 212766353363 - .
Tré . 2 127 663 533,63 - -
résorerie
Fotala 2058905049342  Totalpassii 2458905949342 |

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la Sarl IFRI.
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Tableau (3.34) bilan financier 2017

Actif Montant Passif Montant
 Actif &plus d’un an 1280721031009 | Passif &plus d’unan | 19694538952
Capitaux propres 16 486 362 588,20
Capitale énis 1 293 000 000
Réserves (Leéale, | 13 621 227 197,55
statutaire, ordinaire,
ré&lementée)
381259293 Ré&ultat net (Bénefice
immobilisation incorporelles 11 250 036 081,00 de l'exercice) 1572 135 390,65
immobilisation corporelles 1109 878 956,53
immobilisation encours 431 588 540,44 DLMT 3208 173 363,69
immobilisation financiére 11894 139,19 Emprunt et dettes
Impds diffeéres actif aSSImI|$ ) 3199 162 182,06
Imp&s difféé passif
ou provision 6101 181,63
Provision Pour
charges 2910 000
T e WEWIZS Pt amons dw | ST
Fournisseurs et | 3041520 030,71

comptes rattachés
Clients crélit,

3079813027 ,49

3149 662 483,41 avances, autres 62 460 287,01
6 767 140 839,48 Personnel et comptes
rattachés 32 224 947,99
Organismes soc et
Stock etencours comptes rattachés 164 884 977,93
crences et emploi assimiles Etat, collecte pub, | 35 508 505,80
autres 1125 459,15
Groupe et associ&s
Crédliteurs divers 9191 461,02
Trésorerie passif
Disponibilité et assimile EESIEE | - -
Tr&orerie 3397 251 016,01 - -
2612126464899 | Totalpassif | 2612126464899 |
Total actif

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.
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B) Bilan financier des actifs et passif condensé des annés 2016,2017

Tableau (3.35) : Bilan financier des actifs condensé&

Anneé 2016 2017

Vi 12 007 716 700,12 12 807 210 310,09

VE 3 315 282 519,96 3149 662 483,41

VR 7138396 739,71 6 767 140 839,48

VD 2127 663 533,63 3397 251 016,01
Total 24589 059 493,42 26 121 264 648,99

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI .

VI : Valeur immobilisé VE : Valeur d’exploitation

VR : Valeur ré&lisable VD : Valeur disponible

Tableau (3.36) : Bilan financier passif condensé&s

Passif 2016 2017

) 18433607659 19694535952
Capitaux permanents
Capitaux propres 14 999 027 472,15
DLMT 3434580 186,50 16 486 362 588,20

3208 173 363,69
6 155 451 834,77 6426728697,1

DCT
Total passif 24589 059 493,42 26 121 264 648,99

Source : Tableau éaborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.

DLMT : Dettes &amoyen ou along terme. DCT : Dettes &courts terme.

% Commentaires : La lecture financi&e des bilans 2016,2017
Le bilan financier (passif /actif) est enregistréles &/olutions suivantes :
» L’actif a plus d’un an : Nous remarquons une augmentation continue du taux des
actifs a plus d’un an durant les deux années d’exercices cela s’explique par la politique

d’investissement de la SARL IFRI et a une extension importante de cette derniere.
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» L’actif 2 moins d’un an : Nous remarquons une diminution continue des actifs &
moins d’un an durant les deux années d’exercices ceci se justifie par la diminution des
valeurs disponibles.

> Passif a plus d’un an : durant I’année 2016, on constate une augmentation du passif a
plus d’un an avec un montant du 19694538952, et cela du al’augmentation des dettes
along termes

> Passif a moins d’un an : durant ’année 2016 on remarque diminution du passif &
moins d’un an d’un montant 6 155 451 834,77 caus€épar les dettes acourt termes par
rapport al’année 2017.

Pré&entation graphique des actifs et passifs des bilans financiers
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Les indicateurs de I’équilibre financier (approche patrimoniale)

Il existe deux méhodes pour calculer le fonds de roulement financier : la mé&hode du
haut du bilan et la mé&hode du bas du bilan. Les diffé&ents calculs suivant nous permettent de
déerminer ces fonds de roulement durant les deux années de notre &ude et selon ces deux
approches.

a) Etude du fonds de roulement financier

On peut calculer le fond de roulement net selon deux méhodes soit par le haut du

bilan, soit pas le bas du bilan
» Par le haut du bilan

Tableau (3.37) : Calcule de FRF par le haut du bilan

Déignation 2016 2017
Passif aplus d’un an 18433607659 19694538952
Actif &plus d’un an 12 007 716 700,12 12 807 210 310,09

Source Source : Tableau &aborépar nos soins apartir des documents fournis par la SARL IFRI.
» Par le bas du bilan

Tableau (3.38) : Calcule de FRF par le bas du bilan

Déignation 2016 2017
Actif amoins d’un an 12581342794 13314054339
Passif amoins d’un an 6 155 451 834,77 6426728697,1

Source : éablie par nos mé&ne apartir des documents fournis par notre encadreur de la SARL IFRI
» L’interprétation du FRF :

Nous constatons que le FRF est positif durant les deux années d’exercices ce qui signifie
que la SARL IFRI areliser une homogeénéatéentre le degréde liquiditédes actifs, et le degré
d’exigibilité des passifs & plus d’un an, cela implique que un éjuilibre de la situation
financiére de cette entreprise. Nous remarquons €galement que d'une anné& al'autre il y a eu
une augmentation du F.R.F : 6425890959 DA en 2016,6887325642 DA en 2017, cela se
traduit par ’augmentation des réserves et des DLMT. On dit donc que I’entreprise a financé
tous ses actifs immobilisé& par des capitaux propres et des dettes d’investissement et de
mobiliser un volant de liquiditéexcélentaire qui lui permet de faire face ades risques divers a

court terme. En gené&al, la SARL IFRI garde une bonne position de sa structure financiere.
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B) Analyse par les ratios

Tableau (3.39) : analyse des ratios

Déignation

2016

2017

Ratio de liquidité Géé&al

Actif a moins D’un an >1

Passif amoins d’un an

2.04

2.07

Ratio de liquiditérestreinte

V r&lisable+V disponible

Passif amoins d’un an

1.50

1.58

Ratio de liquidité immé&liate
Disponibilité
passif amoins d’un an

0.34

0.52

Ratio de solvabilité

Capitaux propres

Dettes aplus d’un an

4.36

5.13

Source : éabli par nos méne apartir des documents fournis par la SARL IFRI.

e Le ratio de liquiditégéné&ale est sup&ieur al pour les annés 2016 et 2017 c’est-&
dire que les actifs a moins d’un an sont plus importants que les dettes a moins d’un an.
L’entreprise dispose, donc, d’une liquidité suffisante qui lui permet de rembourser et
d’honorer ses engagements acourt terme.

e Le ratio de liquiditérestreinte est sup&ieur &l pour les deux annés, indiquant que les
valeurs ré&lisables et disponibles arrivent acouvrir les dettes.

e Le ratio de liquiditéimméliate on remarque que ce ratio est trés faible durant les deux

anneées (inf&ieur al), ce qui signifie que la tr&sorerie de 1’entreprise est en difficulté

et donc incapable de couvrir ses dettes acourt terme par ses disponibilités.
e Le ratio de solvabilité&ce ratio est largement sup&ieur &l (>1) durant les deux anné&es,

donc I’entreprise est solvable, donc en peut dire qu’elle peut rembourser ces dettes a

court terme.




Chapitre 3 : I’Analyse de I’activité et de la performance et I’évaluation des risques
d’exploitation au sein de SARL IFRI.

Conclusion au chapitre :

Dans toute entreprise, il y’a des hauts et des bas. D’aprés 1’analyse qu’on a
effectué par quelques méhodes et d’apres les réultats obtenus, nous avons constaté
une baisse de performance relative a 1’année 2017. Cette baisse s’est traduite par une
diminution du chiffre d’affaire causée par des facteurs ext&ieurs al’entreprise.

L’analyse des bilans a montré que les postes d’actif et passif durant les deux
exercices sont augmentes

Les risques liés aux cycles d’exploitation de 1’entreprise peuvent étre suivie grace
aux calculs de marge de sécurité et ’indice de sécurité, dans notre cas nous disons que le

risque d’exploitation de la SARL IFRI et moins ¢élevé d’une anné a I’autre.
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Conclusion géné&ale

L’analyse financiée s’appuie sur les documents comptables pour fournir une
information pertinente aux investisseurs, principalement les investisseurs financiers. Elle
permet a ces derniers d’allouer plus efficacement leur portefeuille. Cette activité s’est
considérablement développée avec la financiarisation de 1’économie. Il ne faudrait toutefois
pas croire que I’analyse financiée se limite a 1’étude des sociétés cotées. Les analystes
opé&ent aussi sur le créeau des petites et moyennes entreprises en proposant des conseils &

des sociéés de capital risque et ades fonds speeialisés pour les petites capitalisations

Notre travail s’intéresse a 1’analyse financiére comme outil d’évaluation des risques
d’exploitation, en premier lieu nous avons éudi€ I’activit¢é par le calcul des Soldes
Intermédiaires de Gestion et la Capacité d’autofinancement qui constituent des éléments de
base pour calculer et juger la profitabilitéet la rentabilit& ainsi que pour justifier les diffé&ents
risques relatives a 1’activité d’exploitation et financiére de I’entreprise. En deuxiéme lieu une
analyse financiee statique qui permet de porter un jugement sur sa situation financiée
d’aprés deux approches d’analyse, une fonctionnelle et patrimoniale, et que chacune entre eux
nous permet de repé&er les risques d’exploitation.

A partir de I’analyse faite au niveau de la SARL IFRI pour les deux annees 2016,
2017, on a tiréles conclusions suivantes :

Concernant I’activité et la performance de la Sarl IFRI, cette derniée aeu :

v un dé&roissement des résultats d’exploitation de 2 345 665 035,06 DA en 2016 et
2 013 361 970,76 DA en 2017 expliqué par une mauvaise maitrise des charges
d’exploitations, donc I’activité d’exploitation est non performante.

v' une capacité d’autofinancement positive durant les deux années d’étude ce qui
repréente un potentiel de financement interne qui donne un aspect de remboursement
(capacitéde remboursement soit : 1,12% et 0,01% en 2016 et 2017, inferieure &3).

v une décroissance des soldes intermédiaires de gestion et des ratios d’activité et de
rentabilité d’une année a I’autre, I’analyse de ’activité de la performance peut repérer
et justifier les risques d’exploitation ce qui affirme la premi&e hypothese.

v" Une dé&roissance de la profitabilité d’une anné& & I’autre, ce qui indique la
performance de I’entreprise qui est capable de maitriser son cycle d’exploitations, de
repe&er ainsi de faire face a tous les risques lié al’exploitation de 1’entreprise

D’apreés 1”’approche patrimoniale on a remarqué:
v un fond de roulement financier positif ce qui implique que I’entreprise IFRI est

en situation d’équilibre justifier mé&ne qu’avec les valeurs des ratios de




Conclusion géné&ale

liquidité solvabilitéet de structure qui sont supé&ieure aux normes, ce qui
dénontre que IFRI est en bonnes santé financiee , ce qui affirme de la
deuxiame hypothese.

Selon I’approche fonctionnelle on constate que :

v'Le FRNG est positif durant les trois années d’exercices (2016et 2017), ce qui
signifie que tous les emplois stables sont financeés par les ressources stables.
v'on peut dire que la SARL IFRI respecte la ré&gle de 1’équilibre financier
minimal, et I’excédent de FRNG servira pour le financement de son cycle
d’exploitation.
Apres avoir traité et commenté tous les indicateurs de la performance et de 1’équilibre
financier de la SARL IFRI, nous proposons de :
e Ddinir clairement une politique salariale qui répond parfaitement aux exigences
de la direction.
e Laréluction des charges salariales.
e Maitrise les risques lies aux actifs circulant avec les techniques d’évaluation
(contrde gestion et gestion budgé&aire).
e La réduction des délais accordés aux clients d’ou un impacte favorable sur le

besoin en fonds de roulement.
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N ACTIF Brut 2016 | Amort./Prov. Net 2016 Net 2015

Cptes Pertes de valeurs|
ACTIF IMMOBILISE (NON-COURANT):
207 | Ecart d'acquisition (Ou Goodwill) 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
20 Immobilisations incorporelles 16,301,040.98] 13,501,705.74 2,799,335.24] 2,953,298.67
203 |Frais de développement immobilisables 0.00] 0.00] 0.00] 0.00]
204 Logiciels informatiques et Assimilés 11,111,960.28| 10,296,647.13 815,313.15) 1,223,699.76
205 |]Concessions et droits similaires brevets, licences, marques 5,189,080.70 3,205,058.61 1,984,022.09 1,729,598.91
21 Immobilsations corporelles 17,303,775,933.09 7,951,798,731.16 9,351,977,201.93] 8,331,916,696.38|
211 |Terrains 1,278,677,464.30 0.00] 1,278,677,464.30) 1,278,677,464.30
212 |Agencements-Aménagements Terrains 9,050,231.39 684,758.07 8,365,473.32 0.00]
213 |Constructions 2,889,338,840.89 875,916,022.37| 2,013,422,818.52, 2,192,700,362.74
2131 |Batiments 2,729,321,599.71 808,810,487.72 1,920,511,111.99 2,096,931,775.72
2138 [Autres Constructions (Ouvrages d'infrastructures) 160,017,241.18| 67,105,534.65 92,911,706.53 95,768,587.02
215 Installations techniques, matériels et outillages industriels 8,795,038,167.40) 4,122,777,093.65| 4,672,261,073.75] 3,792,839,852.15
215 . [Installations techniques 8,148,145,813.48] 3,791,606,273.24] 4,356,539,540.24 3,460,243,066.77|
2153 | Matériels et outillages industriels 646,892,353.92] 331,170,820.41 315,721,533.51 332,596,785.38
218 |Autres immobilisations corporelles 4,331,671,229.11 2,952,420,857.07 1,379,250,372.04] 1,067,699,017.19
2181 |Aménagements et installations 200,943,479.50 82,141,925.66 118,801,553.84| 115,034,226.70]
2182 | Matériels de transport 931,239,008.38 507,942,783.11 423,296,225.27 105,693,662.43]
2183 [ Mobiliers, Matériels & Equipement informatique et social 107,394,709.66 79,009,189.49 28,385,520.17 28,122,695.08|
2184 |Emballages récupérables 3,092,094,031.57 2,283,326,958.81 808,767,072.76 818,848,432.98
23 Immobilisations en cours 2,207,355,513.29 0.00 2,207,355,513.29 1,290,248,063.74]
232 |Immobilisations corporelles en cours 1,857,971,592.48] 0.00] 1,857,971,592.48 1,195,197,320.46
238 |Avances et acomptes versés sur commandes d'immobilisations 349,383,920.81] 0.00] 349,383,920.81] 95,050,743.28
26-27 |Immobilisations financieres 450,342,640.16 16,152,457.14] 434,190,183.02 441,717,684.86
262 |Autres Titres de participation 80,910,000.00 0.00] 80,910,000.00 79,980,000.00
272 |Titres representatifs de droits de créances (Bon de caisse) 10,000,000.00] 0.00] 10,000,000.00 10,000,000.00]
274-275 | Préts et Dépots & Cautionnements 359,432,640.16| 16,152,457.14 343,280,183.02 351,737,684.86)
133 [Impbts différés Actif 11,394,466.64] 0.00| 11,394,466.64 9,938,545.35
TOTAL ACTIF NON-COURANT 19,989,169,594.16 7,981,452,894.04 12,007,716,700.12] 10,076,774,289.00
ACTIF COURANT
3 Stocks & Encours 3,345,342,959.97| 30,060,440.01 3,315,282,519.96 2,509,313,814.06
31. Matiéres premiéres et fournitures 1,060,338,104.90] 11,869,307.94 1,048,468,796.96 628,029,582.05]
32. |Autres approvisionnements 1,186,611,393.08 18,191,132.07 1,168,420,261.01 1,081,615,543.28|
35. Stocks de produits 1,063,005,005.47 0.00] 1,063,005,005.47 748,371,052.63
355 | Produits finis 1,036,472,470.22 0.00] 1,036,472,470.22 720,280,545.70]
358 | Produits résiduels ou matieres de récupération (déchets, rebuts) 26,532,535.25 0.00| 26,532,535.25 28,090,506.93
37. Stocks a I'exterieur 35,388,456.52] 0.00] 35,388,456.52] 51,297,636.10|
4 Créances & Emplois assimilés 7,267,073,220.04 170,571,057.10| 7,138,396,739.71 6,198,392,034.48]
409 |Fournisseurs débiteurs: avances et acomptes versés, RRR 274,419,665.20 10,718,110.48 263,701,554.72 169,579,359.01
obtenir, autres créances

41. Clients et comptes rattachés 4,411,739,921.92] 150,847,333.52 4,302,787,165.17 3,520,665,441.13
411 Clients 4,281,913,522.18 0.00] 4,281,913,522.18 3,482,966,373.93
416 Clients douteux 129,826,399.74] 108,952,756.75) 20,873,642.99 37,699,067.20]
42. Personnels et comptes rattachés 1,085,000.00 0.00 1,085,000.00] 470,179.46)
425 Personnel, Avances et Acomptes accordés 1,085,000.00] 0.00 1,085,000.00 470,179.46
44. Etat, collectivités publiques, organismes intern. & cptes rattachés 680,500,397.75] 0.00 680,500,397.75 666,401,491.97|
45. | Groupe et Associés 1,792,987,083.68 0.00] 1,792,987,083.68| 1,681,487,876.72
462 |Autres débiteurs 66,551,757.54 9,005,613.10) 57,546,144.44] 127,841,000.00]
462 | Créances sur cessions d'immobilisations 65,458,660.70 9,005,613.10 56,453,047.60 127,841,000.00]
468 | Produits a recevoir 1,093,096.84] 1,093,096.84 0.00
471 |Comptes transitoires ou d'attente 0.00] 0.00 0.00 0.00
48. Charges ou produits constatés d'avance et provisions 39,789,393.95 0.00 39,789,393.95 31,946,686.19
5 Comptes financiers 2,127,663,533.63] 0.00] 2,127,663,533.63| 3,733,311,582.06
51. Banques, établissements financiers et assimilés 2,125,905,070.00 0.00] 2,125,905,070.00 3,729,132,861.31
53. [Caisse 349,510.00] 0.00] 349,510.00] 1,261,630.00
54. Régies d'avance et accréditifs 1,408,953.63 0.00] 1,408,953.63 2,917,090.75
TOTAL ACTIF COURANT 12,740,079,713.64 200,631,497.11 12,581,342,793.30] 12,441,017,430.60
TOTAL GENERAL ACTIF 32,729,249,307.80 8,182,084,391.15| 24,589,059,493.42| 22,517,791,719.60
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Période du: 01/01/2016 au 31/12/2016

o
N PASSIF Note Brut 2016 Net 2015
Cptes
CAPITAUX PROPRES.
101 Capital émis (Capital social) 1,293,000,000.00 1,293,000,000.00
103 Primes liées au capital social 0.00 0.00
104 Ecart d'évaluation 0.00 0.00
105 Ecart de révaluation 0.00 0.00
106 Réserves (Légale, statutaire, ordinaire, réglementée) 11,763,171,607.65] 10,096,063,658.25
107 Ecart d'équivalence 0.00 0.00
11. Report & nouveau (Changement de méthode) 0.00 0.00
12. Résultat net (Bénefice de I'exercice) 1,942,855,864.50] 2,201,994,393.40
1- TOTAL CAPITAUX PROPRES 14,999,027,472.15 13,591,058,051.65
PASOIF NON-COURANT.
164 Emprunts et Dettes assimilées 3,430,364,214.40] 2,503,578,446.80
134-155 |Impots (différés Passif & Provisions) 1,305,972.1Q 2,372,384.87
138 Autres produits et charges différés 0.00 0.00
131-132-15} Provisions & Produits comptabilisés d'avance 2,910,000.00 16,973,639.13
2- TOTAL PASSIF NON-COURANT 3,434,580,186.50)  2,522,924,470.80
PASSIF RANT:

40. Fournisseurs et comptes rattachés 2,163,453,957.63) 2,542,317,034.76
419 g\lllc?ipstsa%rticélntreurs - avances récues RRR a accorder et autres 3,100,483,690.30]  3,040,483,098.21
42. Personnel et comptes rattachés 72,684,890.54 69,625,759.79
43. Organismes sociaux et comptes rattachés 36,708,694.35 36,448,672.03
44, Etat, collectivités publiques, organismes int. & cptes rattachés 534,851,844.06 610,308,242.014
45, Groupe et Associés 231,213,806.32 96,696,546.71
467 Créditeurs divers 1,445,734.76 0.00
4676 JAutres comptes créditeurs 1,394,834.76 0.00
4686 [|Charges a payer 50,900.00 0.00
4771479 Sé)urpsp;zssstirfagZ:;olgttatzn?)u d'attente (Différence de conversion 0.00 20.454.54
51. Banque, établissem. financiers & assimilés (Trésorerie passive) 5,609,216.81 7,900,389.10
3- TOTAL PASSIF COURANT 6,155,451,834.77}  6,403,809,197.15
TOTAL GENERAL PASSIF 24,589,059,493.42} 22,517,791,719.60




COMPTE D E

RESULTAT

Période du: 01/01/2016 au 31/12/2016

Cp’)\lt:es INTITULE Note 2016 2015
70 |Ventes & produits annexes 15,784,695,162.92 14,748,387,858.52
72 Variation stocks produits finis & Encours 312,040,253.53 95,452,755.65
73 Production immobilisée 0.00 104,415,706.38
74 Subvention d'exploitation 0.00 0.00,
I- PRODUCTION DE L'EXERCICE 16,096,735,416.45 14,948,256,320.55
60 JAchats consommés -9,290,983,308.39 -8,432,043,871.25
62-61 |Services exterieurs & autres consommat® -1,946,998,966.65 -1,018,458,623.41
II- CONSOMMATION DE L'EXERCICE -11,237,982,275.04 -9,450,502,494.66
lll- VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION 4,858,753,141.41 5,497,753,825.89
63 Charges de personnel -1,244,922,156.94 -1,124,436,473.88
64 Impots, taxes et versements assimilés -168,373,184.85| -157,840,372.80)
IV- EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 3,445,457,799.62 4,215,476,979.21
75 Autres produits opérationnels 251,240,729.76 40,350,282.61
65 Autres charges opérationnelles -214,744,746.23 -549,189,400.23
68 Dotat® aux amort, prov. & autres pertes de valeur -1,221,984,785.15 -1,056,134,027.93
78 Reprise sur pertes de valeur et provisions 85,696,037.06 20,897,024.69
V- RESULTAT OPERATIONNEL 2,345,665,035.06 2,671,400,858.35
76 Produits financiers 45,331,565.20 49,286,954.08
66 Charges financiéres -94,883,566.82 -123,351,163.36
VI-RESULTAT FINANCIER -49,552,001.62 -74,064,209.28
VIl- RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS 2,296,113,033.44 2,597,336,649.07
695 |Imp6ts exigibles sur résultat ordinaire -355,779,503.00, -395,663,685.18
692 |Impots différés Passif sur résultat ordinaire 2,522,334.06 321,429.51
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 16,479,003,748.47 15,058,790,581.93
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -14,536,147,883.97 -12,856,796,188.53
VIll- RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 1,942,855,864.50 2,201,994,393.40
77 Eléments extraordinaires (Produits) [a préciser] 0.00 0.00
67 Eléments extraordinaires (Charges) [a préciser] 0.00 0.00,
IX- RESULTAT EXTRAORDINAIRE 0.00 0.00

XI- RESULTAT NET DE L'EXERCICE

1,942,855,864.50

2,201,994,393.40
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N ACTIF Brut 2017 Amort. / Prov. Net 2017 Net 2016
Cptes Pertes de valeurs
ACTIF IMMOBILISE (NON-COURANT):
207 |Ecart d'acquisition (Ou Goodwill) 0.04 0.04 0.04 0.04
20 Immobilisations incorporelles 17,960,342.19 14,147,749.29 3,812,592.93 2,799,335.24
203 |Frais de développementimmobilisables 0.09 0.09 0.09 0.0d
204 |Logicielsinformatiques et Assimilés 11,324,511.49 10,535,539.24 788,972.24 815,313.19
205 |Concessions et droits similaires brevets, licences, marques 6,635,830.7( 3,612,210.01 3,023,620.69 1,984,022.09
21 Immobilsations incorporelles 20,214,726,098.37 8,964,690,017.37 11,250,036,081.0( 9,351,977,201.93
211 |Terrains 1,278,677,464.30) 0.0q 1,278,677,464.3() 1,278,677,464.30
212 |Agencements-Aménagements Terrains 10,030,756.39 1,172,866.6 8,857,889.78 8,365,473.37
213 |Constructions 4,895,757,148.97 1,047,254,077.99 3,848,503,070.99 2,013,422,818.57
2131 |Batiments 4,703,141,416.79 970,337,608.94 3,732,803,807.83 1,920,511,111.99
2138 |Autres Constructions (Ouvrages d'infrastructures) 192,615,732.19 76,916,469.07 115,699,263.14 92,911,706.53
215 |Installations techniques, matériels et outillages industriels 9,650,671,035.64 4,537,562,724.47 5,113,108,311.17 4,672,261,073.79
215. |installations techniques 9,038,278,731.34 4,228,802,331.41 4,809,476,399.95 4,356,539,540.24
2153 | Matériels et outillages industriels 612,392,304.29 308,760,393.04 303,631,911.22 315,721,533.5]
218 |Autres immobilisations corporelles 4,379,589,693.07 3,378,700,348.31] 1,000,889,344.74 1,379,250,372.04
2181 |Aménagements et installations 200,516,971.21 99,542,240.39 100,974,730.82% 118,801,553.84
2182 |Matériels de transport 885,791,363.92 550,112,106.43 335,679,257.49 423,296,225.217
2183 |Mobiliers, Matériels & Equipement informatique et social 116,836,318.45 81,325,813.44 35,510,505.01 28,385,520.17%
2184 |Emballages récupérables 3,176,445,039.49 2,647,720,188.05 528,724,851.44 808,767,072.79
23 Immobilisations en cours 1,109,878,956.53 0.0q 1,109,878,956.53 2,207,355,513.29
232 |Immobilisations corporelles en cours 883,270,990.21 0.09 883,270,990.21] 1,857,971,592.49
238 JAvances et acomptes versés sur commandes d'immobilisations 226,607,966.32 0.04 226,607,966.32 349,383,920.8]
26-27 |Immobilisations financiéres 447,740,997.59 16,152,457.14 431,588,540.44 434,190,183.07
262 |Autres Titres de participation 80,910,000.00 0.04 80,910,000.00 80,910,000.04
272 |Titres representatifs de droits de créances (Bon de caisse) 10,000,000.00 0.04 10,000,000.00 10,000,000.04
274-275 | Préts et Dépots & Cautionnements 356,830,997.58 16,152,457.14 340,678,540.44 343,280,183.07
133 [Imp6ts différés Actif 11,894,139.19 0.04 11,894,139.19 11,394,466.64
TOTAL ACTIF NON-COURANT 21,802,200,533.85 8,994,990,223.74 12,807,210,310.09 12,007,716,700.17
ACTIF COURANT
3 Stocks & Encours 3,162,384,913.94 12,722,430.59 3,149,662,483.41] 3,315,282,519.94
31. Matiéres premiéres et fournitures 1,174,858,643.79 0.09 1,174,858,643.79 1,048,468,796.99
32. |Autres approvisionnements 1,265,215,443.14 12,722,430.59 1,252,493,012.59 1,168,420,261.01
35. |Stocks de produits 684,483,813.99 0.0q 684,483,813.99 1,063,005,005.47
355 | Produits finis 644,923,819.97 0.0q 644,923,819.97 1,036,472,470.22
358 | Produits résiduels ou matieres de récupération (déchets, rebuts) 39,559,994.0 0.09 39,559,994.07 26,532,535.25
37. |Stocks al'exterieur 37,827,013.04 0.0q 37,827,013.04 35,388,456.57
4 Créances & Emplois assimilés 6,827,769,783.1§ 60,628,943.69 6,767,140,839.49 7,138,396,739.71
409 |Fournisseurs débiteurs: avances et acomptes verses, RRR 371,407,406.49 10,718,110.44 360,689,295.971 263,701,554.72
obtenir, autres créances

41. Clients et comptes rattachés 4,288,928,211.25 40,905,220.19 4,248,022,991.15 4,302,787,165.17
411 |Clients 4,197,790,864.57 0.0 4,197,790,864.57 4,281,913,522.14
416 |Clients douteux 91,137,346.79 40,905,220.14 50,232,126.63 20,873,642.99
42. Personnels et comptes rattachés 85,000.09 0.09 85,000.04 1,085,000.09
425 | Personnel, Avances et Acomptes accordés 85,000.0( 0.0 85,000.0( 1,085,000.04
44, Etat, collectivités publiques, organismes intern. & cptes rattachés 188,176,625.7H 0.0d 188,176,625.7H 680,500,397.79
45. | Groupe et Associés 1,880,177,256.99 0.0q 1,880,177,256.99 1,792,987,083.64
462 |Autres débiteurs 79,171,744.78 9,005,613.1Q 70,166,131.69 57,546,144.44
462 | Créances sur cessions d'immobilisations 79,171,744.79 9,005,613.1( 70,166,131.69 56,453,047.60
468 | Produits a recevoir 0.09 0.04 1,093,096.84
471 |Comptes transitoires ou d'attente 0.09 0.09 0.09 0.0d
48. |Charges ou produits constatés d'avance et provisions 19,823,537.95 0.09 19,823,537.95 39,789,393.95
5) Comptes financiers 3,397,251,016.01 0.0q 3,397,251,016.01 2,127,663,533.63
51. Banques, établissements financiers et assimilés 3,374,701,543.19 0.04 3,374,701,543.1Q 2,125,905,070.04
53. [Caisse 174,193.24 0.04 174,193.24 349,510.04
54. [Régies d'avance et accréditifs 22,375,279.67 0.09 22,375,279.67] 1,408,953.63

TOTAL ACTIF COURANT

13,387,405,713.13

73,351,374.23

13,314,054,338.9(

12,581,342,793.3(

TOTAL GENERAL ACTIF

35,189,606,246.99

9,068,341,597.99

26,121,264,648.99

24,589,059,493.42




B 1 L A N

P A S S

F

Période du: 01/01/2017 au 31/12/2017

NO

PASSIF Note Net 2017 Net 2016
Cptes
CAPITAUX PROPRES.
101 Capital émis (Capital social) 1,293,000,000.00 1,293,000,000.00
103 Primes liées au capital social 0.00 0.00
104 Ecart d'évaluation 0.00 0.00
105 Ecart de révaluation 0.00 0.00
106 Réserves (Légale, statutaire, ordinaire, réglementée) 13,621,227,197.59 11,763,171,607.65
107 Ecart d'équivalence 0.0Q 0.00
11. Report a nouveau (Changement de méthode) 0.00 0.00
12. Résultat net (Bénefice de I'exercice) 1,572,135,390.69 1,942,855,864.50
1- TOTAL CAPITAUX PROPRES 16,486,362,588.200 14,999,027,472.15
PASOIE NON-COURANT:
164 Emprunts et Dettes assimilées 3,199,162,182.04 3,430,364,214.40
134-155 JImpots (différés Passif & Provisions) 6,101,181.63 1,305,972.10Q
138 Autres produits et charges différés 0.00 0.00
131-132-15) Provisions & Produits comptabilisés d'avance 2,910,000.00 2,910,000.00
2- TOTAL PASSIF NON-COURANT 3,208,173,363.69  3,434,580,186.50
PASSIF RANT:

40. Fournisseurs et comptes rattachés 3,041,520,030.7 2,163,453,957.63
419 g\llloeipst%%rtgghtreurs - avances récues RRR a accorder et autres 3,079,813,027.49 3,109,483,690.30
42. Personnel et comptes rattachés 62,460,287.0 72,684,890.54
43. Organismes sociaux et comptes rattachés 32,224,947.99 36,708,694.35
44, Etat, collectivités publiques, organismes int. & cptes rattachés 164,884,977.93 534,851,844.06
45, Groupe et Associés 35,508,505.80 231,213,806.32
467 Créditeurs divers 1,125,459.15 1,445,734.76
4676 Autres comptes créditeurs 1,125,459.15 1,394,834.76
4686 Charges a payer 0.00 50,900.00
477/479 gc?urpspé%zstirfagZ:;olgggn%u d'attente (Différence de conversion 0.00 0.00
51. Banque, établissem. financiers & assimilés (Trésorerie passive) 9,191,461.02 5,609,216.81

3- TOTAL PASSIF COURANT

6,426,728,697.10

6,155,451,834.77

TOTAL GENERAL PASSIF

26,121,264,648.99

24,589,059,493.42

0.00

0.00



COMPTE D E

RESUILTAT

Période du: 01/01/2017 au 31/12/2017

C;I)\lt;s INTITULE Note 2017 2016
70 |Ventes & produits annexes 15,318,363,804.68 15,784,695,162.92
72 Variation stocks produits finis & Encours -390,372,832.17 312,040,253.53
73 Production immobilisée 178,815,298.49 0.00
74 Subvention d'exploitation 0.00 0.00
|I- PRODUCTION DE L'EXERCICE 15,106,806,271.00 16,096,735,416.45
60 |Achats consommés -8,678,907,978.77 -9,290,983,308.39
62-61 |Services exterieurs & autres consommat® -1,794,528,009.92 -1,946,998,966.65
II- CONSOMMATION DE L'EXERCICE -10,473,435,988.69 -11,237,982,275.04
Ill- VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION 4,633,370,282.31 4,858,753,141.41
63 Charges de personnel -1,193,688,823.23 -1,244,922,156.94
64 Impots, taxes et versements assimilés -193,246,456.15| -168,373,184.85,
IV- EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 3,246,435,002.93 3,445,457,799.62
75 Autres produits opérationnels 166,988,547.34 251,240,729.76
65 Autres charges opérationnelles -293,104,866.36) -214,744,746.23
68 Dotat® aux amort, prov. & autres pertes de valeur -1,207,843,632.59 -1,221,984,785.15
78 Reprise sur pertes de valeur et provisions 100,886,919.44 85,696,037.06)
V- RESULTAT OPERATIONNEL 2,013,361,970.76 2,345,665,035.06
76 Produits financiers 45,969,023.36 45,331,565.20
66 Charges financieres -167,222,809.71] -94,883,566.82
VI-RESULTAT FINANCIER -121,253,786.35 -49,552,001.62
VIl- RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS 1,892,108,184.41 2,296,113,033.44
695 |ImpOts exigibles sur résultat ordinaire -315,677,256.78, -355,779,503.00
692-693 | Impdts différés sur résultat ordinaire -4,295,536.98 2,522,334.06
TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 15,420,650,761.14 16,479,003,748.47
TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -13,848,515,370.49 -14,536,147,883.97|
VIII- RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 1,572,135,390.65 1,942,855,864.50
77 Eléments extraordinaires (Produits) [a préciser] 0.00} 0.00,
67 Eléments extraordinaires (Charges) [a préciser] 0.00 0.00
IX- RESULTAT EXTRAORDINAIRE 0.00 0.00

XI- RESULTAT NET DE L'EXERCICE

1,572,135,390.65

1,942,855,864.50




Tableau de la Repartition des Charges par Nature 2016

N° . Nature de la LS

Compte Intitule o Montant Vari .

ariable Fixe

60 ** Achats consommés variable | - 9290983 308,39 9290983 308,39
61 ** Services Extérieurs variable | fixe 1063 354 299,63 319 006 289,89 744 348 009,74
62 ** Autres Services Extérieurs variable | fixe 883 644 667,02 530 186 800,21 353 457 866,81
63 ** Charges de Personnel variable | fixe 1244922 156,94 560214 970,62 684 707 186,32
64 ** Impots et taxes verst assimilés variable | fixe 168 373 184,85 134 698 547,88 33674 636,97
65 ** Autres charges opérationnelles variable | - 214 744 746,23 214 744 746,23 -
66 ** Charges financieres variable | - 94 883 566,82 94 883 566,32 -
68 ** Dot.amortis, prov & perte valeur - fixe 1221984 785,15 - 1221984 785,15
69 ** Impots sur résultat & assimillés 353 257 168,94 353 257 168,94 -

Total generale

14 536 147 883,97

11 497 975 398,98

3038172 484,99




Tableau de la Repartition des Charges par Nature 2017

N° . Nature de la Solde
Intitule Montant
i charge Variable Fixe
60 ** Achats consommeés variable - 8678907979 8678907979
61 ** Sarvices Extérieurs variable | fixe 1075730116 3;;47;3 050,98 753 011
172 511
62 Autres Services Extérieurs variable | fixe 718797894.2 431278736, 49462
63 ** Charges de Personnel variable | fixe 1193688823 5;;0122 083 7 295 437
. o . . 154 597
64 Impots et taxes verst assimilés variable | fixe 1932464562 164.92 30919 432,98
65 ** Autres charges opérationnelles variable - 2931048664 293104866 4
66 ** Charges financieres variable - 167222809 7 1672228097
68 ** Dot.amortis, prov & perte i i 1207 843
valeur xe 1207843633 633,00
69 ** Impots sur résultat & assimillés variable 319972793,8 3199727938
Total generale 13 848 515 9 693 960
& 370,49 10904963356 759,34
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R&umeée

L’analyse financiee est un outil préieux pour é@mettre un avis sur la santéfinanciee de
I’entreprise que ce soit en interne afin d’améliorer les performances, ou en externe afin de
connaitre la situation d’un concurrent. Le but de notre travail est d’analyser D’activité de
I’entreprise, connaitre sa situation, d’évaluer les risques d’exploitations et mettre en évidence les
incidences de la structure financiére sur la solvabilité¢ et la rentabilité. Dans le cadre de 1’étude
pratique menee au sein de la SARL IFRI, on a tentéde ré&liser en premier lieu une analyse de
I’activité et la performance de I’entreprise et ces risques d’exploitation, en second lieu I’é¢tude de

1’équilibre financier de I’entreprise.

Mots clé& : Analyse financiére, performance, risque d’exploitation, solvabilit€é rentabilité

entreprise IFRI.
Summary

The financial analysis is a valuable tool to deliver an opinion of company’s financial health,
whether internally to improve performances, or externally to understand the position of a
competitor. The aim of our work is to analyze the company’s activity, to identify its situation, to
assess exploitation risks and to highlight the impact of financial structure about solvency and
profitability. As part of the practical study carried out within the IFRI SARL, we tried to carry out
first an analysis of the activity and the performance of the company and these operating risks,

secondly the study the financial balance of the company.

Key words: Financial analysis, performance, exploitation risk, solvency, profitability, IFRI

Company.




