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Programme : UE 6 • Finance d’entreprise


AXE 2 : GESTION COMPTABLE ET FINANCIÈRE

Les unités d’enseignement (UE) « Comptabilité » (UE 9), « Comptabilité approfondie » (UE 10), « Contrôle de gestion » (UE 11) et « Finance d’entreprise » (UE 6) ont pour objet de permettre au titulaire du DCG de disposer d’une démarche et des outils nécessaires pour enregistrer l’information comptable et financière, pour réaliser une analyse de la situation d’une organisation et disposer d’éléments d’aide à la prise de décision.

Ces unités d’enseignement devront, notamment, permettre le développement de compétences spécifiques :

– rechercher, si besoin calculer et valider une information comptable ou financière ;

– exploiter une documentation (chiffrée ou non) ;

– identifier les outils d’analyse adaptés ;

– exploiter et commenter les résultats obtenus afin de proposer des décisions à court, moyen et long terme ;

– rédiger un argumentaire pour conseiller le décideur.

 

 

Niveau L : 150 heures – 14 ECTS

1. LE DIAGNOSTIC FINANCIER DES COMPTES SOCIAUX (40 heures)

Sens et portée de l’étude : le diagnostic financier doit permettre de porter un jugement sur les forces et les faiblesses de l’entreprise à partir de données pluriannuelles sur les états financiers et des informations sectorielles, en vue d’émettre des préconisations.

1.1 La démarche du diagnostic

Sens et portée de l’étude : mettre en œuvre des méthodes d’analyse des états financiers qui varient en fonction de l’information disponible et du contexte du diagnostic.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Expliciter le caractère multidimensionnel du diagnostic financier.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les destinataires du diagnostic financier d’entreprise.

– Identifier les limites de l’information comptable.

– Discuter de l’intérêt et des limites de l’information sectorielle.

	– Définition du diagnostic financier d’une entreprise.

– Diversité des méthodes du diagnostic.

– Définition et articulation des documents de synthèse : bilan, compte de résultat et annexe.

– Comparaison dans le temps.

– Comparaison des données de l’entreprise à celles de son secteur.

– Intérêts et limites des informations sectorielles.



 

1.2 L’analyse de l’activité

Sens et portée de l’étude : analyser l’activité de l’entreprise pour apprécier sa croissance et mesurer son aptitude à dégager du profit.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Analyser le compte de résultat.

– Déterminer les différents soldes intermédiaires de gestion.

– Justifier les retraitements du tableau des soldes intermédiaires de gestion.

– Commenter et interpréter les différents soldes intermédiaires de gestion.

– Déterminer la capacité d’autofinancement selon les méthodes additive et soustractive.

– Commenter et interpréter la capacité d’autofinancement.

	– Les soldes intermédiaires de gestion : présentation et retraitements.

– La valeur ajoutée : signification et répartition.

– La capacité d’autofinancement.



 

1.3 L’analyse de la structure financière

Sens et portée de l’étude : analyser la structure des ressources et des emplois mise en œuvre pour que l’entreprise puisse assurer sa pérennité et développer son activité.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Expliquer la logique fonctionnelle « emplois – ressources ».

– Différencier les différents cycles d’opérations (investissement, financement, exploitation).

– Construire un bilan fonctionnel.

– Calculer le fonds de roulement net global, le besoin en fonds de roulement et la trésorerie nette.

– Caractériser l’évolution dans le temps de la structure financière d’une entreprise.

	– L’équilibre fonctionnel du bilan.

– Le fonds de roulement net global.

– Le besoin en fonds de roulement (exploitation et hors exploitation).

– La trésorerie nette.

– Les retraitements du bilan fonctionnel.



 

1.4 L’analyse de la rentabilité

Sens et portée de l’étude : mesurer la rentabilité au strict plan économique ou en introduisant l’impact de l’endettement sur la rentabilité des fonds propres.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Différencier charges variables et charges fixes.

– Calculer et distinguer la rentabilité économique de la rentabilité financière.

– Mettre en évidence l’effet de levier.

– Caractériser la problématique rentabilité-risque liée à l’endettement.

– Analyser la rentabilité d’une activité ou d’une entreprise, dans une situation donnée.

	– Les charges variables, les charges fixes.

– La rentabilité économique.

– Le levier opérationnel (ou d’exploitation).

– La rentabilité financière.

– L’effet de levier financier.



 

1.5 L’analyse par les ratios

Sens et portée de l’étude : déterminer les valeurs relatives pour situer l’entreprise dans l’espace et dans le temps.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Distinguer les ratios relatifs à l’activité générale et ceux relatifs à la structure financière.

– Distinguer les ratios de stocks et de flux, en niveau et en taux de croissance.

– Analyser les ratios de l’entreprise et les mettre en relation avec ceux du secteur.

– Réaliser un diagnostic à partir d’un ensemble de ratios pertinents.

– Identifier les limites d’une analyse basée uniquement sur les ratios.

	– Les ratios d’activité.

– Les ratios de profitabilité.

– Les ratios de rotation.

– Les ratios d’investissement.

– Les ratios d’endettement.

– Les ratios de structure.



 

1.6 L’analyse par les tableaux de flux

Sens et portée de l’étude : analyser en dynamique les flux de fonds et de trésorerie pour juger de l’aptitude de l’entreprise à honorer ses engagements ainsi qu’à prévenir les éventuelles défaillances.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Distinguer tableau de financement et tableau de flux de trésorerie.

– Identifier le rôle de la trésorerie dans le risque de défaillance.

– Construire le tableau de financement du plan comptable général.

– Construire le tableau de flux de trésorerie selon la méthode directe ou indirecte.

– Justifier les retraitements des tableaux de flux.

– Construire un diagnostic à partir des tableaux de flux.

	– Le tableau de financement (tableau de flux de fonds).

– Les retraitements pour l’élaboration de tableaux de flux.

– Les flux de trésorerie d’exploitation, d’investissement, de financement.

– La capacité à supporter le coût de la dette, solvabilité.

– La capacité à financer les investissements.



 

1.7 Le diagnostic financier

Sens et portée de l’étude : il s’agit de synthétiser l’ensemble des analyses pour produire une vision globale du diagnostic financier.



	Compétences attendues

	Savoir associé


	– Conduire un diagnostic financier à partir de données financières.

– Proposer une conclusion générale à un diagnostic financier.

	Diagnostic financier : démarche, outils.



 

 

2. LA POLITIQUE D’INVESTISSEMENT (40 heures)

Sens et portée de l’étude : apprécier la pertinence d’un investissement à partir des flux financiers prévisionnels qu’il engendre sur plusieurs périodes.

2.1 La valeur et le temps

Sens et portée de l’étude : mettre en évidence la relation entre le temps et la valeur, mesurée pour un actif ou un passif financier.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Distinguer valeur d’usage, valeur historique et valeur de marché.

– Analyser l’influence du temps sur la valeur et appréhender le lien entre valeur et taux d’actualisation.

– Calculer et interpréter un taux actuariel.

	– La valeur présente et la valeur future.

– La capitalisation et l’actualisation en temps discret.

– Les annuités : définition et détermination.

– Taux d’intérêt nominal et taux d’intérêt réel.

– L’évaluation d’un actif par actualisation des flux futurs.

– Le taux de rendement actuariel.



 

2.2 La gestion du besoin en fonds de roulement d’exploitation

Sens et portée de l’étude : évaluer le besoin de financement généré par l’exploitation en se référant aux normes (ou conditions normales) de fonctionnement du cycle d’exploitation. Mesurer l’impact des variations au niveau d’activité et justifier éventuellement la réduction des emplois.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Déterminer le besoin en fonds de roulement d’exploitation normatif.

– Analyser le besoin en fonds de roulement au vu des éléments variables (postes de stocks, de créances clients, de dettes fournisseurs et de TVA).

– Proposer des recommandations en matière de gestion en besoin en fonds de roulement, dans une situation donnée ou prévisionnelle simple.

	– L’approche normative du besoin en fonds de roulement (d’exploitation).

– Le niveau moyen du besoin en fonds de roulement d’exploitation.

– Les actions sur les postes clients, fournisseurs et stocks.



 

2.3 Les projets d’investissement

Sens et portée de l’étude : caractériser et estimer le bien-fondé d’un projet d’investissement en univers certain.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Identifier et distinguer les différents types d’investissements.

– Calculer les flux prévisionnels caractérisant un projet à partir des capacités d’autofinancement d’exploitation et des flux patrimoniaux.

– Déterminer les différents critères financiers de sélection de projets d’investissement.

– Argumenter un choix entre plusieurs projets qui respectent le niveau d’acceptation fixé a priori.

– Analyser une décision d’investissement au delà du simple calcul financier à l’aide de critères de selection non financiers

	– La typologie des investissements.

– Les paramètres financiers et comptables caractérisant un investissement.

– Le choix du taux d’actualisation en fonction du coût du capital pour un projet (hors fiscalité).

– Les critères financiers de sélection (valeur actuelle nette y compris VAN globale, taux de rentabilité interne y compris TIR global, délai de récupération du capital investi, indice de profitabilité).

– Les critères non financiers de sélection.



 

3. LA POLITIQUE DE FINANCEMENT (50 heures)

Sens et portée de l’étude : exploiter les opportunités des différents modes de financement en respectant l’équilibre financier de l’entreprise et en tenant compte des informations délivrées par les marchés financiers. Faire des prévisions sur l’équilibre de la trésorerie à moyen terme et apprécier la cohérence entre investissements et choix de financement.

3.1 Les modes de financement

Sens et portée de l’étude : différencier les modes de financement selon leur coût, leur origine et le risque supporté par les bailleurs de fonds.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Distinguer les modes de financement et évaluer leur coût respectif.

– Déterminer et valoriser le montant des engagements financiers de l’entreprise.

– Calculer et comparer les coûts des différents moyens de financement en intégrant l’impôt sur les bénéfices.

– Identifier une ou plusieurs solutions de financement.

	– L’autofinancement : source, intérêts et limites.

– Le financement par emprunt avec construction d’un tableau d’amortissement.

– Le financement par augmentation de capital.

– Le financement par crédit-bail.

– Le financement participatif.



 

3.2 Les marchés financiers

Sens et portée de l’étude : après avoir resitué le marché financier comme un mode de financement direct au sein de l’économie, déterminer l’apport des marchés financiers en matière de politique de financement et d’information financière de qualité.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Mettre en évidence les grands principes d’organisation.

– Identifier les produits du marché financier.

– Identifier les principales sources de notation financière et de cotation des titres.

– Expliquer la cote des actions et des obligations.

– Justifier la variation des prix des titres en fonction des taux d’intérêt de marché et de l’information.

	– Le marché financier : définition, organisation et présentation des différentes catégories de titres, indices boursiers.

– Les composantes du marché financier.

– Les relations entre qualité de l’information, prix de marché et coût d’un financement extérieur.

– Les relations entre taux actuariel de marché, taux nominal et valeur de marché des titres.

– La cote des actions et des obligations.



 

3.3 Les contraintes de financement

Sens et portée de l’étude : intégrer les contraintes des financements existants en fonction du niveau de développement de l’entreprise.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Construire un bilan financier.

– Estimer les différents équilibres financiers.

– Évaluer le niveau de risque et la soutenabilité de la dette.

– Analyser les garanties des prêteurs et leur incidence sur le coût des dettes.

	– La liquidité de l’actif et l’exigibilité du passif du bilan financier.

– L’équilibre financier (fonds de roulement financier).

– Les ratios de liquidité.

– La relation entre risque financier et garanties.

– Les principales garanties (personnelles et réelles) prises par les bailleurs à l’exclusion de l’aspect juridique.



 

3.4 La structure de financement

Sens et portée de l’étude : caractériser la structure de financement de l’entreprise en prenant en compte la fiscalité, l’endettement financier et le risque de faillite.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Calculer le coût moyen pondéré du capital.

– Justifier la relation entre structure du financement et valeur de l’entreprise.

– Analyser la structure de financement d’une organisation.

	– Le coût du capital pour l’entreprise et sa relation avec le taux requis par les actionnaires.

– L’incidence du niveau d’endettement et du risque de faillite sur le coût du capital.

– La notion d’endettement optimal par arbitrage entre rentabilité des fonds propres et risque de faillite.



 

3.5 Le plan de financement

Sens et portée de l’étude : apprécier la pertinence de la politique de financement retenue et sa cohérence avec la politique d’investissement afin d’assurer l’équilibre de la trésorerie sur le moyen terme.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Identifier les étapes de la construction d’un plan de financement.

– Élaborer un plan de financement.

– Identifier les modalités d’équilibrage du plan de financement, dans une situation donnée.

	– Les objectifs du plan de financement.

– Le plan de financement présenté sur une durée de trois à cinq ans, selon un modèle adapté à l’analyse fonctionnelle.

– Les différentes modalités d’équilibrage de la trésorerie à moyen terme.



 

 

4. LA TRÉSORERIE (20 heures)

Sens et portée de l’étude : anticiper les mouvements de trésorerie de court terme, connaître le principe d’équilibrage pour optimiser les modalités de financement des déficits et de placement des excédents sur les marchés financiers.

4.1 La gestion de trésorerie

Sens et portée de l’étude : anticiper les mouvements de trésorerie de court terme et les reporter dans le budget de trésorerie.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Caractériser la notion de prévision de trésorerie.

– Construire un budget de trésorerie.

– Commenter le principe de l’équilibrage de la trésorerie.

	– L’établissement des prévisions de trésorerie.

– L’élaboration d’un budget de trésorerie à l’horizon de quelques mois avec prise en compte de la taxe sur la valeur ajoutée.



 

 

4.2 Le financement des déficits de trésorerie de court terme

Sens et portée de l’étude : minimiser le coût de financement des déficits de trésorerie de court terme.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Distinguer et qualifier les principales modalités de financement des déficits de trésorerie.

– Arbitrer entre les différentes modalités de financement à la disposition de l’entreprise.

	– Les principales modalités de financement à court terme des soldes déficitaires de trésorerie : escompte, crédits de trésorerie, découvert.

– La négociation des conditions de mouvements de trésorerie.

– Les coûts des différentes modalités de financement.



 

4.3 Le placement des excédents de trésorerie en produits bancaires et financiers

Sens et portée de l’étude : identifier les avantages et les risques des placements des excédents  de trésorerie sur les marchés financiers.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Identifier la relation entre incertitude et rentabilité exigée par le marché.

– Calculer la rentabilité espérée ou la valeur théorique sur une période d’un titre financier.

– Déterminer différents placements sur les marchés financiers.

– Incorporer les gains des placements dans la trésorerie.

	– La relation rentabilité-risque : interprétation par type d’actif.

– La représentation espérance/écart-type.

– Les produits bancaires.

– La rentabilité et le risque à partir d’une série de données boursières.

– L’introduction à la diversification avec deux actifs.



 





Glossaire


Les compétences attendues du programme de l’UE 6 sont définies par des verbes dont le sens est précis.



	 

		
	Analyser

		Faire une analyse selon une méthodologie connue et reconnue.


	Appréhender

		Saisir par l’entendement un concept.


	Arbitrer

		Départager à partir d’arguments solides.


	Argumenter

		Justifier avec un nombre suffisant d’arguments.


	Calculer

		Déterminer par le calcul.


	Caractériser

		Définir avec précision les caractères distinctifs.


	Commenter

		Faire des remarques, des observations.


	Comparer

		Faire apparaître des similitudes ou des différences.


	Conduire

		Mener à bien une opération.


	Construire

		Réaliser un document en connaissant les différentes composantes.


	Déterminer

		Calculer de façon précise.


	Différencier

		Reconnaître une différence.


	Discuter

		Mettre en question.


	Distinguer

		Mettre en évidence les signes distinctifs ou divergents.


	Élaborer

		Produire, construire un document.


	Estimer

		Calculer approximativement.


	Évaluer

		Apprécier dans des conditions spécifiques.


	Expliciter

		Rédiger ou énoncer de façon claire et précise.


	Expliquer

		Rendre clair et faire comprendre.


	Identifier

		Différencier par des signaux caractéristiques.


	Incorporer

		Faire entrer quelque chose dans un ensemble.


	Interpréter

		Donner un sens personnel ou rendre compréhensible un document.


	Justifier

		Apporter une justification à des retraitements ou des calculs.


	Mettre en évidence

		Faire ressortir, souligner les caractéristiques spécifiques.


	Mettre en relation

		Rapprocher de données connues.


	Proposer

		Faire une proposition, suggérer une solution.


	Qualifier

		Caractériser par l’attribution d’une qualité spécifique.


	Réaliser

		Faire une opération selon une méthodologie connue et reconnue.


	Valoriser

		Donner une estimation, une valeur.





Conseils méthodologiques


I. Objectifs de l’épreuve

L’épreuve de finance d’entreprise poursuit trois objectifs :

– vérifier que vous maîtrisez les concepts fondamentaux de la finance et du raisonnement financier, c’est-à-dire que vous avez acquis ce que l’on pourrait appeler une logique financière ;

– valider votre capacité à utiliser les outils de la finance pour réaliser un diagnostic de l’entreprise et rédiger un argumentaire pour conseiller le décideur ;

– s’assurer que vous savez utiliser les principaux outils de mathématiques financières et en particulier les techniques d’actualisation.

II. Nature et programme de l’épreuve

L’examen prend la forme d’une étude d’une ou de plusieurs situations pratiques comprenant, le cas échéant, une ou des questions de cours. Le programme couvre quatre thèmes majeurs qui supposent l’acquisition de compétences particulières :

– le diagnostic financier : identifier les forces et les faiblesses de l’entreprise en vue d’émettre des préconisations ;

– la politique d’investissement : apprécier la pertinence des investissements ;

– la politique de financement : exploiter les opportunités de financement en respectant l’équilibre financier ;

– la trésorerie : anticiper les mouvements de trésorerie et optimiser sa gestion.

Le programme est décrit sous forme de compétences à acquérir et les savoirs qui y sont associés avec une progression en 18 chapitres. 



+



Cet ouvrage a été construit en reprenant de façon exhaustive le programme et sa progression. Les 18 chapitres de ce manuel, comme les exercices d’application et les entraînements à l’examen, font systématiquement référence aux objectifs de compétences à acquérir.


III. Acquérir les compétences pour réussir l’épreuve

L’épreuve est de moins en moins technique et requiert de plus en plus fréquemment de la réflexion et de l’analyse. L’illustration la plus pertinente est le chapitre 7 du programme où il est proposé au candidat, non plus de construire les outils, mais de structurer un diagnostic financier et de rédiger un argumentaire.



+



À la fin de chaque chapitre, une synthèse méthodologique et des QCM reprennent les principales notions à connaître pour répondre aux questions de cours et disposer du vocabulaire professionnel indispensable à la rédaction. Le chapitre 7 donne un cadre méthodologique à la rédaction.




La compétence s’acquiert avec la mise en œuvre systématique des savoirs.



+



Ainsi, les 18 chapitres ont été construits avec deux préoccupations majeures : donner à l’étudiant des définitions précises pour acquérir un vocabulaire professionnel adapté et illustrer les savoirs d’un cas pratique (contexte professionnel) qui met en situation l’étudiant avec une série de questions dont les réponses figurent en fin de chapitre. Compte tenu de l’évolution de la fiscalité nous avons retenu de façon anticipée un taux d’imposition sur les sociétés de 25 %.


La réussite à l’épreuve nécessite une familiarisation progressive quant à la présentation de l’épreuve et quant à sa durée.



+



Les exercices d’application proposés à la fin de chaque chapitre font référence aux compétences visées et aux savoirs associés, et permettent une application directe des connaissances acquises. De plus, un cas d’entraînement à l’examen comprenant plusieurs dossiers complète ce dispositif de contrôle de l’acquisition des connaissances. 


IV.  Conseils pour se préparer et réussir l’épreuve

L’épreuve de finance s’appuie sur la maîtrise de la construction des états financiers et l’utilisation des mathématiques financières.



+



Dans certains chapitres, il est souvent fait référence aux prérequis indispensables de mathématiques financières et de construction comptable. L’étudiant ne devra pas négliger ces rappels indispensables à la bonne compréhension des développements. De plus, il devra s’équiper d’une calculatrice en conformité avec la réglementation des examens et en maîtriser le fonctionnement. 


Le sujet est généralement structuré en trois parties et le barème est le plus souvent indiqué.



+



L’épreuve dure 3 heures et l’étudiant devra gérer son temps en fonction du poids de chaque partie dans la notation : il est impossible d’atteindre la moyenne en ne réussissant qu’une seule partie.

Ne négligez surtout pas les définitions et les commentaires car les calculs ne sont pas obligatoirement les plus payants. Les examinateurs attendent l’essentiel et non pas des contenus très détaillés pour ce type de questions. Faute de réponses à ces questions, de nombreux candidats atteignent une note proche de 8/20.

Outre les recommandations traditionnelles sur la forme et la relecture obligatoire pour éliminer les fautes d’orthographe, il est recommandé de réserver une copie par partie afin de faciliter le travail du correcteur et de pouvoir revenir sur un dossier à tout moment.








CHAPITRE 1

La démarche
du diagnostic


L’objectif du chapitre est de mettre en œuvre des méthodes d’analyse des états financiers qui varient en fonction de l’information disponible et du contexte du diagnostic.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Expliciter le caractère multidimensionnel
du diagnostic financier.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les destinataires du diagnostic financier d’entreprise.

– Identifier les limites de l’information comptable.

– Discuter de l’intérêt et des limites de l’information sectorielle.

	– Définition du diagnostic financier d’une entreprise.

– Diversité des méthodes du diagnostic.

– Définition et articulation des documents
de synthèse : bilan, compte de résultat et annexe.

– Comparaison dans le temps.

– Comparaison des données de l’entreprise à celles
de son secteur.

– Intérêts et limites des informations sectorielles.





	Contexte professionnel

La société anonyme DIAG est concessionnaire d’une grande marque d’engins agricoles. Son ­activité se répartit entre la vente de véhicules neufs et d’occasion, la réparation et la construction d’engins agricoles spécifiques. Avant de transmettre les documents financiers à la banque, son PDG s’interroge sur la méthodologie du diagnostic financier et de son utilité.

		Raison sociale

	DIAG SA


	Capital social

	450 000 €


	Siège social

	Montargis (45), France


	Activité

	Vente, construction, réparation de machines agricoles

Code NAF : 2830Z


	Effectif

	40 salariés


	Chiffre d’affaires N

	2 960 000 €



 



I. Le diagnostic financier

A.Les dimensions du diagnostic financier

Dans le milieu médical, le diagnostic est généralement défini comme un examen méthodique visant à mettre en évidence les forces et les faiblesses d’un organe ou d’un système. Ce diagnostic permet, dans un second temps, d’agir sur les causes de dysfonctionnement.



	Le diagnostic financier met en évidence les forces et les faiblesses de l’entreprise pour porter un jugement ponctuel sur une situation qui peut éventuellement mettre en évidence les causes de cette situation, mais sans pour cela apporter de remèdes éventuels.



Transposé à l’entreprise, le diagnostic peut concerner l’ensemble de ses activités : la politique commerciale, la production, les ressources humaines, la finance ou, plus généralement, l’organisation.

Pour chaque dimension du diagnostic, une méthodologie spécifique et des outils distincts seront à disposition.

En ce qui concerne le diagnostic financier d’une entreprise, il permet de formuler une appréciation relative à sa situation financière, à ses performances et aux risques économiques et financiers auxquels elle est exposée.

Le diagnostic financier est multidimensionnel car il concerne l’analyse de l’activité, de la profitabilité et de la liquidité à partir de 3 documents majeurs : le compte de résultat, le bilan et le tableau de flux.

 Figure 1.1 – Le caractère multidimensionnel du diagnostic financier



[image: Group_75857.png]

B.Les destinataires du diagnostic financier

Si les documents étudiés sont identiques (bilan, compte de résultat, annexe) et si les outils sont similaires (soldes intermédiaires de gestion, ratios, tableaux de flux…), le contenu du diagnostic sera plus ou moins approfondi s’il s’agit d’analyser les comptes d’une microentreprise de moins de 10 salariés, d’une très petite entreprise de 10 à 249 salariés (TPE), d’une entreprise de taille intermédiaire (ETI) qui compte entre 250 et 4 999 salariés ou d’une grande entreprise.

En fonction du destinataire, le contenu du diagnostic sera plus ou moins spécifique :

– le dirigeant souhaitera avoir des indicateurs qui viendront nourrir son tableau de bord ;

– l’actionnaire sera sensible à la capacité de l’entreprise à générer du bénéfice et à le distribuer ;

– l’investisseur comme l’actionnaire seront sensibles à la capacité de l’entreprise à générer du bénéfice en intégrant le risque ;

– le banquier évaluera principalement le risque de faillite ;

– le client s’interrogera sur la pérennité de l’entreprise afin que les biens lui soient livrés et garantis dans la durée ;

– le fournisseur s’intéressera en priorité à la capacité du client à honorer ses dettes ;

– le salarié s’interrogera sur la pérennité de l’entreprise et sur la répartition de la valeur ajoutée créée.

Rappelons que si les actionnaires sont juridiquement destinataires des documents financiers, les autres tiers n’y auront accès que si l’entreprise leur communique volontairement.



	Contexte DIAG SA

1. Pour quelles raisons la société DIAG SA peut-elle être invitée à transmettre ses états financiers à la banque ? à des fournisseurs ?



C.Les méthodes de diagnostic

1. L’analyse sur plusieurs exercices

Le diagnostic financier s’effectue sur plusieurs exercices afin de déterminer une tendance à partir des années précédentes. Ainsi, l’étude du passé doit permettre de diagnostiquer le présent et de prévoir l’avenir. Cette méthode est utilisée pour mettre en évidence les forces et les faiblesses de l’entreprise.

Naturellement, cette approche n’est pertinente que si l’entreprise ne change pas totalement ou partiellement d’activité et que son organisation demeure stable. Par exemple, si elle décide de sous-traiter une part importante de son chiffre d’affaires, la lecture des performances en sera altérée.

Enfin, le principe même du diagnostic repose sur l’observation du passé, ce qui suppose que la tendance diagnostiquée aujourd’hui se retrouvera dans le futur, ce qui est un pari risqué.

2. L’analyse comparative

En complément d’une analyse dans le temps, le diagnostic sera complété par une comparaison des performances de l’entreprise avec celles des entreprises du même secteur d’activité. Ainsi, comparer les performances d’une entreprise du secteur industriel avec celles d’une entreprise de la grande distribution n’aurait pas de sens.

+





Il est possible de trouver des informations sur des entreprises concurrentes sur des sites comme Infogreffe.fr, Societe.com, Verif.com… La mise à disposition de ces informations est gratuite ou payante.


3. L’analyse normative

Cette méthode prolonge l’analyse comparative : elle consiste à comparer l’entreprise à des performances moyennes calculées à partir d’une vaste base de données.

L’objectif est donc de comparer les résultats de l’entreprise à des normes établies et disponibles à partir de données statistiques établies par des professions.

+





Ces données sont, par exemple, le chiffre d’affaires au m² dans la distribution, le panier moyen journalier dans les magasins de jouets ou le chiffre d’affaires en friandises par ticket de cinéma. Quelques normes financières sont également définies selon le secteur d’activité de l’entreprise, comme le délai de stockage ou le taux d’endettement.


En France, des bases de données permettent d’accéder à ce type d’informations grâce au code NAF (Nomenclature d’Activités Françaises). Il est possible de sélectionner des statistiques sur un nombre important d’indicateurs (chiffre d’affaires, valeur ajoutée, résultats, effectif…) pour une taille d’entreprise donnée.

+





Diane, base de données la plus connue du Bureau Van Dijk du groupe Moody’s, permet d’accéder aux données financières des entreprises françaises ayant publié leurs comptes annuels auprès des greffes des tribunaux de commerce. Elle dispose d’une série de 50 ratios pré-­calculés et son accès est payant.


4. La notation financière

La notation financière s’est généralisée pour évaluer la capacité des États à rembourser leurs dettes financières. Trois agences spécialisées forment le trio quasiment monopolistique du marché de la notation dans le monde : Standard & Poor’s, Moody’s et Fitch.

Au niveau européen, Spread Research SAS est devenue, en 2013, la première agence de notation française de crédit agréée.

Cette évaluation s’effectue par l’attribution d’une note calculée à partir de critères propres à chaque agence, et qui reflète son opinion sur le risque de non-remboursement des emprunts d’un État ou d’une entreprise.

5. La méthode des scores

Cette technique d’analyse est utilisée pour diagnostiquer de façon préventive les difficultés des entreprises. Elle est fondée sur l’idée que des entreprises saines ont une batterie d’indicateurs financiers avec de meilleures valeurs que celles des entreprises en difficulté.

À partir d’une base de données comme celle de la Banque de France, l’étude statistique de ces indicateurs permet de calculer une batterie de ratios afin d’identifier les entreprises en difficulté.

+





Pour toute entreprise candidate à un emprunt, il suffira de calculer les ratios et de classer l’entreprise soit dans la catégorie des entreprises saines, soit dans la catégorie des entreprises en difficulté.


6. L’intelligence artificielle

L’objectif de l’intelligence artificielle est de développer des méthodes de raisonnement qui se rapprochent le plus de celles du cerveau humain. L’apport des mathématiques et de l’informatique dans l’analyse est ancien et de nombreux algorithmes d’intelligence artificielle sont, par exemple, déjà utilisés dans le milieu médical.

En finance, le système expert est un outil d’aide à la décision car il intègre dans la base de données des informations contextuelles concernant l’environnement de l’entreprise ainsi que les recommandations de l’expert.



	Contexte DIAG SA

2. Selon Axema, le syndicat des industriels de l’agroéquipement, la vente de machines agricoles a reculé de 13,3 % en N. Dans quelle méthode de diagnostic pourriez-vous utiliser cette information ?



D.Le rôle du financier

Plus l’entreprise est de petite taille, plus le champ de compétences du financier est large. Dans des structures plus grandes, on trouvera une véritable fonction financière avec des contrôleurs de gestion, des fiscalistes, un trésorier, un responsable du crédit-clients… 

Généralement, les tâches dévolues au financier sont au nombre de trois : 

– Gérer la sphère comptable : comptabilité générale, fiscalité, comptabilité analytique, contrôle budgétaire…

– Gérer les ressources et assurer l’équilibre financier : montage des dossiers de crédit bancaire, gestion de la trésorerie, gestion du risque-clients, relations avec les partenaires financiers (banquiers, analystes financiers…), gestion des risques de change et de taux…

– Conseiller la direction générale : construction et mise à jour du tableau de bord financier, participation aux choix d’investissements, choix de financement, étude d’opportunité d’ouverture au marché financier…

Notons, qu’avec le développement de l’automatisation des systèmes d’information, l’activité de production des chiffres s’allège et laisse au trésorier le temps de développer des analyses à partir de ces chiffres. Ainsi, le financier est un acteur actif d’aide à la décision que ce soit pour accompagner les opérationnels dans leur quotidien comme la direction générale dans ses choix stratégiques. 

II. Les documents de synthèse

Le diagnostic est réalisé à partir des documents de synthèse. Les comptes peuvent être présentés avec un niveau de détail plus ou moins important, en conformité avec l’un des systèmes suivants : le système de base, le système abrégé et le système développé.

Le plan de comptes est commun aux trois systèmes, mais le niveau de détail est plus ou moins important dans l’utilisation des comptes.

Remarque : les documents présentés tout au long de cet ouvrage et lors des épreuves font référence au système de base.

A.Le bilan

Dès l’origine, le bilan a été construit dans une optique patrimoniale car la comptabilité avait pour principal objectif de rendre compte de la valeur du patrimoine des propriétaires de l’entreprise et de son évolution dans le temps. D’ailleurs, la notion d’inventaire reprend cette conception, puisque la richesse des propriétaires dépend directement de la valeur des actifs, des dettes et de la liquidité des créances.

1. La conception patrimoniale du bilan



	Le bilan permet de donner une image de l’évolution du patrimoine de l’entreprise en respectant les principes comptables qui protègent l’information des tiers, et en particulier des actionnaires.



En respectant le principe de valorisation au coût historique, il existe toujours un divorce plus ou moins important entre la valeur exprimée par les comptes de l’entreprise et la valeur reconnue par le marché.

– En cas de dépréciation d’un actif, la comptabilité corrigera les valeurs historiques par la création de provisions.

– En cas d’appréciation, elle ne saurait donner une valeur de marché aux biens et aux actifs immatériels créés par l’entreprise.

 Figure 1.2 – Structure du bilan
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Les bilans sont établis selon des normes comptables précises. Si le passif ne pose pas trop de problèmes de valorisation, la valeur réelle des actifs soulève en revanche de nombreuses interrogations.

2. La construction fonctionnelle du bilan

La présentation du bilan dans les comptes sociaux suit une approche quasi fonctionnelle, avec un classement par destinations de l’actif et du passif, et par niveaux de liquidité pour l’actif.

Contrairement à une idée reçue, le passif n’est pas classé par ordre d’exigibilité. L’inscription d’un élément au bilan se fait par rattachement à l’une des trois fonctions (ou cycles d’opération) : investissement, financement et exploitation.

– Le cycle d’investissement, à l’actif, regroupe l’ensemble des biens immobilisés.

– Le cycle de financement, au passif, est constitué des capitaux propres et des emprunts (y compris les concours bancaires courants).

– Le cycle d’exploitation regroupe l’actif et le passif circulants.

 Figure 1.3 – Les cycles du bilan



	 

Cycle 
d’investissement 
(classe 2)

		 

Cycle 
de financement 
(classe 1)


		 

Cycle d’exploitation 
(classes 3, 4 et 5)

	



Cette classification se retrouve également dans la construction du tableau de flux de trésorerie.



	Contexte DIAG SA

3. En considérant l’activité de l’entreprise, quels sont les différents types de stocks qu’il serait possible de voir figurer à l’actif du bilan de la société DIAG ?



B.Le compte de résultat

1. La classification par nature



	Le compte de résultat permet de déterminer le résultat de l’exercice par comparaison des produits et des charges. 



Parmi les deux présentations possibles du compte de résultat, la France a adopté la classification par nature (appelée « comptabilité générale »).

[image: Item_73538.png] Exemple

Le choix effectué par la France, dès 1947, de rendre obligatoire la publication de la seule comptabilité générale a protégé les industriels qui craignaient de fournir au marché des informations sur leurs coûts et sur leurs marges.

De plus, le choix du système comptable est cohérent avec une invention française : la TVA. Un classement par nature suppose un regroupement des charges et des produits selon la nature des pièces comptables, c’est-à-dire des factures, dont l’assiette permet le calcul de la TVA.


En comptabilité, la séparation des charges et des produits en trois grandes catégories permet de mettre en évidence cinq niveaux de résultat.



 Figure 1.4 – Les cinq niveaux de résultat
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* Ce compte est rarement utilisé car il comptabilise les opérations effectuées par une communauté d’intérêts (GIE, par exemple).

2. Les niveaux de résultat

– Le résultat d’exploitation mesure la performance de l’activité de l’entreprise, c’est-à-dire la profitabilité de son modèle économique. Il s’obtient en faisant la différence entre les produits d’exploitation et les charges d’exploitation. Il ne prend pas en compte les éléments financiers, exceptionnels et l’impôt sur le bénéfice.

– Le résultat financier s’obtient en faisant la différence entre les produits financiers et les charges financières. Il mesure à la fois les conséquences des choix en termes de financement et de placement de la trésorerie excédentaire et des revenus de la croissance externe avec les produits des titres de participation.

– Le résultat courant avant impôts correspond à la somme du résultat d’exploitation et du résultat financier dégagé sur un exercice comptable.

– Le résultat exceptionnel est un indicateur qui fournit des informations sur des opérations peu courantes comme la cession d’immobilisation, les pénalités infligées par les organismes sociaux ou les clients…

– Le résultat net est la différence constatée entre les produits et les charges auxquelles s’ajoutent l’impôt sur les sociétés et la participation des salariés. Lorsque le résultat net est positif, il s’agit d’un bénéfice et lorsqu’il est négatif, d’une perte.



	Contexte DIAG SA

4. Est-il possible, à la lecture du compte de résultat de DIAG SA, de faire une répartition des charges en distinguant le négoce (vente de véhicules), la production de biens et la vente de services ?



C.L’annexe



	Le PCG précise que : « L’annexe doit mettre en évidence tout fait pouvant avoir une influence sur le jugement que les destinataires de l’information porteront sur le patrimoine, la situation financière et le résultat de l’entreprise. » 



Par conséquent, l’annexe :

– comprend des informations obligatoires (règles et méthodes comptables, durée de vie des immobilisations, engagements hors bilan…) ;

– contient des informations ayant une importance significative nécessaire à l’obtention de l’image fidèle (tableaux des mouvements des postes de l’actif immobilisé…) ;

– peut présenter des informations facultatives (chiffre d’affaires en devises…).

L’annexe est particulièrement importante pour l’analyste car elle permet de réaliser des reclassements de comptes, d’opérer des retraitements de l’information, de révéler souvent des risques potentiels auxquels l’entreprise est exposée et qui n’apparaissent pas clairement dans les comptes.

1. Le contenu de l’annexe

Le PCG indique 28 compléments d’information pouvant figurer dans l’annexe. Toutefois, l’adoption de la classification qu’il propose n’est pas obligatoire. Elle est cependant utilisée par la plupart des entreprises, qui présentent généralement quatre rubriques distinctes.



	Les faits caractéristiques 
de l’exercice

	Chiffre d’affaires :

– En France, à l’export

– Par zones géographiques

– ...

Effectifs :

– Évolution

– Répartition par CSP, par activités...

– ...

Autres indicateurs


	Les règles et méthodes 
comptables utilisées

	Méthodes de valorisation :

– des stocks ;

– des immobilisations.


	Dérogations éventuelles aux principes et règles comptables et circonstances empêchant de comparer certains postes d’un exercice à l’autre


	Changements éventuels dans les méthodes comptables d’un exercice à l’autre et incidence sur le résultat et le bilan


	Les compléments 
d’information sur le bilan 
et le compte de résultat

	Reprise systématique des postes du bilan qui méritent une explication sur leur composition ou sur leur évaluation :

– immobilisations : composition, valeurs d’origine, acquisitions,
cessions, en cours... ;

– amortissements et provisions : composition, valeurs d’origine,
augmentation, diminution... ;

– créances et dettes : composition, ventilation dans le temps...


	Reprise systématique des postes du compte de résultat qui méritent une explication sur leur composition ou sur leur évaluation :

– composition du chiffre d’affaires ;

– importance de la sous-traitance ;

– ...


	Les engagements hors bilan

	– Crédit-bail

– Effets escomptés non échus

– Avals, cautions donnés ou reçus par l’entreprise

– Engagement en matière de retraite

– ...



+





Comme le législateur a imposé aux entreprises de déposer leurs états financiers aux greffes du tribunal de commerce, les informations, en devenant publiques, peuvent nuire à l’intérêt des entreprises, d’où une certaine frilosité de leur part à divulguer de l’information.


2. Les éléments à connaître

Si les faits caractéristiques sont le plus souvent mentionnés et que les méthodes comptables évoluent peu dans le temps, des compléments d’information sur le bilan et le compte de résultat sont souvent intégrés dans l’annexe, et en particulier quatre tableaux.

– Le tableau des immobilisations renseigne sur l’évolution des immobilisations en sachant que la valeur brute en fin d’exercice est égale à la valeur brute des immobilisations au début de l’exercice augmentée des acquisitions de l’exercice et diminuée de la valeur d’origine des biens cédés.



	Valeur brute au début + Acquisitions en valeur brute – Cessions en valeur brute 
= Valeur brute en fin d’exercice
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Les acquisitions (300 k€) et la valeur d’origine des biens cédés au cours de la période (10 k€) ont fait passer les immobilisations de 1 190 k€ à 1 480 k€.

– Le tableau des amortissements renseigne, pour chaque catégorie d’actifs, sur l’évolution du montant des amortissements. Le montant des amortissements est augmenté de la dotation de l’année et diminué du montant des amortissements soldés lors de cessions d’immobilisations.



	Amortissements en début de période + Dotations – Diminutions 
= Amortissements en fin de période
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Les amortissements ont été augmentés de la dotation de l’exercice (65 k€) et diminués des amortissements soldés lors de cessions (20 k€). Au final, les amortissements ont progressé de 45 k€.

– Le tableau des provisions renseigne, pour chaque catégorie d’actifs, sur l’évolution du montant des provisions :



	Provisions en début de période + Dotations – Reprises 
= Provisions en fin de période
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Les provisions pour créances clients et sur stocks ont été augmentées de la dotation de l’exercice (64 k€) et diminuées des reprises sur provisions (102 k€). Au final, les provisions ont diminué de 38 k€.

– Le tableau des échéances des dettes est établi pour la seule année N et renseigne sur les échéances à court et à moyen terme.

[image: Item_82626.png]

Remarque : ce tableau sera particulièrement utile pour construire le bilan financier dans le chapitre 13.

Enfin, l’annexe informe également sur les engagements hors bilan, en particulier sur le recours à l’intérim, le crédit-bail, les effets escomptés non échus…

III. La qualité de l’information comptable

Si les documents de synthèse (bilan, compte de résultat et annexe) sont la base de travail en analyse financière, ils ne reflètent pas toujours la réalité économique de l’entreprise du fait de l’impact des normes comptables et fiscales, du choix du type de présentation du compte de résultat et de la disponibilité ou non de certaines informations…

A.Les normes comptables et fiscales

En France, la législation comptable, l’autorité fiscale et les organismes de normalisation ont structuré l’information comptable, que ce soit lors de l’enregistrement des opérations avec l’utilisation d’un plan de comptes ou de la publication des résultats avec la liasse fiscale, qui est une présentation normalisée des états financiers et imposée par l’administration fiscale. Cette normalisation a eu pour conséquence d’unifier l’information financière des entreprises françaises.

Contrairement aux pays anglo-saxons, l’influence fiscale a été particulièrement forte en France et conditionne souvent le traitement comptable de l’information. 

Remarque : cette particularité nous invitera à réaliser, dans les chapitres 2 et 3, des reclassements et des retraitements de l’information pour avoir une vision plus économique des états financiers.



B.La présentation du compte de résultat

En dehors de la présentation par nature retenue par la normalisation comptable, il existe une autre présentation du compte de résultat, disponible uniquement dans le cadre d’un diagnostic financier interne.

Lors de la révolution industrielle, la comptabilité par destination (appelée « comptabilité analytique ») était la forme la plus adaptée de l’organisation comptable puisque la détermination des coûts permettait de fixer les prix de vente.

Contrairement à la France, les Anglo-Saxons ont conservé cette présentation du compte de résultat par destination, ce qui laisse une grande autonomie aux entreprises pour présenter le compte de résultat, contrairement à la comptabilité française qui obéit à des règles strictes de présentation.

 Figure 1.5 – Compte de résultat par destination



	Chiffre d’affaires


	– Coût des ventes


	= Marge opérationnelle


	– Frais de recherche et développement


	– Frais commerciaux


	– Frais administratifs


	= Résultat opérationnel



Naturellement, les informations contenues dans la présentation anglo-saxonne ne sont pas équivalentes à celles de la présentation française, la présentation des comptes par destination étant plutôt utilisée en contrôle de gestion en France.

C.L’information sectorielle

La communication du chiffre d’affaires réalisé par secteur et/ou par marché géographique constitue un atout indéniable pour affiner l’analyse financière d’une entreprise en considérant les performances de ses différentes branches d’activité et de ses différents marchés géographiques.

La liasse fiscale a prévu de distinguer : 

– trois activités :

– les activités de négoce,

– les activités industrielles,

– les prestations de services ;

– et deux zones géographiques dans lesquelles le chiffre d’affaires pour chacune des activités est ventilé :

– France,

– Exportations et livraisons intracommunautaires.

Notons que cette information est uniquement réservée à l’année N, ce qui ne permet pas de mesurer l’évolution du taux d’exportation entre les deux années.
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Notons cependant que, contrairement aux comptes consolidés, le législateur n’a pas prévu d’obliger les entreprises à fournir dans l’annexe une information sectorielle détaillée (chiffre d’affaires, résultat, capitaux engagés, investissements) par secteur d’activité et/ou par zone géographique.



	Correction contexte DIAG SA

1. Accès aux documents financiers

Les banques, les clients et les fournisseurs importants auront un argument fort pour que les états financiers leur soient communiqués : obtention d’un financement pour la banque et d’un crédit fournisseur.

2. Information sur le marché

Cette information est utile pour faire une analyse normative.

3. Identification des stocks

L’activité de l’entreprise permettrait d’avoir des stocks de marchandises pour le négoce ainsi que des stocks de matières, des stocks d’encours et des stocks de produits finis pour la production.

4. Répartition des charges

La normalisation française préconise un enregistrement par nature des charges et des produits. Les charges et les produits sont enregistrés globalement et il n’est pas prévu de répartir les charges entre la production de biens, de services et du négoce. S’il est possible de faire apparaître une marge sur négoce, celle-ci est partielle puisque seuls les achats nets de marchandises sont comparés aux ventes de marchandises. Les forces commerciales, par exemple, ne sont pas ventilées entre les différentes activités.

5. Information sectorielle

L’entreprise a pour activité principale le négoce pour 62,8 % de l’activité globale. Elle est également prestataire de services à hauteur de 14,2 %. La production de biens représente 23 % de son chiffre d’affaires. Elle exerce son activité majoritairement en France (taux d’export de 11,1 %), à l’exclusion de la production de biens (taux d’export de 48,5 %).





Synthèse




	Caractère multidimensionnel
du diagnostic

	– Analyse de l’activité et de la profitabilité (compte de résultat)

– Analyse de la rentabilité (compte de résultat et bilan)

– Analyse de la structure financière (bilan)

– Analyse des flux de trésorerie (tableau de flux)


	Complémentarité des méthodes de diagnostic

	– Analyse dans le temps sur plusieurs exercices

– Analyse dans l’espace (comparative)

– Analyse normative (ratios)

– Notation financière

– Méthode des scores (utilisation des ratios)

– Intelligence artificielle (connaissance)


	Multiplicité des destinataires
du diagnostic

	– Le dirigeant et les actionnaires

– Les banques et les prêteurs 

– Les clients et les fournisseurs

– Les salariés et l’État


	Limites de l’information 
comptable

	– La classification du compte de résultat par nature

– Les normes comptables et fiscales qui invitent à des reclassements
et des retraitements de l’information

– La faiblesse voire l’absence de l’information sectorielle









Applications


Comprendre les notions

[image: Group_65659.png] QCM

Répondez par « vrai » ou par « faux » aux affirmations ci-dessous.

1. L’étude du passé doit permettre de diagnostiquer le présent et de prévoir l’avenir.

[image: Item_67328.png] Vrai

[image: Item_67301.png] Faux

2. Les destinataires du diagnostic financier sont essentiellement les banques.

[image: Item_67388.png] Vrai

[image: Item_67364.png] Faux

3. L’analyse normative n’est possible que si l’on dispose de données sectorielles.

[image: Item_67447.png] Vrai

[image: Item_67422.png] Faux

4. Les documents de synthèse sont au nombre de deux.

[image: Item_67505.png] Vrai

[image: Item_67481.png] Faux

5. La conception patrimoniale du bilan ne permet pas d’avoir une image fidèle de l’entreprise.

[image: Item_67565.png] Vrai

[image: Item_67540.png] Faux

6. Le passif du bilan est classé par ordre d’exigibilité.

[image: Item_67624.png] Vrai

[image: Item_67600.png] Faux

7. La construction du bilan est fonctionnelle et fait apparaître deux cycles principaux.

[image: Item_67684.png] Vrai

[image: Item_67660.png] Faux

8. En France, la normalisation comptable garantit une certaine homogénéité de l’information comptable.

[image: Item_67743.png] Vrai

[image: Item_67719.png] Faux

9. Le compte de résultat anglo-saxon est présenté par nature, contrairement au compte de résultat européen.

[image: Item_67801.png] Vrai

[image: Item_67777.png] Faux

10. Une information sectorielle figure dans le compte de résultat de la liasse fiscale.

[image: Item_67920.png] Vrai

[image: Item_67896.png] Faux

Mettre en œuvre les compétences

[image: Group_66356.png] Articulation des documents de synthèse



	Compétences attendues

	– Expliciter le caractère multidimensionnel du diagnostic financier.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les limites de l’information comptable.



L’entreprise Marie commercialise et répare du matériel informatique. Son bilan, clos au 31 décembre, se présente ainsi (en k€) :



	Actif

	Brut

	Amortissements 
et provisions

	Net

	N-1


	Actif immobilisé

				
	Installations techniques, matériel et outillage

	40 000

	11 500

	28 500

	35 000


	Autres immobilisations corporelles

	10 000

	2 000

	8 000

	4 000


	Autres participations

	15 000

	1 000

	14 000

	15 000


	Total

	65 000

	14 500

	50 500

	54 000


	Actif circulant

				
	Marchandises

	3 000

	300

	2 700

	2 500


	Clients et comptes rattachés

	9 000

	150

	8 850

	6 700


	Autres créances

	400

		400

	300


	Valeurs mobilières de placement

	100

		100

	150


	Disponibilités

	50

		50

	100


	Total

	12 550

	450

	12 100

	9 750


	Total général

	77 550

	14 950

	62 600

	63 750







	Passif

	N

	N-1


	Capitaux propres

		
	Capital social

	10 000

	10 000


	Réserve légale

	1 000

	1 000


	Réserves statutaires ou contractuelles

	3 900

	3 900


	Autres réserves

	22 430

	22 430


	Résultat de l’exercice

	2 470

	3 170


	Total

	39 800

	40 500


	Dettes

		
	Emprunts et dettes financières*

	16 500

	18 000


	Dettes fournisseurs et comptes rattachés

	3 000

	1 500


	Dettes fiscales et sociales

	2 000

	2 500


	Dettes sur immobilisations

	400

	
	Autres dettes

	900

	1 250


	Total

	22 800

	23 250


	Total général

	62 600

	63 750


	* Dont concours bancaires courants

	1 200

	400



1. Quels types d’information allez-vous trouver dans le bilan ?

2. En N, quel est le montant net du cycle d’investissement et du cycle de financement ?

3. Quelle est la valeur brute des immobilisations en N ?

4. Avez-vous cette information pour N-1 ? Dans quel document pourriez-vous trouver cette information ?

5. Les biens inscrits à l’actif du bilan sont-ils à leur valeur de marché ? Quel est le principe retenu par le législateur ?

6. D’où proviennent les réserves ?

7. Donnez la signification d’un concours bancaire courant. Quel en est le montant en N et en N-1 ?

8. Quel est le montant des emprunts à terme en N ?



[image: Group_66384.png] Le compte de résultat par nature



	Compétences attendues

	– Expliciter le caractère multidimensionnel du diagnostic financier.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les limites de l’information comptable.



On vous présente maintenant le compte de résultat de l’entreprise Marie au 31 décembre N. Les montants entre parenthèses signifient qu’ils sont négatifs.



	En k€

	N

	N-1


	Ventes de marchandises

	36 850

	34 000


	Production vendue de services

	33 250

	27 300


	Chiffre d’affaires net

	70 100

	61 300


	Subventions d’exploitation

	200

	
	Reprises sur provisions

	200

	
	Autres produits

	650

	500


	Total des produits d’exploitation

	71 150

	61 800


	Achats de marchandises

	30 000

	31 000


	Variation de stocks de marchandises

	(500)

	(2 500)


	Autres achats et charges externes

	16 200

	11 200


	Impôts, taxes et versements assimilés

	300

	250


	Salaires et traitements

	7 700

	7 200


	Charges sociales

	3 100

	2 900


	Dotations aux amortissements

	7 500

	6 000


	Dotations aux provisions

	350

	300


	Autres charges

	150

	200


	Total des charges d’exploitation

	64 800

	56 550


	Résultat d’exploitation

	6 350

	5 250


	Produits financiers de participation

	100

	900


	Reprises sur provisions financières

	20

	
	Total des produits financiers

	120

	900


	Dotations financières aux provisions

	1 000

	
	Intérêts et charges assimilées

	1 470

	1 200


	Total des charges financières

	2 350

	1 200


	Résultat financier

	(2 350)

	(300)


	Résultat courant avant impôts

	4 000

	4 950


	Charges exceptionnelles sur opérations de gestion

	300

	200


	Total des charges exceptionnelles

	300

	200


	Résultat exceptionnel

	(300)

	(200)


	Impôts sur les bénéfices

	1 230

	1 580


	Total des produits

	71 270

	62 700


	Total des charges

	68 800

	59 530


	Bénéfice de l’exercice

	2 470

	3 170



1. Quelles sont les activités de l’entreprise ?

2. Le chiffre d’affaires net est-il une donnée comptable ?

3. Avez-vous connaissance du chiffre d’affaires réalisé à l’international ?

4. Quels sont les cinq niveaux de résultat en N et en N-1 ?

5. Énoncez, dans l’ordre de leur apparition, les charges et les produits calculés en N et en N-1.

6. À quoi correspondent les salaires et traitements et les charges sociales ?

7. Dans quelle rubrique sont enregistrées les charges d’intérim ?

En faisant le rapprochement avec le bilan de l’application 2 :

8. L’entreprise Marie a-t-elle tiré un revenu de ses participations ?

9. Vérifiez la concordance de résultat entre le bilan et le compte de résultat.

[image: Group_66413.png] Le compte de résultat par destination



	Compétences attendues

	– Expliciter le caractère multidimensionnel du diagnostic financier.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les destinataires du diagnostic financier d’entreprise.

– Identifier les limites de l’information comptable.



Le compte de résultat analytique de l’entreprise Marie se présente ainsi :



	En k€

	N

	N-1


	Chiffre d’affaires net

	70 100

	61 300


	Coût des biens vendus

	44 630

	37 590


	Marge opérationnelle

	25 470

	23 710


	Frais commerciaux

	13 320

	12 260


	Frais administratifs

	5 600

	6 100


	Résultat opérationnel

	6 550

	5 350


	Résultat financier

	(2 350)

	(300)


	Autres produits et charges

	(500)

	(300)


	Résultat courant

	3 700

	4 750


	Impôts sur les bénéfices

	1 000

	1 250


	Résultat net

	2 700

	3 500



1. Ce compte de résultat est-il obligatoire de publication ? 

2. Qui sont les destinataires de ce compte de résultat ?

3. Quels sont les différents coûts qui apparaissent dans le compte de résultat ?

4. Que représente la marge opérationnelle ? Comment a évolué le taux de marge ?

5. En quoi le résultat opérationnel peut-il être différent du résultat d’exploitation de l’approche par nature ?

6. Quelles sont les limites de cette présentation ?

[image: Group_66439.png] Les tableaux annexes



	Compétences attendues

	– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les limites de l’information comptable.



Pour la seule année N, la direction financière de l’entreprise Marie présente les tableaux suivants de l’annexe.

– Tableau des immobilisations



	Immobilisations

	Fin N-1

	Augmentation

	Diminution

	Fin N


	Immobilisations corporelles

				
	Matériel et outillage

	40 000

			40 000


	Matériel de bureau

	9 600

	400

		10 000


	Immobilisations financières

				
	Participations

	15 000

			15 000


	Total

	64 600

	400

		65 000



– Tableau des amortissements



	Amortissements

	Fin N-1

	Augmentation

	Diminution

	Fin N


	Matériel et outillage

	5 500

	6 000

		11 500


	Matériel de bureau

	500

	1 500

		2 000


	Total

	6 000

	7 500

		13 500



– Tableau des provisions



	Provisions

	Fin N

	Dotations

	Reprises

	Fin N


	Participations

		1 000

		1 000


	Créances clients

	300

	50

	200

	150


	Stocks et encours

		300

		300


	VMP

	20

		20

	
	Total

	320

	1 350

	220

	1 450



– Tableau des échéances



	Nature des dettes

	Montant brut

	À 1 an au plus

	À plus de 1 an 
et 5 ans au plus


	Emprunts et dettes à 2 ans au maximum

	16 500

	3 500

	13 000


	Fournisseurs

	3 000

	3 000

	
	Organismes sociaux

	900

	900

	
	Taxes sur la valeur ajoutée

	1 100

	1 100

	
	Autres impôts

	200

	200

	
	Autres dettes

	900

	900

	
	Dettes sur immobilisations

	400

	400

	
	Emprunts souscrits au cours de l’exercice

	200

		
	Emprunts remboursés au cours de l’exercice

	2 500

		

1. Quelle est l’utilité de l’annexe ?

2. Quelles sont les acquisitions réalisées en N ? les cessions ?

3. À quoi correspond le total des amortissements ?

4. Retrouvez les dotations et les reprises sur provisions.

5. Que s’est-il passé au niveau des emprunts ?

6. Quel est le montant brut des créances clients en N-1 ?

7. Quel est le montant brut des VMP en N-1 ?

8. Le stock de marchandises a-t-il augmenté ou baissé ?
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	Compétences attendues

	– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les limites de l’information comptable.

– Discuter de l’intérêt et des limites de l’information sectorielle.



On vous communique les informations suivantes, issues de l’annexe de la société Marie.



	Méthodes d’évaluation des immobilisations

Les immobilisations corporelles et incorporelles sont enregistrées en comptabilité à leur coût d’acquisition ou à leur coût de production. L’amortissement pour dépréciation est calculé selon la méthode linéaire sur la durée de vie estimée des immobilisations ; lorsque les dispositions fiscales le permettent, certains biens sont amortis selon le système d’amortissement dégressif.

Les principaux taux d’amortissement sont les suivants :

– bâtiments industriels, commerciaux et administratifs : 5 % ;

– matériels industriels : 16,67 % ;

– matériel de transport : 25 % ;

– matériel de bureau : 16,67 % ;

– matériel informatique : 33,33 %.

Principes de valorisation des stocks

Les stocks de marchandises sont valorisés au prix d’achat payé moyen.

Information sectorielle

Le chiffre d’affaires est réalisé à 60 % à l’international contre 58 % l’exercice précédent. 

Rémunération des dirigeants

La rémunération du dirigeant de la société n’est pas fournie ; cette information conduirait à indiquer une rémunération individuelle, ce qui n’est pas conforme à l’article L. 132-28 du Code du travail.


	Engagement hors bilan

Un matériel d’une valeur d’origine de 50 000 € a été financé le 02/01/N par crédit-bail.

La redevance annuelle payable d’avance est d’un montant de 8 916,30 € au 02/01.

La valeur du bien à la fin du contrat est de 5 000 €, la durée de vie du bien et du contrat est de 6 ans.



1. Quelles sont les informations complémentaires obtenues dans l’annexe ?

2. Les taux d’amortissement pratiqués sont-ils cohérents, en particulier pour les bâtiments ?

3. Quelles sont les autres méthodes utilisées pour valoriser les stocks ?

4. Quels sont les documents que l’entreprise doit déposer au greffe du tribunal de commerce ?

5. Quel montant devrait apparaître à l’actif et au passif du bilan si l’entreprise était propriétaire du bien financé par crédit-bail ? Quel serait le montant de la dotation aux amortissements ?



Entraînement à l’examen


Le dirigeant de la société James SA exploite un cinéma multiplexe dont le modèle économique repose à la fois sur une multiplication de l’offre avec plusieurs salles et la diversification avec la vente de confiseries. Il voudrait bénéficier d’un premier diagnostic de son activité.
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Les limites de l’information comptable



	Compétences attendues

	– Expliciter le caractère multidimensionnel du diagnostic financier.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les destinataires du diagnostic financier d’entreprise.

– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les limites de l’information comptable.



Le cinéma, qui regroupe 10 salles de projection, est ouvert toute l’année (365 jours). Pour l’année N, le nombre d’entrées a été de 662 714. La location des films est enregistrée dans le compte « Achats de matières et autres approvisionnements ».

Travail à faire

À partir de l’annexe 1 :

1. Définissez le diagnostic financier et identifier le principal destinataire.

2. Comment se répartit le chiffre d’affaires ?

3. Calculez la marge commerciale sur la vente de confiseries et le taux de marge en N et en N-1.

4. À partir des informations contenues dans l’annexe 1, quel type de diagnostic peut-on faire ? Identifiez les limites de l’information comptable avec le nombre de billets vendus.
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Diversité des méthodes de diagnostic



	Compétences attendues

	– Interpréter les documents de synthèse.

– Identifier les limites de l’information comptable.

– Discuter de l’intérêt et des limites de l’information sectorielle.



Pour améliorer le diagnostic financier de son multiplex, le dirigeant de la société met à votre disposition les annexes 2, 4 et 5, à savoir une répartition des charges par nature et par secteur d’activité (annexe 2), une ventilation du chiffre d’affaires pour les trois dernières années (annexe 4) et une note de secteur sur la santé des salles de cinéma français (annexe 5).

Travail à faire

1. De quel type de comptabilité est issue l’annexe 2 ?

2. Quelle est la principale clé de répartition choisie ?

3. Déterminez le prix de vente moyen du billet d’entrée pour N.

4. Déterminez le chiffre d’affaire confiserie par billet d’entrée pour N.

5. Répartissez les charges par secteur d’activité à l’aide de l’annexe 2.

6. Compléter l’annexe 3 en répartissant les produits et les charges entre les secteurs d’activité.

7. Quels sont les apports de cette présentation du compte de résultat ?

8. Quelle(s) méthode(s) de diagnostic peut-on mettre en œuvre avec les annexes 4 et 5 ?

9. Identifiez les grandes mutations du cinéma au cours des dernières années.

10. Comment a evolué le chiffre d’affaires et ses composantes entre N-2 et N ?

Annexe 1

Compte de résultat
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Annexe 2

Charges par nature et par secteur d’activité année N



	Charges

	En k€

	Confiserie

	Cinéma et autres


	Achats de marchandises

	460

	100 %

	0 %


	Location des films

	2 197

	0 %

	100 %


	Autres charges externes :

			
	 Publicité

	91

	16 %

	84 %


	 Maintenance

	119

	0 %

	100 %


	 Énergie

	152

	0 %

	100 %


	 Nettoyage

	103

	50 %

	50 %


	 Téléphone, transport, gardiennage

	74

	0 %

	100 %


	 Assurances

	98

	0 %

	100 %


	 Loyers

	106

	16 %

	84 %


	Charges de personnel

	1 035

	16 %

	84 %


	Impôts et taxes

	137

	16 %

	84 %


	Dotations aux amortissements

	1 193

	0 %

	100 %


	Total des charges

	5 765

		


Annexe 3

Compte de résultat analytique



	En k€

	Confiserie

	Cinéma et autres


	Chiffre d’affaires

		
	Charges

		
	Marge analytique

		


Annexe 4

Évolution du chiffre d’affaires du multiplexe



	Produits en k€ HT

	N

	N-1

	N-2


	Recettes guichet

	5 148

	4 685

	4 780


	Autres (publicité et location de salles)

	509

	662

	740


	Confiseries

	970

	700

	520


	Total du chiffre d’affaires

	6 118

	6 047

	6 040




Annexe 5

Note sectorielle

Avec 201,1 millions de billets vendus en N en France, les entrées payantes en salles ont reculé de 4 % par rapport à N-1.

Le seuil des 200 millions d’entrées a été franchi pour la cinquième année consécutive, mais le niveau est inférieur à la moyenne des dix dernières années (206,1 millions). L’actualité politique, sportive et météorologique de la France explique ce recul. En effet, plusieurs manifestations de grande ampleur ont été organisées sur le territoire (mouvements de grève, manifestations, fortes chaleurs connues au cours de l’été N, développement du téléchargement de films en ligne). Tous ces facteurs ont éloigné les spectateurs des salles obscures.

Un large éventail de prix est pratiqué par les établissements cinématographiques. Une proportion importante de billets a été vendue entre 5 € et 7 €. En N, 47,7 % des entrées payantes ont été vendues entre 5 € et 7 € (46,4 % en N-1). 18,4 % des billets vendus affichent un tarif inférieur à 5 € (19,6 % en N-1).




CHAPITRE 2

L’analyse de l’activité


L’objectif du chapitre est d’analyser l’activité de l’entreprise pour apprecier sa croissance et de mesurer son aptitude à dégager des profits.

L’analyse du compte de résultat met en évidence deux notions essentielles : l’activité et la profitabilité de l’entreprise : réaliser un chiffre d’affaires (activité) n’entraîne pas obligatoirement un résultat bénéficiaire (profitabilité). La profitabilité est une indication sur le revenu que peut apporter une ressource, à ne pas confondre avec la rentabilité, qui peut être définie comme le rapport entre le résultat obtenu et les ressources employées pour l’obtenir.



	Compétences attendues

	Savoirs associés


	– Analyser le compte de résultat.

– Déterminer les différents soldes intermédiaires
de gestion.

– Justifier les retraitements du tableau des soldes intermédiaires de gestion.

– Commenter et interpréter les différents soldes intermédiaires de gestion.

– Déterminer la capacité d’autofinancement selon
les méthodes additive et soustractive.

– Commenter et interpréter la capacité d’autofinancement.

	– Les soldes intermédiaires de gestion : présentation et retraitements.

– La valeur ajoutée : signification et répartition.

– La capacité d’autofinancement.





	Contexte professionnel

La société Dubois a pour principale activité la production de meubles de jardin qu’elle commercialise auprès de magasins spécialisés haut de gamme. Pour compléter son catalogue de produits, elle achète auprès d’artisans locaux des objets de décoration qu’elle revend en l’état. Son activité se répartit entre la vente de produits de négoce et la fabrication de meubles.

		Raison sociale

	Dubois SA


		Capital social

	450 000 €


		Siège social

	Bayonne (64), France


		Activité

	Vente et fabrication de meubles 
de bureau

Code NAF : 3101Z


		Effectif

	14 salariés


		Spécificité

	Alors que l’entreprise a moins
de 50 salariés, un accord
dérogatoire de participation a été conclu avec les salariés.


		Chiffre 
d’affaires N

	873 000 €



Le directeur financier vous confie le compte de résultat et vous demande d’analyser l’activité.

 Compte de résultat de l’entreprise Dubois



	En k€

	N


	Ventes de marchandises

	135


	Production vendue

	738


	Production stockée

	11


	Production immobilisée

	3


	Subventions d’exploitation

	16


	Reprises sur provisions

	37


	Autres produits

	8


	Total des produits d’exploitation

	948


	Achats de marchandises

	85


	Variation de stocks de marchandises

	15


	Achats de matières premières

	311


	Variation de stocks de matières premières

	– 32


	Autres achats et charges externes

	134


	Impôts et taxes

	10


	Charges de personnel

	280


	Dotations aux amortissements et provisions

	24


	Autres charges

	7


	Total des charges d’exploitation

	834


	Résultat d’exploitation

	114


	Différences positives de change

	8


	Total des produits financiers

	8


	Charges financières

	16


	Dotations aux provisions financières

	5


	Total des charges financières

	21


	Résultat financier

	– 13


	Résultat courant avant impôts

	101


	Produits exceptionnels sur opérations de gestion

	5


	Produits de cession d’éléments d’actif

	11


	Reprises sur provisions exceptionnelles

	3


	Total des produits exceptionnels

	19


	Charges exceptionnelles sur opérations de gestion

	4


	VNC des éléments d’actif cédés

	6


	Dotations aux provisions exceptionnelles

	9


	Total des charges exceptionnelles

	19


	Résultat exceptionnel

	0


	Participation des salariés

	2


	Impôts sur les bénéfices

	33


	Résultat net

	66



I. Les soldes intermédiaires de gestion (SIG)

L’analyse de l’activité de l’entreprise constitue le point de départ de tout diagnostic car elle permet d’apprécier la croissance et de mesurer l’aptitude de l’entreprise à dégager des profits.

Le compte de résultat ne présente aucun indicateur d’activité homogène. Seul le calcul permet de mettre en évidence trois indicateurs d’activité : le chiffre d’affaires, la marge commerciale et la valeur ajoutée.

A.La symétrie du plan de comptes

La symétrie est souvent utilisée pour la numérotation des comptes de charges et de produits. Il est important de bien connaître la logique de classification du plan de comptes du PCG car elle aboutit mécaniquement à la mise en évidence des soldes intermédiaires de gestion (SIG).

 Figure 2.1



[image: TGroup_9320.png]


Les comptes 60, 61 et 62 ont la particularité d’être assujettis à la TVA. En face, côté produits, le compte 70 est également assujetti à la TVA, le compte 72 ne l’est plus.

Le compte 63 n’a pas d’homologue côté produits puisque le compte 73 n’existe pas dans le plan de comptes.

Par contre, les subventions d’exploitation enregistrées dans le compte 74 sont souvent des aides liées à des charges de personnel (64).

Pour le reste du plan de comptes 65, 66, 67 et 681, la symétrie est parfaite.



	Contexte Dubois SA

1. À partir du compte de résultat, explicitez l’apport de chacun des niveaux de résultat.



B.La construction des SIG

Grâce à la classification par nature des charges et des produits, le législateur a prévu quatre soldes intermédiaires qui éclairent la construction du résultat d’exploitation : la marge commerciale, la production de l’exercice, la valeur ajoutée et l’excédent brut d’exploitation.

1. La marge commerciale



	La marge commerciale est un indicateur réservé aux seules activités de négoce, c’est-à-dire la revente en l’état de marchandises. Elle correspond à la différence entre un chiffre d’affaires et le coût d’achat des marchandises. 



Les achats de marchandises sont des charges strictement variables et la marge commerciale est, de ce fait, assez proche de la notion de marge sur coût variable, utilisée en contrôle de gestion.

 Figure 2.2 – Calcul de la marge commerciale



[image: TGroup_9523.png]


[image: Item_9500.png] Exemple



	Dubois SA

	En k€


	Ventes de marchandises

	135


	– Achats de marchandises

	 85


	– Variation de stocks de marchandises

	 15


	= Marge commerciale

	 35






En analyse financière, pour les activités de négoce, si le chiffre d’affaires mesure la part de marché de l’entreprise, la marge commerciale est retenue comme principal indicateur d’activité car seule la marge commerciale absorbera les charges de personnel et non pas le chiffre d’affaires.



	Contexte Dubois SA

2. Déterminez le taux de marge commerciale.



2. La production de l’exercice



	La production de l’exercice prend en compte l’intégralité de l’activité hors négoce de l’entreprise, c’est-à-dire la valeur des biens et services fabriqués par l’entreprise, qu’ils soient vendus, stockés ou utilisés pour ses besoins en immobilisations.



La production de l’exercice se compose de trois éléments et ne prend pas en compte la marge commerciale :

– la production vendue ;

– la production stockée ;

– la production immobilisée.



+



Pour rappel, la production stockée est la variation de stocks des produits finis et encours alors que la production immobilisée correspond à une livraison à soi-même d’une immobilisation.




La production de l’exercice est un indicateur peu homogène puisqu’il cumule la production vendue qui est majorée de la marge bénéficiaire, et les productions stockée et immobilisée qui, elles, sont enregistrées au coût de production.

 Figure 2.3 – Calcul de la production de l’exercice
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	Entreprise Dubois

	En k€


	Production vendue

	738


	+ Production stockée

	 11


	+ Production immobilisée

	  3


	= Production de l’exercice

	752






Il est important d’examiner l’évolution des trois composantes, car une augmentation de la production de l’exercice peut correspondre à une diminution des ventes et à un gonflement des stocks, ce qui pourrait traduire des difficultés commerciales à écouler la production.



	Contexte Dubois SA

3. Explicitez la notion de production immobilisée. Que peut-elle représenter dans le cas de l’entreprise Dubois ?



3. La valeur ajoutée produite (VA)



	La valeur ajoutée produite mesure la création de richesse effectuée par l’entreprise en mobilisant deux facteurs de production : le travail de son personnel et le capital apporté par les actionnaires.



La valeur ajoutée est une notion empruntée à la comptabilité nationale. Elle exprime la création ou l’accroissement de valeur que l’entreprise apporte aux biens et services en provenance de tiers dans le cadre de son activité courante.

Notons que la valeur ajoutée doit être suffisante pour rémunérer les deux facteurs de production : le travail et le capital.



+



La comptabilité nationale a fortement influencé le normalisateur lors de la construction du PCG. En retenant le concept de valeur ajoutée produite, la statistique nationale bénéficie ainsi d’une source d’information formatée selon ses besoins, à savoir la détermination du produit intérieur brut (PIB).




Elle est égale à la différence entre la production de l’exercice majorée de la marge commerciale et les consommations de biens et services fournis par des tiers à l’entreprise.

 Figure 2.4 – Calcul de la valeur ajoutée produite (VA)
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	Entreprise Dubois

	En k€


	Marge commerciale

	 35


	+ Production de l’exercice

	752


	– Consommations en provenance de tiers

	413


	= Valeur ajoutée

	374






Le taux de valeur ajoutée (Valeur ajoutée / Production de l’exercice + Marge commerciale) mesure le degré d’intégration de l’entreprise :

– plus les consommations en provenance de tiers sont faibles, plus le taux de valeur ajoutée est fort ;

– plus une entreprise externalise, plus le taux de valeur ajoutée est faible.
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Taux de valeur ajoutée :  [image: Item_9701.png]




Il existe donc une relation forte entre la création de valeur ajoutée et l’importance des charges de personnel.

[image: Item_9071.png]  Exemple

La firme Adidas fabrique et commercialise des équipements sportifs dans le monde entier, alors que Nike n’en fabrique aucun et sous-traite l’ensemble de sa production. Une entreprise faiblement intégrée comme Nike, qui fait appel à l’extérieur, aura des consommations en provenance de tiers importantes, une faible valeur ajoutée et des charges de personnel moindres que celles d’Adidas.




	Contexte Dubois SA

4. Comment évoluera le taux de valeur ajoutée si les activités de négoce augmentent fortement et que la production vendue demeure stable ?



4. L’excédent brut d’exploitation (EBE)



	L’excédent brut d’exploitation mesure la richesse disponible après rémunération du facteur travail.



L’EBE correspond à la différence entre la valeur ajoutée augmentée des subventions d’exploitation d’une part, et les impôts et charges de personnel d’autre part.

 Figure 2.5 – Calcul de l’excédent brut d’exploitation (EBE)
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	Entreprise Dubois

	En k€


	Valeur ajoutée

	374


	Subventions d’exploitation

	 16


	Impôts et taxes

	 10


	Charges de personnel

	280


	Excédent brut d’exploitation

	100




La comparaison dans le temps de la valeur ajoutée et de l’EBE permet de mesurer les contraintes qui pèsent sur l’entreprise.

Si l’EBE est négatif, on parlera d’insuffisance brute d’exploitation (IBE). Dans une telle éventualité, la valeur ajoutée est insuffisante pour faire face aux charges de personnel.

Les décisions stratégiques de délocalisation ont pour objectif de réduire l’impact des charges de personnel dans la répartition de la valeur ajoutée. Dans le même ordre d’idée, une entreprise qui investit dans l’automatisation aura moins de charges de personnel et plus de dotations aux amortissements.



+



Les Anglo-Saxons utilisent l’acronyme EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization), qui correspond globalement à l’EBE.






	Contexte Dubois SA

5. Pourquoi les actionnaires et les banques s’intéressent-ils fortement à l’EBE dégagé par l’entreprise ?



5. Le résultat d’exploitation



	Le résultat d’exploitation mesure la profitabilité née des seules opérations d’exploitation. 



Il est donc égal à la différence entre l’EBE augmenté des « Autres produits » et des « Reprises sur amortissements et provisions d’exploitation », d’une part, et les « Autres charges » et « Dotations d’exploitation », d’autre part.

 Figure 2.6 – Calcul du résultat d’exploitation
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	Entreprise Dubois

	En k€


	Excédent brut d’exploitation

	100


	+ Autres produits

	8


	+ Reprises sur provisions

	37


	– Autres charges

	7


	– Dotations aux amortissements et provisions

	24


	= Résultat d’exploitation

	114



Afin de vérifier l’exactitude des calculs, il sera judicieux de comparer le total des produits d’exploitation (948 k€) et le total des charges d’exploitation (834 k€) du tableau page 44 pour trouver avec une autre méthode le résultat d’exploitation (114 k€).


En finance, le résultat d’exploitation constitue l’élément essentiel pour mesurer la profitabilité et la rentabilité d’exploitation.

6. Le tableau des SIG

Le tableau des SIG permet de faire apparaître des paliers successifs dans la formation du résultat d’exploitation. Notons que ce document est facultatif et qu’il n’a pas à être publié dans l’annexe.
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	Soldes intermédiaires de gestion – Entreprise Dubois

	En k€


	    Ventes de marchandises

	135


	– Achats de marchandises

	85


	+/– Variation de stocks de marchandises

	15


	= Marge commerciale

	35


	    Production vendue

	738


	+ Production stockée

	11


	+ Production immobilisée

	3


	= Production de l’exercice (1)

	752


	    Achats de matières premières

	311


	+/– Variation de stocks de matières premières

	– 32


	+ Autres achats et charges externes

	134


	= Consommations en provenance de tiers (2)

	413


	    Valeur ajoutée (1 – 2)

	374


	+ Subventions d’exploitation

	16


	– Impôts et taxes

	10


	– Charges de personnel

	280


	= Excédent brut d’exploitation

	100


	+ Reprises sur provisions

	37


	+ Autres produits

	8


	– Dotations aux amortissements et provisions

	24


	– Autres charges

	7


	= Résultat d’exploitation (3)

	114


	+ Différences positives de change

	8


	– Charges financières

	16


	– Dotations aux provisions financières

	5


	= Résultat financier (4)

	– 13


	Résultat courant avant impôts (3 + 4)

	101


	    Produits exceptionnels sur opérations de gestion

	5


	+ Produits de cessions d’éléments d’actif

	11


	+ Reprises sur provisions exceptionnelles

	3


	– Charges exceptionnelles sur opérations de gestion

	4


	– VNC des éléments d’actif cédés

	6


	– Dotations aux provisions exceptionnelles

	9


	= Résultat exceptionnel

	0


	– Participation des salariés

	2


	– Impôts sur les bénéfices

	33


	= Résultat net

	66




Notons que la notion de chiffre d’affaires n’a pas été retenue dans la détermination des SIG. En revanche, les activités de négoce et les activités de production de biens et de services sont mises en exergue.

II. La capacité d’autofinancement (CAF)

Le résultat de l’exercice est égal à la différence entre l’ensemble des produits et l’ensemble des charges. Or, certaines charges ne correspondent pas à des décaissements (dotations aux amortissements et aux provisions) et certains produits ne correspondent pas non plus à des encaissements (reprises sur provisions).



	La capacité d’autofinancement désigne l’ensemble des ressources internes générées par l’entreprise dans le cadre de son activité indépendamment des délais de paiement. 



La capacité d’autofinancement est donc un surplus monétaire égal à la différence entre les produits encaissables et les charges décaissables.

A.La méthode soustractive

La CAF s’obtient en faisant la différence entre les produits encaissables et les charges décaissables, à l’exclusion des cessions d’immobilisations.

Alors que ce sont des produits encaissables, les produits des cessions d’immobilisations ne seront pas pris en compte pour une raison essentielle liée à la construction du tableau de financement (chapitre 6).



 Figure 2.7 – Calcul de la capacité d’autofinancement (CAF)
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La méthode soustractive, qui ne prend pas en compte les charges et les produits calculés, fait apparaître le potentiel de richesse qui reste à la disposition de l’entreprise pour renouveler ses actifs immobilisés (dotations aux amortissements), couvrir des risques éventuels (dotations aux provisions), distribuer des dividendes aux actionnaires et conserver une partie du bénéfice (réserves).

La capacité d’autofinancement correspond donc à un flux potentiel monétaire qui permettra éventuellement l’autofinancement de l’entreprise.



 Tableau 2.1 – CAF, méthode soustractive



	    Excédent brut d’exploitation


	+ Transferts de charges d’exploitation


	+ Autres produits d’exploitation


	– Autres charges d’exploitation


	± Quote-part de résultat sur opérations faites en commun


	+ Produits financiers encaissables


	– Charges financières décaissables


	+ Produits exceptionnels encaissables (sauf cessions d’immobilisations)


	– Charges exceptionnelles décaissables


	– Participation des salariés aux résultats


	– Impôts sur les bénéfices


	= Capacité d’autofinancement



B.La méthode additive

Cette méthode, calculée à partir du résultat net, inclut la totalité des dotations nettes de reprises aux amortissements et aux provisions quelles qu’elles soient, y compris celles qui correspondent à des risques à court terme.

Ainsi, nous comprenons que si le PCG a retenu le qualificatif de « capacité », c’est pour lui donner un caractère de potentialité puisque la CAF ne prend pas en compte les risques qui pèsent sur l’entreprise au travers des provisions.

 Tableau 2.2 – CAF, méthode additive



	    Résultat net de l’exercice


	+ Dotations aux amortissements et aux provisions


	– Reprises sur amortissements et provisions


	+ Valeur nette comptable des éléments d’actif cédés


	– Prix de cession des éléments d’actif cédés


	– Quote-part des subventions d’investissement virées au résultat


	= Capacité d’autofinancement
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Méthode soustractive à partir de l’EBE :



	Entreprise Dubois

	En k€


	    Excédent brut d’exploitation

	100


	+ Autres produits

	8


	– Autres charges

	7


	+ Différences positives de change

	8


	– Charges financières

	16


	+ Produits exceptionnels sur opérations de gestion

	5


	– Charges exceptionnelles sur opérations de gestion

	4


	– Participation des salariés

	2


	– Impôts sur les bénéfices

	33


	= Capacité d’autofinancement

	59



Méthode additive à partir du résultat net :



	Entreprise Dubois

	En k€


	   Résultat net

	66


	– Reprises sur provisions d’exploitation

	37


	+ DAP d’exploitation

	24


	+ Dotations aux provisions financières

	5


	– Produits de cessions d’éléments d’actif

	11


	– Reprises sur provisions exceptionnelles

	3


	+ VNC des éléments d’actif cédés

	6


	+ Dotations aux provisions exceptionnelles

	9


	= Capacité d’autofinancement

	59






	Contexte Dubois SA

6. Pourquoi parle-t-on de capacité d’autofinancement potentielle ou théorique ? Illustrez votre réponse avec la dotation aux provisions pour garantie.



III. La lecture financière des SIG et de la CAF

La comptabilité enregistre les charges et les produits par nature en privilégiant le point de vue juridique et non pas l’aspect économique d’une charge ou d’un produit.



+



Les entreprises ont très souvent recours à des intérimaires ou financent leurs investissements en utilisant le crédit-bail. Dans ces conditions, comment comparer leurs performances lorsqu’elles ont recours à des modalités de gestion différentes ?




Pour mesurer la réelle performance financière, il faut disposer d’une information qui corresponde à la réalité économique et qui permette la comparabilité dans le temps et dans l’espace.

A.Les principaux retraitements de l’information financière

Pour avoir une perception plus juste de l’activité et de la profitabilité de l’entreprise, il est nécessaire de faire quelques retraitements, qui concernent principalement les charges, les produits étant plus rarement visés.

1. Les charges de personnel intérimaire

Le coût du personnel intérimaire, qui ne fait pas partie du personnel de l’entreprise, s’enregistre dans le compte 621 « Personnel extérieur à l’entreprise » et se trouve ainsi intégré dans les consommations en provenance de tiers.
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