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Chapitre 2

Chapitre 2 le bilan fonctionnel

L’analyse de I’équilibre financier :
Le bilan fonctionnel

De la méme facon que pour le compte de résultat, les analystes financiers procédent a des
regroupements et a des sous totaux pour analyser le bilan (aprés retraitements) d’une entreprise.
Ainsi, le bilan fonctionnel permet d’étudier I’utilisation qui est faite par I’entreprise de ses

ressources.

1. Limites et retraitement du bilan comptable

1.1 Le bilan comptable

Le Plan Comptable Général 1982 (PCG 1982) prévoit la possibilité de présenter le bilan sous
forme de compte ou en tableau. Il doit par ailleurs étre présenté sur deux années consécutives.

Forme simplifiée du bilan comptable

N N-1 N-1
Actif immobilisé Bt Amt Net Net | Capitaux propres
Immobilisation inc. Capital
Immobilisation corp Réserves
Immobilisation fin. Résultat de
I’exercice
Actif circulant Provisions pour
risques et charges
Stock Dettes
Créances Dettes financiéres
Disponibilités Dettes diverses
Comptes de Comptes de
régularisation régularisation
TOTAL TOTAL
Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 2
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Capital souscrit non appelé

Actif immobilisé
Immobilisations incorporelles
Frais d’établissement
Frais recherche et développement
Concessions brevets et droits similaires
Fonds commercial (1)
Autres immobilisations incorporelles
Avances et acomptes
Immobilisations corporelles
Terrains
Constructions
Inst. Techn., Matériel Outil ind.
Autres immobilisations corporelles
Immobilisations corporelles en cours
Avances et acomptes
Immobilisations financiéres (2)
Participations
Créances rattachées a des participations
Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financieéres

TOTAL (D

Actif Circulant
Stocks et en-cours
Matiéres premiéres,approvisionnements
En-cours production de biens
En-cours production de services
Produits intermédiaires et finis
Marchandises
Avances et acomptes versés sommandes
Créances exploitation
Clients et comptes rattachés (3)
Autres créances (3)
Capital souscrit et appel€ non versé
Valeurs mobilieres placement
dont actions propres
Disponibilités
Comptes régulation actif
Charges constatées d’avance (3)

TOTAL (II)
Charges a répartir/plusieurs exer. (1IT)

Primes rembours. des obligations (IV)
Ecarts de conversion actif (V)

TOTAL GENERAL

(1) Dont droit au bail.
(2) Dont a moins d’un an.
(3) Dont a plus d’un an.
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Capitaux propres
Capital
Primes d’émission, de fusion, d’apport
Ecarts de réévaluation
Réserves
Réserve légale
Réserves statutaires ou contractuelles
Réserves réglementées
Autres réserves
Report a nouveau
Résultat de Pexercice (Bénéfice ou perte)
Subventions d’investissement
Provisions réglementées

TOTAL (I)

Autres fonds propres
Produit des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

TOTAL (1)

Provisions pour risques et charges
Provisions pour risques
Provisions pour charges

TOTAL (11I)

Dettes (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres établiss.t crédit (2)
Emprunts et dettes financieres divers (3)
Avances et acomptes recus sur commandes

en cours

Dettes fournisseurs et comptes rattachés
Dettes fiscales et sociales
Dettes sur immobilisations et cptes rattachés
Autres dettes

Comptes régularisation passif
Produits constatés d’avance (1)

TOTAL (IV)

Ecarts de conversion passif (V)
TOTAL GENERAL

(1) Dont a plus d’un an.

(-) Dont a moins d’un an.

(2) Dont concours bancaires courants et solde créditeur de banque.
(3) Dont emprunts participatifs.
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1.2. Nécessité du Retraitement du bilan comptable
Le bilan comptable comporte quelques limites :
e ne permet toujours pas de faire directement la part des actionnaires et des créanciers,

e n'inclut pas non plus tous les éléments fonctionnels permettant d'expliquer comment la
trésorerie est genérée, puisque, par exemple, les effets escomptés non échus ainsi que
le crédit-bail sont toujours hors bilan,

e ne met pas en valeur tous les soldes économiquement et financierement significatifs.

Objet des retraitements : permet d'introduire dans le bilan les élements pertinents qui n'y
sont pas et de regrouper les comptes selon une logique cohérente.

» Le bilan financier donne la priorité aux préoccupations, d'une part des
actionnaires qui veulent recenser l'ensemble de leurs avoirs et de leurs
engagements dans I'entreprise, d'autre part des créanciers qui veulent savoir si
I'entreprise est capable de tenir ses engagements a leur égard en cas de
liquidation, c'est-a-dire si elle est solvable, ou est capable de tenir ses
engagements en situation normale, c'est-a-dire Si elle est liquide.

» Le bilan fonctionnel regroupe les comptes en fonction de leur nature et non de
leur échéance. Ainsi, les dettes financiéres a long terme dont I'échéance est
inférieure a un an sont regroupées avec celles dont I'échéance est supérieure a
un an. Son objectif est d'expliquer la génération de la trésorerie de I'entreprise a
partir de I'ensemble de ses fonctions opérationnelles et a travers ses emplois et
Ses ressources.

Nous nous intéressons dans ce cours qu’au bilan fonctionnel.

2 Concept de bilan fonctionnel

Objectif :Classer les comptes du bilan de facon a expliquer la situation financiére de
I'entreprise et plus précisément son équilibre (ou déséquilibre) financier selon les
différents cycles qui caractérisent la vie de I’entreprise.

2.1 Les ressources et les emplois

Les opérations réalisées par une entreprise générent des flux de ressources qui permettent de
financer les emplois. Les ressources ont pour effet d’augmenter la trésorerie disponible.
C’est en prélevant sur cette trésorerie que I’entreprise fiance les emplois. Si les ressources
d’une période excedent les emplois, il en résulte une augmentation nette de la trésorerie. Dans
le cas opposé la trésorerie diminue.Le bilan fonctionnel présente le cumul des flux de
ressources et d’emplois échangés depuis la création de I’entreprise.

Dans un bilan fonctionnel, les ressources et les emplois sont évalués a la valeur d’origine
des flux de recette et de déepenses.

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 5
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2.2 Le cycles fonctionnels

Les fonds qui entrent ou qui sortent d’une entreprise sont classes selon qu’ils résultent :

Ressources

Emprunts

Diettes fournisseurs,
2 I
dattes fiscales ot socialas

> D’une décision qui, a I’origine, a engagé I’entreprise a long terme (plus d’un an)

» D’une décision n’ayant d’effet qu’a court terme

Exemple

Aw bilan &tabli le 31 décembre M, figurent notamment les postes suivants. Déterminans
la nature {leng terme ou court terme) de la décision initiale concernant chacun de ces

pﬂﬂ-ﬁ-
Posme Micrians Diare Durée prévus Daia di sorte [Nature
du hike darigire prévas e b ditcisian initiale
. = 2
Frprunt 10 000 oonrace resmbeurss échéance lang terme
lo 1-1-M -4 en |0 ans I-1-M # | {hien que [Scbdance
B et |e lerdemain)
[Dere diverse 15 000 conoracmie resnboursée ichizrce
rt
le 15-84 o § s I8 + | Fourt terme
Matiriel 20 000 acquis durde d'utilstion sara bors long terme
| RIEM-3 10ans o] (e que hars service
le 315N+ | daifs ¢ing mois)
Senck de 8000 acheré dure de soch :
| 3 e | MTETRR privUE
|  marchendises | e 20131 7 i le 302N+ 1 * terme

Pour qualifier la décision initiale, il faut tenir compte de la durée de I’engagement pris par
I’entreprise ou de la durée de conservation de I’élément d’actif et non des durées restant a

courir.

» Cycles long d’investissement et de financement

La décision d’augmenter le capital ou de contracter un emprunt fixe la structure du
financement de [I’entreprise pour plusieurs années. L’entreprise est engagée a long
terme.l’augmentation de capital ou I’emprunt sont des ressources stable

La réalisation d’un investissement fixe également pour longtemps la structure de I’entreprise.
L’investissement est un emploi stable

Nathalie Gardes
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» Cycle d’exploitation

Le cycle achats stockage production ventes est appelé cycle d’exploitation. Les créances
clients et les dettes fournisseurs apparaissent dans ce cycle en raison des décalages entre les
opérations d’achats, de production et de ventes et leurs réglements.

C’est un cycle court, de quelques semaines le plus souvent.Le volume des transactions peut
varier d’un cycle au cycle suivant, notamment en raison du caractére saisonnier de certaines
activités.

| Achae;

w eMbeg

Crizances | [Drerees
& clients i fournisseurs
—— ) i

&
E
]
0 S— -
?Jr_ .
i i . L
o Disponibilicés paiem®
Figure 2 - le gpefe dexpibitotion dune entrepvize commendiale

Les rectangles grisés représantent les aléments de I'acof circulanc

Dans un bilan fonctionnel, les ressources et les emplois sont classés selon le cycle
(investissement, financement, exploitation) auquel appartient la recette ou la dépense
d’origine.

2.3 Le bilan fonctionnel : un instrument d’analyse

La structure des bilans fonctionnels n’est définie par aucun texte réglementaire. Ce sont les
théories financieres et la pratique des analystes financiers qui ont fixé le fond et la forme de
cette représentation du fonctionnement financier de I’entreprise.

3 Construction du bilan fonctionnel

3.1 Les grandes masses du bilan fonctionnel

La représentation en grandes masses du bilan fonctionnel permet de mettre en évidence
I’importance relative des emplois et des ressources et la fagon dont les ressources ont couvert
les emplois

Quatre grandes masses partagent le bilan

» Deux d’entre elles correspondent aux cycles longs : se sont les ressources stables et
les emplois stables. Les ressources stables résultent des décisions de financement
ayant engagé I’entreprise a long terme. Elles comprennent :

o Lesressources propres (KP, amort, provisions)
o Les dettes financieres

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 7
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Elles figurent en haut du passif du bilan fonctionnel.

Les emplois stables résultent des décisions d’investissement.lls correspondent a I’actif
immobilisé brut et figurent en haut de I’actif du bilan fonctionnel.

» Les deux autres correspondent au cycle d’exploitation : ce sont I’actif circulant et
le passif circulant.lls résultent du cycle d’exploitation. On distingue :

« L’actif circulant (montant brut des stock, créances et disponibilités)
o Les dettes du passif qui ne sont pas financieres (dettes fournisseurs, dettes

diverses)
Caplicaux
propres
Emplois Immohilisations + Ressources
stables BRUTES ArOrtESare S stables
et provisions
+
731 Drettes
fimancigres
Actif ] Dettes
circulant Al ol circulantes
Aeof circulant | *
BRLT | Dewmes diverses
*
| Soldes créditewrs
da banques
Figure 4 - Les grondes masses du bllan fanctionnel horizoneal

3.2 Les retraitements

Le bilan du PCG est un compromis entre la conception fonctionnelle et patrimoniale. 1l faut
donc procéder a des reclassements :

e intégration dans le bilan des éléments qui en ont été exclus et regroupement des
comptes autour de fonctions (par exemple, les dettes permanentes ou stables);

e puis, classement des comptes ainsi corrigés dans les catégories de base que sont le
fonds de roulement, le besoin en fonds de roulement et la trésorerie.

3.2.1 Les reclassements au sein du bilan

3.2.1.1 Les amortissements et les provisions pour dépréciation

Les emplois stables sont évalués a leur valeur brute.Les amortissements et provisions sont
transférés dans les ressources stables et ajoutés aux capitaux propres. lls représentent des
capitaux épargnes donc ce sont une source d’autofinancement pur le renouvellement des
immobilisations ou les dépréciations probables.

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 8
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3.2.1.2 Le poste actionnaire capital non appelé
o Il estéliminé de I’actif
« Retranché des capitaux propres au passif

3.2.1.3 Les charges a répartir sur plusieurs exercices

Les charges a répartir qui figurent en bas du bilan comptable sont regroupées avec les
immobilisations dans les emplois stables

Ces charges sont en effet assez proches des frais d’établissement et sont assimilées a des
immobilisations dans I’analyse fonctionnelle.

« Elles sont donc éliminées de I’actif
« Retranchées des capitaux propres au passif

3.2.1.4 Les primes de remboursement des obligation
o Elles sont éliminées de I’actif
« Retranchées des dettes financiéres au passif

3.2.1.5 Les CBC et soldes créditeurs de banques
« lIs sont retranchés des dettes financiéres
« Ajoutés aux dettes circulantes

3.2.1.6 Les comptes courants d’associés crediteurs

Ils sont classés parmi les dettes financieres. Cette solution est justifiee lorsque ces comptes
représentent des fonds laissés de maniére permanente a la disposition de la société, c’est le cas
notamment des comptes bloqués.

En revanche, ils doivent figurer dans les dettes circulantes (dettes diverses) lorsqu’ils
représentent des depdts temporaires (ex rémunération des dirigeants en instance de
prélevement)

3.2.1.7 Les intéréts courus sur emprunts.
« lls sont retranchés des dettes financieres
« Ajoutés aux dettes circulantes.
Par analogie, les intéréts courus sur créances immobilisés sont :
« Retranchés des immobilisations financieres
« Ajoutés aux créances de I’actif circulant (créances diverses)

3.2.1.8 Les écarts de conversion

Ceux-ci doivent étre éliminés aussi bien a I’actif du bilan qu’au passif. En contrepartie, les
créances et les dettes concernées par ces écarts doivent étre ramenées a leur valeur d’origine.

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 9
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3.2.2 Les retraitements d’éléments hors bilan

Certains éléments ne figurant pas dans le bilan comptable doivent étre intégrés dans le bilan
fonctionnel.

3.2.2.1 Les effets escomptes et créances cedées non échus

Lorsqu’une entreprise a besoin de trésorerie, elle a la possibilite d’escompter les effets qu’elle
détient sur ses clients, ou encore de céder ses créances.

La créance cédée disparait du bilan de I’entreprise, mais celle-ci reste tenue de rembourser la
banque en cas de défaillance du client.

Les effets escomptés non échus et les créances cédées sont :
« Ajoutés a I’actif circulant dans les créances d’exploitation
« Ajoutés aux dettes circulantes dans les soldes créditeurs de banques.

3.2.2.2 Le crédit bail

Les biens utilisés par I’entreprise et financés par un contrat de crédit bail ne figurent pas dans
le bilan de I’entreprise car elle n’en est pas propriétaire pendant toute la durée du contrat de
crédit bail. Cependant ces biens doivent étre intégrés dans le bilan fonctionnel car ils sont
nécessaires au fonctionnement de I’entreprise.Le crédit bail est un moyen de financement qui
se substitue a un emprunt traditionnel.

« Ainsi, la valeur d’origine de I’équipement est ajoutée aux immobilisations

« L’équivalent des amortissements qui auraient déja été effectués est ajouté aux
ressources propres

« L’equivalent de la partie non amortie est ajouté aux dettes financieres.
Exemple

La sociéeé Anafi utilise depuis trois ans un matériel industriel financé par un contra
erédit-bail dont les dispositions sont les suivantes:

Waleur 4 neuf du matériel: 560 Q00 €

Durée du contrac: 5 ans dont 2 restent & courir

Valeur du matérizl en fin de contrac: 280 000 €

Loyer annuel: 100 000 €

| =Caleuls - _
Annuité d'amortssement lindzire représentant la dépréciation annuelle du matériel:

560 000 ; 280000 _ ¢ 0op €

1+Retraitement
On réintégre
auxemplnis5|;a|:|ies......._..........................5600[}{#%

AUX ressources B P A1 11} =
dant AMOrtssements .. .... ..... 56 000 % 3= 168 000
done dettes financiéres . .. .. 560 000 - 168 000 = 392 (00

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 10
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Exemple

Exemple :

Chapitre 2 le bilan fonctionnel

La société IRIS, dont le bilan figure en page 11, utilise depuis un an un matériel industriel
financé par un contrat de crédit-bail, dont les caractéristiques sont les suivantes :

— valeur du matériel neuf; 150 000 € ;
—durée du contrat : 4 ans ;
= loyers annuels : 38 000 € ;

— valeur du matériel en fin de contrat ; 50000 €.

Retraitements :

1. On réintégre dans les emplois stables la valeur du matérial neuf, soit : 150 004 <,

2. 0n ajoute aux ressources stables ;

= aii fitre des amortissements, une annuits, soit ; %53 000 _ 55 000 &

— au fitre des dettes financiéres, la part correspondant au financement

150 000 = 25 000 =125 000 €

Emplois stables & I'actif

Ressources stables au passil

‘aleur bruse da bien pris en crédit-bail

150 D00

Ressources propres
Dettes financiéres

25 0o
125 000

SOCIETE IRIS — BILAN AU 31 DECEMERE N (EN EUROS)

Actif Brut | AMOMS ey Passif Nt |
Prov.

Actif immobilisé Capitaux propres
Concessions, hrevets, logiciels 65000 3350 3 250 Capital social 180 000
Constructions 350 000 105000| 245 000 Prime d'émission 11250
Matériel et outillage 241 000| 98000 143 000 | Réserves 129000
Matariel de transport 33 000( 16500 36500 Heport & nouveau S00
Résultat 67 750
Titres de participation 27 500 27 500 Total | | 388 500
| Frovisions pour risques et charges 9 500
Total | | 678 000|222 750 455 250 Total 1l 9 500

Actif circulant | Dettes
Stock et en-cours ag 500 950| &7 550 | Emprunt auprés éts de crédit (1) 250 000
Avances et acomptes versés sicdes 12 000 12 000 | Avances et acomgtes requs siodes en cours 3 300
Créances clients et comptes rattachés| 121 600 3400 118 200 | Dettes fournisseurs et comptes ratiachés 26 500
Etat = Twa déductible 10 BOO 10 800 | Dettes fiscales et sodiales 98 500
Créances diverses 10000 10 000 | Autres dettes d'exploitation 1 010 |
Valeurs mobiligres de placement 50 000 500 49 500 | Dettes sur immobilisations et comptes rattachés| 12 500
Disponibilites I;*J 99 500 09 500 | Dettes fiscales (impot sur les bénéfices) 28 000
Produits constatés d'avance (2) 4 000
| | Charges constatées d'avance (1) 12000 | 1200 —

1! Total Il | 373600 4850|368 750| Total Il | 426 000
Total général 1051 600 {227 600 | B24 000 | Total géméral 824 000
(1) Charges d'exploitation o - (1) Dont concours bancaires courants et soldes

criditewrs de banque 23500
(2] Produits d'exploitation
Mantant des effets escomptes non échus

75 000

Nathalie Gardes
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Modeéle de construction d’un bilan fonctionnel

Emplois stables Ressources durables
Actif immobilisé brut Capitaux propres
« Immob incorp Provisions pour risque et charges
« Immob corp Amortissements et provisions de I’actif

« Immob fin (intéréts courus déduits, | Amortissements cumulés des biens en crédit
ils sont portés dans I’actif circulant bail

hors exploitation) Dettes financiéres (& I’exception des cbc des
Charges a répartir soldes créediteurs de banques et des intéréts
Primes de remboursement des obligations courus ces derniers sont portés dans les
Valeur brute du bien pris en crédit bail dettes hors exploitation)
Part correspondant au financement du crédit
bail
Actif circulant d’exploitation brut Dettes d’exploitation
Stocks (valeur brute) Avances et acomptes regus
Créances clients (valeur brute) + EENE Dettes fournisseurs
Avances et acomptes versés Dettes fiscales (sauf is) et sociales
Créances fiscales (sauf is) Produits constatés d’avance

Charges constatées d’avance

Actif circulant hors exploitation brut Dettes hors exploitation

Créances diverses Dettes diverses

Intéréts courus Intéréts courus sur emprunts

Créances d’is Dettes d’is

Créances sur immob (vmp) Dettes sur immob

Actif de trésorerie Passif de trésorerie

disponibilité Chc et soldes créditeurs de banques + EENE

4 Les valeurs structurelles tirées du bilan fonctionnel

4.1 Le fonds de roulement net global

4.1.1 Regle de I’équilibre fonctionnel et principe d’affectation

L’equilibre du bilan fonctionnel repose sur le principe d’affectation des ressources stables aux
emplois stables.Le besoin de financement des emplois stables doit étre couvert par des
ressources stables. Un financement par des concours bancaires au renouvellement aléatore
serait dangereux.

Le principe d’affectation consiste a affecter les ressources stables prioritairement au
financement des emplois stables

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 12
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4.1.2 Définition

Le fonds de roulement est la partie de I’actif circulant financée par des ressources stables. Il
correspond au surplus des capitaux permanents sur les actifs stables.

En principe le FRNG doit étre positif.

4.1.3 Calcul

Le montant du FRNG peut étre calculé soit par le haut soit par le bas du bilan.
« Calcul par le haut du bilan

Fonds de roulement= ressources stables — emplois stables

« Calcul par le bas du bilan

Fonds de roulement = actif circulant — dettes circulantes

Emplols
stables
Ressources
foto onli g bt B scables
!
Fonds de
Actif roulemant
circulant Dectes |
circulantes [

4.2 Le besoin en fonds de roulement

4.2.1 Nécessité du fonds de roulement
Un fonds de roulement est nécessaire aux entreprises du fait des décalages dans le temps :
« décalages entre les achats et les ventes, ceux-ci entrainent la constitution de stocks,

o décalages entre les produits comptables (ex les ventes) et les paiements
correspondants qui donnent naissances a des créances.

Ces décalages créent un besoin en fonds de roulement. Le besoin en fonds de roulement est
cependant atténué par le décalage de sens oppose entre les charges et les paiements
correspondants. Ces derniers donnent naissance a des dettes.
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4.2.2 Définition
Le BFR est égal a la différence entre les postes suivants du bilan fonctionnel :
Stocks et encours et créances de I’actif circulant — dettes circulantes

Délal de
. cradit-clients

i | i
'

Délai de stochage

Achat VE'-! te Opérations
Termps
Flux
Dépense ' Recette Temps
. T Délai de i Décalage a financer

crédic-fournisseurs

4.2.3 Calcul du BFR

Le calcul du besoin en fonds de roulement se réalise par différence entre les emplois
circulants et les ressources circulantes.

BFR = emplois circulants — ressources circulantes

Ressources circulantes
Emplois circulants

: Besoin en fonds de roulement

4.2.4 BFR d’exploitation et BFR hors exploitation

Il peut étre intéressant de distinguer d’une part le BFR lié a I’exploitation et d’autre part le
BFR non liés a I’exploitation

« le BFR d’exploitation (BFRE) est composeé essentiellement des créances clients, des
stocks, des dettes fournisseurs et des dettes sociales,

« le BFR hors exploitation (BFRHE) est composé des autres créances et dettes (en
particulier celles liées aux achats et cessions d’immobilisations),

Le BFR d’exploitation évolue proportionnellement au volume d’activité et peut de facon
pertinente étre exprimé en jours de chiffre d’affaires.

Principe :
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o Les actifs (exploitation: créances, stocks; hors exploitation: autres créances)
constituent des emplois a financer.

« Les passifs (exploitation : dettes commerciales ; hors exploitation : autres dettes) sont
des ressources de financement.

Exemple simplifié : Cycle d’exploitation d’une entreprise commerciale

Décaissement -
Encaissement
Durée du crédit-fournisseurs
- P

+—

Durée du crédit-clients

Durée de stockage

Achat de marchandises Vente de marchandises

<«—>» Emplois

<€----- » Ressources

Il apparait clairement que plus la durée de stockage est courte, plus la durée du crédit-clients
est courte, et plus la durée de crédit-fournisseurs est longue, mieux sera assuré le financement
du BFR. Le niveau du BFRE dépend donc du niveau d’activité de I’entreprise délai de
rotation des stocks, délai du crédit accordé aux clients, délai du crédit obtenu aupres des
fournisseurs. Plus les délais de rotation des stocks et du crédit accordé aux clients sont longs
et plus le BFRE est important.

Le BFR pour sa composante structurelle lié au cycle d’exploitation doit non seulement étre
financé par les ressources longues issues du FRNG, mais aussi géré rigoureusement (crédit
interentreprises et stocks).

» Exemple calcul du BFRE

Caleul du BFR dexploitation -

- Flus [-Ij_ - ' __ﬂ:uin;_[—]_
e———————TTom -EIIIIIJ'|__P;-fam;es oo |
Srocks ot en-cours ! | e o 21 ?gg
Avances et atomptes versés ' 6 000 | Dettes d'ewploitation | 615
| 3
| sur commandes ) o
| Créances d'exploiation | £93 990 ! Produits consmmds d'avance ! 400
' Charges constatéas d'avance | L}m -
i_‘l’ml - (1760290 | Total | &

BFR = | 760 290 - 657550 = 1 102740
Les montants des postes de stocks, de créances d’exploitation et de dettes d’exploitation
varient dans le méme sens que le chiffre d’affaires.Le montant du BFRE est donc fonction du
CA.
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Remarque : les créances et dettes d’exploitation sont des créances et des dettes liées
a des produits d’exploitation (comptes 70 a 75) ou a des charges d’exploitation
(comptes 60 a 65).

Les créances d’exploitation comprennent notamment les créances clients, les
fournisseurs débiteurs (emballages a rendre avances et acomptes versés...) . Dans le
bilan fonctionnel elles incluent aussi les effets escomptés non échus.

Les dettes d’exploitation comprennent notamment les dettes fournisseurs (sauf les
fournisseurs d‘immobilisations), les clients créditeurs (emballages consignés,
avances et acomptes regus..), la TVA a décaisser, les dettes envers le personnel (sauf
les dettes de participation) et envers les organismes sociaux, les dettes fiscales (sauf
les dettes d’imp0t sur les bénéfices.

» Exemple : calcul du BFRHE

Calcul du BFR hors exploimtion

E — ———
? i;l-} - ! Mains (-}
us b S — —_— e e —————— —— —_—
Créances dversas [ 186 000 | Dettes diverses liim
: ' — | lnvéréts courus sur emprunts | ;
- I&, non versé | |
| Caplal souscrit — appelé, nen verse o e
(Towd 1 16009 TR S i1
| BFRHE = |4 000 — 179 000 = - 263 000 [négatif) ]
Verification: BFR d'exploitation e | 102 740
BFR hors exploitation - 263000
=R O - |y
Remargue & Les créances diverses ot les dettes diverses zonn des créances e des dedtes qui sont sans -cl:=.|u_1
e des mrodiis dexploiation e des charges d'exploiation, soi queiles concemen! des charges nlu produi
{PI|--4.m i-.:é. ::\-;-.-*n:i.m.n.:'._c o awtres, soit gquelles ne conoEmenl pas de produits ni de charges (relbes que I

dettes sur immobilisations ou envers les associesl.

Remarque

Les créances diverses comprennent notamment les créances sur cessions
d’immobilisations ou de VMP et les créances sur les associés (capital appelé, non
Verse).

Les dettes diverses comprennent notamment les dettes envers les fournisseurs
d’immobilisations, les dettes sur acquisitions de VMP, les dettes envers les
associés (comptes courants exigibles, dividendes a payer, capital a rembourser,
versements anticipés..) les dettes relatives aux impots sur les bénefices et a la
participation des salariés.

4.3 La trésorerie

L’ ajustement entre le fonds de roulement et le besoin en fonds de roulement est di aux
raisons suivantes :

» Le fonds de roulement. Le montant du fonds de roulement dépend des décisions a long
terme concernant la politique d’investissement et la politique de financement de
I’entreprise. Le fonds de roulement est stable.
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> Le besoin en fonds de roulement résulte de décalages a court terme entre les charges et
les produits et les reglements correspondants. Sa composante essentielle : le BFRE

dépend que niveau d’activité mesuré par le CA. Le BFRE peut notamment varié de
maniere saisonniere.

Dans la société Anafi, nous avons:

Fands de roulement.......owwemwenn., B4 290
Besoin en fonds de roulement ... B39 740
Différence (NEFATVE] .o ecicens = 191 450

C’est la trésorerie qui équilibre cette différence et qui permet ainsi d’ajuster le BFR et le
fonds de roulement

Trésorerie= Fonds de roulement — besoin en fonds de roulement

L

« Sile FRNG > BFR la trésorerie est positive, I’entreprise dispose de disponibilité et
ou de VMP

At

Emplets
stables

Dispnnlbiliﬁs

Passif

Ressourees
stables

FR

Stocks I
AL Sréances |
de lzctif circulant | | Deces
{ | clrculantes
|
— { I —

[dispanibilicas et VHP)

Si le FRNG < BFR la trésorerie est négative, I’entreprise fait appel au découvert
bancaires (soldes créditeurs de banques

T T

il
Actif — L A0 _|
— |
| Emiplois |
[ stabslas | | Ressources |
: Emmms—————— LELFS bt | srables
| | '| L E—
| | b - Tresorerie |
I Stq:ks o | |{5,:,|¢=5 .;rédma;urs.
Br Créanc de bangues
| de 'actf irculant | I i e 3 —|
| Diattes |
l | circulantes
|
|

Cours et mémoires gratuits

100% COURS ‘%

mcourscom@gmail.com
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EXEMPLE DE CALCUL DE LA TRESORERIE METTE.
Le calcul de la rrésarerie nette de k2 sociéte Ana

Caleul de ta trésorerie nette

Chapitre 2 le bilan fonctionnel

fi (selon la CDB) se présente ainsi:

e _ M

- FI .-" —_— — _— —_— S —_— — —_— ? 5{:(

i ‘;fl-:'s l_s:l!-hcl;'r"uiéf-cr,_de_ pl:;.'é.-i-ucr? [ 77250 | Schdes craditeurs de banguas ] | 1m0
alaur: ' . d o —_ .

e e — 500 | S
| o nnlblll{ﬁ 4 = — SDI
. 'T'Fp'_ o — [ gzos0 | Tew | 273 501

el —— —_— - S— - — - - - —
| Trésarerie = 81 050 - 273 500 = - 191 450 {nEgatl\le]"“ -

{1} y compris les effets escomples nan achls.
L

4 Analyse du bilan fonctionnel

L’analyse du bilan fonctionnel consiste a comparer les montants ainsi calculés afin de
s’assurer de I’adéquation des ressources obtenues par I’entreprise avec les emplois qui en sont
faits. Ainsi, de méme qu’on n’achéte pas une maison grace a un découvert bancaire, I’analyste
financier veérifiera que I’entreprise a financé ses emplois a long terme par des ressources a
long terme, c’est-a-dire qu’elle dispose d’un fonds de roulement positif.

Il s’intéressera ensuite au BFR, qu’il détaillera en BFR structurel et BFR conjoncturel. Le
BFR structurel correspond au montant stable du BFR. En effet, méme si les créances, dettes et
stocks du bilan sont a court terme, ils sont constamment renouvelés et I’entreprise a toujours
un montant minimum a son bilan. Le BFR conjoncturel correspond aux éléments éphémeres
des emplois et ressources circulants, liés a des fluctuations saisonniéres de I’activité ou a des
opérations exceptionnelles (cession d’immobilisation par exemple).

4.1 BFR structurel et conjoncturel

Variations

Montant

on ¢ Niveau structurel conjoncturelles

du BFR

du BFR

S\
N%

\

BFR

N
7 temns

La distinction entre BFR structurel et conjoncturel est parfois délicate. Elle peut étre menée de

plusieurs fagons :

Nathalie Gardes
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> le BFR structurel peut étre reconstitué lorsque I’on connait les délais moyens de
stockage, et de reglement des clients et des fournisseurs de I’entreprise (on parle alors
de BFR normatif) ;

» lorsque I’entreprise établit des comptes trimestriels, on peut calculer le BFR structurel
comme la moyenne des BFR trimestriels ;

» on peut considérer que I’entreprise a choisi la date de cléture de ses comptes de fagon
a présenter le BFR le plus faible possible et que le BFR d’exploitation calculé a la
cléture comptable correspond au minimum incompressible, donc au BFR structurel (le
BFRHE est considéré comme structurel).

L analyste financier s’assurera que le fonds de roulement est suffisant pour couvrir la partie
structurelle du BFR. Les variations conjoncturelles du BFR pourront étre absorbées par la
trésorerie. Il est donc tout a fait normal que la trésorerie soit parfois négative, a condition que
cette situation ne soit que temporaire :

» Cas n°l : situation financiéere saine

Montant BFR>FR=2>T<0
en €
N
T- T- T-
FR
T+ T+ \

BFR

BFR<FR=>T=>0
>temps

En revanche, une trésorerie nette systématiquement négative est une situation alarmante qui
risque de conduire I’entreprise a la faillite :

» Cas n°2 : insuffisance de trésorerie

Montant BFR>FRON\T<0
en €
M
BFR
T-
FR
Le FR est insuffisant par rapport au BFR=> la trésorerie est
systématiquement négative.
Stemps
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Inversement, une trésorerie trop importante ne fait pas courir de risques a I’entreprise mais
génere un manque a gagner. En effet, la trésorerie est peu ou pas rémunérée et les sommes
disponibles devraient étre investies dans des placements plus rentables.

» Cas n°3 : trésorerie excédentaire

Montant en € Le FR est trop important par rapport au BFRT la trésorerie est

A systématiquement positive.
I'R
T+
BFR
BFR<FR=>T>0
>temps

NB : les analyses exposées ci-dessus doivent étre adaptées en fonction des secteurs
d’activité. Ainsi, pour un hypermarché dont les clients réglent au comptant, il est tout a fait
normal d’avoir un fonds de roulement négatif et de financer une partie des investissements par
des ressources circulantes (crédit fournisseurs).

4. 2. La résolution des déséequilibres

Nous avons vu que le FR ne devait couvrir que la partie structurelle du BFR. En cas d’activité
saisonniere, il n’est pas inquiétant de voir le BFR augmenter temporairement au-dela du FR et
la trésorerie devenir de ce fait négative. Dans un tel cas, le chef d’entreprise ou son trésorier
doit simplement s’occuper d’obtenir des financements a court terme : mobilisation des
créances clients (escompte, affacturage), prét a court terme (crédit de campagne) ou
autorisation de découvert.

En revanche, si la trésorerie reste continuellement (ou du moins fréqguemment et longuement)
négative, cela signifie que le FR est insuffisant par rapport au BFR. Le chef d’entreprise doit
alors soit augmenter le fonds de roulement, soit réduire le BFR.

Les moyens permettant d’augmenter le fonds de roulement sont les suivants :
- emprunt a long terme,
- augmentation de capital,
- cession d’immobilisations,
- autofinancement, etc
Pour diminuer le BFR, il est possible de :
- négocier des délais de reglement plus long avec les fournisseurs,

Nathalie Gardes Maitre de conférence en gestion 20



Analyse financiére Chapitre 2 le bilan fonctionnel

- négocier des délais de reglement plus courts avec les clients,
- -réduire les stocks, etc ...

De tels déséquilibres sont fréquents dans les entreprises en forte croissance. En effet, les
éléments du BFR évoluent proportionnellement a I’activité. Il est important de les anticiper
par des prévisions de trésorerie (d’ou I’intérét du calcul du BFR en jours de chiffre d’affaires)
afin d’obtenir en temps utiles les capitaux nécessaires. En effet, de nombreuses jeunes
entreprises, pourtant rentables, se retrouvent en situation de cessation de paiement (c’est-a-
dire de faillite), faute de pouvoir financer I’augmentation du BFR liée a leur croissance.

» Cas n°4 : croissance du BFR, le FR initialement suffisant s’avére finalement

insuffisant
Montant BFR en
en € croissance
N
i
/1\ FR stable
T+
T+
Stemps

De facon symeétrique, si la trésorerie reste continuellement (ou du moins fréquemment et
longuement) positive, cela signifie que le FR est trop important par rapport au BFR. Le chef
d’entreprise doit alors

» soit diminuer le fonds de roulement :
- remboursement anticipé d’emprunts,
- distribution de dividendes importants,
- -etc...
» soit augmenter le BFR :
- régler les fournisseurs plus rapidement pour obtenir des escomptes,

- accorder des délais de reglement aux clients pour gagner des parts de marche,
-etc ....
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5 Les ratios du bilan fonctionnels

5.1 La méthode des ratios

Pour analyser la situation financiére ou les performance des entreprises on compare entre elles
les grandeurs caractéristiques du bilan et du CR

Cependant la comparaison des valeurs absolues ne suffit pas.La signification d’une valeur
absolue n’est pas la méme suivant la taille de I’entreprise. Il est surtout intéressant de
comparer ces grandeurs en valeur relative.On calcule alors le rapport de deux grandeurs, ce
rapport s’appelle un ratio

Pour la société anafi RS /ES = 120,3%

5.1.1 Définition des ratios

Un ratio est un rapport entre deux grandeurs caractéristiques de I’activité, de la situation
économique ou des performances d’une entreprise.

5.1.2 Comparaisons permises par les ratios

Un ratio isolé n’est pas significatif. Les ratios doivent étre utilisés pour comparer la situation
actuelle de I’entreprise étudiée :

Soit avec les situations passées de la méme entreprise

Soit avec la situation actuelle d’autres entreprises

Les principaux ratios associés au bilan fonctionnel peuvent étre classés en deux catégories :
1. Ratio de structure
2. Ratios d’activité ou de rotation

5.2 Les ratios de structure financiéere

Ces ratios ont pour objet I’étude du financement de I’activité de I’entreprise

5.2.1 Le financement des emplois stables
Les emplois stables doivent étre financés par des ressources stables

Le ratio de couverture des emplois stables RS/ES a été abandonné au profit du ratio de
couverture des capitaux investis car il est prudent de financer par des ressources stables non
seulement les emplois tables mais aussi le BFRE

Capitaux stables
Actifs stables + BFRE

= ratio de couverture des capitaux investis =
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Les emplois stables, composés des biens immobilisés dans I’entreprise doivent étre financés
par des ressources stables. Un financement par des concours bancaires dont le renouvellement
est aléatoire serait risqué pour I’entreprise. Le BFRE est généralement lié a la structure de
I’entreprise. La centrale des bilans préconise le financement du BFRE par des ressources
stables.

Dans la majorité des entreprises ce ratio est proche de 100% mais jusqu’a 90% le taux de
couverture est considéré comme correct.

Certains secteurs comme la grande distribution dégagent un fonds de roulement car les crédits
accordé par les fournisseurs sont supérieurs a la durée de stockage des produits et les clients
paient comptant.

5.2.2 L’indépendance financiére

La CDB définit I’endettement financier comme égal aux dettes financiéres augmentées des
soldes créditeurs de banques y compris et les EENE

Un trop fort endettement est dangereux car il s’accompagne de dépenses annuelles fixes :
amortissement des emprunts et intéréts.En cas de détérioration de la conjoncture, I’entreprise
risque d’étre dans I’incapacité d’assurer le service de sa dette. Les ressources apportées par les
KP n’ont pas cet inconvénient. 1l n’y a pas a les rembourser et le versement des dividendes est
facultatif.

L’indépendance financiere est mesurée par son taux d’endettement

Dettes financiéres + Tré soreré de passif
Capitaux propres + Amortissements et provisions

= ratio d’endettement =

Le taux d’endettement ne devrait pas dépasser 100. Un endettement trop important risque
de poser des problemes de remboursement de la dette en cas de conjoncture difficile

5.3 Les ratios d’activités ou de rotation

Ces ratios ont I’intérét d’expliquer I’évolution des composantes du BFR. Ils doivent étre
calculés a partir des valeurs brutes telles qu’elles apparaissent dans le bilan fonctionnel.

Ces ratios rapportent un poste du bilan a un flux de méme nature. Ces ratios sont
généralement exprimés en nombre de jours.

5.3.1 La relation entre BFRE et CA

Le BFRE dépend du niveau d’activité de I’entreprise. En effet, si les délais entre les achats,
les ventes et les paiements correspondants sont constants, le BFRE est proportionnel au CA.

Le ratio BFRE / CAHT permet de mesurer le poids du BFRE par rapport au niveau
d’activité de I’entreprise. 1l exprime le besoin de financement du cycle d’exploitation en jours
de CA lorsqu’il est multiplié par 360.

Ce ratio peut étre comparé soit aux ratios des entreprises du méme secteur d’activité, soit aux
ratios obtenus les années précédentes.
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Une augmentation de ce ratio dans I’entreprise par rapport aux années précédentes traduit :

« Soit un accroissement des durées de stockage ou un allongement du délai de
réglement des créances

« Soit une réduction du délai de réglement des dettes circulantes (fournisseurs)

Le calcul des ratios de rotation des principaux postes de I’actif et du passif circulant permet
d’affiner I’analyse et de déterminer le poste responsable de I’évolution du BFRE.

5.3.2 Le délai de rotation des stocks
Le délai de rotation des stocks est généralement exprimé en nombre de jours
Pour les matiéres premiéres, autres approvisionnement et marchandises

= Délai de rotation des stocks = stocks moyen/co(t annuel des achats * 360

On pourra retenir au numérateur la moyenne arithmétique des stocks a I’ouverture et a la
cléture de I’exercice :

= Le stock moyen = Stock |n|t|aI2+ Stock final

Les stocks sont évalués a leur codt d’achat s’il s’agit de MP approv ou de marchandises
Pour les produits intermédiaires ou finis ce ratio est égal :

= Délai de rotation des stocks = stocks moyen / colt de production annuel * 360

5.3.3 Le délai de rotation des créances clients

Il indique la durée moyenne du crédit accordé aux clients. Il est en général exprimé en nombre
de joursde CATTC

Clientset comptesrattachés+ Effetsescomptésnon échus

= La durée moyenne de crédit-clients = _ .
Chiffred'affairesT.T.C.

*360

5.3.4 Le délai de rotation des dettes fournisseurs
Il mesure la durée moyenne du crédit obtenu aupres des fournisseurs de I’entreprise.

Dettes fournisseurs et comptes rattaché s

= La durée moyenne de crédit-fournisseurs= - -
Achats de biens et servicesT. T.C.

* 360

Le compte fournisseurs d’immobilisation est exclu de ce ratio.
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