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INTRODUCTION

Le monde entier n’a jamais connu une explosion rdesations technologigues et
economiques qu’actuellement, et qui sont tributaides effets de la mondialisation. Le
phénomene de mondialisation sans précédent, qst siecéléré depuis une vingtaine
d’années, conduit ’lhumanité du XXléeme Siecle a noevelle étape de son histoire.

L’avenir c’est la mondialisation, et la mondiatisa pour beaucoup, c’est la peur. Le

premier parametre qui vient a l'esprit lorsqu'orsase d’illustrer le phénoméne de la
mondialisation est bien sdr celui de la global@matiu commerce. C’est la rude concurrence
gui s’annonce néfaste pour les pays en développesh@neuse les écarts déja considérables
entre riches et pauvres ; voire entre pays gagmeamisrdants.
Du fait de la mondialisation, la connaissance’el@vironnement économique, technologique,
financier, monétaire, politique et sociocultureladfois national et international est devenue
une nécessité pour les opérateurs économique®uada recherche de compétitivité et a la
nécessité de vivre des processus de réorganigaiamnente.

La globalisation de I'économie, I'évolution degles de consommation, la puissance
des technologies de l'information imposent de ndaselogiques managériales. De telles
évolutions posent de graves problemes d’adaptation.

Aujourd’hui, il n'est plus possible d’appliquer lesodéles de gestion traditionnelle toutes

faites, il faut s’adapter aux réalités en adopthe# attitudes d’écoute et de compréhension et
essayer de modéliser le réel pour définir la déhwgjustée a la situation, aux enjeux et les
changements de I'environnement.

Ces derniers orientent radicalement les modedindmcement des entreprises.A
présent des contraintes s’imposentpour la se garantde se protéger par certaines
précautions non seulement sur l'utilisation inefie des ressources, mais aussi des aléas
conjoncturels attachés I'obtention d’'une efficierste leur activités que ce soit stratégiques

ou opérationnelles

Cette situation s’est davantage révélée avecis® é&conomique et financiere dans
laquelle le monde est entré vers la fin de 'an@887, et qui a engendré des grosses

difficultées financieres pour de nombreuses eniseprpresque partout dans le monde.
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Beaucoup d’études exposent la vulnérabilité déseprises plus particulierement les
entreprises exportatrices et importatrices ainse gles filiales des grands groupes

multinationaux.

Madagascar n’échappe pas a ces phénomenes, &£snmmes encore en pleine crise
economique depuis la crise politigue en 2009 jusquésent, le nouveau président de la
république rappelle a I'urgence d’'une stratégieddmarrage de I'économie nationale qui a
connu une longue année de récession. Il est wine argence aussi qui prend aujourd’hui
de plus en plus d’ampleur, celle du contexte aajueke caractérise par I'amélioration de la
structure financiére apres la crise. Sur un autgdea nous sommes conscients du fait que la
défaillance de la plupart de ces grandes entrepligales et la freinage de toute les activités
économiques de tous les secteurs économiques agimda sont les grands principales
inconvénients désastreux de la crise politigueéednomique. Ces entreprises sont
radicalement imputables aux situations de dégrawdlafinanciere, et qui a rendu plus
pertinente la nécessité de mobiliser de faconieffte les capitaux pour le financement des
besoins, et celle de maitriser les flux de tréser&mn général, « la trésorerie c’est I'ensemble
des actifs liquides a court terme d’une sociétér fimancer les dépenses sur la réalisation du
budget ».

D0 a la crise économique et politique, la baissd¢alitofinancement est tres souciée,
la désinflation a rendu I'endettement beaucoup spnofitable pour les agents économiques
structurellement endettés. Et vue qu’en situatiencdse comme a Madagascar, avoir une

structure financiére normale est une pierre préeidres recherchée pour toutes entreprises.

De nos jours presque toutes les parties prendatesune entreprise sont intéressées

par I'analyse de la structure financiéere.

Le dirigeant s'interroge sur les choix financiees, se préoccupe de la conservation de
l'indépendance financiére de son entreprise agfa@tpar I'obtention d’'une bonne rentabilité.
Le financier est soucieux de la liquidité par pdwne crise de trésorerie, et les préteurs
soucieux de la solvabilité de I'entreprise a quidoit de payer et le respect des échéances de
remboursement prévus.

Et encore les associés qui ont peur que I'ensepriatteint pas I'équilibre financier et

la rentabilité qui conditionnent la valeur de létre et les dividendes qu’ils peuvent attendre.
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Un des principaux débats en finance moderne concerne la question de la structure financiére,
les participants craignena ffragilité de cette structure due a une insuffisance des capitaux

propres ou a une augmentation des besoins financiers liée a une croissance non maitrisée.

Le financier s’efforce de contréler d’'une facon lucide la formation de sa trésorerie au
cours d'un intervalle de temps bien défini afin de conduire au mieux le passage d’'une
trésorerie a I'autre pendant la période d’exploitation. Pour la plupart des entreprises locales, le
but en ce moment c’est seulement de survivre avec les pressions du vent de la crise tout en

essayant d’améliorer sa structure financiere.

Autant de soucis et préoccupations majeures nécessitent I'analyse de la structure
financiere d'une entreprise, et les instruments mis en ceuvre dans cet analyse touchent
I'équilibre financier et les différents indicateurs financiers comme les ratios de solvabilité, les
ratios de liquidité et d’endettement. Ces indicateurs ressortent les principaux criteres pour
faire un jugement de la santé de la structure financiére de I'entreprise. L'examen de ces
valeurs permet de dégager I'équilibre financier, le degré d'indépendance financiére de

I'entreprise vis-a-vis des tiers, et sa solvabilité.

La mise en ceuvre de l'analyse de la structure financiére pour mesurer I'équilibre
financier nécessite l'utilisation du bilan fonctionnel. Ce dernier est un bilan comptable
modifié afin d’expliquer le fonctionnement de I'entreprise et dont lesquels les ressources et
les emplois sont classés par fonction. L'analyse fonctionnelle classe les éléments du bilan en
fonction des opérations auxquelles on peut les rattacher, a savoir ['exploitation,
linvestissement et le financement. Ces dernieres correspondent a des cycles biens définis : les
cycles d’exploitation, d’investissement et de financement. Ce bilan fonctionnel permet une
étude du financement de l'entreprise en faisant une distinction entre les cycles longs
(investissement et financement) et les cycles courts d’exploitation. La présentation

fonctionnelle du bilan facilite I'analyse de I'équilibre financier de I'entreprise.

Notre analyse suppose donc un retraitement du bilan comptable imposé par le Plan
Comptable Général 2005 qui prévoit cing classes des comptes du bilan, qui précise 'ordre
dans lequel doivent étre classés les différents postes du bilan. Ce plan exige qu’a l'actif, les
emplois sont présentés selon leur ordre de liquidité croissante ou selon leur aptitude a se
transformer en argent liquide. Quant au passif, les ressources sont disposées selon leur ordre

d’exigibilité croissante ou selon leur durée de détention et de remboursement.
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Les ressources et les emplois ainsi présentésepeétre de nouveau regroupés en des
grandes masses significatives de nature a mieuxéeaipp la structure financiere de

I'entreprise, et a faire ressortir la présence’aosience du fonds de roulement.

C’est ainsi qu’il y a lieu de distinguer a I'actih masse des emplois stables et celle
des emplois circulants ou actif circulant. Et aggiala masse des ressources stables et celle

des ressources fluctuantes ou dettes a court te@as. éléments du bilan fonctionnel

dernierement présentés participent essentielledaars I'étude de I'équilibre financier.

En général, I'équilibre financier signifie avoune trésorerie nette a voisinage de zéro,
ce qui renferme les notions du fonds de roulemérduebesoin en fonds de roulement.

La trésorerie nette est obtenue par la différente ele ces deux valeurs financieres.

Le fonds de roulement est a vrai dire un instruneenl’équilibre financier, il n'est
autre que « I'excedent des ressources stablegsuresoins de financement stables, qui fait
de lui un parametre structurel indiquant le monthe® ressources financieres durables mise a

la disposition de I'entreprise pour couvrir sesdies d’exploitation.»

Et le besoin en fonds de roulement regroupe dé&soins de financement liés au
cycle d’exploitation de I'entreprise. lls sont endeés par le décalage entre la durée du crédit
client et la durée de réglement des dettes fosgnis. En ajoutant a cela, ce besoin dépend
de la longueur du cycle d’exploitation qui se relta a la durée d’écoulement des stocks, la
durée de crédits et de I'évolution des autres asneelatifs a I'exploitation comme le TVA

et les salaires, etc .2 »

L’essentiel dans cet équilibre c’est que I'entigprdoit avoir un fonds de roulement
suffisant pour pouvoir financer ses besoins endateroulement. Et vue que cet équilibre est
un instrument dans l'analyse de la structure fireec et que ce derniere dépend
principalement de son environnement, la questiorcadre notre étude est dor€Comment

optimiser la structure financiére d’'une entreprise?»

Afin de résoudre cette question fondamentale, awoss choisi d’axer notre étude sur

le theme «Analyse de la structure financiére d’une entrepge»

'Michel Darbelet, Laurent Izard « Economie d’entisg, édition Foucher, Paris 1995 page 247
’Michel Darbelet, Laurent Izard « Economie d’entie, édition Foucher, Paris 1995 page 227
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Notre objectif global c’est donc de contribuer@ptimisation de la structure financiere. Deux
objectifs spécifiques en découlent, premiéremeblapréhension de la structure financiere
et deuxiémement la compréhension de I'équilibrarfoier.

Pour atteindre les objectifs de cette étude ndosslkemployer une hypothese et a la fin de
cet ouvrage nous allons procéder a sa vérificatime hypothése est d’abord une supposition
destinée a expliquer ou a prévoir des faits, @esisi une proposition a partir de laquelle on
raisonne pour résoudre un probléeme ou pour démantdréoréme.

Pour notre étude notre hypothése fondamentale aestuivante « Avoir un équilibre
financier permet I'optimisation de la structure financiére»

L’essentiel dans cet équilibre c’est que I'entigprdoit avoir un fonds de roulement
suffisant. Pour pouvoir financer ses besoins emdode roulement, deux sous hypothéses
sortent :

- L’équilibre financier de I'entreprise dépend destacture financiere

- L'optimisation de la structure financiére assureclantinuité des activités de

I'entreprise

Afin de mener notre travail nous avons effectuéne étude de cas » comme
meéthodologie. L’étude de cas est réalisée au selentreprise Chocolaterie ROBERT.
Stimuler les gestionnaires par une consciencdisyyortance majeure de I'optimisation de
la structure est le résultat attendu de cette étlid@s parties structureront le corps de cet
ouvrage.

Le premier chapitre proposera une présentationnt®griels et méthodes utilisés.
Nous allons trouver dans la premiére section le®mneds employés dans notre recherche, et a
la deuxieme section les différents outils d’analgteles maniéres dont les données sont
traitées.

Le deuxieme chapitre exposera les résultats léisuei traités durant notre enquéte
auprés de Chocolaterie ROBERT. Il est composé d& dections, le premier concerne les
résultats sur le bilan fonctionnel. Et a la deme@ésection les résultats relatifs aux agrégats
tires du bilan fonctionnel et les ratios.

Le troisieme chapitre est consacré a la discussan les résultats et les
recommandations appropriées. Il se divise en degkiosis, dans la premiére nous allons
discuter des résultats, puis la valider les hym#be Et dans la deuxiéme section nous
essayerons d’offrir quelques recommandations pamgedier a la situation.



CHAPITRE | : MATERIELS ET METHODES

Pour mieux comprendre notre théme ainsi que lisad@n de notre travail, il faut que
notre étude soit bien fondée, et pour se fairasmmous sommes basées sur un certain nombre
d’outils et de méthodes qui nous ont permis deectdr les diverses informations
indispensables a la réalisation de ce travail.sO=stte partie, nous verrons la présentation du
cadre de recherche et la méthodologie de la relsbet@ présentation du cadre de recherche

nous permet de définir les bases théoriques coanotfanalyse de la structure financiere.

Dans cette premiere partie, il sera donc impor@aborder en premier lieu les
matériels dont nous avons eu recours comportanbdsss théoriques nécessaires pour le
fondement de I'étude et la présentation de I'emisepenquétée. Et dans le deuxiéme chapitre,
les méthodes que nous avons utilisées pour miaititdale recueil d’'information en vue de
leur traitement. On a besoin de recueillir et cambides informations et documents qualifiés.
On a opté des diverses méthodes pour recueikirlgg données indispensables pour notre
analyse. Il comporte les éléments d’analyse dedtaés, le savoir-faire sur la collecte des
données, et la technique de traitement sans nédgigaifficultés rencontrées et les limites

qui s’y imposent lors de notre travail



SECTION | : MATERIELS

Afin de bien recadrer notre theme, la consultatiencertains ouvrages tient un role
vital. Nous avons di utiliser différents supportaténiels comme les documents de base afin
de réunir les informations nécessaires a I'accanetnent de ce travail. Nous allons montrer
précisément en quoi ces matériels sont indispeesabbus les éléments clés indispensables
pour la collecte des informations et les donnéegssaires pour notre étude afin d’effectuer

'analyse critique sont appelés « matériels ».

1.1.Les cadres théoriques
Tout au long de cet ouvrage nous allons essaygaldir des liens entres les bases
théoriques de I'étude et les résultats obtenus.q@iefait de ces théories une premiere
fondation de ce travail ; des concepts clés sugullibre financier dans une structure
financiére vont étre exposés .On va alors s’intredsur des références théoriques sur
'analyse de la structure financiere, sur les imsnts mis en ceuvre. Ces derniers sont :
I'équilibre financier et les différents indicateuisanciers comme les ratios de structure, les

ratios d’activités et d’endettement.

1.1.1. L’analyse de la structure financiére
Améliorer sa structure financiére est primordiaepuis toujours pour une entreprise.

Elle mérite alors une étude qui passe par une itiéfinprécise des termes et des concepts

utilisés. Selon quelques ouvrages I'analyse d¢riecture financiere :

D’aprés Michel Refait: « L'analyse de la struetdinanciere c’est I'ensemble des
travaux qui permettent d’étudier la situation fio@me d’'une entreprise, d'interpréter ses
résultats et d’y prendre des décisions adéquatésst-a-dire il regroupe les concepts, les
meéthodes et des instruments qui permettent de ferraoe appréciation relative a la situation
financiére d’une entreprise, aux risques qui l'etiéat, au niveau et a la qualité de sa structure

financiere.

Nous savions que I'équilibre financier est un rmstent de I'analyse de la structure

financiere. Et cet équilibre peut s’apprécier &ipdiune relation fondamentale suivante :

| Trésorerie nette= FRNG - BFR I

Il est important de faire cette analyse a paitirbilan fonctionnel, préconisé par le plan

comptable, car il permet de mieux appréhender dactsire du bilan comptable par le

*Michel Refait, A Dayan « Manuel de gestion fin@mei», volume 2, 1999, page 59
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classement des postes en cyddesycle des investissements, le cycle de finantemeycle

d'exploitation)

Les Fonds de roulement Net Global, Besoin en FdedRoulement, Trésorerie Nette

sont donc les agrégats tirés de ce bilan fonctionne

1.1.1.1. L’équilibre financier
L’idée traditionnelle de I'équilibre financier dentreprise repose sur le principe de
moyen monétaire suffisant pour financier les mogsnéconomiques mises en ceuvre. Selon
André Planchon : « Un équilibre financier correct cycle d’exploitation implique donc
'existence d’'une structure financiere adéquateaaarisée par I'existence d’'un fonds de

roulement. %,

1.1.1.2. Le Fonds de Roulement Net (FRNG)
« C’est la partie des ressources stables, oudemant stable ou passif stable, servant
a financer l'actif circulant ou c’est I'excédentsdeessources stables aprés financement des

emplois stables (actif immobiliséy.# se calcule comme suit :

| FRNG = Ressources stables - Emplois stables I

Les ressources stables comprentemiapital et lesemprunts bancairesTandis que,

les emplois stables concerndes immobilisationsOr, on ne peut affirmer a priori par un
simple calcul si tel fonds de roulement est suffisau non car les besoins est susceptible de
varier. L'étude de la trésorerie d'une firme impdigdonc I'étude conjointe du fonds de

roulement et des besoins en fonds de roulement.

1.1.1.3. Le besoin en fonds de roulement (le BFR
« C’est le besoin de financement généré par leslages existants (paiements
fournisseurs, les stocks, et les créances — dlientse les éléments du cycle d’exploitation.
Le besoin de financement nait du cycle d’explaitatiest appelé BFR. Etant un besoin
permanent, le cycle d’exploitation se renouvela@tiqadiquement, il est naturel qu'il soit

financé (ce besoin) par une ressource stdble.»

*André Planchon (1999) Introduction a I'analyse ficiare, Montpellier |, page 9

*Vincent Huster« Analyse financiére » ,2011-2012¢pag

®Vincent Huster« Analyse financiére » ,2011-2012jep@
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« Le besoin en fonds de roulement d'une entrepejgeesente le fonds de roulement
nécessaire a cette entreprise pour que compte deaubesoins et des ressources liés a
I'exploitation, la trésorerie ne soit pas négative.cycle d'exploitation d'une entreprise, en
effet, engendre a la fois des besoins (stocks,teckents, etc...) et des ressources (crédit-
fournisseur, etc...). En comparant ces besoing®tressources, on détermine le volume des

fonds nécessaires pour assurer le fonctionnemeulieé de I'entreprise. »

Etant obtenu en faisant la différence entre l'agtifulant et le passif circulant, analyser son

contenu revient a analyser les composants def karctillant et du passif circulant.

| BFR = Actif circulant - Passif circulant I

Le BFR est décomposé en BFRE (besoin en fondodement d’exploitation) et

BFRE (besoin en fonds de roulement hors exploitatio

BFRE= Actif circulant d’exploitation - Passif culant d’exploitation

BFRHE= Actif circulant hors exploitatio- Passi circulant hors exploitatic

1.1.1.4. La trésorerie nette

La trésorerie nette est I'excédent de liquidités détenues par I'entreprise pa
rapport aux dettes financieres a court termeElle permet d’ajuster le FRNG et le BFR car
elle est la différence entre le FRNG et le BFRedt a noter que « la trésorerie est aussi

constituée par la différence entre I'actif dsdrérie et le passif de trésorerié. »

TN = Trésorerie active — Trésorerie passije
TN = FRNG - BFR

Deux cas peuvent se présenter :

’Jean — Claude Juhel « Gestion optimale de trésodes entreprises », Thése pour le doctorat déétgestion,
Septembre1987 pagell
*Michel Darbelet, Laurent Izard « Economie d’entiepm,édition Foucher, Paris 1995 page 24
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Si le FRNG > BFR, alors la trésorerie est positi@ela signifie que le FRNG finance en
totalité le BFR et qu'il existe un excédent desoesces qui se trouve en trésorerie.

Si FRNG < BFR, alors la trésorerie est négativeskiquant a elle, présage un risque de

faillite. Ce qui signifie que le FRNG ne financeune partie du BFR.

1.1.2.0bjectifs de I'analyse de la structure financiére
Cette analyse se repose sur I'équilibre finand@n elle incarne deux objectifs :

» Contribuer a la réalisation des évaluations fin@res comme la solvabilité, la
liquidité afin de porter jugement sur la santé &' @mtreprise.

» Conduire a un diagnostic réussi pour identifier tsgjues encourus, connaitre la
capacité de I'entreprise a générer des bénéfitds,pbus important ses perspectives
de croissance en terme d’activité et de bénéficeddmposer la meilleure stratégie

pour le bien de I'entreprise.

1.1.3. Roles de I'analyse de la structure financiere
Pour la pérennisation de I'entreprise cette anaigse des réles cruciaux, a savoir :

> Apprécier I'équilibre financier par la déterminatides indicateurs qui vont ressortir
les principaux criteres pour faire un jugement desénté de la structure financiere de
I'entreprise.

» Examiner les indicateurs d’'une fagcon a ce que Beus déduites permettent de
dégager I'équilibre financier, le degré d'indépemtkafinanciére de I'entreprise vis-a-vis des
tiers, et sa solvabilité.

» Optimiser la décision a prendre car elle est vauégre le diagnostic de la situation
financiere de I'entreprise dans le but de mettreeedence ses points forts et faibles. Le
diagnostic ne constitue pas une fin en lui- mémeainaliagnostic n’a jamais guéri un malade.
Il doit donc déboucher sur la proposition de rerséeificaces. Il ne peut pas non plus se
limiter a I'étude d’une situation passée et ddiégner une dimension prospective. Il est donc
inséparable de la mesure des risques futurs ercpard’entreprise. Il est ainsi un préalable a
la prise de toute décision financiére.

Pour réaliser notre étude sur I'analyse de lactira financiere on a du visiter une

entreprise, présentons cette entreprise sommaitesdaas son ensemble.
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1.2.Présentation de I'entreprise

La Chocolaterie ROBERT est leader a Madagascas ldasecteur « chocolateries et
confiseries ». C’est une bonne idée de la choisur @tudier sa structure financiére. Dans
cette partie nous allons procéder a sa présentatonhistorique, ses activités et ses objectifs

et sa structure organisationnelle.

1.2.1. Identités et historiques
La Chocolaterie Robert se situe a Antananari@2 bd Ratsimandrava dont :

. Forme juridique : Société Anonyme (S.A) sous le régime en vigukuterritoire

de la République de Madagascar.

. Capital : Ar 100 000 000

. Raison sociale : Chocolaterie et confiserie Robert

. Siege sociale : 472 bd RatsimandravaAndrefan’Ambohijanahary : B#211
. Objet social : Fabrication et commercialisation de produitsdefiseries a

base de Chocolat
. E-mail : Chorobert@moov.mg
. Président Directeur Générdlonsieur Marcel RAMANANDRAIBE
. Tél: 261 20 205 65/ 032 07 205 65

. Fax:22 20571
. NIF : 4 000 054 483/ STAT1 5825 11 1939 010002

Il est a noter que son capital social est compesB000 actions de 20 000 MGA en
valeur nominale, et la famillRAMANANDRAIBE est un actionnaire majoritaire dans la
société, elle détient 90 % du capital contre 10%r pga société Nationale de participation
SONAPAR.

Quant a son histoire, tout a commencé dans lainmevde Toamasina plus
précisément a Brickaville en 1937, un couple réanais portant le nom ROBERT a monté
leur propre société appelée « Chocolaterie eti€end Robert »

En 194Q l'usine de transformation a été transférée a hantarivo, car le climat dans I'Est de
la grande ile ne convenait pas a la conservatiashdoolat. Au départ, « le chocolat tablette »
fut le seul produit fabriqué par la société. Loessa création la chocolaterie confiserie Robert
était une Société a Responsabilité Limitée ou SABIle prit la forme d'une Société
Anonyme ou SA en 1969 par suite d'une décisionaextlinaire des associés. Puis1&b7,
I'entreprise a été vendu a un francais appelé Momderger.



12

Le 28 novembre 1977 a la suite de la démission collective des arscitiministrateurs, la
société Chocolaterie Confiserie Robert a été veramluggroupe RAMANANDRAIBE. Ce
dernier s’est basé surtout sa politique sur leelidpement et le perfectionnement des
produits de la société. Et depuis la société agpdra des nationaux malgaches.

Ainsi, beaucoup d’améliorations ont été faiteseteljue la réhabilitation et 'aménagement de
nouveaux bureaux, de hangars de stockage, I'aragtarde la politique commerciale. De
nouveaux produits se sont apparus et avaientétédasur le marché local.

Et depuis, La chocolaterie ROBERT ne cesse d'iancet de perfectionner ses
meéthodes, depuis la sélection des feves jusqufaldecation de ses chocolats au godt si
authentique.

En 1989 la société avait réalisé pour la premiére fois apération d’exportation de tablettes
vers les iles Maurice et la Réunion. Puis en 2@(B,s'est lancée dans l'exportation de ses
produits en Europekn effet, malgré les difficultés rencontrées suirtau niveau des hausses
de prix des matieres premiéres, la société n'aimoessé de se développer.

En 2006 grace a son développement inédit le produit dgepbiMora Mora " a obtenu la
SilverCup par I'Académie du chocolat (World Chotetavard).

En 2014, I'entreprise est primée de deux médailles d’or@stmeédailles d’argent et enfin
une médaille bronze lors du dernier salon de cladb@ilremise de trophée « ChocolateAward
2014 » qui s’est déroulé a Paris.

Actuellement, la Chocolaterie Confiserie Robert montre quedatirocolats sont de plus en
plus appréciés a I'extérieur et elle affirme unfessionnalisme réputé en matiere de chocolat.
Ce qui lui vaut incontestablement la place de lead®s un secteur ou elle est presque en

situation de quasnonopole.

1.2.2. Ses activités et ses objectifs
Les activités de la Chocolaterie Confiserie Robeshsistent principalement a

fabriquer et commercialiser des produits de sanie a base de chocolat de qualité dans tout
Madagascar.

L'objectif de la société se traduit principalementterme de chiffres d’affaires. Ainsi,
la Chocolaterie Confiserie Robert se fixe commexqpial objectif d’accroitre le chiffre
d’'affaires de 10% chaque année. L’atteinte de dgéctif va de pair avec les actions
commerciales dirigées par la Direction Commercigl@ affirme que la société s’efforce a

lancer au moins un nouveau produit chaque annésad&re a accroitre la demande.
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1.2.3. . Structure organisationnelle et organigramme
Au sommet stratégique elle est dirigée par le i@eés-Directeur Général Monsieur

Marcel RAMANANDRAIBE. Il a pour principales attritions de définir la politique
générale, la stratégie, le contrble et la gestmfadChocolaterie Robert. Il est responsable des
assemblées générales des actionnaires. Sous ceilBRD& le DGA (Directeur Général
Adjoint), et ce dernier quant a lui porte sous @iéss la DT, la DAFI, la DCM, DTMP. La
Direction Technique exerce une activité de producttomme I'exploitation de I'entreprise.
Cette Direction est responsable de I'exécution lblesoins en production émanés par la
Direction Commerciale. Elle assure toutes les djméra concernant la fabrication des
produits. Le service personnel est inclus dansecBitection Technique, il s’occupe du
recrutement, et la vie sociale des membres du peetdans I'entreprise.

La Direction Administrative et Financier et Infoatique a pour responsabilités d’'une
part, de se charger de la relation avec les adiratins privées ou publiques et d’autre part
de gérer les flux financiers de la société. Qualat Direction Commerciale, elle s’occupe de
définir la politique marketing a adopter par laiétetel que la fixation des prix, ainsi que les
études de marché. Elle est chargée de la commiamcatec les clients, entre autres les
publicités. Le service commercial est en chargéadeente des produits communément avec
la force de vente.

Il est & noter que I'organigramme de la ChocolatBobert est représerga annexe |

1.3.Limites et difficultés rencontrées
On entend souvent que « le travail de rechereleedt facile de nos jours grace a la

technologie », c’est vrai d'un coté mais en réalis@® mémoire c’est loin d’étre le cas. Méme
si on a travaillé dur, nos études ont des limigtsjes obstacles s'imposent tout au long de

notre travail.

1.3.1. Limites de I'étude
Premiérement, notre étude se limite par l'analyis@nciere qui est rarement

exhaustive, ce qui est normal car I'étude fastiskede I'ensemble des ratios financiers ne
permet que rarement d’obtenir une vision synthétigarmettant de mettre en évidence les
points significatifs. L'analyse financiere syntlygte (on considere les choses dans leur
ensemble), en fait, on a pu se référer que suldqaee indicateurs qui suffisent a décrire le
statut financier d’une entreprise avant d’entregrenune analyse plus approfondie, mais

souvent ces résultats d’analyse restent que f@snations.
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En ajoutant a cela les représentants de I'ensepne nous accordent pour les
enquétes que peu de temps vue qu’ils sont pastmigpés, les enquétes variaient entre une
demi- heure et deux heures. Or, on a encore bapuw®s questions a poser concernant notre
domaine de recherche et on a aussi voulu avoiraungius d’explications sur des points
obscurs. De cet effet, des manques d’informationgissent dans notre étude du fait qu’ils se
précipitaient a terminer. L'obtention des donnéesrfcieres est la grande limite de notre
étude car ces données sont trés difficiles araRourtant, ces données représentent la base
principale de notre travail. Les dirigeants impdseises comptables de ne rien divulguer et
garder dans une grande confidentialité ses étamdiers. Alors, on a procédé nos enquéte
chez l'entreprise qui a accepté notre demande lat rigueur on a travaillé qu’avec des

informations qui nous sommes mis a disposition.

1.3.2. Difficultés rencontrées
Le choix des indicateurs pour I'analyse nousia peaucoup de temps afin d’avoir

plus de précision sur les résultats. En plus, elusientreprises ne veulent pas qu’on étudie sa
situation financiere. Donc trouver I'entreprise igiter est alors une tache ardue pour les
enquétes sur terrain. Des fois, nos demandes aquiestvoyés pour des enquétes (avec les
guestionnaires) et entretiens » ne donnent auautes st il y a méme des chefs d’entreprise
qui refusent catégoriquement notre visite. Parfleisresponsable de I'entreprise est retenu
dans son travail et il envoie sa secrétaire quiamnait pas vraiment le domaine de I'étude. Et
ceci rend les informations plus vagues, et desnmggs a nos questions tres évasives. Malgré
les obstacles rencontrés dans la réalisation de éaide, on a déployé des méthodes pour

achever notre étude. Ces méthodes vont étre péesedans le chapitre suivant :
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SECTION Il : METHODES
Selon Jean Louis LAUBET Del Bayle, la méthodedgginit « Comme I'ensemble des

opérations intellectuelles permettant d'analyser, comprendre et d'expliquer la réalité
étudiée. %

A partir de ces méthodes, que I'on puisse étainleg suite de questions a se poser, de
personnes a aller voir et a interroger, d'infororadia collecter, d'opérations a effectuer. Ce
présent chapitre va révéler particulierement lesilsow’analyse utilisés, les méthodes

appliguées dans la collecte et traitement des dmné

2.1Outils d’analyse

Comme tout travail d’analyse, les outils d’analgset primordiaux pour se référencer
d’'une facon permanente sur les hypothéeses. Cels agtiedent dans la vérification de nos
hypothéses celles de la principale et les deuxesuous hypothéses. Dans notre cadre
d’étude, ces outils rassemblent les outils d’amafyzanciére, identification de la zone qui se

trouve la réalité de la structure financiere etrehbutil d’analyse SWOT.

2.1.1 Les outils d’analyse de la structure finarei
Ces outils comportent les agrégats tirés du idantionnel et les ratios a calculer. Un

bilan fonctionnel permet de différencier les élétsdiés au long terme et ceux liés au court
terme, c’est-a-dire les « éléments stables » dangdprise (présents pour longtemps), et ses

« éléments circulants» (liés a I'exploitation).

2.1.1.1. Les agrégats tirés du bilan fonctibnne

Le Fonds de roulement Net Global, Besoin en FarelRoulement, la Trésorerie
Nette sont donc les agrégats tirés de ce bilartitomeel pour apprécier I'équilibre financier.
Précédemment dans le premier chapitre, nous avgasidnné les définitions et formules de
ces agrégats. En calculant alors la valeur de eesiails, ils nous servent d'outil trés
important pour commencer notre analyse et afindélgager des interprétations et d’en
déduire la réalité sur la structure financiére tmtieprise. Le calcul des Fonds de
roulement net global a pour objectif de concluexibtence ou l'inexistante d'un fonds de
roulement positif par I'appréciation de I'équilibeatre les ressources et les emplois ou plus

précisément leur adéquations. De plus, les Fondsodement ainsi calculés doivent étre

® LAUBET (D.B) Jean Louis, « Initiation aux méthodies recherche en sciences sociales », L'Harmattais,
2000, p. 120
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reprochés des besoins en fonds de roulement déri@erpériode. L’évolution entre ces deux
rubriques permet de déduire l'atteinte ou non éguilibre financiere. Quant au calcul de
besoin en fonds de roulement, il sert & savoiroled$ de roulement nécessaire a cette
entreprise pour que compte tenu des besoins eegesurces liés a I'exploitation, la trésorerie
ne soit pas négative. Et la trésorerie nette eshdioateur crucial pour apprécier I'équilibre

financier de I'entreprise.

2.1.1.2. Les ratios
« Le ratio est le rapport de deux grandeurs abdainent choisies entre les divers
postes du bilan et des comptes de résultats o desr autres données économiques,
guantifiées et valorisées, afin de dégager desartacaractéristiques considérées comme des
indices révélateurs du comportement d’entreprise. »

Le ratio permet de suivre l'activité et les comis d’exploitation afin de suivre les
performances de l'entreprise au cours d’exercioesessifs ou pour des comparaisons. Ce
sont donc des outils d’aide a la décision, et stl @ sorte une mesure synthétique de la
structure financiére, une analyse de I'évolutionsdi situation financiere. En effet, les ratios
sont basés en fonction des données fournies pairdj@ise et se calculent sur plusieurs
années afin de permettre le suivi de I'évolution lgmtreprise. Il plus rationnel de
sélectionner les ratios les plus significatifs ceerignu des objectifs et de la problématique de
I'étude En s’appuyant sur les objectifs de I'analyse d&tlacture financiere, nous étudierons
successivement deux ratios les plus importants adisgnostic financier de I'entreprises

ratios de structure financiéere et le ratio d'acté:

A) Les ratios de structure
Les ratios de structure mettent en en rappord@@mées du bilan afin d’apprécier
I'équilibre financier. Les ratios de structure fieéeére comparent le financement externe aux
fonds propres de I'entreprise tout en permett@viatlier les modes de financement utilisé par
I'entreprise. En général, ces ratios est un enseddratios permettant d'apprécier I'équilibre
financier de I'entreprise ainsi que sa capacitéspeacter ses engagements. Il en a plusieurs
ratios qui composent ce ratio mais on a choisi gleyer que quatre pour notre analyse ; ce
choix repose sur la pertinence des résultats obtenwtilisant les données plus significatives.

Ces quatre ratios de structure ne sont autre quaitede « couverture des emplois stables »,

19c.Pérochon et J Leurion « Analyse comptable et gestion prévisionnelle », 1975,page 91
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ratio « d’autonomie financiére », ratio de « ldjté générale », ratio « liquidité immédiate ».

Présentons sous forme de tableau ces quatre patimgnieux les comprendre.

Tableau 1 : «ratiod

e structure »

Ratios

Calculs

Analy

Mesure la qualité des dispositions prise
) par I'établissement pour le financement
Couverture des emplois Ressources stables _ o
de ses emplois stables. Il doit étre
stables _ o -
Emplois stables supérieur a 1 en situation normale.
Une entreprise est alors autonome
o N . financierement et vis-a-vis des préteurs
Autonomie financiére | Capitaux propres _ _ o .
de fonds si ce ration est inférieur a 1, Il
Total passif mesure la capacité de l'entreprise a
s’endetter.
Il indigue qu'une entreprise |a
. ) suffisamment d'actifs liquides pour
Actif a moins d’'un an ] .
régler ses dettes et engagements a gourt
Liquidité générale Passif a moins d’'un an terme (12 mois). S’il est inférieur |a
1,0 ; on peut craindre que l'entreprise
ne soit pas en mesure de faire face a ses
obligations financiéres a court terme.
Liquidité immédiate Ce ratio, indique la capacité de
iz s l'entreprise a faire face aux exigences
(exclut les éléments | Actif a court terme- stocks- avance P g
J immédiates de ses créanciers. Une
, . | sur fraigpassifs a moins d’'un an o R ,
qui ne peuvent etre valeur inférieure a 1,0 signale un
immediatement realisés probléme potentiel dans la capacité|de

et les stocks)

régler les obligations immédiates.

Sources : Grandguillot Francis et Béatrice « ArsalyFinanciére » édition Guilano, 2001,
page 136 et 137
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Il est a préciser que ces ratios composants do dat structure ont pour objectif
d’étudier le financement des activités de I'entisprActuellement, méme si une entreprise
réalise un bénéfice, il faut aussi savoir si sasfices permettent de fournir des indicateurs
dynamiques puisqu’ils permettent d’introduire unenehsion temporelle dans l'analyse

financiere.

B) Les ratios d’activité

lIs mettent en rapport des postes du bilan etpdsses du compte de résultat pour
analyser I'’évolution de I'activité de I'entrepridépermet d’évaluer I'efficacité avec laquelle
I'entreprise utilise ses ressources. L'étude deat@ss concerne la détermination du délai de
« credit client » et « crédit fournisseur ». Cedigateurs servent a mesurer la performance des
responsables des différentes activités, compte tlsupolitigues de I'entreprise. lls sont
généralement exprimés en nombre de jour.

Ce tableau ci-dessous va les montrer :

Tableau 2 : Tableau des ratios d’'activité

RATIOS CALCUL ANALYSE

Le résultat obtenu s'interprete comme le
o , _ i ] nombre de jours que prennent les clignts
Délai de paiement ses clients| Créances Clients x 360
pour rembourser ses sommes dues pour
CATTC le compte I'entreprise.
Délai de reglement fournisseur__ Dettes Fournisse @60 Il résulte le nombre de jours nécessaires

au paiement des fournisseurs.
Achat et autres charges TTC

Sources : Louise St-Cyr, David Pinsonneault, etislé&téléne Allard « L'analyse financiére
I'aide des ratios, le modele DUPONT », 1997,94§-22.

2.1.2. L’outil d’'analyse « FFOM »
L’analyse SWOT a été créée par Albert Humphrey, un consultant anagement

américain. Son travail a I'Université de Stanfola donduit au développement de cet outil
dans les années 60 et 70. L'analyse débute pawlee rde la stratégie organisationnelle. Elle
se poursuit par I'analyse des facteurs qui afféctere organisation de lintérieur et de
I'extérieur. Le FFOM (Forces, Faiblesses, Oppotési Menaces) ou le SWOT pour les
anglophones, est un outil tres pratique lors dghlase de diagnostic stratégique. Il présente
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'avantage de synthétiser les forces et faiblid'une entreprise au regard des opportunit:

menaces générées par son environne
Les axes d’analyse internes et externes de I'FFON :

A linterne, il recense les caractéristiqgues ades de I'organisation, vues comme des fo
ou des faiblesses selon les activitées exploitédles Econcernent principalement : |
ressources humaines, les capacités de productibmaatiéres, les savi-faire détenus. Les
forces représentent less®urces possédées et/ou compétences détenues procur:
avantage concurrentidles faiblesse constituent unenanque au regard d'un, voire plusie

facteurs clés de succes ou bien face concurrents.

A I'externe, il énumere des éléments qui ontimpact possible sur I'entrepri

Opportunités I'environnemer de I'entreprise peut présenter certaines zoneottel a

développer. Il convient de les identifier et deda&ploiter au profit de I'entrepris

Menaces certains changements en coou a venir, peuvent avoir un impact négatif sut

activités de l'entreprise.

Selon Jean-Pierre Duré,les forces et les faiblesses sont les facteurs ndigpe de
l'organisation. Et les opportunités et les menasemt les facteurs dépendant
'environnement de I'entrepris » Chaque case de I'FFOM incarne des questionnelie qui

nécessitent des réponses, on va les illustrerrpachéma

Figure 1 : Représentatigmaphique de la matrice FFC

Source: Auteur, Octobre 201
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2.2. Les méthodes de collecte de données
Pour notre enquéte, la définition claire de laezdiétude et des méthodes employés

est impérative.

2.2.1. Justification du choix de la zone d’étude
La zone d'étude représente la superficie de néttele, c’'est le recadrage des

dimensions d’'une partie de I'organigramme a analgkgant I'étude. Cette identification

permet d’exclure des branches d’activités inutiiea pour notre analyse et afin d’arriver en
un point d’intérét bien sélectionné qui concerigute. Le choix de notre entreprise se
repose sur sa réputation, son image .Nous avonisict@tudier particulierement LA

CHOCOLATERIE ROBERT car elle est une entreprisedégadans le domaine des
confiseries et des biscuiteries a Madagascar, @ m@lle est une entreprise qui a toujours
maintenu sa pérennisation face au vent de la dAear avoir les données d’analyse on a
élaboré des questionnaires et on a effectué desrnab®ns directes sur les activités

financiéres et enfin des entretiens avec les resgiues.

2.2.2. Les méthodes de collecte des données &auesre »
Un questionnaire est une série de question @abarpartir d’un sujet a analyser et

dont le but d’étre posée a des personnes concerb@ée®rmulation de nos questions est
simple et claire, on a évité les formes négativasimierro-négatives, des termes sans
précision "souvent" mais on a employé des notidages comme "Plus de 2 fois par
jour ».

«Un bon questionnaire doit contenir tous les élgs nécessaires a un traitement
pertinent des données, en visant a optimiser leefede réponses sinceres de la part des
personnes interrogées™3Notre objectif sur ces questionnaires c'est de eiau des
informations concernant la structure financierelal€hocolaterie ROBERT. Pour atteindre
cet objectif, des différents types de questionnawat utilisés. Les questions fermées et

ouvertes sont utilisées lors de notre enquéte laaéalisation de notre étude.

Dans les guestionnaires fermé®on a laissé les personnes interrogées choisioune
plusieurs réponses entre des réponses formulé&s/ande. Pour se faire on a employé
plusieurs modéles de questionnaire fermés a savoir

-Les questions fermées dichotomiques (répoas©p1/ NON)
Les questions a choix multiples : questions queskant au répondant la liberté de choisir une

ou plusieurs des réponses qui figurent dans uteedigconstituée.

“Benoit Le Maux « Statistiques, logiciels et enguétpage 2
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Les questions avec classement hiérarchique : cane échelle ordinale.
Les questions avec échelle d'attitude : quantiféeey informations d'ordre qualitatif au moyen
d'une échelle de nuances chiffrées.

Quant aux questionnaires ouverts/iinterviewé répond comme il le désire, ce qu'il
dit est, en général, intégralement enregistré.
On a employé trois types de questionnaires ouests/oir :
Les questions ouvertes de type textguestions complétement ouvertes, qui proposent a
répondant d’en répondre librement a la questionupa ou plusieurs phrases.
Les questions ouvertes de type qualitatifa personne interrogée peut choisir sa réponse
parmi celles proposées ou donner une réponse neuetlces réponses nouvelles seront
ajoutées a la liste initiale.
Les questions ouvertes de type numéricatéendent une réponse valable chiffrée.
Méme si I'emploi des questionnaires est tres irghspble pour notre recherche, ce n’est
suffisant pour une collecte d’information. L'entest direct avec des personnes compétentes
en la matiere est toujours utile pour avoir desrimiations fondamentales.

2.2.3. Les méthodes de collecte des donnéesatien direct »
Cet entretien est seul moyen d’obtenir plus diinfations pertinente et de qualité. Un

entretien est une séance relatant les questioles eéponses échangées pour interroger une
personne sur ses activités, ses objectifs, sestprojafin d'étudier un sujet prédéterminé. Nos
entretiens ont pour but de compenser les réporsesues du questionnaire. Dans notre cas,

on a entretenu avec deux responsables chez la [akeye® Robert.*

Premierementavec le Directeur général adjoint,c’est a lui que les questionnaires
vont étre posés car il est au cceur des prisesébesiahs et de suivre leur mise en application.
D’autant plus, il possede les informations concetrnlas éléments qui ont des grandes
influences sur la structure financiere. On lui @égdes questions concernant la généralité de
I'entreprise, les objectifs; leur environnemeit) fistorique.

Deuxiemementavec la Directrice Administrative et financiére. Et comme notre
theme est basé sur les états financiers, cet ientrest essentiel car elle est la seule qui
pourra nous octroyer des états financiers. En ajdw cela, elle s’'occupe aussi de toutes les
démarches administratives et financieres, qui dgglbla gérance du budget, le contrble et le
suivi de la trésorerie, les différentes négociatiavec les banques, la négociation entre client,
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fournisseur et sociéte, la facturation et recoua®mEn plus, elle est la premiere responsable
de tout ce qui concerne I'établissement des éitasdiers. Or, ses taches font partie de notre
domaine d'étude. La collecte d’informations est partie basique de notre étude, ces

informations nécessitent des traitements pouritu@r a I'élaboration du résultat.

La collecte d’information est la partie basique mietre étude, ces informations

nécessitent des traitements pour contribuer aldaation du résultat.

2.3. Traitement des données
Le terme « traitement des données » renvoi a arie de processus qui permettent
d’extraire ou de produire de savoir a partir desndes brutes. L'objectif est alors de
combiner plusieurs sources de données afin deol@bioer en une information plus sire et
afin de les synthétiser. Dans ce traitement, desilsa regroupement, des statistiques (indice

et coefficient), quantification et qualificationrdcadoptés pour dégager les résultats.

2.3.1. Traitement des réponses et retraitementdcuments
Les informations brutes collectées lors des emguét les entretiens sont organisées

d’'une fagon qu’on les situe dans notre contexteud& pour se faire on retient que les
informations pertinentes concernant la gestionréisoterie et la comptabilité. Analyser les
réponses obtenues est une tache importante afimied les informations pour que I'on
puisse vérifier nos hypothéses. Le bilan comptabtd’'un document obtenu, mais il nécessite
un retraitement pour ressortir un bilan patrimor{fahctionnel). Le retraitement du bilan
comptable en analyse financiére consiste a recléi® comptes ou les agrégats financiers
(basés par des documents comptables) en vue agétadstructure financiere de I'entreprise.
Le but c’est d’établir un bilan patrimonial (ou fdgronnel) a partir du bilan comptable. Le
bilan fonctionnel appuie sur les emplois et lesoesces, il permet de calculer les ressources
stables et les emplois stables et le BFR et le FRI@ trésorerie nette. De plus, il permet de
calculer les ratios de liquidité et le ratio digité.

Pour calculer les agrégats financiers on a faktieitement du bilan comptable pour ressortir

le bilan fonctionnel.

2.3.2. Le retraitement du bilan comptable
Pour construire un bilan fonctionnel, la premiéhnese c’esle retraitement du bilan

comptable « Le principal but des retraitements est de mtésales états financiers reflétant

la situation économique réelle de I'entrepride >Cette action consiste & classer les éléments

2Akim A. TAIROU« Analyse et décisions financiéresseptembre 2004,page 26
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du bilan comptable en fonction des opérations aebkes on peut les rattacher. Ces

opérations peuvent étre des investissements, daciment, et d’exploitation. Quant a ces

opérations, elles vont étre attachées a des cheas définis pour éviter la confusion entre

les multiples opérations. Ces cycles sont :

Le cycle d’exploitatiorqui regroupe toutes les opérations liées a I'aétiprincipale
qui est de produire et vendre des biens et servidgearle alors Ce cycle est aussi
appelé cycle court car ces éléments résultentdpudécision n’ayant effet qu’a court
terme. Puis, on distingue les actifs circulants gassifs circulants, et les actifs
courants sont les montants bruts des stocks, agéadisponibilité. Quant aux passifs
circulants, ils regroupent les dettes fournissedesies diverses, concours bancaire, et
solde créditeur de banque.

Le cycle d’investissemergui est un cycle long concerne toutes les opérmtion
d’acquisition des biens durables pour le fonctionest de I'entreprise. Ces opérations
sont appelées « emplois stables ». On considécgate comme cycle longue car les
décisions d’investissement engagent 'entrepuseise longue période.

Le cycle de financemenqui est aussi un cycle long qui est consacré assoreces
stables ou durable dont dispose I'entreprise. Eltgsprennent les ressources propres
et les ressources externes. Les ressources prgpréscomposées des capitaux
propres, des amortissements et les provisiongsHekssources externes concernent les

emprunts sauf les concours bancaire et les sotddgeurs de banque. »

Il est a noter que les agrégats financiers etdiss sont calculés a partir des éléments dans le

bilan fonctionnel. Ces agrégats rassemblent les@&Rbl BFR, et la trésorerie nette. Tandis

gue les ratios principaux de notre cadre d’étudeorgent la ration de structure et les ratios

d'activité.

Ces calculs sont primordiaux pour analyser lacttne financiére, et de trouver une

nouvelle orientation de la politique d’entreprissupune gestion rationnelle a court terme et

pérenne pour le long terme. D’ou, on doit calcldevariation de ces agrégats et ratios pour

comprendre I'évolution de la situation financieeel@ntreprise. Et cette variation est obtenue

par la comparaison de deux ou plusieurs bilansessds.

2.3.3. La comparaison de bilans successifs egseptation graphique des

évolutions trouvées
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Rappelons que « le bilan est par définition laspntation structurelle valorisant la
situation patrimoniale d’'une entreprise a un monteminé, résultante des flux économiques
qui ont concerné l'entreprise depuis création langaraison de deux bilans successifs
permet de déterminer le résultat (bénéfice ou pettenséquence des opérations financieres
effectuées pendant un exercice, les effets des délconomiques sur le patrimoine de
I'entreprise et d’enduire quelles ont été les tewda de ces flux.'%Les grandes lignes de
I'évolution une fois dégagées, il est possible defarger un jugement sur la situation
financiére de I'entreprise.

Pour faciliter la compréhension de I'évolution méu situation, opteta méthode
graphique est aussi une meilleure facon d’analyser grapingunt I'évolution de la structure
financiére de la société a analyser. Il suffit deitne dans une échelle précise chaque grandeur

pour suivre son évolution dans le temps.

Dans ce premier chapitre on a pu voir en dé&ailmatériels et méthodes adoptés
pour la réalisation de notre travail. En premieagtip « matériel » nous avons exposé les
bases théoriques qui encadrent notre étude eé$amation de I'entreprise choisie. Quant a la
deuxieme partie, nous avons développé les outdmatyse et les maniéres de collecter et de
traiter les données. D’ou, on a vu les outils digse financiere, et I'outil d’'analyse SWOT
qui nous a permis une étude plus approfondieasstructure financiére de I'entreprise». |l

serait donc temps d’identifier les problemes géogcupent la sociéte.

BPpierre Racapé, Lucienne Lagare « Analyse comptthleanciére » , édition Sirey, Paris , 1975, page
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CHAPITRE Il : RESULTATS

Lors de notre enquéte auprés de la société Chedelaet Confiserie Robert, nous
avons identifié¢ d’'une part des anomalies au seifadgructure organisationnelle, et d’autre
part des anomalies sur la structure financiere.sDe@ chapitre, nous allons entamer
directement sur I'analyse de la situation finareige la société par I'adoption des méthodes
précédemment exposées afin d’apprécier les singgaistantes dans cette société. A partir
des données financiéres (2011-2013) de la Choceld®®bert, nous allons procéder a des
comparaisons chronologiques des résultats entseexXercices comptables, et d’en déduire
leur évolution. La présentation des données etnmétions collectées vont se succéder dans
ce chapitre. Dans la premiere section, nous alloésenter la situation financiere de
'entreprise en exposant le bilan fonctionnel, Egrégats financiers tirés de ce bilan.
A la deuxiéme section, nous allons présenter lassreeprésentatifs de la structure financiere.
A la fin, la troisiéme section, nous allons seaf@er sur les résultats obtenus par I'emploi de
I'outil d’analyse SWOT pour évoquer les forcesfablesses de I'entreprise au regard des

opportunités et menaces générées par son enviremhem
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SECTION | : LE BILAN FONCTIONNEL
Cette section est consacrée pour la présentatisronnées recueillies qui vont subir

des traitements par les outils d’analyse expligdéss la partie précédente. Nous allons
d’abord entamer a la présentation du bilan foncibret puis passer a I'analyse de ce bilan

en soutirant les valeurs structurelles tirées dailea, apres les ratios.

1.1. Présentation du bilan fonctionnel

Le bilan fonctionnel permet d’analyser la struetfinanciére de I'entreprise. Ce bilan
est présenté autrement, car il classe les ressoatdes emplois par fonction (financement,
investissement, exploitation). Sa constructionbestee sur le bilan comptable. La différence
entre ces deux bilans est une question de terngimle les actifs et passifs » deviennent
« emplois et ressources ». Il est subdivisé enrfiepales éléments stables a priori, puis les
éléments courants, et enfin la trésorerie. Avaahtler a la présentation proprement dite de

ces éléments, il est indispensable de savoir goague élément ses composants speécifiques.

1.1.1. Rappel terminologique
A) Les emplois

lIs rassemblent les destinations des fonds aéréprise. Elles comportent les emplois
stables, les actifs courants d’exploitation, lesf@a@ourants hors exploitation, ainsi que la
trésorerie activeLes emplois stablegprésentent les investissements opérés pardjmge,
ou plus précisément les actifs immobilisés.
Pour la Chocolaterie Robert, ils regroupent les abifisations incorporelles (licence, brevet,
concession, logiciel) et les immobilisations cogdles (terrain, construction, les différents
matériels, agencements, aménagements, installgtitess immobilisations en cours, les
impots différés ANC.
Les actifs courants d’exploitatiorgoncernent les stocks des matiéres premiéres et les
fournitures consommables, les produits en courgrd@uction, les produits finis, les créances
octroyés aux clients, les autres créances.
Les actifs hors exploitatiosont des actifs qui ne participent pas directenaemt activités
d’exploitation de I'entreprise comme les placements
La trésorerie activeest composée des fonds en caisse et les dépdts a v

B) Les ressources

Les ressources décrivent la provenance des ditréinancements mis a la

disposition de I'entreprise pour financer ses emsplélles unissent les ressources stables, les

passifs courants d'exploitation, les passifs hoxplatation, ainsi que les trésoreries
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passives*Les passifs courants d’exploitationt notamment les obligations de I'entreprise

envers ses fournisseutses passifs hors exploitati@ont les obligations que doit I'entreprise

en dehors de ses activités d’exploitation normamroe les impéts sur les revenls

trésorerie passivest composée par les concours bancaires et leavdt®bancaires.

Comme nous savons parfaitement les composantdétasrds fondamentaux de la structure

financiere, il est temps de présenter ces valehiffrées et I'emploi d’'un tableau est plus

rationnel pour une bonne présentation.

1.1.2. Les emplois

Présentons sous forme de tableau ces emplois :

Tableau 3 : TABLEAU DES EMPLOIS DU BILAN FONCTIONEL

(Unité monétaire : K Ar)

EMPLOIS 2011 2012 2013
Immobilisations incorporelles 80.525 87. 225 141.355
Immobilisations corporelles 3.862.448 4 .132. 367 4.637.719
Immobilisations en cours 4.752 51. 487 54.972
Immobilisations financiéeres - - -
TOTAL ES 3.947.725 4 .271. 080 4.834.046
Stocks et en cours 1.105.544 951.074 777.885
Créance d’exploitation 912.935 832.469 1.553.512
TOTAL ACE 2.018.479 1.783.542 2.331.397
Créances hors exploitation - - -
TOTAL ACHE - - -
Disponibilité en caisse 101.752 707.042 350.634

Source : Chocolaterie Robert, Etats financiers
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1.1.3. Les ressources

Présentons maintenant sous forme de tableau sssurees :
Tableau 4 : TABLEAU DES RESSOURCESDU BILAN FONCTIQKL

(Unité monétaire : K Ar)

RESSOURCES 2011 2012 2013
Capitaux propres 1.374.119  1.538.041  1.651.154
Amortissements et PV 2.266.465 2 .605. 171 2.949.915
Emprunts et dettes financierdaNC) - - -
TOTAL RS 3.640.584 4.143.212 4.601.069
Dettes fournisseurs 441.595 515.452 589.520
Autres dettes 1.758.379 1.803.001 1.896.860
TOTAL PCE 2.199.974 2.318.453 2.486.380
Dettes hors exploitation - - -
TOTAL PCHE - - -
Solde créditeur de banque 227.397 300.000 428.630
TOTAL TP 227.397 300.000 428.630

Source : Chocolaterie Robert, Etats financiers

1.2. Les agreégats tirés du bilan fonctionnel et &volution

Ces valeurs sont I'ensemble des agrégats finanteéigue le FRNG et le BFR et la

Trésorerie Nette. Avant notre analyse du bilan fionoel, il est préférable de rappeler a

chaque rubrique les relations bilancielles dane @etalyse.

1.2.1. Le Fonds de Roulement Net Global

Le calcul des Fonds de roulement net global a pbjectif de conclure I'existence ou

l'inexistante d’'un fonds de roulement positif paaplpréciation de I'équilibre entre les

ressources et les emplois ou plus précisément bréquations. Le FRNG est la part des
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ressources stables qui finance les actifs imm@siligour assurer I'équilibre financier a

d’éviter la fermeture. Donc

I FRNG = RESSOURCES ST/LES - EMPLOIS STABLES I

Passons maintenant sa détermination pour savemlsar et son évolution de 201:

2013a l'aide d’'un tableau et présentons la graphiqusadeariation
Tableau 5 Détermination du FRNG (Montant KAr)

Désignations

2011 (Année 1

2012 (Année 2)

2013 (Année 3)

RS 3.640.548 4.143.212 4.601.069
ES 3.947.725 4.271.080 4.834.046
FRNG (307.177) (127.868) (232.977)

Source Auteur, Novembre 20

Figure 2 Variation du Fondde Roulement Net Global
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On a construit le tableau-dessus pour ressortir la valeur du FRNG pour rigs

années successives. Il montre que la valeur du FBN@O011 est d- 307.177.000Ar;-

127.868.000Aren 2012 et enfin- 232.977.000Amour 2013.
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A partir de la présentation graphique, on potivair que durant trois années
FRNG est toujours négatif, sa valeur reste trddefaCes Fonds de roulement ainsi calci
doivent étre reprochés deedoins en fonds de roulement de la méme périodolition

entre ces deux rubriques permet de déduire I'agt@n non de I'équilibre financié

1.2.2. Le Besoin en Fonds de Rouler

Le BFR concerne les besoins qui ¢ générés par les décalages existepaiements —
fournisseurs, lestocks, et les créanc— clientsentre les éléments du cycle d’exploitatic
Le besoin de financement nait du cycle d’exploitatiest appelé BFR. Etant un bes
permanent, le cycle d'@koitation se renouvelant périodiquement, il esture qu’il soit
financé par une ressource ste Quant au calcul des besoins en fonds de roulenhesett a
savoir le fonds de roulement nécessaire dans ue dyexploitation. Le BFRE est constit
par deux éléments qui sont le BFRE et le BFI; le BFRE concerne les besoins |
directement a l'exploitation directe de I'entrepriPar contre, le BFRHE est a carac

imprévisible et qui ne rentre pas dans le cyocbxploitation. On a le formu :

BFR = (ACE- PCE) + (ACHEPCHE) ou BFRE + BFRF

Tableau 6 Détermination du BFR (Montant en K 4

Désignations 2011(Année 1 2012(Année 2) 2013(Année 3)
BFRE (181.496) (534.911) (154.982)
BFRHE - - -
BFR (181.496) (534.911) (154.982)

Source Auteur, Novembre 20.

Figure 3 Variation de Besoin en Fonds de Rouler
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Il est & noter que I'entreprise n'a pas de BFRIdBsde bilan fonctionnel pour les trois
années. Apres la lecture du tableau ci-haut, po aonstater que les Besoins en Fonds de
Roulement liés a I'exploitation directe (BFRE) lamtreprise restent toujours négatifs au fur
et a mesure du temps. Ce qui est logique que Issifpacourants d’exploitation sont
supérieurs aux actifs courants durant les troig@ssuccessives. Et la graphique nous montre

gue le besoin en fonds de roulement se décroituehannée.

1.2.3. La Trésorerie Nette
La trésorerie nette est lexcédent de liquidités détenues par l'entreprise qr

rapport aux dettes financiéres a court terme.La trésorerie nette n’est autre que la
différence entre le FRNG et le BFR, ce qui faitlld’eun parametre d’appréciation de

I'équilibre financier. On a donc la relation fondamtale de trésorerie comme suit:

TN= FRNG - BFR

Présentons sous forme de tableau la valeur detdarerie nette en fonction de la

valeur du FRNG et du BFR pour chaque année. Pdiseptons leurs variations par un

graphe.
Tableau 7 : Détermination de la trésorerie netter{tdnt en KAr)

Désignations 2011 (année 1) 2012 (année 2) 2011 En3)
FRNG (307.177 (127.868) (232.977)
BFR (181.496 (534.911) (154.982)
TN (125.681) 407.043 (77.996)

Source : Auteur, Novembre 2014

Il est a noter que la trésorerie nette peut#iissi obtenue par une autre maniére, par

la différence entre I'actif de trésorerie et lesifade trésorerie.

Trésorerie nette = Actifs de trésorerie — Passfgésorerie
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Tableau 8 Détermination de la trésorerie nette (Montant efr

Désignations 2011 (année ! 2012 (année 2) 2013 (année 3)
TA 101.752 707.042 350.634
TP 227.397 300.000 428.630
TN (125.681) 407.043 (77.996)

Source Auteur, Novembre 20.

D’aprés ce tableau dessus, on peut constater que le solde de la érésoette pou

chaque année. Pour I'année 2011 elle es-125.681.000Ar, 407.043.000A pour I'année
2012 ; enfin - 77.996.000Arpour 2013. En allant toujours de ce tableau, Isonefie nett:

reste négative pour les trois années successikescaption 'année 2012. Cependant, ¢
en 2012 que l'entreprise possede le niveau du Ele plus élevé entre les trois ann
successivesGraphiguement, la trésorerie nette de ces troiges se présente comme :

Figure 4 Variation de la trésorerie ne
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Et d’'apres lareprésentation graphique, la trésorerie neti-dessus de 0 est tr
remarquée c’est une valeur positive, et tandis ppe les deux autres années la tréso
nette reste dans le méme alignen
Méme si la déduction de la trésorerie nette est @gentielle pour le diagnostic financie
I'étude des ratios est aussi indispensable pounémmdir I'analyse de la structure financie
Cependant, il existe les ratios d’activités et fasos de structures que nous allons étu

dans la section ci-dessous.
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SECTION Il : LES RATIOS

Le ratio est un outil d'analyse financiere qui six@lonne une idée sur la situation
financiére de l'entreprise. L'analyse par la méthdds ratios permet de mesurer les forces et

les faiblesses de l'entreprise, a partir de |'a@abt de l'interprétation des données comptables.

Le ratio n’est autre que le rapport de deux grarglpréalablement choisies entre les divers
postes du bilan et des comptes de résultats o déesr autres données économiques,
guantifiées et valorisées, afin de dégager desartacaractéristiques considérées comme des

indices révélateurs du comportement d’entreprise.

Commencant par les ratios de structure, il a pdyeadif d’étudier le financement des

activités de I'entreprise afin d’apprécier I'éqghiie financier

2.1. Les ratios de structure
En général, ils comportent trois ratios a sav@@rratio de financement des emplois, le

ratio d’autonomie financiére, le ratio de liquidité

2.1.1. Le ratio de financement des emplois
Rappelons que le ratio« financement des emplonesure la qualité des dispositions

prise par I'établissement pour le financement de emplois stablesEn principe, les emplois
stables doivent étre financés par les ressourabtest Ce ratio permet de savoir si cette regle

est respectée par I'entité. Il s’est obtenu pdodeule suivante :

Ratio de couverture des emplois stables= RSES

Tableau 9 : Détermination du ratio de couverture @taplois stables (Montant en K Ar)

Désignation 2011 2012 2013
RS 3.640.548 4.413.212 4.601.069
ES 3.947.725 4.271.080 4.834.046
Ratio de couverture des RS 92,22% 97% 95,18%

Source: Chocolaterie Robert, Etats financiers
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En sachant que ce ratio mesure le degré de coweeales emplois stables par les
ressources stables, le tableau ci-dessus montrecgueatio est inférieur a 1 aux cours des

trois (3) dernieres.

2.1.2. Le ratio d’autonomie financiére
Quant au ratio d’autonomie financiére, il permet savoir si une entreprise est

autonome financierement et vis-a-vis des prétearkodds. Ce ratio s’obtient d’'une maniere

suivante :

Ratio de I'autonomie financiére = Capitaux propredotal passif

Tableau 10 : Détermination du ratio de I'autonofimanciere (Montant en K Ar)

Désignation 2011 2012 2013
Capitaux propres 1.374.119 1.583.041 1.651.1%4
Dettes financieres 0 0 0
Ratio de I'autonomie financiéere e 00 0

Source : Chocolaterie Robert, Etats financiers
La valeur du ratio d'autonomie financiére estnidi pour les années successives est

tres faible c’est-a-dire qu'il reste plus ou moimshangé.

2.1.3. Le ratio concernant la liquidité
La notion de "liquidité" concerne la capacité @mireprise a payer ses dettes a court

terme (dettes a un an au plus envers les étabksds de crédit, les fournisseurs,
personnel....) en utilisant ses actifs a court te eréances, disponibilit¢). Comme nous
savons ce ratio est composé de deux ratios primcip@i ne sont autre que « le ratio de
liquidité générale » et « le ratio de liquidité iradiate ».A titre de rappel, le premier indique

Il indique qu'une entreprise a suffisamment d'actiuides pour régler ses dettes et
engagements a court terme (12 mois). Concernaatratlo de liquidité immédiate », il
indique la capacité de l'entreprise a faire faceeatigences immédiates de ses créanciers sans
tenir compte des stocks et les avances. On oluisndeux ratios de la maniere suivante :

Ratio de liquidité générale =AC +PC

Ratio de liquidité immédiate =(AC — Stocks} PC




Tableau 11 : Détermination du ratio de liquiditéofiant KAr)
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Désignation 2011 2012 2013
AC 2.120.231 2.490.586 2.682.032
Stocks 1.105.544 951.074 777.885
(AC — Stocks) 1.014.687 1.539.512 1.904.147
PC 2.427.372 2.618.454 2.915.010
LIQUIDITE GENERALE 87,34% 95,12% 92%
LIQUIDITE IMMEDIATE 41,8% 58,79% 65,32%

Source : Chocolaterie Robert, Etats financiers
De ce tableau, on peut voir que le ratio de lii@igénérale est inférieur a 1 pour les
trois années successives. Et pour les deux desra@reées sa valeur a un peu augmenté en
moyenne 6%.
Le ratio de liquidité immeédiate a aussi augmengpeetivement avec le ratio de liquidité

générale chague année méme sa valeur est asdezfak012.

2.2. Les ratios d’activités
Les problémes rencontrés ci-dessus nous aménecium qu'’il y a une divergence

entre le crédit clients et le crédit fournisseutbk.est a noter que ces ratios sont

généralement exprimés en nombre de jour.

2.2.1. Le ratio de creédit clients
Le crédit clients n’est autre que la durée moyemgurs du crédit consenti par

'entreprise a ses clients. Sa détermination esinge suit :

Ratio de crédit clients = (créances cliert chiffre d’affaire T.T.C) * 360

Ce tableau ci-dessous va les présenter :

Tableau 12: Détermination du ratio « crédit clierfMontant K Ar)

Désignation 2011 2012 2013
Créances client 310.372 374.859 496.378
CATTC 3.884.432 4.830.055 5.319.512
Ratio « crédit clients » 29 jours 27 jours 34 jours

Source : Chocolaterie Robert, Etats financiers
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On a trouvé que la durée moyenne du crédit cpasse de 29 jours en 2011 de 35
jours en 2013. Et depuis 2013 I'entreprise n'aceoptls que 34 jours de crédit pour ses
clients pour le réglement. En moyenne pour lesstesinées successives la « durée crédit

client » est d’'un mois.

2.2.2. Le ratio de crédit fournisseurs
Le crédit fournisseurs est la durée moyenne ers jdu crédit obtenu par I'entreprise

de la part de ses fournisseurs. Il se calcule dealasiére suivante :

Ratio de crédit fournisseurs = ((Fournisseurs + E#ts a payer)+(Achats et services extérieurs
T.T.C) * 360))

Présentons sous forme de tableau sa déterminatiorigs trois années successives.

Tableau 13 : Détermination du ratio de crédit faaseurs (Montant K Ar)

Désignation 2011 2012 2013
Dettes fournisseurs 441.595 515.452 589.520
Achats et services extérieurs TTC 3.884.432 4.830.055 5.319.512
Ratio « crédit fournisseur » 51 jours 54 jours 54qurs

Source : Chocolaterie Robert, Etats financiers

Quant a la durée moyenne crédit fournisseur,&kb®nnu une Iégere augmentation
chaque année, en moyenne les fournisseurs laigd&mttreprise 1,5 mois pour le payement

pendant ces trois années.
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Pour conclure, ce chapitre nous a permis de farmassance la Chocolaterie Robert, et
d’employer les matériels et méthodes de notre éatfitied’exposer clairement les résultats
obtenus lors de notre enquéte. D’'une part, noussavo la présentation du bilan fonctionnel,
par la représentation des emplois et des ressodarssun tableau. En plus, on a pu présenter
des données chiffrées concernant de la sociétévetsds analyses a savoir le Besoin en
Fonds de Roulement (BFR) ; le Fonds de Roulemeatg@bbal (FRNG) ; la Trésorerie (T)
ainsi que de présenter quelques types des ratjodisatifs et leurs propres variations pour
apprécier I'équilibre financier. Ces résultats sprdsentés pour optimiser les interprétations
et les analyses, et afin de vérifier d'une mangus facile I'hnypothese fondamentale et les
deux sous hypothéses. D’autre part, I'analyse d&rlecture financiére par la méthode des
ratios donne une possibilité de fournir les infotior@s utiles et pertinentes dans I'analyse
proprement dite. Cette méthode est pratique panemnar les chiffres a leur simple expression
en permettant de mesurer voire méme controler liéom dans le temps et dans I'espace les
phénomeénes étudiés en analyse financiere. Ainsgstltemps pour la d'identifier les
problemes existants aprés I'analyse de la strudinaeciére et la validation des hypothéses
au niveau de la situation existante. En bref, Utpxister des situations trés dangereuses qui
peuvent représenter des grands risques pour l&téodn va aussi voir maintenant la

résolution des problemes dans le suivant chapitre.
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CHAPITRE Il : DISCUSSIONS ET RECOMMANDATIONS

Dans ce chapitre, nous allons mettre en éviden@gpport a I'analyse de la situation
réelle de la structure financiére de la ChocolatBobert avec le cadre théorique. Ce chapitre
est structuré en deux sections, la premiére coadesndiscussions qui consistent a interpréter
les résultats exposés dans le précédent chapitoére Nnterprétation se base sur les
hypothéses préalablement posées, afin des véeflievalider si nécessaire I'hypothese
fondamentale et les deux sous hypothéses. Cessdisng se penchent sur les agrégats tirés
du bilan fonctionnel (le Fond de Roulement, le Besm Fonds de roulement, la Trésorerie

Nette) et les ratios, sur 'analyse SWOT, et esfinla validation des hypotheses.

Quant a la deuxieme section, nous allons se ctrecesur les recommandations. Ces
derniéres sont valorisées par les amélioratiomscfiptimiser la structure financiere; et d’en
remédier a la situation actuelle. De plus, nousnall proposer quelques conseils pour
conserver les points forts de I'entreprise, lesgesgjons pour les mises en ceuvre des
solutions proposeées. Et vue que notre analyse feealisée sur I'étude du bilan fonctionnel
construit a partir du bilan comptable, il tres intpat d’apporter des améliorations au niveau
de I'établissement de ce bilan de base.
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SECTION | : DISCUSSIONS ET VALIDATION DES HYPOTHESES

La discussion est un examen des résultats présentés précédemment, ce qui fait d’elle
tres indispensable dans notre travail de recherche. C’est dans ce chapitre que nous allons
discuter sur les agrégats tirés du bilan fonctionnel. Puis, nous allons entamer a la vérification
des hypothéses et sur l'analyse SWOT des situations réelles qui pourraient changer

radicalement la structure financiére de I'entreprise.

1.1. Discussions sur les agrégats tirés du bilan fonctionnel

Cette discussion sur la structure financiere consiste a procéder a une analyse de
I'équilibre financier a travers le bilan fonctionnel, puis interpréter les agrégats et les ratios, et
afin de vérifier le premier sous hypothése« L'équilibre financier est respecté si le Fonds de
Roulement net Global est suffisant pour couvrir le Besoin en Fonds de Roulement.».Cette
section va donc mettre en exergue les aspects des problemes que nous qualifierons de
cruciaux lors de notre passage dans la société. Ces agrégats sont destinées a étre analyser et
interpréter issus des résultats. Le FRNG, le BFR, la Trésorerie nette. Reproduisons d’abord le
tableau d’analyse fonctionnelle.

Tableau 14 : Tableau de synthése de I'analyse fonctionnelle (Montant en K Ar) :

ELEMENTS 2011 2012 2013
RESSOURCES STABLES 3.640.548 4.143.212 4.601.069
EMPLOIS STABLES 3.947.752 4.271.080 4.834.046

FRNG (307.177) (127.868) (232.977)

BFRE (181.496) (534.911) (154.981)
BFRHE - - -

BFR (181.496) (534.911) (154.981)

_ (125.681) 407.043 (77.996)

Source: Chocolaterie Robert, Etats financiers

Pour mieux comprendre notre processus d’analyse, la reproduction du tableau de

synthese de l'analyse fonctionnel est importante, car notre discussion est orientée par

l'interprétation des éléments dans ce tableau.

Rapport- gratuit.com {1}
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1.1.1. Le FRNG
En étant une marge de sécurité destinée a findesdresoins du cycle d’exploitation

ayant un caractére permanent, La valeur du fonadeulement est en principe positive. Aprés
le retraitement des bilans comptables de la Chtar@aRobert pour trois années successives
(2011, 2012, 2013) on a pu ressortir le bilan famnel qui nous présente une valeur
négative du FRNG pour les trois années. Cettetgituast rare mais pourtant possible, ce qui
implique alors que les emplois stables n'ont pascétiverts par les ressources stables, donc
le reste est couvert par les dettes a court teEmeeffet, les emplois stables sont nettement
supérieurs que les ressources stables. En outrggeon déduire de cette situation que
I'entreprise finance ses investissements par dgensofinanciers a court terme.
On peut donc dire que I'entreprise connait unéadité a couvrir ou plus précisément

a financer les emplois stables. La premiere cores@mpide ce phénomeéne, c’est I'entreprise
ne peut pas payer a temps ses fournisseurs etutess adettes a court terme. L’autre
conséqguence c’est I'entreprise est dans l'incapatatfinancer ses investissements au moyen

de ses ressources stables.

1.1.2. Le BFR
Apres la construction du bilan fonctionnel, oriré kes valeurs des agrégats financiers

spécifiques a I'analyse de la structure financtrd’entreprise et on a trouvé que la valeur du
BFR pour les années successives reste négativen@rjncipe sa valeur devrait étre toujours
positive. Dans ce cas, les emplois d’exploitatian ld Chocolaterie sont inférieurs aux
ressources d’exploitation. Cela signifie que lestede d'exploitation (dettes fournisseurs,
dettes fiscales et sociales) sont supérieuresf Irculant d’exploitation (stocks, avances et
acomptes et créances clients). L'entreprise n'a g@sc pas de besoin d’exploitation a
financer mais plutét un excédent de ressource rasfde roulement. On peut aussi supposer
gue presque les clients payent au comptant graees Istratégies de distribution trés
perfectionnées, et d'apres notre enquéte la soCiégb€olaterie Robert n'accorde aucun crédit
gu’'a une certaine catégorie de clientéle a sawoimux clients grandes surfaces » : ce sont les
grandes surfaces comme JUMBO SCORE, SHOPRITE,.. .@ix Clients grossistes » :les
revendeurs des marchandises générales en gros.

Le tout fait que le besoin en fonds de roulemégage des ressources de financement.
L’analyse de la structure ne reste pas sur l'aeatiis FRNG et sur le BFR, I'analyse de la

trésorerie est aussi tres importante pour apprééoprilibre financier.
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1.1.3. La trésorerie nette
Elle n’est autre que la différence entre les fodd roulement net global et les besoins

de fonds de roulement afin d’apprécier I'équilifigancier dans la structure financiére de
'entreprise. Elle est aussi le reste des resseudeel’entreprise apres avoir financés leur
besoins d’exploitation. Apres la lecture du tabldasynthése de I'analyse fonctionneti®, peut
trouver que I'entreprise dispose une trésoregtterpositive seulement en 2012. C’est-a-dire
que pour 2011 et 2013 le solde net de trésoreste regatif. En principe, I'actif de trésorerie
doit étre supérieur du passif de trésorerie pagsdeg obtenir un solde de trésorerie positif.
En d’autre terme, la trésorerie nette positivesesiement obtenue si le montant du fonds de
roulement net global est plus élevé que celui depime C'est le cas de 2012, I'équilibre
financier de I'entreprise est bien respecté, et tela permet la disposition des excédents de
trésorerie. Contrairement a cette situation, en126dmme en 2013 la trésorerie nette est
négative car pour ces deux années le passif derdrés est plus élevé que lactif de
trésorerie. En ajoutant a cela, on peut dire agssile montant du fonds de roulement net
global est nettement inférieur celui du besointdu4 fait affecte directement le solde net de
trésorerie qui dit non-respect de I'équilibre fingm et I'entreprise dispose un déficit de
trésorerie.

Il est aussi tres important pour I'entreprise danaitre et de maitriser sa structure

financiére a travers I'analyse des ratios.

1.2. Discussions sur les ratios

Les discussions sur les ratios sont orientées Vemmlyse et interprétation des
multiples ratios a savoir : le ratio de liquidité,ratio de structure, ratio crédit fournisseur et
client. A titre de rappel, le ratio est le rappdetdeux grandeurs préalablement choisies entre
les divers postes du bilan et des comptes de aéswlti entre les autres données économiques,
guantifiées et valorisées, afin de dégager desartacaractéristiques considérées comme des

indices révélateurs du comportement d’entreprise.

1.2.1. Le ratio de structure
Le ratio de structure est composé de quatre rdeasmtio de couverture des emplois

stables, le ratio d’autonomie financiere, le rat®liquidité générale et le ratio de liquidité
immédiate. Les deux premiers ratios sont destin&malyse la santé de I'entreprise, afin de

connaitre si I'entreprise est en bonne état deésannon.
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Etudions en premide ratio de couverture des emplois stablegui va mesurer la
gualité des dispositions prise par I'établissenpentr le financement de ses emplois stables.
En principe, ce ratio est supérieur a 1 ou 100% péfirmer que les emplois stables sont bien
couverts par les ressources et que I'équilibrenfirexr est bien respecté. Apres notre analyse
on remarque que pour les trois années successtvegailibre n’est pas toujours respecte.
Pour 2011, les ressources stables ne couvrent2jA2% des emplois stables. Et en 2012, les
ressources stables ne couvrent que 97% des engtl@isfin pour 2013 les ressources stables
ne couvrent que 95,18% des emplois stables. Elleratio de couverture des emplois stables
inférieur a 1. Les ressources stables n’arrivemtcdpas a couvrir les emplois stables. On
constate que cela prouve la situation du fondsodkement net global. Un ratio inférieur a 1
est le signe d’'un fonds de roulement négatif egéeda faiblesse de la structure financiere

de la société.

Le ratio d’autonomie financiere mesure la capacité de I'entreprise a s’endettestC
a partir du ratio qu’on peut envisager le recoutesa dettes comme moyen de financement.
D’aprés la régle générale, ce ratio devrait étpgggaur a 1 si on rapporte les capitaux propres
aux dettes financieres. Apres notre analyse, @@ aatine valeur infinie pour les trois années
d’exercice successives de la Chocolaterie ConéisBobert. On peut dire alors quelle a
respecté cette régle car elle est autonome fingmoent. Ce qui est évident que I'entreprise
finance entierement ses ressources par ses foopeprsans jamais recourir aux dettes a long

terme durant ces trois années.

Nous savons que le ratio concernant la liquiditecemposé par le ratio de liquidité générale

et le ratio de liquidité immédiate. Analyse un parce ratio.

Le ratio de liquidité générale est un indicateur pour connaitre si une entrepais
suffisamment d'actifs liquides pour régler sesededt engagements a court terme. Autrement
dit, il mesure la capacité de I'entreprise a honees engagements a court terme pendant une
année. La liquidité générale de la ChocolateriedRo¥affiche avec un ratio de 0,87 pour
2011 et 0,95 pour 2012 et enfin 0,92 pour 2013g@Wesst un mauvais signe car I'entreprise
n'a pas de marge de sécurité suffisante pour patyargent liquide ses engagements. Il est
évident qu’au moment ou I'’échéance arrive a termeolalité des actifs a court terme
convertie en argent liquides n’arrivent pas a mentes dettes a court terme. En un mot, a

échéance la solvabilité de I'entreprise est fortenoatique.



43

Le ratio de liquidité immeédiate indique la capacité de I'entreprise a faire face a
exigences immédiates de ses créanciers sans tanpte des éléments qui ne peuvent étre
immédiatement réalisés (stocks et avances). A taerappel, il sert donc a mesurer la
capacité de I'entreprise a payer ses dettes a myure en utilisant ses disponibilités. Apres la
détermination de ce ratio pour les trois années @u constater que la valeur de ce ratio
augmente d’'une année a l'autre. En 2011, la liggiidhmédiate de I'entreprise s’affiche avec
un ratio de 0,41. Ce qui explique qu'a échéancel 4&% des éléments d’'actif les plus
liquides couvrent les dettes a court terme. En 202013, |a situation s’est un peu améliorée
car 58% des éléments d’actif les plus liquides cenitvles dettes a court terme en 2012. Et
pour 2013, 65% des éléments d'actif les plus tigsiarrivent a couvrir les dettes a court
terme. On peut prouver alors que les disponibildésl’entreprise ne sont pas toujours
suffisantes pour honorer ses dettes a court ter@marsi la valeur de ce ratio augmente

chaque année.

Les problémes rencontrés ci-dessus nous améenecium qu’il y a une divergence
entre la durée moyenne du crédit clients et laelanéyenne du crédit fournisseurs. L’étude

de ces ratios concerne les ratios d’activités.

1.2.2 Les ratios d’'activités
Le crédit client et le crédit fournisseur sontdiesix ratios qui composent dans le ratio

d’activités. Le ratio « durée moyenne du crédermis » mesure la durée moyenne en jours du
credit consenti par I'entreprise a ses clientsoiséts calculs effectués, I'entreprise accorde
en moyenndmoisa ses clients pour le réglement.

Concernant le ratio « durée moyenne du créditnisseurs » qui mesure la durée
moyenne en jours du crédit obtenu par I'entrepilisséa part de ses fournisseurs. En principe,
il doit étre supérieur au ratio du crédit cliempres les calculs, I'entreprise dispose d’un ratio
« durée moyenne du crédit fournisseurs » de 1,5 niest-a-dire que ses fournisseurs exigent
un remboursement en moyenne d’'un mois et demi lgsurois années. En effet, méme si le
ratio « durée moyenne du crédit fournisseurs >segérieur du ratio « « durée moyenne du
crédit clients » et que la régle est respectéer;ddférence est tres faible car I'entreprise n’a
gue deux semaines (0,5mois) entre le reglemenesiéosirnisseurs et I'encaissement de ses
clients.

Les clients et les fournisseurs font partie devionnement de I'entreprise. L'étude

de la structure financiere a donc aussi besoirbonaee connaissance de I'environnement.
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Pour se faire, on a opté Ila méthode FFOM (Foréeshlesses, Opportunités,
Menaces) ou le SWOT pour les anglophones. A tigéreaghpel, c’est un outil trés pratique lors
de la phase de diagnostic stratégique. Il préskamantage de synthétiser les forces et
faiblesses d'une entreprise au regard des oppt@suret menaces générées par son
environnement. Il est a noter que lanalyse FFOMmmence par I'élaboration des
guestionnaires. Il est temps de présenter les s&gotle ces multiples questions afin de bien

comprendre la situation réelle de I'entreprisedaisnotre objet d’étude.

1.3. Analyse FFOM

Les discussions sur les agrégats tirés du biaationnel et les ratios ainsi présentés
dans la section précédente découlent les intetfmésal’'étude des états financiers de la
Chocolaterie Confiserie Robert. Pourtant, ces jméations refletent les forces et les
faiblesses de I'entreprise. Cette analyse va aersoncentrer sur les situations qui ont déja
influencé I'atteinte de I'équilibre financier, etacontinuité des activités de I'entreprise.

1.3.1. Les forces et les faiblesses
En général, les forces et les faiblesses concelfardlyse de situation interne de

'entreprise. Les forces représentésst points positifs d’une entreprise, grace a des tgsse
ou compétences qu’elle détienne et procurant umtage concurrentiglpar contre les
faiblesses constituent les aspects négatifs, elgupisorte unemanque au regard d'un (voire

plusieurs) facteurs clés de succes face aux cuardsr

D’apres notre analyse de la structure financiére @onstaté deux forces a savoir le
Besoin en Fonds de Roulement négatif et ratio diaurnhie financiere tres satisfaisante.

Premierement, un BFR négatif est vraiment uneefpaur I'entreprise car elle n’a pas
besoin de financer ses activités d’exploitatiomsA le besoin en fonds de roulement dégage
des ressources de financement. C'est-a-dire quéole fonctionnement des activités
d’exploitation de I'entreprise est assuré car aectisque de non liquidité n’arriverait jamais
car les ressources d’exploitation courante sonerseyres que les emplois d’exploitation

courante.

Deuxiemement, I'entreprise est autonome finanoierg car elle a comme ratio
d’autonomie financiere d’'une valeur infinie ce oqugut dire que I'entreprise est bien en
mesure de financer entierement ses ressources&rgls propres sans recourir aux dettes a

long terme. A part ces forces constatées par is biane analyse financiére, la Chocolaterie
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Robert aussi possede plusieurs aspects positifplust spécifique par rapport a ses
concurrents. La Chocolaterie Robert n'a pas bedmmporter ses matiéres car ses intrants de
production (cacao et sucre) se trouvent sur pld&mesque 85% de ses intrants se trouvent a
Madagascar, car elle récolte environ 600tonnesapagle cacao brut dans leur champs de
cacao qui si se situent dans la région Nord-OuestMadagascar, plus précisément a

Ambanja.

En outre, la société adopte la méthode de tr&l&TCP « Hazard Analysis Critical
Control Point » ou en francais « Analyse des dasigeoints critiques pour leur maitrise ».
L’'HACCP est un systeme de gestion qui identifieglég et maitrise les dangers significatifs
au regard de la sécurité social. En général, ce¢tdnode concerne les regles d’hygiéne et de
propreté appliquées dans les usines de produdfitma adopté cette nouvelle méthode de
travail car en adoptant plusieurs portes s’ouvéergxtérieur pour I'entreprise et en plus cette
meéthode procure beaucoup de garantie.

Passons maintenant a la présentation des faibldsskentreprise, a priori parlons les
faiblesses au niveau de la structure financiespgis les autres faiblesses de I'entreprise. La
premiere faiblesse de I'entreprise c’est qu’ellsgaale un Fonds de Roulement négatif durant
les trois années successives c’est-a-dire que rapfoie stables sont plus élevés que ses
ressources stables. En effet, les emplois stableis@us élevés que les ressources stables.
Elle a de la difficulté a financer ses exploitaticgtables car les emplois stables ne sont pas
financés par les ressources stables mais a I'adalettes d’exploitation. De plus, en 2011 et
2013 l'entreprise avait un solde de trésorerie négatif qui signifie le non-respect
de I'équilibre financier et déficit de trésoreri&n ajoutant a cela, la durée de crédit
fournisseur est trés proche celle de la durée élditatlient, et cette situation pose un risque

d’insolvabilité a échéance.

En outre, on a pu constater les faiblesses d&dprise a travers le ratio de structure.
Apres notre analyse on trouve que pour les traigas successives le ratio de couverture des
emplois stables est en moyenne 0,95 c’est-a-déreelgsources stables ne couvrent que 95%
des emplois stables. Ce qui signifie I'équilibrest’ pas donc respecté. Sa faiblesse c’est que

ses ressources stables n’arrivent donc pas a céesemplois stables.

De plus, selon les calculs la liquidité généraddadChocolaterie Robert s’affiche avec
un ratio de 0,87 pour 2011 et 0,95 pour 2012 enhdhB2 pour 2013. Ce qui représente une
faiblesse car au moment ou I'échéance arrive aetdantotalité des actifs a court terme
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convertis en argent liquide n’arrivent pas a hendes dettes a court terme. En ajoutant a
cela, I'entreprise dispose d’'un ratio de liquiditénédiate inférieur & 1 durant les trois années
successives. On prouve que les disponibilités eetreprise ne sont pas suffisantes pour
honorer ses dettes a court terme méme si la vdewe ratio a augmenté jusqu’a 0,65 en
2013.A part ces faiblesses constatées par le biaree analyse financiere, la Chocolaterie
Robert a quelgues faiblesses. Sa premiére faihleEst que la société n'a pas une direction
des ressources humaines et une direction Marketingiveau de son organigramme. Or,
I'existence d’'un poste de direction des ressouncesaines est tres importante car la réussite
d’'une entreprise dépend aussi de sa capacitéiguyeatine gestion efficace de son personnel.
Quant a la direction marketing, son emplacementrest essentiel pour réaliser des taches
plus spécifiques par rapport a la direction comimér@xistante pour que I'entreprise puisses
accroitre son exportation et aussi de retenir aaeptle leader par rapport a ses concurrents
nationaux. Le manque de coopération inter-ilesaassi une faiblesse pour I'entreprise en
allant d'un point de vue commercial car I'entreprigeut travailler avec les iles de I'Océan
Indien afin de percer le marché des iles voisiBesplus, le manque de formation préconisé
par I'Etat rend faible la capacité de productiom leamonde évolue et en méme temps la
meéthode de fabrication aussi s’évolue et I'entssprisque de ne plus suivre ces évolutions
faute d’échange d’expériences a l'international.

Ainsi, il est temps de présenter les menaces aigpsrtunités en se focalisant sur I'analyse

de I'environnement externe de I'entreprise.

1.3.2. Les menaces et les opportunités
Cet environnement s’avere d’'un c6té est une mepaae I'entreprise et d’autre coté

une opportunité a saisir pour I'entreprise. Comraahgpar les menaces qui Sothés
changements en cours ou a venir, qui peuvent avoilmpact négatif sur les activités de
I'entreprise. Pour le cas de la chocolaterie Rghartentrée des produits importés (chocolat
et confiserie) a Madagascar qui ne paye des taxas 8’aligne avec ses prix représente une
grande menace. De plus, I'entreprise ne peut pasiveler ses machines de production afin
de suivre I'évolution de la fabrication de chocatar les taxes douaniéres sont tres éleves
actuellement ; et il est devenu tres difficile pdentreprise de certifier la qualité de ses
produits (hygienes, propreté,...) aupres des sendeeta santé appartenant a I'Etat. Cela
implique que sans le soutien et appui de I'Etattfeprise serait trés menacée car elle ne peut
plus étre en mesure davoir les matériels perfotmagarantissant I'évolution de la

fabrication.
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Et concernant les opportunités de I'entreprisergprésentent les zones de potentiel
gue l'entreprise peut exploiter chez I'environnemerterne pour optimiser sa situation.
D’abord il est leader & Madagascar parmi les a@rexcolateries, elle dispose 85% de la part
de marché en matiere de chocolat c’est-a-dire geste 15% pour la société concurrente
appelée SINAGRA et les importations. Elle procuremaximum de satisfaction chez les
clients. Tout cela grace a la qualité de ses dhtxoclassés supérieurs qui sont caractérisés
par la pureté de ses ingrédients et de son gaguewn De plus, elle a une forte notoriété dans

toute la grande ile, nous savons qu’elle tres cemtmé@me a I'étranger surtout en Europe.

De plus, elle recoit toujours des médailles dors des salons de chocolat a
I'étranger ; dernierement elle a été primée et dicde deux médailles d’or et trois médailles
d'argent lors du dernier salon de chocolat a Paes remise de trophée
pour « ChocolateAward 2014 ».Ce qui nous prouvellgun’est pas juste connue mais ses
chocolats sont appréciés a I'extérieur. On constassi que la qualité de ses produits rend la
société forte. Sa stratégie lui permet de respdateualité pour satisfaire les clients. La
pureté des ingrédients utilisés est une des caaees laquelle ses produits sont classés
comme produits de luxe. Grace a sa forte notodétadagascar qu’a I'extérieur, I'entreprise
pourrait élargir ses exportations a l'internatioatouvrir les marchés internationaux sont les

grandes opportunités a saisir.

Pour la réalisation de cette analyse, on a posadlgimément des hypothéses pour encadrer

notre étude et ces hypothéses nous ont servi cameboussole qui guide notre étape.

1.4. Validation des hypotheses
Notre hypothese fondamentale suppose«gAgoir un équilibre financier permet

I'optimisation de la structure financiére ». La validation de cette hypothése passe avant tout

par la vérification de deux importantes sous hypsgis.

1.4.1. Sous hypothése 1 : L’équilibre financied’éntreprise dépend de sa
structure financiére
Une entreprise doit avoir des outils d’équilibrerfpamants permettant d’affronter les

évolutions probables .Un de ces plus grands oesilde systeme d’équilibre financier. Des
ajustements dans la structure financiere sont Bséies pour avoir [|'équilibre

financier.L’équilibre financier repose sur le pijme de moyen monétaire suffisant pour
financier les moyennes économiques mises en cephlug,précisément la couverture des

emplois par les ressources en prenant en consgarénas trois grandes (investissement,
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financement, exploitation) dans les différents egotconomiques de I'entreprise. L’atteinte
de cet équilibre reflete alors la bonne santé darlecture financiére. Il faut donc analyser la
structure financiére pour apprécier cet équilibee,pourtant cette analyse s’effectue par
'analyse du bilan fonctionnel. Cette derniere conp les grandeurs fondamentales (FRNG,
BFR, Trésorerie Nette) qui dessinent la réellecstme financiere de I'entreprise c’est-a-dire
gu'il est impératif de comparer les différents nessgu bilan classés par fonctions tout en
observant le degré de couverture des emploisgsardssources. En principe, la trésorerie
nette est un indicateur principal de I'équilibrei qst la difference entre le Fonds de
Roulement Net Global et le Besoin en Fonds de Roame. Or, on a trouvé que I'équilibre
financier dépend premierement du volume du FondRaldement et deuxiéme du Besoin en
Fonds de Roulement car leurs variations influenttrésorerie nette. Un équilibre financier
correct du cycle d’exploitation implique donc I'etence d’une structure financiere adéquate
caractérisée par l'existence d'un fonds de roulém@wur couvrir les besoins car ils
représentent le fonds de roulement nécessaireté extreprise, compte tenu des besoins et
des ressources liés a I'exploitation pour quedksotierie ne soit pas négative.

Apres notre analyse, en comparant ces besoins eessources, on détermine le volume des
fonds nécessaires pour assurer le fonctionnemgntieé de I'entreprise. Les décalages qui
surgissent entre les paiements —fournisseurstdekss et les créances — clients et éléments
du cycle d’exploitation rendent la trésorerie nettes un montant négatif. Car I'entreprise a

des besoins en fonds de roulement a satisfairekude ses ressources actuelles.

1.4.2. Sous hypothése 2 : L’'optimisation dedacture financiére assure la
continuité des activités de I'entrspri
L’étude de la survie de la société dépend de gatgin financiere actuelle.En analysant cette

derniere on doit procéder a la comparaison lesibhest les ressources de I'entreprise pour
déterminer le volume des fonds nécessaires powraaste fonctionnement régulier des

activités d’exploitation de I'entreprise. De pluses éléments forment les indicateurs
essentiels tracant I'avenir de I'entreprise. C’sstilement en analysant la structure d’'une
entreprise que l'on peut réellement trouver la leeie facon de l'optimiser, ou plus

précisément corriger les anomalies existantes ebdserver les points forts de la structure
financiére d’'une entreprise. Ces anomalies peupanexemple les décalages qui surgissent
entre les paiements —fournisseurs, les stockssetréances — clients et éléments du cycle
d’exploitation qui rendent la trésorerie nette vemsmontant négatif. Il faut faire en sorte que
I'entreprise ne posséde jamais des besoins en fd@adsulement & satisfaire au-dela de ses
ressources actuelles. Si non, dans ce cas tousesadivités d’exploitation vont étre



49

bouleversées et suspendues voire méme arréterdauteyens financiers. Pour conclure, il
est donc nécessaire de tenir compte I'importangeureade I'optimisation de la structure en
restant veillant sur les déséquilibres financiemurp assurer a long terme le bon

fonctionnement des activités de I'entreprise.

En guise de conclusion, dans ce chapitre houssavis en rapport la situation existante de
la structure financiere de Chocolaterie Robertaepartie théorique. On a découvert ses
forces et ses faiblesses en analysant sa struiihargciére et son environnement interne.
L’entreprise posséde plus de forces que de fakdedans son environnement interne. Quant
a son environnement externe, des menaces et destwupes ont été découvertes qui
peuvent étre des sources de freinage au bon fonetment de I'entreprise, ou au contraire
des sources de développement durable. Etant doneéce travail se réféere aux deux
hypotheses ci-dessus, ce méme chapitre contiemtlidation de ces dernieres afin de
vérifier sa correspondance a I'étude menée. Orinterprétations et ces anomalies détectées
nécessitent des mesures correctives pour parvatieiadre I'objectif de notre étude qui est
de contribuer a I'optimisation de la structure fingre de la Chocolaterie Robert. Dans le
chapitre suivant, nous allons apporter des amélms conseils, suggestions pour

I'optimisation de la situation de I'entreprise.
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SECTION Il : RECOMMANDATIONS

Dans la section précédente, nous avons pu décalasi points qui nécessitent des
mesures correctives pour optimiser la structurannere de I'entreprise. Il est donc trés
important de consacrer ces recommandations patifiisation du FRNG, et du BFR. Et vue
gu’une entreprise ne peut pas échapper a I'envénment, a la fin nous allons proposer des

recommandations pour que l'entreprise puisse pteddacilement avec son environnement.

2.1 .Recommandations sur le FRNG

Dans le but d’optimiser la structure financierela@eChocolaterie Robert, corriger la
situation du Fonds de Roulement qui est jugé taislef est crucial. Pour se faire, il faut
imposer des parametres sur les ressources stabs emplois stables. Il suffit d’équilibrer
structurellement certaines masses de l'actif epassif. . Il faut respecter que les capitaux
permanents doivent étre supérieurs a I'actif imrmgdi Notre recommandation est portée sur
la facon dont on va procéder a 'augmentationrdesources stables et diminuer les emplois

stables pour que I'entreprise trouve son dévelogmeurable.

2.1.1. Accroissement des ressources stables
Afin d’augmenter ces ressources durables, noussagpporté des suggestions et des

conseils pour améliorer la situation actuelle dgsitaux propres. On a deux possibilités pour
remédier a cette carence, par 'augmentation dutatagt par I'adoption des emprunts a
moyen terme ou a long terme. La premiéere pos®hifiest de passer a une augmentation de
capital, qui incarne deux suggestions. A savok dugmentation la valeur nominale », et a
'amélioration des résultats.

Pour mieux comprendre notre recommandation, atloss procéder a leurs mises en
ceuvre. Commencgons par '« augmentation de la valearinale», elle sert essentiellement
d’améliorer la structure financiere en augmentantvhleur nominale des actions de
I'entreprise, c’est-a-dire la distribution des nell®s actions aux actionnaires est obligatoires
et cela se faisait en proportion du nombre deseaneis actions qu’ils detiennent. Il ne s’agit
pas dans ce cas d’effectuer de nouveaux apporigragraires car il est inestimable pour une
entreprise familiale comme la Chocolaterie Robésuwair son capital. En sachant que le
niveau des ressources stables par rapport aux snygtébles, 'augmentation de la valeur
nominale est important pour accroitre les resssustables et puis augmenter le Fonds de
roulement ainsi contribuer a I'amélioration derksbrerie.

Quant a I'amélioration des résultats, il s’agitjduer avec les recettes et les dépenses.
Il est évident pour I'améliorer les résultats d’'memter les recettes et de diminuer les charges.
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Augmenter ces recettes revient a augmenter lerehifaffaires rentable par le prix et les
volumes en analysant les mix produits, clientsggg@ghiques et en motivant rapidement les
forces de vente sur les nouveaux axes ainsi défitipour diminuer les dépenses, il faut
avoir une maitrise des dépenses engagées. Cesgrdsrobncernent les achats, les charges
extérieures. Il faudrait donc maitriser les achdt$aut bien mettre au point la durée de
rotation des stocks pour bien commander les madites pour éviter le sur - stockage qui est
un argent immobilisé pour I'entreprise.

Limiter [l'utilisation des matieres consommablesmooe |'essence, il a pour
conséquence de réduire le colt de déplacemenexBarple, si le commercial constate que le
client est en mesure de récupérer la marchandisé smtrouve dans un lieu pas tres loin de
la société. Il devra négocier avec ce dernier guviaison se fera sur place, elle sera donc a
la charge du client. Le colt d’achat aussi il feutdiminuer, il faut faire en sorte que les
matieres premieres n’y restent pas assez longtgoyseviter les frais de magasinage. Des
gue les marchandises arrivent au port, il faut cdanticiper I'arrivée de ces marchandises,
voir les comptes en banque. Il faudrait aussi fales efforts pour réduire les charges
extérieures, commencer par la réduction du nomiemrétien des machines, au moins une
fois par semaine est normale. Il est aussi avaniadgengager des personnes qualifiées pour
I'utilisation des machines. Ceci pour éviter leegges réparations et pour ne pas interrompre
la production. Le tout fait I'amélioration des réats, et une fois cet objectif est atteint
'entreprise peut avoir excédent de ressource neteDe ce fait, apres la distribution des
dividendes, le solde de la capacité d’autofinancgndevrait étre mis en réserve pour
renforcer ses capitaux propres.

Quant a la deuxieme possibilité, c’est la réalisaties emprunts a moyen terme ou a
long terme. Vu que l'entreprise finance ses a@svid’exploitation et leur investissement par
les fonds sécrétés par ces mémes activités césegpar des moyens financiers a court
terme, cette situation engendre des charges @intéancaire tres élevées. Donc, il est
conseillé pour I'entreprise de financer ses ingsstnents par des moyens financiers & moyen
terme et a long terme. Et pour se faire, I'entsspdevrait réaliser des nouveaux emprunts a
moyen terme et a long terme. L'état de sa strudinamciere lui permet d’avoir aisément un
emprunt a long terme. Les établissements finanaiergefusent pas de Iui accorder un
emprunt vu qu’'elle dispose d’'une autonomie finamgielle est capable de s’endetter. En
plus, elle a une image trés favorable envers cesiedes parce qu’elle n'a jamais eu
auparavant recours a l'emprunt. Et concernant le8tsc engendrés par ce mode de

financement, les taux bancaires sont tres bas r lpsuemprunts a moyen terme et a long
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terme par rapport a d’autres modes de financeneucimplique charges financieres plus
allégées en faveur de I'entreprise. Accroitre &ssources stables pour améliorer la situation
du Fonds de roulement net global n'est suffisdrfiaut aussi procéder a la diminution des

emplois stables.

2.1.2. Diminution des emplois stables
Pour rétrécir le volume des emplois stables, it fassurer le plein emploi des

immobilisations. L’idée c’'est de ne pas conservautiiement des immobilisations non
employées. Il est donc impératif de faire périodigent par un audit, la révision de toutes les
immobilisations pour connaitre celles qui sont dews improductives voire méme inutiles
dont le but de prendre les mesures correctives.deegsieres exigent donc la cession des
immobilisations tres usées car elles donnent naiesa des besoins de fonds supplémentaires
pour les entretiens et maintenance.

En ajoutant a cela, il faut aussi que I'entrepaeedébarrasse de ses immobilisations
non performantes car elles sont des sources dexg#odes fonds destinés a couvrir les
besoins de I'entreprise. Il est a préciser quanchengue I'élimination de ces immobilisations
(mise au rebut) dans des conditions préalablest aasortie de I'entreprise. |l est a préciser
gue la cession d’'une ou plusieurs immobilisatioibssdvétustes n’entraine pas la diminution
de la capacité de production. Entre autre, cedi @iga que ces cessions ne vont pas nuire la
performance de I'entreprise.

En outre, lorsque une entreprise posséde des iffisatibons excessives, il faut aussi
gu’elle arréte d’acheter des immobilisations ca&stire qu’elle devrait cesser d’acquérir des
nouvelles immobilisations si ces dernieres sontoen@erformantes pour assurer le bon
fonctionnement de la production. Voici les recomdwtions pour I'amélioration du FRNG,
mais cette amélioration va de pair avec la conservalu volume du besoin en fonds de

roulement pour atteindre I'équilibre financier.

2.2. Les recommandations sur le Besoin en Fondsullement

Ces recommandations ne sont pas destinées iliestrid besoin en fonds de
roulement car I'entreprise a déja un volume de BFé® satisfaisant. C'est-a-dire que
'entreprise possede la capacité de financer sidgtas d’exploitation par les fonds généres
par ces mémes activités. Il s’agit donc la condemwade cette force pour optimiser la
structure financiere de la Chocolaterie Robert. Gesommandations touchent trois
variables a améliorer a savoir: la durée de créctibrdée pour le client, la durée de crédit

accordé par le fournisseur, et en fin les stocles @commandations sont trés essentielles
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pour assurer dans la mesure du possible et en penoe le financement des besoins

courants par les ressources a court terme.

2.2.1. Amélioration de réglement client
Cette amélioration consiste a augmenter l'actitrdsorerie et d’éliminer le délai de

recouvrement de la clientéle ou a la rigueur direida durée de crédit accordée en faveur des
clients. Le paiement au comptant des clients damgrdirectement a cette amélioration. Il faut
alors une bonne gestion de paiement par la révidiorsysteme de paiement, et le plus
essentiel d’optimiser la politique de recouvrendgs créances clients. Et la méthode la plus
simple est de renforcer les mesures incitativez ¢ clients pour qu’ils payent plutét au
comptant lors de la livraison, en lui accordant teraise ou en lui offrant un cadeau. On peut
aussi accorder des escomptes de reglement poalidats qui payent au comptant, et puis
encourager les clients pour des paiements avasitdance. Et si c’est possible, le délai de

recouvrement de la clientéle devrait étre éliminé.

2.2.2. Amélioration de réglement fournisseur
Cette amélioration consiste a maintenir une ligé@iduffisante pour faire face aux

echéances. On a constaté dans le résultat, queda de réglement des fournisseurs pour le
cas de la chocolaterie Robert est trés proche derke de paiement de ses clients. On a donc
pour objectif dans cette amélioration c’est d'oliteine durée de crédit plus large chez les
fournisseurs. Pour se faire, il faut d’abord cowmeerun climat chaleureux avec les
fournisseurs pour faciliter les négociations. Utfae montrer honnéte avec les fournisseurs en
leur présentant clairement sans fraude le voluesecommandes a venir. En méme temps, il
faut respecter le contrat de vente avec le fouenisset de suivre la procédure pour les

fournisseurs a payer aprés réception des documents.

2.2.3. Diminution des stocks
La Chocolaterie Robert en tant qu’entreprise pectritte de chocolat et de confiserie,

elle n'a pas mal de stocks que ce soient des stdeksnatieres premiéres et d’autres
marchandises. Les solutions se porteront sur laodétde gérer les approvisionnements pour
gu’il N’y a ni rupture, ni gonflement au niveau ddecks. Approvisionner c’est tout d’abord,
procurer a I'entreprise les matiéres premieresrodyts en quantité et en qualité voulue au
moment voulu et ceci a moindre colt. Deux recomraios s'imposent alors, premiérement
c’est d’assurer la régularité des approvisionnesjegttdeuxiémement maintenir les stocks a

un niveau minimal pour réduire 'immobilisation despitaux.
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2.3. Les autres recommandations

La Chocolaterie Robert est aussi une organisatars les postes qui constituent la
structure organisation assurent le bon fonctionmtme la société. Or, lorsqu’ on regarde son
organigramme I'entreprise n'a pas de direction esources humaines et marketing car ces
directions sont fusionnées aux autres directidrnsut donc créer deux nouvelles directions

au sein de I'entreprise.

2.3.1. Création de deux postes (Direction desogges humaines et Direction
Marketing)
Premiérement, I'emplacement d'une direction dessgerces humaines est tres

important afin de rendre le systtme de communicatiaterpersonnel plus efficace.
Actuellement, méme une entreprise possede des neachies performantes, les hommes
jouent toujours un réle primordial pour le bon faoonement des activités de I'entreprise.
Cette nouvelle direction va donc tout faire poue dgi personnel donne a fond les meilleures
de lui-méme par 'amélioration des conditions @il sans se contenter de donner le salaire.

De plus, sans cette direction la motivation duspenel est négligée pourtant ce
personnel en question a besoin de s’épanouir dansomplissement de ses taches. La
réussite de l'entreprise résulte aussi de sa da@pacpratiquer la gestion efficace de son
personnel et cette gestion va étre assurée pairéatidn des ressources Humaines. Elle
s’appuie sur la gestion de I'emploi (programme derutement et d’embauche, plan de
carriere) et la gestion des rémunérations, y intdgsautres charges sociales. De plus, les
avantages qu’apporte une Direction des Ressouraesalies sont nombreux. Ensuite, afin
d'améliorer le niveau de compétence des membrgsedionnel, mais aussi pour améliorer
leur motivation, la Direction des Ressources Huesipropose des formations. En effet, une
formation peut constituer une récompense et, ilsestvent plus motivant d'effectuer un
travail que nous savons faire.

Deuxiemement, la mise en place d’'une directionket@ang est tres essentielle pour la
stratégie marketing et renforcement la cellule eilesconcurrentielle. La stratégie marketing
a pour but d’augmenter le chiffre d’affaires, ca gignifie que cette nouvelle direction va
avoir une tache plus spécifique par rapport a taction commerciale. Elle va réaliser une
analyse prospective des marchés de chocolat &tient. Cette direction va donc travailler
sur 'ensemble des méthodes et des moyens dorasdidfentreprise pour promouvoir, dans
les publics cibles des comportements favorablesradlisation de ses propres objectifs. Les

fonctions qui sont allouées a cette direction gecentrent donc sur I'étude de marché.
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D’abord, elle va réaliser une étude de marché @egusuivi de la position concurrentielle,

contrble de l'efficacité des actions marketing. égrelle va procéder au choix des marchés
ou des clientéles cibles, et a la conception dedyits, fixation des prix, choix des canaux de
distribution et relations producteurs-distribute@aboration d’'une stratégie de marque et de
communication. Et enfin, elle va mettre en placedampagnes de publicité et de promotion,

coacher les vendeurs dans leurs actions, distribagroduits et les services aprés-vente.

Dans le cas de la Chocolaterie Robert, cette tthreaevrait se concentrer sur le
renforcement de I'étude de marché afin d’instadles nouveaux points de vente a part les six
points de vente que I'entreprise possede. L’élaegigent de ces derniers consiste a acquerir
de nouveau client. En outre, actuellement la caroge est rude donc il faut emmetre une
cellule de veille concurrentielle au sein de cetteuvelle direction pour surveiller
constamment les concurrents, pour empécher lestglide partir a la concurrence en le
fidélisant. Cette fidélisation nécessite la recuisbn des stratégies de I'entreprise qui se
base sur I'étude statistique de I'exportation etl'daportation. Et actuellement grace a
I'évolution de la technologie la cellule de veilpeut trouver sur internet les nouvelles

tendances du marché.

2.3.2. Adopter une politique de développemenallier
Le développement durable est trés essentielle poarentreprise industrielle afin

assurer a long terme la satisfaction de ses bepdmsrdiales en matieres premiéres. Pour le
cas de la Chocolaterie Robert, nous lui suggéranscudtiver a outrance des pieds de
cacaotiers pour assurer la future génération deogat aussi d’améliorer les variétés de cacao
(locales ou croisées), soutenir es cultivateursadd@o a Ambanja par le biais des formations.
Le recours a une société de transit est aussi ayaumt pour le dédouanement de ces
marchandises. Elles pourraient étre dédouanéeke désdemain. L'intérét prélevé par cette
société est aussi abordable que de supporter legsdirais exorbitants au niveau des
procédures de dédouanement et ce qui impligue endeaperte de temps les frais de

magasinage.

Cette section est la section la plus riche en sigmevue les influences positives et négatives
de I'environnementAinsi, ces suggestions sont proposées pour combattre lesesaid et

d’éloigner les menaces de I'entreprise. En ajoufankla, des solutions sont exposées pour
conserver les aspects positifs a savoir les fagtéss opportunités pour assurer la pérennité de

I'entreprise.
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En gros, ce chapitre est le plus intéressant caus a permis d’'un coté de déceler les forces
et les faiblesses, et d’autre c6té d’évoquer lesates et les opportunités qui influencent le
bon fonctionnement de I'entreprise. Des ressoupossédées ou compétences détenues par
I'entreprise font ses forces et qui nécessitentrdercements a long terme. Par contre, les
faiblesses constituent une manque au regard d'yntusieurs facteurs clés de succes ou bien

face aux concurrents.

Pour la Chocolaterie Robert méme si elle est ooide a des faiblesses, ces derniéres
sont dominées par ses forces. Certains impact®&aderbnnement externe représentent les
menaces et les opportunités. Des changements &s caua venir qui peuvent avoir des
impacts négatifs sur les activités de I'entrepeseson développement. Au contraire, les
opportunités constituent les impacts positifs daironnement externe qui procurent des
avantages en faveur de I'entreprise. En effet,rdeemmandations sont proposées afin de
remédier les situations défaillantes. A priori, desniéres concernent les problemes détectés
a partir de I'analyse de la structure financierel’detreprise. Apres, on a pu découvrir les
autres problemes par le biais de I'analyse detedas dépendant de I'organisation et de
'environnement externe. Ces recommandations sdautaht plus efficaces et aussi
réalisables pour le développement durable de Bpnse. Dans ce méme chapitre, on a pu
montrer les résultats de notre recherche. Pourise, fon a procédé a la vérification des
hypothéses de départ afin de procéder a ses vahidan les reliant avec les résultats soutirés

de I'analyse de la structure financiere.
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CONCLUSION GENERALE

L’enquéte effectuée aupres de la Chocolaterie R@&s¢ une grande opportunité pour
que I'on puisse découvrir le milieu professionneer méme temps développer nos acquis
théoriques. D’autant que ladite entreprise esteldér sur le marché malgache pour la
fabrication et ventes de tablettes et de confiseger ceux on a pu savoir les facteurs clés de
réussite de I'entreprise qui est comme un éclairva nous guider lorsque un jour nous

allons créer notre propre entreprise.

D’'une maniere plus concréte, elle nous a permis cAoyer réellement le

fonctionnement d’une entreprise, surtout au niviliadépartement comptabilité.

De cet effet, 'étude menée tout au long de ceaftawous a emmener de conclure
limportance capitale de I'optimisation de la sture financiere. Cette analyse est sous un
autre angle estun outil efficace pour que les daigs puissent vraiment connaitre la situation
actuelle de l'entreprise. Stimuler les gestionrsmigar une conscience sur l'importance
majeure de I'optimisation de la structure est Rut@t attendu de cette étude.

En outre, I'analyse de la structure financiéreaestceur de toutes prises de décision
dans une entreprise. Il est donc idéal pour I'enge d'avoir une bonne connaissance de la
situation de sa structure pour ne pas tomber damssiiuation défavorable a long terme.
L’analyse de la structure financiére est une amalgés sensible gu'il faut optimiser de fagon
guotidienne avec quelques outils et surtout avee wéritable stratégie. Cette derniere se
rattache de I'environnement.

Les états financiers sont les outils de base damlyae de la structure financiere en
permettant de présenter et d’évaluer le patrimaied’entreprise. Plus précisément on a
beaucoup employé le bilan comme instrument poutiétda situation réelle de la structure
financiére de Chocolaterie Robert. En fait, cerbgat un document comptable regroupant les
données relatives au patrimoine de I'entreprisst@edire ses avoirs et ses dettes. Cette
analyse exige le diagnostic de ces états finangers mesurer I'équilibre financier par
I'utilisation du bilan fonctionnel. Ce dernier ast bilan comptable modifié afin d’expliquer
le fonctionnement de I'entreprise et dont lesqledsessources et les emplois sont classés par
fonction. L'analyse fonctionnelle classe les éléteetiu bilan en fonction des opérations
auxquelles on peut les rattacher, a savoir I'exalioin, I'investissement et le financement. Ce
bilan fonctionnel permet une étude du financement'ehtreprise en faisant une distinction

entre les cycles longs (investissement et finanognet les cycles courts d’exploitation.
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La présentation fonctionnelle du bilan facilitenl&yse de I'équilibre financier de
'entreprise. Cet équilibre se repose sur une iglafondamentale entre les fonds de
roulement et les besoins en fonds de roulementdafiressortir la valeur de la trésorerie nette.
L’essentiel dans cet équilibre c’est que I'entreprioit avoir un fonds de roulement suffisant

pour pouvoir financer ses besoins en fonds de noeme.

L'objectif de ce travail était d'effectuer une ééu afin d’optimiser la structure
financiere de I'entreprise. Cet objectif exige téémte de I'équilibre financier. C'est le
fondement de la pérennisation et développemenbtiuce I'entreprise. On a donc procédé a
la confrontation des connaissances théoriques &ule applications au sein de I'entreprise

dans ce travail.

Le premier chapitre de cet ouvrage, est composdMPa ERIELS et METHODES.
D’ou, la Chocolaterie Robert est 'un des produrtdas plus renommeés a Madagascar dans
la fabrication et commercialisation de tablettekdecolat et de confiseries depuis ses 67ans
d’existence. Son activité principale est la transfation des féves de cacao en chocolat, elle
est le leader sur le marché malgache grace a $igéqtrés connue haut de gamme.

Bref, nous avons réalisé une étude du cas dedadldterie Confiserie Robert. Pour y
parvenir la recherche des fondements théoriquasfgpes a notre theme est tres essentielle.
Entre autre, des recherches ont été effectuéslafidunir les théories relatives a I'analyse de
la structure financiére. Ces théories sont requiseda consultation des livres qui concernent
I'équilibre financier, I'analyse fonctionnelle, leatios. Nous avons beaucoup axé sur I'étude
des parametres dans I'équilibre financier afin dienuver des solutions a l'atteinte de cet
équilibre méme dans les périodes les plus difiglour une entreprise. Ce sont des
indicateurs favorisant I'étude de la structure fiiciare de I'entreprise et qui conduit a la prise
de décision des dirigeants.

Aussi, deux méthodes adoptées dans la réalisagonedtravail, la premiére est
I'emploi des questionnaires qui nous a permis idenir des informations sur I'entreprise et
sur sa situation financiére. Quant a la deuxiémthoak qui se penche sur un entretien direct
avec la directrice administrative et financiere letdirecteur général adjoint. Dans cet
entretien, on a procédé une séance relatant lestigue et les réponses échangéespour
interroger ces responsables sur les activitepbgtifs, les projets, la situation actuelle de
la société. Cet entretien est trés important pairaune explication claire sur certaines

situations, et d’obtenir les données chiffréestinadad la situation financiére. Nos entretiens
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ont pour but de compenser les réponses obtenugsedtionnaire. Et pour les traitements des
données on a procéder par le traitementdes répenhsestraitement des documents pour les
données non chiffrées et chiffrées, et pour lemédes chiffrées surtout le comptable, on a
procéder a son retraitement pour concevoir le Hibarctionnel ; puis on a également passeé
par une comparaison des bilans successifs afinttbener les variations et pour connaitre la
tendance de la structure financiére par le suixriation de la trésorerie nette afin de savoir
s’elle redresse vers une situation favorable @awbrable. La matrice FFOM a été prise en
compte afin d’analyser les informations recueilli#sprésente I'avantage de synthétiser les
forces et faiblesses d'une entreprise au regardpjgsrtunités et menaces genérées par son
environnementen permettant de bien connaitre nésences de l'environnement de
I'entreprise. D’un point de vue plus orienté véesmvironnement interne, elle sert a identifier
les forces a conserver et les faiblesses a corabaler I'entreprise. Et concernant
'environnement externe, elle permet de détecteirBuences négatives qui menacent le bon
fonctionnement de I'entreprise et aussi de décolesiopportunités a saisir pour améliorer la
situation actuelle de I'entreprise. Il est alorgpératif de les identifier et de les exploiter au

profit de I'entreprise.

Apres notre enquéte et analyse, on a fait sorirrdsultats qui refletent la situation

réelle de structure financiére de la Chocolatenbdrt.

Le deuxieme chapitre de cet ouvrage expose leUREATS de cette étude. lls
découlent de I'étude de la situation de I'entreprs tenant compte des outils théoriques.
L’'analyse fonctionnelle fait ressortir les agrégfitsnciers a savoir le besoin en fonds de
roulement, le fonds de roulement net global etré&sdrerie nette. Ainsi, la Chocolaterie
Confiserie Robert a un besoin en fonds de roulemégatif ce qui est normal pour son cas et
un fonds de roulement négatif qui s’avere critigiaune trésorerie négative qui résulte le
manque des ressources stables pour financer lelisrsfables car I'entreprise finance ses
activités d’exploitation et ses investissements ges moyens financiers a court terme. On
peut donc dire que I'entreprise est possede une éapacité d’autofinancement car elle n'a
aucun recours aux dettes a long terme et finanterement ses ressources par ses fonds

propres.

Entre autre, pour compléter I'analyse du bilancfamnel on a opté I'analyse par les
ratios. Ce sont donc des outils d’aide a la déajsed il est en sorte une mesure synthétique

de la structure financiere, une analyse de I'évamtutdans la situation financiére. En s’
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s’appuyant sur les objectifs de I'analyse de lacstre financiere deux types de ratio ont été
avanceés.Les ratios de structure financiere compdimancement externe aux fonds propres
de I'entreprise tout en permettant d'évaluer ledanale financement utilisé par l'entreprise.
En général, ces ratios est un ensemble de ratroseftant d'apprécier I'équilibre financier de
I'entreprise ainsi que sa capacité a respectegrggsgements. On a aussi employé les ratios
d’activité qui étudient le délai de reglement ddients et celui des fournisseurs. Et ces
résultats nécessitent des interprétations powvérdes stratégies d’'une maniére a conserver
les situations favorables ; ou encore de proposeisdlutions pour se remédier des situations

défavorables et de faire en sortes qu’elles ne®duisaient plus dans le futur.

Des DISCUSSIONS et RECOMMANDATIONS sont apportédens le dernier
chapitre. Nous savons qu’aucune entreprise n'e$aiga Dans son organisation interne, la
Chocolaterie Confiserie Robert a ses propres dbte$ses malgré ses forces comme toute
autre entreprise. Et aussi, des menaces qui vouleverser le bon fonctionnement de
I'entreprise en dépit des opportunités qui stffra elle dans son environnement externe.
L’analyse du bilan fonctionnel et la matrice FFQidus a permis de mener une discussion
sur les résultats obtenus. La force de la soc&sile surtout dans son besoin en fonds de
roulement négatif qui signifie que le financemeatsds besoins d’exploitation est déja assuré
et que ses activités d’exploitation engendrentuatderme des ressources de financement. De
méme, son autonomie financiére et indépendancendi@e font les forces ultimes de

I'entreprise.

Les faiblesses reposent sur le fonds de roulemetrglobal de I'entreprise négatif. De
ce fait, les ressources stables n’arrivent pasanéier les emplois stables de I'entreprise.
Cette situation est due par le gonflement des e@mptables non proportionnel au niveau des
ressources stables de I'entreprise, la situatiofadeuidité insuffisante. Le tout fait que le
solde de trésorerie net reste négatif qui remaiaeise I'équilibre financier dans la structure

financiére de I'entreprise.

Quant a I'analyse de I'environnement externe,afgsortunités et des menaces ont été
constatées. Vu sa forte notoriété, sa large pamndeché, appréciation de ses produits a
I'extérieur, on peut dire qu'elle a beaucoup deepbélité par rapport a ses concurrents et

aussi des tas d’opportunités a saisir dans somamement externe.
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En outre, elle est menaceée par la rentrée desipsachportés sans taxe qui s’alignent
sur leur propres prix. De plus, le manque de souwt@l’'Etat est un frein de son évolution car
elle ne peut se procurer pleinement des nouveaugrigla de production et des nouvelles

formations et compétences sans I'appui de I'Etat.

Pour ajuster ses variations pour trouver de I'dopal financier dans la structure

financiére, on a proposeé des suggestions et teeits.

Elles consistent surtout a rétablir I'équilibradncier de I'entreprise. D’autres sont
suggérées afin d’'optimiser la structure financwed entreprise afin d’assurer la pérennité de
I'entreprise. Ces ajustements concernant la régulatu fonds de roulement en vue de son
augmentation par 'amélioration d#ésultat et pafaccroissement des résultats de I'exercice
pour augmenter les ressources. Augmenter les negsostables pour améliorer le volume des
fonds de roulement n’est pas suffisant, cette autgtien va de pair avec le volume des
besoins en fond de roulement. En sachant cela, delie étre aussi paramétré par la
diminution de la durée des crédits accordés erufagtes clients, puis par la prolongation du

délai de reglement des fournisseurs, et enfindinténution la plus possible les stocks.

En guise de conclusion, la réalisation de cettdegtan s’est vraiment rendu compte
gue I'équilibre financier dans une structure finane tient un réle vital dans la pérennisation
de I'entreprise. Ce qui impliqgue que les gestio@sadevraient actuellement donner une
intention considérable sur I'état de la structurericiere de I'entreprise dans laquelle ils
exercent leurs travails. Cette affirmation valide tieux hypotheses préalablement posées.

- La premiére, I'équilibre financier dépend de laisture financiere.

- La deuxieme, l'optimisation de la structure finamwei assure la continuité des

activités de I'entreprise.

Ainsi, I'optimisation de la structure financierergatit la survie de I'entreprise. Des le
début de notre travail on a posé une problématmueme une boussole qui sert a nous
orienter dans notre travail ; plus précisémenta®iiner convenablement cet ouvrage sans
étre hors sujet. De plus, elle nous a permidéeonter I'importance de I'optimisation de la
structure financiére en se référant a I'equilibrearcier. Au terme de ce mémoire et a la

lumiéere on peut donc conclure gpeur assurer le bon fonctionnement de 'entreprise
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court terme et de garantir sa survie a long termalépend de la structure financiere a

condition qu’elle respecte I'équilibre financier.

Certes que cet équilibre financier est loin d’@reégliger, mais nous savons aussi
gu’a nos jours le monde des entreprises est bigh quncurrentiel qu'autrefois, et seules qui
survivent celles qui sont plus astucieuses et pedotes. Nous sommes en train de
commencer la vie du troisieme millénaire, toutesdetreprises s’efforcent a s’adapter a des
grandes transformations, elles vont reconstit@epolitique et 'économie des siecles a venir,
exercée par la mondialisation. L’environnementimgtrévisible pourtant le fonctionnement
d'une entreprise dépend inévitablement des opastiéalisées avec son environnement. |
faut donc prévoir les changements a venir en teeoettes et les dépenses pour mieux piloter
'entreprise. Le budget est un outil de pilotagestefficace, une nouvelle perspective d’étude
alors nous intéresse pour analyser ce nouveaudrémae a I'environnement. La question qui
se pose alors c'est comment élaborer un budgetlefi@n dépit des pressions de

I'environnement ?
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Annexe | : Organigramme de la ChocOrganigrammedghlocolaterie et Confiserie Robert
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Annexe II: Questionnaires

A- Concernant I'entreprise :

1) Présentation de I'entreprise :
» Date de creation
* Forme juridique
» Siege social
* Implantation
» Changement important depuis la date de créaticvu{sguand et
pourquoi)
» Capital social
» Activité de I'entreprise (secteur d’activité, taill

» Organisation de la structure

2) Quelle est la mission de I'entreprise ?

3) Quels sont les objectifs a court, moyen et longnéede I'entreprise ?
4) Quelle est sa politique et stratégie en matieréédeloppement ?

5) Quelle est sa politique et stratégie de croiss&nce

6) Votre société se trouve dans quel secteur ?

7) Votre effectif s’éleve a combien ?
Fonctionnel :
Opérationnel :

8) Quels sont ses plans pour maintenir et/ ou amélaatte croissance ?
9) Quel est son style de gestion et ses priorités Karenir ?

10)Quels sont ses produits ou services ?

11)Quelle est sa position sur le marché ?

12)Quels sont les avantages de I'entreprise par raps®s concurrents ?

B- Structure financiére et diagnostic financigrour I'optimisation de la structure financiéere)
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1) Les ressources stables ont pu financer les esnptables ? Le principe d’équilibre

financier est-il respecté ? L’entreprise dispos#ld-de Fonds de Roulement ?

2) Le Fonds de Roulement Net Global est-il suffigasur couvrir le besoin en Fonds de

Roulement ? La trésorerie est -elle positive ?

3) La société Chocolaterie Robert est-elle reetabl La trésorerie nette est-elle
ameliorée, le Besoin en Fonds de Roulements (BRRI) diminué plus rapidement que
le Fonds de Roulement(FRNG) Net pendant certairieqe?

4) La structure financiere de I'entise a-t-elle évolué ?

5) Lentreprise est-elle rentable ? rfemtabilité de la Chocolaterie Robert est-elle
suffisante pour assurer son eéquilibre financiereQelle ressource interne reste a la
disposition de I'entreprise pour rémunérer se®anfires, financer ses investissements et son
activité courante ?

6) L'entreprise dégage —t- elle de la trésorpaeses opérations d’exploitation ?

7) L'activité de I'entreprise dégage-t-elle ssffimment de trésorerie pour assurer sa

pérennité et financer son développement ?

8) L’entreprise est-elle capable de remboursedsétes et donc de survivre ?

9) Quelles sont les sources de financemerdgaustpar I'entreprise ?

10) L’entreprise est-elle suffisamment solide pa@sister aux aléas ?

11) L’entreprise est-elle trop dépendante de s&gprs ?
12) Les ratios d’activités de I'entreprise eats-ils dégradés
13) Laliquidité de I'entreprise s’est —elle dedee ?

14) Quels sont les aménagements susceptiblesliamnéette structure ?

Annexe lll : Bilan des actifs aux 31 Décembre 2011-2010
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CHOCOLATERIE ROBERT
472 bd. Ratsimandrava BILAN AUX 31 DECEMBRE 2011 et 2010 }
ANTANANARIVO
Unité moneétaire . Ariary (MGA)
Y MONTANT AMORTISS] MONTARNT MONTANT
ACTIF BRUT PERTES DE VALEURS NET NET
31-déc.-11 31-déc.-10
ACTIF NON COURANTS
ECART D'ACQUISITION
IMMOEILISATIONS INCORPORELLES 80 525 44540 (36 964 525.73) 43 560'919.67 3733 333,00

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

3 862 448 184,06

(2 229 501 170.79)

1632947 013,27

A 3

1702 264 611,75

{IMMOBILISATIONS EN COURS 4 752 572,40 0,00 4 752 572,40 10 342 715.73
0.00 0.00
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 0.00 0.00 0.00 0.00
0.00 0,00
TOTAL ACTIF NON COURANTS 3 947 726 201,86 (2 266 465 696,52)| 1681 260 505,34 1716 340 660,48
ACTIFS COURANTS
STOCKS ET ENCOURS 1105 544 284,66 0,00 1105 544 284 66 B44 254 450,16
Matiéres et fournitures diverses 652 470 950,33 652 470 950,33 555 868 901,59
En cours de production 149 839 326.04 149 839 326,04 185 674 50842
Produits finis 303 234 008.29 303 234 008,29 102 711 040.15
CREANCES ET EMPLOIS ASSIMILES 914 162 855,78 0,00 914 162 855.78 885 705 248,52
Clients et autres débiteurs 310 372 601,90 0,00 310 372 601,90 150 820 318,41
Impots 65 665 677,90 85 665 677,90 0,00}{"
Autres creances el aclifs assimilés 538 124 575.98 0.00 538 124 575,98 734 884 930,11
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 100 524 616.48 0.00 100 524 616,48 254 498 555.47
Placements et autres équivalents de trésoreries
Trésorerie 100 524 616 48 100 524 616.48 254 498 555,47
TOTAL ACTIFS COURANTS 2120 231 756,92 0,00 | 2120 231756,92 1984 458 254,15
TOTAL DES ACTIFS 6 067 957 956,78 (2 266 465 696,52)] 3 801 492 262,26 3 700 798 914,63
st U
3 W

CHOCOLATERIE ROEFRT 5. Al
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Annexe IV : Bilan des passifs aux 31 Décembre 22010

CHOCOLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO

BILAN AUX 31 DECEMBRE 2011 et 2010

Unite monétaire : Ariary (MGA)

PASSIF

CAPITAUX PROPRES
Capital émis

Réserve legale
Réserve facultative
Report a nouveau

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

MONTANT MONTANT
31-déc.-11 31-déc.-10
100 000 000.00 | 100 000 000.00 |

10 000 000,00 |
638 336 899 80 |
623 764 088 32 |

10 000 000.00 |

' 638 336 899 8¢
© 66373645

1372 100 988 12

2018 612,41

(22 972 363,20)

1412073 351,32 |

|

TOTAL CAPITAUX PROPRES

1374 119 600,53

1389 100 988,12

PASSIFS NON COURANTS
Produits différés : subventions d'investissement
Impéts differés

Autres detles
Comptes de trésorerie

1758 379 529,86
227 397 174 60

Emprunts et deltes financiéres 0.00
Provisions et produits constatés d'avances

TOTAL PASSIFS NON COURANTS 0,00 0,00
PASSIFS COURANTS
Dettes court terme- partie court terme de dettes long terme 0.00 484 183 34
Fournisseurs et comptes rattachés 441 595 957 27 357 730:817,9¢
Provisions et produits constatés d'avances - passifs courants 0.00 ' 0.0

1 580 504 510,54
372978 414 64

TOTAL PASSIFS COURANTS

2 427 372 661,73

2 311 697 926,51

TOTAL DE PASSIF 3 801 492 262,26 3700 798 914,63
CHOOCM™
P O S e

e

= | | AT
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Annexe V : Compte de résultat par nature aux 3debbre 2011-2010

2
CHOCOLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO
S COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE
Unité monétaire * Anary (MGA]
31-déc.-11 31-déc.-10
Chiffres d'affaires 3237 027 344 35 2906 729 121.30
Production stockeée 166 254 01548 (33 214 73515)
Production immobilisée 0.00 * 0,00
- I- PRODUCTION DE LEXERCICE 3403 261 359,83 2873 514 386,15
II-CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE
-Achats consommés (2 348 093 400,31) (1860 819 377,72)
- Services extéri et autres (241 812 969.02 (288 706 505,16)
(2589 906 369.33) (2 149 525 882,88)
Ill- VALEUR EE (I - 1) 813 374 990,50 723 988 503,27
Subvention d'exploitation
Impéits, taxes et versements assimilés (16679 136.52) (30821 916,23),
Charges de personrel (484 091 422 62) (453 133 712.31)
IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 312604 431,36 23993287473
Autres produits opérationnels 91234 12705 98 036 756,43
Autres charges opérationnelies (40679 124,71, (12 488 391,50

Dotation aux amortis/provisions &t pertes de valeurs
Reprise sur provisions et pertes de valeurs

(332 523 691.61) (303 701 200,89)

0.00 0.00
[V-RESULTAT OPERATIONNEL 30 635 742,00 21780 038,77
- Produits financiers 3328 961,01
. Charges financiéres

(15273 610.69)

VI- RESULTAT FINANCIER

VIl - RESULTAT AVANT TMPOTS (V+VI) 18 601 092,41 (B 338 718, 20)!
Impdts exigibles sur résuftat (13672 480.00) (14 633 645,00)
Impéts différés (vanations) \5 Vit 0.00 0.00

- TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 3497 B44 447 89 2973 036 994,29
- TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES (3495 825 835,48) (2 896 009 357 49)

VIl - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 2018 612,41 (22 972 363,20)

Elements extraordinaires produits -(& préciser)

Elements extraordinaires charges -(4 préciser)
IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE 0,00 0,00
X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE 2018 612,41 (22 972 363,20)|




Xiv

Annexe VI : Bilan des actifs aux 31 Décembre 20021

S

CHOCOLATERIE ROBERT
472.bd, Ratsimandrava

[ BILAN AUX 31 DECEMBRE 2012 et 2011 |

ANTANANARIVO
Unité monétaire - Aniary (MGA)
MONTANT AMORTISS! MONTANT MONTANT
ACTIE BRUT PERTES DE VALEURS NET NET
31-déc.12 31-déc.11
ACTIE_NON COURANTS
i CART D'ACQUISITION
87 225 445.40 (43 258 156,40) 43 967 289.00 43 560 919.67

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

IMMOBILISATIONS CORPORELLES

4 132 367 359,91

(2 561 913 023.85)

1570 454 336,06

1632 947 013,27

IMMOBILISATIONS EN COURS

51 487 492,30

51 487 492,30

4 752 572.40

IMMOBILISATIONS FINANCIERES

0.00

0.00

TOTAL ACTIF NON COURANTS

4 271 080 297,61

{2 605 171 180,25)

1 665 909 117,36

1681 260 505,34

ACTIFS COURANTS

STOCKS ET ENCOURS

851 074 604,58

0.00

951 074 604.58

1 105 544 284,66

Matiéres el fournitures diverses
En cours de production
Produits finis

CREANCES ET EMPLOIS ASSIMILES

444 915 140,22
141 341 074,17
364 818 390.19

832 469 370.75

0.00

444 915 140,22
141 341 074,17
364 818 390,19

832 469 370.75

652 470 950,33
149 839 326,04
303 234 008.29

912 935 096.75

Clients el autres débiteurs
Impols
Autres creances et aclifs assimiles

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE

374 859 460,19

457 609 910,56

707 042 346.49

0,00
0,00

0.00

374 859 460.19
0,00
457 609 910,56

707 042 346,49

308 759 834,50

604 175 262,25

101 752 375.51

Tresorerie

Placements et autres équivalents de trésoreries

707 042 346,49

707 042 346,49

101 752 375,51

TOTAL ACTIFS COURANTS

2 490 586 321,82

0,00

Z 490 586 321,82

2 120 231 756,82

TOTAL DES ACTIFS

6 761 666 619,43

(2 605 171 180,25)

4 156 495 439,18

—]
3 801 492 262,26

=
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Annexe VIl : Bilan des passifs aux 31 Décembre 22021

/

CHOCOQLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava BILAN AUX 31 DECEMBRE 2012 et 2011
ANTANANARIVO
Unité monétaire * Ariary (MGA)
PASSIF
MONTANI MONTANT
31-dec.-12 31-dec.-11
CAPITAUX PROPRES
Capital émis 100 000 000.00 100 000 000,00
Reéserve legale 10000 000.00 10000 000,00
Reserve facultative 638 336 899,80 638 336 899 80
Report 0 nouveau 625782 700,73 423764 (188,32
1374119 600,53 1372100 988,12
RESULTAT NET DE L'EXERCICE 163921 545,58 2018 61241
TOTAL CAPITAUX PROPRES 1538041 148,11 1374119 600,53
PASSIFS NON COURANTS
Prodluits differés : subventions dinvestissement
Impots différés
Emprunts et dettes financiéres (.00
Provisions et produits constates d'avances
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 0,00 0,00
PASSIFS COURANTS
Detfes court terme- partie court terme de dettes long terme
Fournisseurs et comptes rattaches 515452 591,58 441 595957.27

Provisions et produits constatés d'avances - passifs courants 0,00
Aufres dettes 1 803001 701,49 1 758 379 529.86
Comptes de tresorerie 300000 000,00 227 397 174,80
TOTAL PASSIFS COURANTS 2618 454 293,07 2427 372 861,73

TOTAL DE PASSIF 4156 495 439,18 3801 492262,26
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XVi

: Compte de résultat par nature 20022

“

CHOCOLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO

COMPTE DE RESULTAT PAR NATURE 2012

Unite monétaire : Ariary (MGA)

Production stockee
Production immobilisée

0.00

31-dec.-12 31-dec.-11
Chiffres d'affaires 4025046 783,34 3 237 027 344,35
53 086 130.03 166 254 015,48

0.00

[T"PRODUCTION DE L'EXERCICE

4078 132 913,37

3 403 281 359,83

I-CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE

. Achats consommeés
. Services extérieures et autres consommations

(2 571 293 784,29)
(291 799 558,29)

(2 348 093 400,31)
(241 812 969.02)

(2863 093 342,58)

(2 589 906 369,33)

|- VALEUR AJOUTEE (1 - 1)

1215 039 570,79

813 374 990,50

. Subvention d'exploitation
. Impots, taxes et versements assimilés
. Charges de personnel

(27 210 212.42)
(611 173 194,29)

(16 679 136,52)
(484 091 422,62)

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

576 656 164,08

312 604 431,36

. Reprise sur provisions et pertes de valeurs

. Autres produits opérationnels 18 419 899.17 91234 127.05
. Autres charges opérationnelles (33 746 567.62) (40 679 124.71)
. Dotation aux amortis/provisions et pertes de valeurs (338 705 483.73) (332 523 691.61)

0.00 0,00

V - RESULTAT OPERATIONNEL

222 624 011,90

30 635 742,09

. Produits financiers 4179 201,42 3328 961,01
. Charges financiéres (8 386 457.74) (15273 610.69)
VI - RESULTAT FINANCIER (4 207 256,353 (11 944 649,68)
[VIT - RESULTAT AVANT IMPOTS (V+Vi) 218 416 755,58 18 691 092,41
. Impbts différés (variations) 0.00 0,00
. Impots exigibles sur resultat (54 495 210.00) (16 672 480.,00)
. TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 4100732013,96 3 497 844 447,89
. TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES (3 936 810 448,38) (3 495 825 835.,48)
VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 163 921 545,58 2018 612,41
. Elements exiraordinaires produits -(a préciser)
. Elements extraordinaires charges -(a préciser)
IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE b,OO 0,00
X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE 163 921 545,58 2018 612,41

Sremi——— —
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Annexe IX : Bilan des actifs aux 31 Décembre 20032

rF

CHOCOLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava

BILAN AUX 31 DECEMBRE 2013 et 2012

ANTANANARIVO
Unité monétaire : Ariary (MGA)
MONTANT AMORTISS! MONTANT MONTANT
ACTIF BRUT PERTES DE VALEURS NET NET
31-dec.-13 31-dec.-12
ACTIF_NON COURANTS
ECART D'ACQUISITION
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 141 355 445,40 (51 432 932,90) 89 92251250 43 967 289,00
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 4637 71922396 (2898 482 195,23)| 1739 237 028,73 1 570 454 336,06
IMMOBILISATIONS EN COURS 54 972 581,78 54 972 581,78 51 487 492,30
IMMOBILISATIONS FINANCIERES 0,00 0,00

TOTAL ACTIF NON COURANTS

4 834 047 251,14

(2 949 915 128,13)

1884 132 123,01

| 1665909 117,36 |

ACTIFS COURANTS
STOCKS ET ENCOURS 777 885 864,20 0,00 777 885 864,20 951 074 604,58
Matieres et fournitures diverses 401 750 360,29 401 750 360,29 444 915 140,22
En cours de production 170883 779,70 170 893 779,70 141 341 07417
Produits finis 205241 72421 205241 72421 364 818 390,19
CREANCES ET EMPLOIS ASSIMILES 1553 512 479,84 0,00 ) 1553512479,84 832 469 370,75
Clients et autres débiteurs 496 378 579,96 0,00 496 378 579,96 374 859 460,19
Impéts + 000 0,00
Autres créances et actifs assimilés 1057 133 899,88 0,00 | 105713389988 457 609 910,56
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 350 634 387,54 0,00 350 634 387,54 707 042 346,48
Placements et autres équivalents de trésoreries
Trésorerie 350 634 387 54 350 634 387,54 707 042 346,49
TOTAL ACTIFS COURANTS 2682 032 731,59 | 0,00 | 2682 032731,59 2490 586 321,82

TOTAL DES ACTIFS

7 516 079 982,73

(2 949 915 128,13)

4 566 164 854,60

4 156 495 439,18
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ANNEXE |

: Compte de résultat par nature 200232

CHOCOLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO
101

COMPTE DE RES JLTAT PAR NATURE 2013

Jnité monétaire . Ariary (MGA)

31-dec.-13

\ 31-dec.-12

.Chiffres d'affaires
.Production stockée
.Production immobilisée

4 432 927 945,94
(130 023 960,45)
0,00

4 025 046 783,34
53,086 130,03
0,00

|- PRODUCTION DE L'EXERCICE

4 302 903 785,49

4078 132 913,37

II-CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE

. Achats consommés
. Services extérieures et autres consommations

(2 516 347 849,35)
(754 603 511,89)

(2 571 293 784,29)
(291 799 558,29)

(3270 951 341,24)

[N~ VALEUR AJOUTEE {1 - 1)

1031 952 624,25

(2 843 093 342,58)

1215039 570,79

- Subvention d'exploitation
. Impats, taxes et versements assimilés
. Charges de personnel

(35 030 548,24
(718 222 175,38)

(27 210 212.42)
(611 173 194,29)

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

278 699 900,62

576 656 144,08

. Autres produits opérationnels

. Autres charges opérationnelles

. Dotation aux amortis/provisions et pertes de valeurs
. Reprise sur provisions et pertes de valeurs

253014 163.25
(34 590 340,75)
(344 743 947,88)
0,00

18 419 899,17
(33 746 567,62)
(338 705 483,73)
0,00

V - RESULTAT OPERATIONNEL

152 37977524

222 624 011,70

. TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES
. TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

. Produits financiers 16 176 812,64 4179 201,42
. Charges financiéres (12755 773,95) (8 386 457,74)
VI - RESULTAT FINANCIER 3421 038,49 (4 207 256,32)
VIl - RESULTAT AVANT IMPOTS (V+VI) 155800813,93 218416 755,58
. Impots différés (variations) 0,00 0,00
- Impébts exigibles sur résultat (41 687 800,00) (54 495 210,00)

4572094 961,38
(4 457 981 947,44)

4100732013.96
(3936 810 468,38)

114113 013,93

163 921 545,58

. Elements extraordinaires produits -(a préciser)
. Elements extraordinaires charges -(a préciser)

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

0,00

0,00

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

114113 013,93

163 921 545,58 |
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Bilan des passifs aux 31 Décembre 2013-2012

CHOCOLATERIE ROBERT
472,bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO

BILAN AUX 31 DECEMBRE 2013 et 2012

Unité monétaire : Ariary (MGA)

PASSIF

CAPITAUX PROPRES
Capital émis
Réserve légale
Réserve facultative
Report @ nouveau

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

MONTANT MONTANT
31-dec.-13 31-dec.-12
100 000 000,00 100 000 000,00
10 000 000,00 10 000 000,00

638 336 899,80
788 704 246,31

638 336 899,80
625 782 700,73

1537 041 146.11

114113 013,93

1374 119 600,53
1
163 921 545,58

TOTAL CAPITAUX PROPRES

1651 154 140,04

1538 041 144,11

PASSIFS NON COURANTS

Produits différés : subventions d'investissement
Impéts différés

Emprunts et dettes financieres

Provisions et produits constatés d'avances

Comptes de trésorerie

TOTAL PASSIFS NON COURANTS 0,00 0,00
PASSIFS COURANTS
Dettes court terme- partie court terme de dettes long terme
Fournisseurs et comptes rattachés 589 520 413,09 515 452 591,58
Provisions ef produits constatés d'avances - passifs courants
Autres dettes 1 896 860 104,79 1 803 001 701,49

428 630 176,69

300 000 000,00

TOTAL PASSIFS COURANTS

2915010 494,56

2 618 454 293,07

TOTAL DE PASSIF

4 566 164 854,60

4156 495 439,18
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ANNEXE |

Bilan des passifs aux 31 Décembre322012

CHOCOLATERIE ROBERT
472 bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO
101

COMPTE DE RES JLTAT PAR NATURE 2013

Jnité monétaire . Ariary (MGA)

31-dec.-13 3

31-dec.-12

.Chiffres d'affaires
.Production stockée
.Production immobilisée

4 432 927 945,94
(130 023 960,45)
0,00

4 025 046 783,34
53086 130,03
0.00

|- PRODUCTION DE L'EXERCICE

4 302 903 785,49

4078 132 913,37

II-CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE

. Achats consommés
. Services extérieures et autres consommations

(2 516 347 849,35)
(754 603 511,89)

(2 571 293 784,29)
(291 799 558,29)

(3270 951 341,24)

(2 863 093 342,58)

[M=VALEUR AJOUTEE (I - 1)

1031 952 624,25

1215039 570,79

- Subvention d'exploitation
. Imp6ts, taxes et versements assimilés
. Charges de personnel

(35 030 548,26)
(718 222 175,38)

(27 210 212,42)
(611173 194,29)

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

278 699 900,62

576 656 144,08

. Autres produits opérationnels

. Autres charges opérationnelles

. Dotation aux amortis/provisions et pertes de valeurs
. Reprise sur provisions et pertes de valeurs

253014 163,25
(34 590 340,75)
(344 743 947,88)
0,00

T8 419 899,17
(33 746 567,62)
(338 705 483,73)
0,00

V - RESULTAT OPERATIONNEL

152 379 775,24

222 624 011,90

- TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES
- TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

. Produits financiers 16 176 812,64 4179 201,42
. Charges financiéres (12755 773,95) (8 386 457,74)
VI - RESULTAT FINANCIER 3 421 038,469 (4 207 256,32)
VIT - RESULTAT AVANT IMPOTS (V+VI) 155 800 813,93 218 414 755,58
. Impots différés (variations) 0,00 0.00
. Impots exigibles sur résultat (41 687 800,00) (54 495210,00)

4572094 961,38
(4 457 981 947,46)

410073201396
(3936 810 468,38)

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

114113 013,93

163 921 545,58

. Elemenfs extraordinaires produits -(a préciser)
. Elements extraordinaires charges -(& préciser)

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

0,00

0,00

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE

114113 013,93

163 921 545,58
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ANNEXE |

Annexe Xlll: Compte de résultat par nature 201220

CHOCOLATERIE ROBERT
472 bd, Ratsimandrava
ANTANANARIVO
101

COMPTE DE RES JLTAT PAR NATURE 2013

Jnité moneétaire . Ariary (MGA)

31-dec.-13 3

31-dec.-12

.Chiffres d'affaires

4 432 927 945,94

4025 046 783,34

. Services extérieures et autres consommations

.Production stockée (130 023 960,45 53.086 130,03

.Production immobilisée 0,00 0,00
[T- PRODUCTION DE LEXERCICE 4 302 903 985,49 | 4078 132 913,37

II-CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE

. Achats consommés (2 515 347 849,35) (2571 é93 784,29)

{754 603 511,89)

(291 799 558,29)

(3 270 951 361 24)

(2 863 093 342,58)

[M=VALEUR AJOUTEE (I - 1)

1031 952 624,25

1215039 570,79

- Subvention d'exploitation
. Imp6ts, taxes et versements assimilés
. Charges de personnel

(35 030 548,26)
(718222 175,38)

(27 210 212.42)
(611173 194,29)

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

278 699 900,62

576 656 144,08

. Autres produits opérationnels

. Autres charges opérationnelles

. Dotation aux amortis/provisions et pertes de valeurs
. Reprise sur provisions et pertes de valeurs

253014 163,25
(34 590 340,75)
(344 743 947,88)
0,00

T8 419 899,17
(33 746 567,62)
(338 705 483,73)
0,00

V - RESULTAT OPERATIONNEL

152 379 775,24

222 624 011,90

TIVITES ORDINAIRES
TIVITES ORDINAIRES

. TOTAL DES PRO
. TOTAL DES CHARGF

. Produits financiers 16 176 812,64 4179 201,42
. Charges financiéres (12755 773,95) (8 386 457,74)
VI - RESULTAT FINANCIER 3 421 038,469 (4 207 256,32)
VIT - RESULTAT AVANT IMPOTS (V+VI) 155 800 813,73 218 416 755,58
- Imp&ts différés (variations) 0,00 0,00
. Impbts exigibles sur résultat (41 687 800,00) (54 495210,00)

4572094 961,38
(4 457 981 947,46)

410073201396
(3936 810 468,38)

VIIT - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

114113 013,93

163 921 545,58

. Elemenfs exiraordinaires produits -(a préciser)
. Elements extraerdinaires charges -(a préciser)

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE

0,00

0,00

X - RESULTAT NET DE LEXERCICE

114113 013,93

163 921 545,58
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