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Ressource 1 : La structure du Bilan Fonctionnel 
Le bilan fonctionnel est une autre manière d’analyser les masses que présente le bilan comptable. Le bilan fonctionnel sert surtout à analyser d’où vient l’argent et comment il est utilisé. Cette présentation de bilan permet de rattacher des opérations à l’exploitation, au financier ou à l’investissement. Il permet également d’analyser la situation financière de l’entreprise étudiée. 

La construction du bilan fonctionnel se fait à partir des données brutes trouvées dans le bilan comptable. Il permet de déterminer comment est financé l’investissement et l’exploitation.

· Bilan fonctionnel : Schéma

	Emplois
	Ressources

	Emplois Stables
Immobilisations (valeur brute)
	Ressources stables
Capitaux propres

Amortissements et provisions

Dettes à long terme 

	Actif Circulant
Stock de marchandises

Stock de produits finis

Créances clients 
	Passif Circulant
Dettes Fournisseurs

Dettes Fiscales et sociales

 

	Trésorerie positive
	Trésorerie Négative


· Le cycle de financement

Lorsque l'on parle de cycle de financement dans le bilan fonctionnel, cela fait intervenir la notion de ressource stable. Les ressources stables de l’entreprise sont celles à long terme. On y retrouve : 

· les capitaux propres

· les amortissements et dépréciations de l’actif (correspondent à des ressources puisqu’il s’agit de capitaux qui concourent au réinvestissement de l’actif)

· et les dettes long terme (emprunt bancaire...)

· Le cycle d’investissement

Le cycle d’investissement dans le bilan fonctionnel,  fait intervenir la notion d’emploi stable. Les emplois stables de l’entreprise sont ceux à long terme. On y retrouve les immobilisations mais pour leur valeur brutes (leur valeur d’achat). Les ressources stables doivent a priori financer ses emplois stables.

· Le cycle d’exploitation

Le cycle d’exploitation dans le bilan fonctionnel,  fait intervenir les notions d’actif et de passif circulant. L’actif et le passif circulant concerne le stockage, les créances clients et les dettes fournisseurs. Ces opérations interviennent dans un cycle court car les stocks sont voués à être vendus, les créances et les dettes à être réglées. 

  http://www.l-expert-comptable.com

Ressource 2 : L’analyse du Bilan Fonctionnel
L’analyse du bilan fonctionnel passe par l’étude de la structure financière de l’entreprise. Cette étude passe par l’analyse du fonds de roulement et du besoin en fonds de roulement.

· Bilan fonctionnel : Le Fonds de Roulement (FR)

Le bilan fonctionnel permet de mettre en évidence le Fonds de roulement. 

Fonds de roulement = Ressources stables – Emplois stables

 S’il est négatif, c’est que la société n’est pas en mesure de financer ses investissements par des ressources stables. Ainsi, la situation est problématique car la société doit rechercher à se financer (augmentation de capital ou nouvel emprunt). En attendant elle se finance à court terme (découvert bancaire) ce qui peut s’avérer très couteux.

S’il est positif, la société finance ses emplois stables par des ressources stables, et l’excédent permet de financer tout ou partie de l’actif circulant (le BFR).

· Bilan Fonctionnel : Le Besoin en fonds de roulement (BFR)

Le bilan fonctionnel permet également de mettre en évidence le besoin en fonds de roulement.

Besoin en fonds de roulement = Actif Circulant – Passif circulant

 S’il est négatif, c’est que la société a plus de dettes court terme que de créances et des stocks. C’est une bonne nouvelle car la traduction est que l’entreprise encaisse plus vite ses créances clients qu’elle ne paye ses dettes fournisseurs. Dans ce sens, sa trésorerie sera fleurissante !

S’il est positif, c’est que la société a plus de créances et des stocks que de dettes fournisseurs. Traduction l’entreprise paye plus vite ses dettes fournisseurs, qu’elle n’encaisse ses créances clients, ou encore a des stocks trop importants. Il faut donc financer ce décalage soit par l’excédent de fonds de roulement net global soit par une gestion commerciale optimale (Stocks, clients, fournisseurs).

http://www.l-expert-comptable.com

· La décomposition du BFR 

Le BFR est calculé, comme précisé précédemment à partir des créances et dettes courantes.

Cependant, on le décompose souvent en BFR d’Exploitation (BFRE) et en BFR Hors Exploitation (BFRHE) : 
[image: image1.png]


 le BFRE : est calculé uniquement à partir des créances et dettes d’exploitation, 
[image: image2.png]


 du BFRHE : est calculé uniquement à partir des créances et dettes hors exploitation, 
Au final, le BFR sera égal à l’addition du BFRE et du BFRHE. Cette décomposition apporte davantage de précisions quant à la formation du besoin de fonds de roulement.
http://aide-creation-entreprise.info

Ressource 3 : Les retraitements (Bilan Fonctionnel et SIG)
· Le crédit-bail
Le crédit bail est une solution alternative à l’acquisition d’un bien financé par un emprunt. Les biens financés par crédit bail ne figurent pas à l’actif du bilan puisque l’entreprise utilisatrice n’en est pas propriétaire. L’approche économique conduit à intégrer les biens pris en crédit bail dans les actifs immobilisés de l’entreprise. Cette prise en compte permet d’assurer la comparabilité des entreprises quels que soient les moyens retenus pour financer leur investissement (emprunt ou crédit bail). Pour cela il faut effectuer des retraitements pour le bilan fonctionnel avec comme objectif de recomposer la situation comme si les biens financés par crédit bail avaient été acquis et financés par un emprunt :

	Actif immobilisé
	Ajout de la valeur du bien à neuf

	Ressources propres
	Ajout des amortissements fictifs cumulés du bien depuis la date de conclusion du contrat de crédit bail 

	Dettes financières
	Ajout d’un emprunt fictif correspondant à la différence entre la valeur du bien à neuf et les amortissements fictifs cumulés


Les redevances de crédit bail influent également les SIG notamment la Valeur Ajoutée, l’EBE, le Résultat d’Exploitation et le Résultat Courant Avant Impôts. Leur influence peut être présentée ainsi :
	SIG
	Retraitements

	VA
	Redevances exclues des consommations intermédiaires ( Augmentation de la VA (redevances)

	EBE
	Augmentation de la VA ( Augmentation de l’EBE (redevances)

	Résultat d’exploitation
	Prise en compte des amortissements annuels fictifs ( Augmentation du RE (Redevances – Amortissements annuels fictifs)

	Résultat courant avant impôt
	Prise en compte des charges d’intérêts correspondant à l’emprunt fictif du crédit bail (Redevances – Amortissements annuels fictifs) ( Solde identique à celui sans retraitement


· Le personnel intérimaire

Les charges de personnel extérieur doivent être rattachées aux charges de personnel de l’entreprise :
	SIG
	Retraitements

	VA
	Personnel extérieur exclu des consommations intermédiaires ( Augmentation de la VA (Charges de personnel intérimaire)

	EBE
	Augmentation de la VA ( Augmentation de l’EBE (Charges de personnel intérimaire)

	Résultat d’exploitation
	Prise en compte des charges de personnel intérimaire dans les charges de personnel de l’entreprise ( Solde identique à celui sans retraitement


Les auteurs
Ressource 4 : Les ratios d’analyse financière

Les ratios d’analyse financière sont utilisés pour évaluer la rentabilité, la structure financière, la trésorerie et l’activité d’une entreprise.
Ces outils sont notamment utilisés dans la phase d’évaluation menée avant de racheter une entreprise ou pour comparer ses performances avec les autres entreprises du même secteur.

Une fois calculés, les ratios d’analyse financière permettent d’obtenir des informations simples à analyser qui permettront de détecter facilement les points forts et les points faibles de l’entreprise […].
Il existe plusieurs typologies de ratios d’analyse financière :
· ceux qui permettent d’étudier la rentabilité de l’entreprise,

· ceux qui analysent la structure financière de l’entreprise,

· ceux qui sont plutôt axés sur la trésorerie,

· et enfin des ratios liés à l’activité.

· Ratios d’analyse financière orientés rentabilité

Ces ratios d’analyse financière orientés rentabilité sont d’avantage portés sur des éléments figurant dans le compte de résultat. On retrouve ainsi les ratios suivants :

· les ratios qui servent à mesurer la rentabilité de l’activité, on peut citer :

Le calcul par rapport au résultat net : Résultat net / Chiffre d’affaires (CA)
Et le calcul par rapport à l’EBE : Excédent brut d’exploitation (EBE) / CA
Conseil : Ces ratios sont très utiles pour se comparer aux concurrents et permettent de s’assurer que l’entreprise maitrise à la fois ses coûts et à la fois ses prix de vente.

· les ratios qui servent à mesurer la rentabilité par rapport aux moyens déployés :
Le principal ratio utilisé est le suivant : Résultat net / Capitaux propres
· les autres ratios liés au compte de résultat :

Il existe un ratio lié au compte de résultat qui est très important, il s’agit du taux de marge de production ou du taux marge commerciale, suivant l’activité de l’entreprise.

Le calcul du taux de marge est le suivant : (Chiffre d’affaires HT – achats et/ou services consommés HT) / Chiffre d’affaires HT
Ce taux mesure le pourcentage de chiffre d’affaires restant après consommation des achats et/ou services directement liés à la réalisation de ce chiffre d’affaires.

· Ratios d’analyse financière orientés bilan

Ces ratios permettent d’analyser la structure financière de l’entreprise. On retrouve notamment :

· les ratios d’équilibre financier avec le calcul du fonds de roulement net global et du besoin en fonds de roulement

· les ratios de liquidité, qui mesurent la capacité de l’entreprise à rembourser ses dettes à court terme.

Il s’agit essentiellement du ratio suivant : Actifs à court terme / Passif à court terme 
· les ratios d’endettement, qui mesure l’indépendance financière de l’entreprise vis-à-vis des créanciers. Deux ratios sont souvent utilisés pour cet indicateur.

Le premier : Dettes totales / capitaux propres
Le second : Dettes à moyen et long terme / capitaux propres
· Ratios d’analyse financière orientés trésorerie

On retrouve notamment dans les ratios d’analyse financière orientée trésorerie :

· le délai moyen de règlement fournisseurs en jours

· le délai moyen de règlement clients en jours

· la trésorerie nette

Le calcul peut s’effectuer de 2 manières : trésorerie à l’actif – trésorerie au passif ou Fonds de roulement – BFR
· Choisir les bons ratios d’analyse financière

Il convient de sélectionner quelques ratios pertinents pour effectuer votre analyse. Voici quelques pistes pour vous aider à choisir :
· commencez par étudier ce qui se fait dans votre secteur, quels sont les ratios utilisés par mes concurrents ? Exemple : dans le secteur du e-commerce, on parle beaucoup de panier moyen ou de taux de conversion des visiteurs.

· ensuite, définissez quels sont les points clés de votre activité, qu’est-ce qui est vraiment important ? (la marge brute, l’EBE, le taux de rentabilité, les délais de règlement…). Exemple : la marge brute est très importante dans le négoce et le ratio CA par salarié est très important dans les activités libérales.
· il convient de retenir ensuite des ratios pertinents par rapport au contenu de vos états financiers (bilan comptable, compte de résultat…). Exemple : inutile de calculer un ratio de délai de règlement fournisseurs si les dettes fournisseurs ne sont pas significatives. Par contre, le ratio de remboursement des dettes à long terme (dettes à long terme/CAF) est intéressant lorsque l’entreprise se finance beaucoup par emprunt.

http://www.lecoindesentrepreneurs.fr
· Formules de calcul et signification
	Ratio
	Formule
	Signification

	Autonomie Financière
	Dettes financières (hors CBC) / Capitaux propres
	Le montant des dettes financières ne doit pas excéder celui des capitaux propres (solvabilité de l’entreprise). Il doit en principe être inférieur à 1

	Capacité d'endettement
	Capitaux propres - Dettes financières
	Il permet de déterminer si l’entreprise dispose d’une marge pour un emprunt futur

	Taux d'endettement financier
	(Dettes financières + CBC) / Capitaux propres
	Il mesure le niveau d’endettement de l’entreprise. Il n’y a pas de règle, seule la comparaison dans le temps ou avec des entreprises du même secteur est significative

	Capacité de Remboursement
	Dettes financières / CAF
	Il mesure l’aptitude de l’entreprise à rembourser ses dettes. Il indique donc le nombre d’années de CAF nécessaires.  Ce ratio ne doit pas être supérieur à 3 ou 4 si l’entreprise souhaite effectuer un nouvel emprunt

	Couverture des emplois stables
	Ressources stables / Emplois stables
	Il mesure l’équilibre financier minimum (FRNG) et doit être supérieur à 1 : les emplois stables doivent être financés par les ressources stables

	Couverture des capitaux investis
	Ressources stables / (Emplois stables + BFRE)
	L’équilibre financier de l’entreprise nécessite que le FRNG et le BFR soient cohérents. Ce ratio doit être au moins égal à 1 au risque d’une dégradation de la trésorerie

	FRNG en jours de chiffre d'affaires
	FRNG / CA HT * 360 jours
	Ce ratio exprime le FRNG en jours de chiffre d’affaires et permet la comparaison temporelle et sectorielle 

	Poids du BFRE sur le chiffre d'affaires
	BFRE / CA HT * 360 jours
	Ce ratio exprime le BFRE en jours de chiffre d’affaires et permet la comparaison temporelle et sectorielle

	Rotation des stocks Marchandises ou MP
	?
	Exprime la durée moyenne de stockage et permet la comparaison temporelle et sectorielle. Il se détermine en comparant le stock moyen au coût d’achat.

	Rotation des stocks PF
	?
	Exprime la durée moyenne de stockage et permet la comparaison temporelle et sectorielle. Il se détermine en comparant le stock moyen au coût de production.

	Délai de crédits clients
	?
	Exprime la durée moyenne de règlement des clients et permet la comparaison temporelle et sectorielle. Pour le déterminer il faut faire le rapport entre les Créances clients à la clôture de l’exercice et le Chiffre d’affaires TTC annuel

	Délai de crédit fournisseurs
	?
	Exprime la durée moyenne de paiement des fournisseurs et permet la comparaison temporelle et sectorielle. Pour le déterminer il faut faire le rapport entre les Dettes fournisseurs à la clôture de l’exercice et les Achats de biens et services TTC annuels

	Taux de variation du CA
	(CA N - CA N-1) / CA N-1
	Les Soldes Intermédiaires de Gestion (SIG) sont plus significatifs lorsqu’ils font l’objet d’une analyse par ratio permettant des comparaisons temporelles et sectorielles.

	Taux de marge commerciale
	Marge commerciale / Ventes de marchandises
	

	Taux de valeur ajoutée
	Valeur ajoutée / Production de l'exercice
	

	Taux de marge brute d'exploitation
	EBE / CA HT
	

	Part du personnel dans la VA
	Charges de personnel / VA
	

	Part des prêteurs dans la VA
	Intérêts des dettes / VA
	

	Part de l’entreprise dans la VA
	(CAF + Dividendes) / VA
	

	Taux de marge bénéficiaire
	Résultat de l'exercice / CA HT
	

	Rentabilité économique
	Résultat d’exploitation / Capitaux investis
	Mesure la performance économique de l’entreprise et représente la rentabilité des capitaux investis (immobilisations brutes + BFRE)

	Rentabilité financière
	Résultat  Net / Capitaux propres
	Mesure la performance financière de l’entreprise. Elle correspond à la rentabilité du point de vue des actionnaires


Les auteurs
Ressource 5 : L’effet de levier 
L’effet de levier

L’effet de levier […] consiste à augmenter la rentabilité des capitaux propres (rentabilité financière) de l’entreprise en ayant recours à l’endettement. L’effet de levier est représenté par la différence entre l’efficience des capitaux propres et la rentabilité économique. Dans le cas où cette différence est supérieure au coût des créances contractées (taux d’intérêts), alors l’effet de levier est dit positif, sinon il est négatif. […] Ainsi, plus la valeur des intérêts est faible, plus l’effet de levier est important. Ce dernier est positif lorsque la rentabilité économique est supérieure à la valeur de l’endettement et des intérêts. Lorsqu’il est négatif, on parle d’effet de massue ou d’effet boomerang. 

http://www.petite-entreprise.net
Ressource 6 : Les soldes intermédiaires de gestion (SIG)

Les soldes intermédiaires de gestion (SIG) sont déterminés après le retraitement du compte de résultat. Les soldes intermédiaires de gestion permettent d’aborder l’entreprise à partir d’une analyse fonctionnelle de la formation de son résultat. Les soldes intermédiaires de gestion d’une entreprise sont répertoriés depuis le chiffre d'affaires jusqu’au résultat. Neuf soldes intermédiaires de gestion sont ainsi calculés. Il est à noter que la Banque de France (Centrale de bilans) est susceptible d’effectuer, à son niveau, différents retraitements sur les soldes intermédiaires de gestion afin de rendre les comparaisons possibles entre les différentes entreprises. 
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· La marge commerciale

Marge commerciale = Ventes de marchandises et de services - Coût d'achat des marchandises vendues 
La marge commerciale reflète l'activité de négoce de l'entreprise. […]
Le chiffre d'affaires est un élément de comparaison essentiel pour les dirigeants ou pour les différents créanciers de l’entreprise (dont les banques). 
Le volume d'affaires généré par l'activité courante de l'entreprise, son périmètre d’activité et l’évolution de ses prix sont régulièrement appréciés en fonction de l’évolution de son chiffre d’affaires. 

· La production de l'exercice

Production de l'exercice = Production vendue + Production immobilisée + ou - Production stockée 
La production reflète le volume d'activité de l'entreprise. Elle consiste à transformer différents types de produits (énergie, matières premières, produits intermédiaires,…) en nouveaux produits vendus par l’entreprise. Cette production implique des coûts qui comprennent les charges directes (exemple des matières premières consommées ou de la main-d’œuvre fabriquant le produit) et les charges indirectes. La maîtrise des différents coûts de production est un des éléments fondamentaux de la compétitivité d'une entreprise. 
La production de biens et de services permet de créer de la valeur ajoutée. 

· La valeur ajoutée (VA)

VA = Marge commerciale + Production - Consommations externes 
La valeur ajoutée mesure la valeur crée par une entreprise. Elle peut être considérée comme étant la différence entre la valeur finale de la production et la valeur des biens qui ont été consommés dans le cadre du processus de production. 
La valeur ajoutée est un critère d’appréciation de l'augmentation de valeur que l'entreprise apporte du fait de son activité aux biens et services intermédiaires qui proviennent de tiers. Elle permet également de calculer la Taxe sur la Valeur Ajoutée. 

· L’excédent brut d'exploitation (EBE)

EBE = Valeur ajoutée + Subventions d'exploitation - Charges de personnel - Impôts et taxes 
L’Excédent Brut d'Exploitation est une ressource d’exploitation qui permet de mesurer la réelle performance d’une entreprise sans tenir compte de l’impact des décisions fiscales (amortissements ou/et provisions) ou financières qu’elle a pu prendre. 
L’Excédent Brut d'Exploitation est notamment retenu dans le cadre de l’analyse financière en le rapportant au chiffre d’affaires hors taxe afin de pouvoir apprécier la profitabilité de l'activité de l’entreprise. L’Excédent Brut d'Exploitation doit normalement permettre d’assurer l’autofinancement d’une entreprise. 

http://www.actufinance.fr

Ressource 7 : Le résultat d'exploitation 

C'est les gains que dégage l'activité d'exploitation de l'entreprise. […] Il représente les gains de l'entreprise à travers l'exploitation habituelle de ses facteurs de production avant déduction des intérêts et taxes (il ne prend en compte ni les charges financières ni les impôts sur les bénéfices). Ce résultat est calculé à partir du chiffre d'affaires et d'autres produits d'exploitation desquels sont soustraites les charges d'exploitation. 
[…] Ce résultat est un bon indicateur de la performance économique d'une entreprise car il n'est pas influencé par la structure financière de l'entreprise (il ne prend en compte ni les modalités de financement de l'entreprise ni ses coûts exceptionnels ou produits des cessions d'actifs.)
Le résultat d'exploitation et le résultat financier forment le résultat courant avant impôt. 
https://www.e-conomic.fr 
Ressource 8 : Le calcul du résultat courant avant impôt 

Le calcul du résultat courant avant impôt est un indicateur de gestion particulièrement indispensable pour l'analyse de l'activité et de la rentabilité d'une entreprise. […]

Le résultat courant avant impôt permet de mesurer l'impact direct de l'endettement de l'entreprise sur son activité et sa rentabilité économique, sans prendre en compte l'ensemble des éléments perturbateurs qui ne sont pas directement liés à l'activité comme les charges exceptionnelles. Le résultat courant avant impôt est donc un indicateur clé d'une entreprise, parfois plus parlant que le résultat net. C'est donc un indicateur suivi de très près par les dirigeants de sociétés et les analystes financiers.

http://www.l-expert-comptable.com 

Ressource 9 : La capacité d’autofinancement (CAF)

La CAF représente l’ensemble des ressources dégagées par une entreprise au cours d’un exercice du fait de ses opérations de gestion. […].La CAF indique la capacité que l’entreprise à de dégager des fonds et ainsi de faire face aux besoins de financements de l’entreprise, […], à renforcer le fonds de roulement, à financer de nouveaux investissements, à rembourser des emprunts, ou à verser des dividendes aux propriétaires de l’entreprise. La CAF permet de déterminer des ratios comme la capacité d’endettement.

http://www.memocompta.fr 
Calcul de la capacité d'autofinancement (CAF) à partir du résultat net de l'entreprise

CAF = Résultat net comptable - Autres produits non encaissables (reprises d'exploitation, financier, exceptionnel) - Produits de cession d'éléments d'actif + Autres charges non décaissables (dotations exploitation, financier, exceptionnel) + Valeur nette comptable d'éléments d'actif cédés +/- Quote-part des subventions d'investissement virées au résultat de l'exercice.

http://www.l-expert-comptable.com  
