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Presentation

Ce livre d’Analyse financiére (également appelée Diagnostic financier ou Finance
d’entreprise) présente I'ensemble des connaissances et des techniques a mettre en
ceuvre pour étudier 'activité, la rentabilité et le financement de I'entreprise de facon
synthétique, structurée et visuelle. Il comporte de nombreux exemples corrigés pour
faciliter la compréhension de cette matiére.

Cette 18¢ édition 2021/2022 développe successivement :

— I'analyse de I'activité et de la performance ;

— I'analyse de la structure financiére et de I’équilibre financier ;

— I'analyse des tableaux de flux ;

— la méthode de I'analyse financiére de la Banque de France.

Par ailleurs, cette nouvelle édition integre les recommandations de I’Autorité des
normes comptables relatives aux conséquences de I'événement Covid-19 sur la
performance 2021 et la situation de I'entreprise.

L’'ouvrage est entierement a jour et adapté pour I'année universitaire 2021/2022.
[l s’adresse aux étudiants :

— des facultés de sciences économiques, de droit, AES... ;

— de I"'enseignement supérieur de gestion, notamment ceux d'lUT GEA... ;

— de licence (CCA, économie-gestion...) ;

— de master (AES, CCA, économie-gestion...) ;

— des Ecoles de Management ;

— engagés dans de nombreuses formations qui incluent de I'analyse financiére.
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CHAPITRE

L'approche financiere de
I'entreprise

1 DEFINITION ET OBJECTIF

L'analyse financiére peut étre définie comme un ensemble de méthodes d’analyse
exploitant des informations financiéres et économiques destinées a apprécier I'entreprise
dans sa globalité et a porter un jugement sur sa performance, sa situation financiére,
ses risques. Les informations traitées peuvent concerner le passé, le présent ou |'avenir.

L'objectif premier de I’analyse financiére est d’établir un diagnostic financier de
I'entreprise ; elle est une aide a la prise de décision. L'analyse financiére permet d’améliorer
la gestion de I'entreprise, d'effectuer des comparaisons avec d'autres entreprises du méme
secteur d'activité et d'apporter les réponses aux questions suivantes :

— quelle est la valeur de I'entreprise ?

— quelle est la capacité de I'entreprise a créer de la richesse ?

— I'entreprise est-elle rentable ?

— la structure financiére de I'entreprise est-elle équilibrée ?

— la stratégie de |'entreprise est-elle adaptée a ses besoins et a ses ressources ?

— I'entreprise est-elle compétitive ?

— quels sont les points forts, les points faibles et les potentialités de |'entreprise ?
— quels sont les risques encourus de I'entreprise ?

2 LES SOURCES D’'INFORMATION DE L'ANALYSE FINANCIERE

Pour mener a bien I'analyse financiere de I'entreprise, I'analyste doit connaitre I'ensemble
des sources d’information (internes, externes, comptables et autres) dont il peut disposer,
les comprendre, savoir les interpréter et les exploiter.

A - L'information comptable
1) Les comptes annuels

L'analyse financiere s'effectue essentiellement a partir de I'information comptable et
plus particulierement a I'aide des comptes annuels comprenant :
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. synthése des ressources de financement dont dispose |'entreprise a

Le bilan une date donnée (passif) et des utilisations de ces ressources (actif).

: syntheése des ressources obtenues (produits) et des colts occasionnés
(charges) par I'activité de I'entreprise pour une période donnée et

Le compte de résultat S) P _
détermination du résultat qui en découle.

: compléments d’information chiffrés et non chiffrés utiles a la

’
L‘annexe compréhension du bilan et du compte de résultat.

En principe, les comptes annuels forment un tout indissociable. lls font I'objet de
retraitements en vue d’obtenir une meilleure représentation économique et financiere
et de neutraliser I'incidence de critéres juridiques et fiscaux retenus dans le cadre de la
comptabilité.

Le Plan comptable général (PCG) prévoit trois systémes de présentation de ces
documents, selon la taille des entreprises, qui permettent de détailler plus ou moins les
informations :

Systéeme de base

Systeme abrégé

Systeme développé

Y

Systéme de droit commun
comportant les dispositions
minimales que doivent tenir les
entreprises de moyenne ou
grande taille.

V

Systeme  concernant les
entreprises autorisées, compte
tenu de leur dimension, a
adopter une présentation sim-
plifice de leurs comptes
annuels.

Systéme facultatif qui propose
un bilan et un compte de
résultat plus détaillés complétés
d'un tableau des soldes
intermédiaires de gestion, d'un
modele de la détermination de

la capacité d'autofinancement
et d'un tableau de financement.

Le systéme retenu dans le présent ouvrage est le systeme développé. Ce dernier est en
effet le mieux adapté a I'analyse financiere.

2) Présentation simplifiée des comptes annuels

Les obligations de présentation des comptes annuels des micro-entreprises, des petites
entreprises et des moyennes entreprises (créées par la loi Pacte) sont désormais simplifiées,
ainsi :

— les micro-entreprises au sens comptable (sauf les holdings), c’est-a-dire celles qui ne
dépassent pas au titre du dernier exercice clos, sur une base annuelle, deux des trois
seuils suivants : 350 K€ de total de bilan, 700 K€ de CA net, 10 salariés peuvent
présenter un bilan et un compte de résultat simplifiés et sont dispensées de I'annexe ;

— les petites entreprises au sens comptable, c’est-a-dire celles qui ne dépassent pas au
titre du dernier exercice clos, sur une base annuelle, deux des trois seuils suivants : 6 M€
de total de bilan, 12 M€ de CA net, 50 salariés peuvent présenter des comptes annuels
(bilan, compte de résultat, annexe) simplifiés ;

— les moyennes entreprises au sens comptable, c'est-a-dire celles qui dépassent les seuils
des petites entreprises mais qui ne dépassent pas au titre du dernier exercice clos, sur
une base annuelle, deux des trois seuils suivants : 20 M€ de total de bilan, 40 M€ de
CA net et 250 salariés peuvent présenter un compte de résultat simplifié.
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B - Les autres sources d’'information

1) Le rapport de gestion

Le rapport de gestion est un document obligatoire, lié aux comptes annuels, établi par
les dirigeants de sociétés autres que celles qualifiées de petites entreprises au sens
comptable.

L'objet du rapport de gestion est de fournir des informations significatives aux associés
ainsi qu’aux tiers.

Les informations qui doivent y figurer sont réunies au sein de I'article 225-100 du
Code de commerce qui dispose :

« 1. — Le rapport de gestion mentionné au deuxiéme alinéa de ['article L. 225-100
comprend les informations suivantes :

1° Une analyse objective et exhaustive de ['évolution des affaires, des résultats et de la
situation financiere de la société, notamment de sa situation d'endettement, au regard
du volume et de la complexité des affaires ;

2° Dans la mesure nécessaire a la compréhension de ['évolution des affaires, des résul-
tats ou de la situation de la société, des indicateurs clefs de performance de nature
financiére et, le cas échéant, de nature non financiére ayant trait a l'activité spécifique
de la société, notamment des informations relatives aux questions d'environnement
et de personnel ;

3° Une description des principaux risques et incertitudes auxquels la société est
confrontée ;

4° Des indications sur les risques financiers liés aux effets du changement clima-
tique et la présentation des mesures que prend ['entreprise pour les réduire en mettant
en ceuvre une stratégie bas-carbone dans toutes les composantes de son activité ;

5° Les principales caractéristiques des procédures de contréle interne et de gestion des
risques mises en place par la société relatives a ['élaboration et au traitement de ['infor-
mation comptable et financiere ;

6° Lorsque cela est pertinent pour I'évaluation de son actif, de son passit, de sa situation
financiére et de ses pertes ou profits, des indications sur ses objectifs et sa politique
concernant la couverture de chaque catégorie principale de transactions prévues pour
lesquelles il est fait usage de la comptabilité de couverture, ainsi que sur son exposition
aux risques de prix, de crédit, de liquidité et de trésorerie. Ces indications compren-
nent ['utilisation par I'entreprise des instruments financiers ».

Les dispositions des 4° et 5° ne concernent que les sociétés cotées.

Notons que les petites entreprises au sens comptable sont dispensées du rapport de
gestion.

Le rapport de gestion est complété, dans les sociétés anonymes et dans les sociétés en
commandite par actions cotées ou non, par le rapport sur le gouvernement d’entreprise
qui comprend essentiellement des informations relatives au fonctionnement des
organes d'administration et de direction, aux rémunérations des dirigeants.
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De plus, les grandes entreprises de plus de 500 salariés, cotées ou non, doivent inclure
dans leur rapport de gestion une déclaration de performance extra-financiére.
Cette déclaration présente des informations sur le plan social, sociétal, environnemental,
pertinentes et utiles a la compréhension de la situation et de I'activité de I'entreprise.

2) Le rapport du commissaire aux comptes et la procédure d’alerte

Dans |'exercice de sa mission de controle l1égal des opérations des sociétés, le commissaire
aux comptes doit établir un rapport sur les comptes annuels et le communiquer a
I"assemblée générale des associés.

Le rapport comporte deux parties essentielles :

— I'opinion sur les comptes annuels : le commissaire aux comptes certifie la régularité,
la sincérité, I'image fidéle des comptes annuels arrétés par I'entreprise ainsi que
de sa situation financiere. Il apporte les observations nécessaires pour justifier ses
appréciations ;

— les vérifications et informations spécifiques : vérification du rapport de gestion, du
rapport sur le gouvernement d'entreprise et des documents adressés aux associés et
communication des inexactitudes, des irrégularités et des infractions relevées. Précisons
gu’en matiere de délais de paiement clients et fournisseurs, le commissaire aux comptes
doit établir désormais une attestation sur la sincérité et la fiabilité des informations
produites.

Lorsque le commissaire aux comptes constate, dans le cadre de sa mission, des faits
inquiétants (importante perte de marché, trésorerie négative de maniére aggravante,
conflits sociaux graves, délais de paiement non respectés...) qui risquent de compromettre
la continuité de |'exploitation de I'entreprise, il doit en informer les dirigeants et leur
demander une explication.

Dans les cas d'absence de réponse ou de réponse insatisfaisante, le commissaire aux
comptes déclenche une procédure d’alerte.

Celle-ci a pour objectif de prévenir les difficultés des entreprises, d’attirer I’attention des
dirigeants sur les faits compromettant I'avenir de la société et d’inciter les décideurs a
prendre les dispositions nécessaires. Si les décisions prises par les dirigeants ne permettent
pas d'améliorer la situation, le commissaire aux comptes doit informer le président du Tri-
bunal de commerce ou du Tribunal judiciaire, selon le cas. Toutefois, le commissaire
aux comptes n'a pas le droit de s'immiscer dans la gestion de I'entreprise.

Précisons toutefois que dans le cadre du plan de relance, les commissaires aux
comptes ainsi que les experts-comptables se sont engagés a proposer aux entreprises en
situation de fragilité un diagnostic de sortie de crise, sans surco(t, d'ici la fin de I'année
2021.

La loi Pacte du 22 mai 2019 a unifié et rehaussé les seuils de I'audit légal obligatoire
pour les sociétés commerciales quelle que soit leur forme. Les nouveaux seuils sont les sui-
vants : 8 M€de chiffre d’affaires, 4 M€ de total de bilan et 50 salariés. Toutefois, cette loi
introduit pour les petites entreprises un audit Iégal optionnel et allégé. En ce qui
concerne les petits groupes, I'audit 1égal est obligatoire dans les sociétés meres deés lors
gue le groupe formé par la société mére et ses filiales significatives excede, a la cl6ture de
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I'exercice, deux des trois seuils précités. Les filiales significatives c’est-a-dire celles qui dé-
passent, a la cloture de I'exercice, deux des trois seuils suivants : 4 M€ de CA, 2 M€ de
total de bilan et 25 salariés doivent désigner au moins un commissaire aux comptes.

3) L'information a la disposition du public

Les sociétés commerciales (sociétés a responsabilité limitée, sociétés par actions et certaines
sociétés de personnes) doivent, en principe, déposer au greffe du tribunal de commerce,
sous forme électronique :

— les comptes annuels et, le cas échéant, les comptes consolidés. Toutefois, les micro-
entreprises et les petites entreprises au sens comptable (sauf celles appartenant
a un groupe) peuvent demander respectivement que leurs comptes annuels ou leur
compte de résultat ne soient pas rendus publics. En revanche, ils doivent rester ac-
cessibles aux autorités judiciaires et administratives, a la Banque de France et aux ser-
vices de la statistique. Quant aux moyennes entreprises au sens comptable (sauf celle
appartenant a un groupe), elles peuvent demander que leur bilan et leur annexe soient
rendus publics selon un modeéle simplifié ;

— le rapport de gestion pour les sociétés cotées ;

— le rapport général du commissaire aux comptes. Avec la loi Pacte, lorsque les petites et
moyennes entreprises optent pour la confidentialité de certains éléments de leurs
comptes annuels, le rapport du commissaire aux comptes n‘accompagne pas les
documents publiés, seul I'avis du commissaire aux comptes est rendu public.

Des services Internet permettent d'avoir acceés aux documents déposés au greffe par les
sociétés.

Par ailleurs, les sociétés commerciales non cotées qui établissent un rapport de gestion
sont dispensées de son dépdt.

4) Les documents d’information financiére et prévisionnelle

Dans le cadre de la prévention des difficultés des entreprises, les sociétés qui emploient, a
la cloture de I'exercice, au moins 300 salariés ou ont réalisé un CA d’au moins 18 M€ ont
I'obligation d'établir quatre documents d’information financiére et prévisionnelle
qui sont :

—> la situation de I'actif réalisable et disponible (créances, valeurs
mobilieres de placement, trésorerie disponible) ainsi que celle du
passif exigible (dettes) établie semestriellement ;

—> |e tableau de financement ;
> le plan de financement prévisionnel |
—

, L. établis annuellement
le compte de résultat prévisionnel |

Chaque document est accompagné d’un rapport fournissant des commentaires et des
compléments d’informations.
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5) Les sources d'information diverses

En complément des documents obligatoires que doivent fournir les entreprises, I'analyste
peut collecter des informations d'ordre financier et économique utiles au diagnostic
financier grace a la presse économique et spécialisée ; aux données statistiques
d’organismes publics ou privés (INSEE, Chambres consulaires, syndicats professionnels...)
et aux différents sites spécialisés accessibles par Internet.

3 LE DIAGNOSTIC FINANCIER

Le diagnostic financier est une piéce maitresse du diagnostic général ; ce dernier
permettant d'établir un bilan de santé de I'entreprise et d’envisager I'avenir dans
les conditions souhaitées.

A - Objectif

Le diagnostic financier permet de porter un jugement sur |'activité de I'entreprise, sur sa
situation financiére et sur sa rentabilité.

Il s'articule en trois phases :

D) Observation
Déterminer le champ d'application.
Collecter les informations nécessaires.

@ Exploitation
Calculer des indicateurs économiques et financiers pertinents.
Suivre I'évolution de ces indicateurs dans le temps et dans I'espace d'aprés des normes.

©) Analyse

Repérer les points faibles, les points forts et les potentialités de développement.
Détecter les difficultés.

Conseiller et proposer des plans d'action.

Prendre des décisions relatives a la politique financiére de I'entreprise.

B - Les utilisateurs
L'analyse financiere d’une entreprise est menée soit en interne, soit par des personnes
extérieures, pour le propre compte de |'entreprise ou pour un tiers.

Les utilisateurs de I'analyse financiére sont multiples, leurs intéréts peuvent étre conjoints
ou différents, voire divergents dans certains cas.

Les principaux utilisateurs de I'analyse financiére avec leurs objectifs respectifs sont
présentés dans le tableau présenté page ci-contre :





