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INTRODUCTION GENERALE :

La disparition est un phénomene naturel et les succés du passé ne mettent nullement
leurs acteurs a 1’abri de nouvelles menaces. Les entreprises, a la différence des hommes, ne
périssent pas de mort brutale, et lorsqu’elles tombent malades, il est d’ordinaire important de

diagnostiquer le probléme.

Crises aigues et passagéres ou maladies chroniques, longues et parfois fatales, les
difficultés des entreprises ne prennent pas toutes la méme forme, ni la méme ampleur.
Cependant, le diagnostic permet d’assurer aux acteurs de I’entreprise une vision réaliste sur la
situation de I’entreprise et sur le processus de dégradation ; constituant le point de départ pour

la formulation d’un plan de redressement ou de liquidation.

Le contexte économique et financier actuel ainsi que le climat d’incertitude dans
lequel évolue I’entreprise inspirent au manager la nécessité d’une rigueur de gestion toujours

plus intensive.

Par dela le phénoméne de mode qui entoure 1’examen d’une telle problématique,
I’entreprise en proie a des difficultés est au centre d’une réalité trés significative si I’on juge
par certaines statistiques qui n’hésitent pas a indiquer que la crise économique a entrainé une
multiplication des faillites. Or, la situation devrait empirer en raison du décalage entre les

performances économiques et leurs effets concrets sur la vie des entreprises.

Aussi, convient-il d’apporter une réponse circonstanciée aux nombreuses
préoccupations qui harcelent quotidiennement les responsables d’entreprises pour qui, le
souci majeur consiste a assurer a 1’entité économique les moyens de son développement et de

sa pérennité.

L’entreprise doit pouvoir, en effet, affronter avec succés les nombreux écueils qui
jalonnent son parcours. Sa survie est, de la sorte, étroitement liée a son aptitude et, surtout, a
sa vivacité a réagir judicieusement aux multiples événements, généralement prévisibles, qui

handicapent sans relache son essor.



Intérét du sujet :

La survie d’une exploitation constitue un sujet particulicrement d’actualité a un
moment ou I’entreprise tient dans la cité une place de plus en plus marquante, en raison

notamment de la finalité socio-économique dont elle est investie.

Nous pensons alors, que I’'importance du sujet tient d’abord de I’importance de
I’entreprise en tant qu’agent économique créateur de richesses et noyau du tissu économique,
et qu’aucune entreprise n’est immunisée contre un risque de crises passageres ou prolongées,
il faut donc acquérir des compétences en matiere de gestion de crises et de redressement

d’entreprises.

Ensuite, les risques de dépot de bilan ont de tout temps hanté les entreprises, ils ne
sont pas 1’exclusivité des deux derni¢res décennies mais leur ampleur a tout simplement
atteint un seuil alarmant. Le nombre de faillites s’accroit et risque de demeurer élevé dans les

années a venir.

En effet, en la période de récession ou de ralentissement économique actuelle et face a
la croissance effrénée du niveau de faillite des entreprises (General Motors, Continental
Clairoix...), les défaillances d’entreprises (re)deviennent des champs de recherche privilégiés
par les scientifiques et des thémes de discours pour les acteurs politiques ; le redressement

d’entreprises reprend alors tout son sens.

Enfin, « le diagnostic et le redressement des entreprises en difficulté » est un sujet qui
a fait coulé plus d’encre qu’il n’a été vraiment traité et les faits ont nettement dépassé la
conceptualisation dans ce domaine surtout dans un contexte de transition a I’économie de

marché comme celui de 1’Algérie.

Ceci dit, « diagnostic » et « redressement » des entreprises en difficulté sont plus que

jamais d’actualité.

Au niveau personnel, notre objectif est de mener, apres une revue de la littérature en la
matiére, un diagnostic d’une entreprise en difficulté qui aura comme but final un essai
d’élaboration d’un plan de redressement, travail qui pourra nous offrir un apprentissage de
haut niveau, la possibilité de changer de nombreuses choses en peu de temps sans oublier la

dimension éthique : celle de conserver une richesse et de préserver I’emploi.



C’est une tache qui s’avére aussi difficile que gratifiante : dénoncer rapidement un

processus de déclin et y remédier.

Question centrale et hypothéses de recherche :

Notre travail de recherche aura pour objectif d’apporter des éléments de réponse a la
question suivante : Comment évaluer une entreprise en difficulté, identifier les symptémes de
sa maladie, savoir si elle est redressable, et dans ce cas dessiner I’ébauche d’un plan de

redressement ?
Afin de bien cerner le sujet, nous tenterons aussi de Vérifier les hypotheses suivantes :

Hypothése 1 : le cadre juridique algérien de I’entreprise en difficulté ainsi que 1’organisation
des tribunaux de commerce ne permettent pas de sauver les entreprises et de préserver
I’emploi. La notion de pérennité de 1’entreprise est absente et le sauvetage des entreprises ne

constitue pas une préoccupation majeure dans le dispositif existant.

Hypothése 2 : les facteurs a 1’origine des difficultés sont en général nombreux et leurs effets
sont cumulatifs. Néanmoins, le degré de gravité des difficultés des entreprises est directement
influencé par la présence ou non d’une organisation interne performante et d’outils de gestion

et de pilotage de I’activité.

Méthodologie et plan de travail :

Le sujet impose une démarche pluridisciplinaire (juridique, économique et financiere),

notre méthodologie s’avérera descriptive-analytique.

Notre plan de travail se subdivise en quatre chapitres, trois théoriques et un empirique,

chaque chapitre est composé de deux sections.

L’intérét d’une €étude sur le diagnostic et le redressement des entreprises en difficulté
suppose que soit au préalable éclairée la notion d’entreprise en difficulté. C’est ce que nous
allons tenter de faire dans le premier chapitre ou nous délimiterons son cadre économique
dans une premiére section (définition, dimensions, typologie, processus de dégradation,
causes et origines des défaillances des entreprises en difficulté et enfin le comportement de

ses dirigeants face a la crise).



Le cadre juridique des entreprises en difficulté sera développé dans la deuxiéme
section ou nous passerons en revue la législation algérienne en matiére de faillite et de
réglement judiciaire sous un ceil critique en la comparant, dans le cadre du possible, a la

Iégislation frangaise d’ou elle est inspirée.

Dans le second chapitre, nous aborderons le diagnostic de vulnérabilité de I’entreprise
mais nous exposerons d’abord dans la premiére section les outils de prévision, de détection et
enfin de constatation de la défaillance en cohérence avec le processus de dégradation avant de

passer dans le deuxieme chapitre aux différents volets du diagnostic.

Seules des raisons de commodités de présentation conduiront a distinguer
successivement, dans le cadre de cette section, le diagnostic financier puis le diagnostic

économique. Dans la pratique, cet examen devra étre le plus souvent mené en parallele.

Le troisieme chapitre traitera du troisieme concept clé de notre theme, le redressement.
Etant convaincue qu’il n’existe pas de solution miracle et moins encore de solution standard a
une situation aussi complexe que délicate dont nulle entreprise ne peut prétendre étre a 1’abri,
il demeure toutefois, que toutes les opérations de redressement réussies fournissent I’exemple
d’un comportement spécifique dont nous déterminerons les grandes orientations stratégiques

et opérationnelles dans la premiére section.

La deuxieme section aura pour objet la problématique de la mise en place du processus

de redressement au sein de 1’entreprise.

Le quatrieme et dernier chapitre constitue le vivier du défi que nous avons relevé a

mettre en pratique les apprentissages des trois chapitres théoriques précédents.

Dans la premiere section de ce dernier chapitre, nous proceéderons d’abord par une
présentation compléte de D’entreprise choisie (la CERTAF) puis nous retracerons son

historique depuis sa création jusqu’a nos jours.

Dans la deuxiéme section, nous meénerons un diagnostic assez exhaustif de la situation
réelle de D’entreprise, sur une période s’étalant de 1999 a 2007, période qui retrace la
reconversion de ’activité de I’entreprise vers les produits rouges, en délestant la production
de la vaisselle. Aprés quoi, nous tenterons de formuler un plan de redressement capable de

faire sortir I’entreprise de sa crise.
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CHAPITRE 1:

LE CADRE ECONOMIQUE ET
JURIDIQUE DE L’ENTREPRISE EN
DIFFICULTE
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Introduction :

Ce premier chapitre est un chapitre introductif dans lequel, nous développerons la

premiére notion clé de notre théme de recherche, celle d” « entreprises en difficulté ».
Notre objectif, dans ce chapitre, est de répondre aux questions suivantes :

» Qu’est ce qui permet de soutenir qu’une entreprise est en difficulté ?

A\

Quels sont les facteurs explicatifs de sa défaillance, et comment décline-t-elle ?

» Que prévoit le législateur algérien pour préserver les entreprises défaillantes contre le
risque de disparition ?

12



Section 1 : L’entreprise en difficulté et son cadre économique

1-1 Notion d’entreprise en difficulté

1-1-1 Définition de ’entreprise en difficulté

La détermination de la notion d’entreprise en difficulté s’avére difficile en raison de la
diversit¢ des modes d’analyse des défaillances!, des stades différents de gravité de la
situation, de la multiplicité des criteres permettant de les déceler et de I’hétérogénéité de leurs

causes.

Il s’agit d’un concept économique plus que juridique, et si les professionnels mettent
plus I’accent sur I’approche économique ou financiere pour canaliser ’entreprise en difficulte,
le juriste quant a lui a plutdt tendance a I’observer au travers de la notion de cessation de

paiements.

L’ouverture d’une procédure collective de redressement ou de liquidation judiciaire
par un tribunal est généralement la conséquence de 1’état de cessation de paiements d’une
entreprise, cette derniere n’est plus en mesure de faire face a son passif exigible au moyen de

son actif disponible, c'est-a-dire d’assurer son service de caisse.

Ses dirigeants, faute d’avoir pu redresser la situation sans recours a 1’intervention
judiciaire, se sont finalement résolus a déposer le bilan. La, I’équivoque n’est pas permise,
dire d’une entreprise en redressement ou en liquidation judiciaire qu’elle est en difficulté est

une tautologie.

Cependant, une entreprise peut étre en difficulté sans pour autant se trouver en état de
cassation de paiements, c’est en aval I’entreprise soumise a une procédure de redressement ou
de liquidation judiciaires, c’est aussi en amont celle qui porte en elle d’importants risques de

défaillances.

C’est dans ce sens, et de maniére assez étendue, que Jean Brilman définie dans son

livre « Gestion de crise et stratégie de redressement », I’entreprise en difficulté :

! Certains auteurs adoptent une approche organisationnelle/qualitative (Argenti, D’Aveni...) alors que d’autres
adoptent une approche financiére (Laitinan...) et les recherches existantes ont des fondements différents
(fondements théoriques et/ou empiriques).
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« L’entreprise en difficulté n’est pas seulement une entreprise qui a des problémes financiers
mais c’est aussi une entreprise qui, rencontrant ou prévoyant des difficultés, prend des
mesures immédiates afin de ne pas connaitre d’ennuis financiers. Ces entreprises se
caractérisent par une faible rentabilité, un volume d’activité en baisse, une dégradation du
climat social voire des greves; elles traversent aussi, pour nombre d’entre elles, une

conjoncture difficile »2

Quant & Jean-Francois Daigne?®, il retient trois concepts pour cette notion d’entreprise en
difficulté :

¢ Entreprise non rentable en état de cessation de paiements qui, de ce fait, risque de ne
pas pouvoir continuer son exploitation.

¢ Entreprise saine ou tres performante mais vulnérable : situation rencontrée surtout
dans les entreprises de taille modeste, extrémement performantes mais qui se
développent trop vite, parce que leur gestion financiére laisse parfois a désirer.

¢ Mais surtout, entreprise présentant un déséquilibre au niveau de ses données
industrielles, puis sociales et enfin financiéres. En effet, lorsque les éléments
économiques se détériorent, cela entraine, si I’on n’y prend garde, une démotivation

du personnel avec, en final, la spirale de dégradation de la trésorerie.

A I’évidence, il apparait indispensable d’admettre qu’il n’existe pas de concept unique
de I’entreprise en difficulté et que la meilleure fagon de rendre compte de la réalité consiste a
recourir parfois a la pratique en adoptant une définition extensive de la notion d’entreprise en
difficulté et inévitablement diversifiée, qui permettraient d’appréhender au mieux toute les

différentes hypotheéses.

Cette conception économique de I’entreprise en difficulté invite a s’interroger sur le
critere de qualification qui pouvait finalement étre retenu. Dans cette perspective, se
trouverait en état de difficulté «l’entreprise qui, en raison de certains déséquilibres
économiques, financiers ou humains, relevés par la conjonction de divers indices, ratios et
I’examen de I’ensemble de ses €léments, ne pourrait envisager dans le futur prévisible, a court

et moyen terme, de poursuivre son activité de maniére normale, ou ne le pourrait qu’en

2 C. Gresse, « Les entreprises en difficulté », Economica, Paris, 1994, P. 8.
3 J-F. Daigne, « Management en période de crise, aspects stratégiques, financiers et sociaux », les éditions
d’organisation, Paris, 1991, p. 25.
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procédant a des opérations de liquidation partielle, de transformation économique, d’apports
de capitaux permanents extérieurs, ou de licenciement d’une partie de son personnel. Dés lors
que se manifesteraient certains signes ¢vidents de cette dégradation de I’exploitation,
I’entreprise serait en état de difficulté et elle coura le risque, plus ou moins ¢loigné, de ne plus

pouvoir étre redressée »*,

Ce critére de I’entreprise en difficulté peut sembler quelque peu extensif et imprécis, il
présente 1I’inconvénient pour le chercheur d’étre d’un usage moins simple que la cessation des
paiements, dont la notion est stable et pour laquelle des statistiques existent méme si elles ne

sont pas a 1’abri de toutes critiques.

Il est cependant le seul qui permette une vision de I’ensemble des catégories
d’entreprises en difficulté sans se limiter aux seules hypothéses de celles qui gravitent autour

du concept de cessation des paiements.

1-1-2 Dimensions économique, financiére et juridique de la défaillance de

’entreprise :

L’approche de la défaillance d’une entreprise peut étre opérée en examinant ses
aspects économiques® ou I’aspect financier ou en recourant aux procédures collectives aprés

une analyse a posteriori des conséquences, essentiellement financieres, de ses difficultés.

Donc, le concept de défaillance est large, il inclue des dimensions économique,
financiére et juridique. La défaillance juridique n’est que 1’aboutissement des deux autres
(économique § financiere), elle sanctionne I’incapacité de [’entreprise a honorer ses

engagements.

1-1-2-1 La défaillance économique :

Elle signifie que I’entité économique n’est plus rentable et génére plus de charges que

de produits.

4 P. Nguihe Kante, « Réflexion sur la notion d’entreprise en difficulté dans 1’acte uniforme portant organisation
des procédures collectives d’apurement du passif OHADA », Penant Revue de droit des pays d’Afrique, N°837,
sep-déc 2001, p. 245-268.

% Ces aspects concernent essentiellement la rentabilité et Iefficacité de 1’unité de production.
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« Altman (1971) estime qu’une entreprise est en situation d’échec lorsque sa
rentabilité¢ est constamment et sensiblement inférieure a ce que I’on peut ordinairement

observer dans des circonstances analogues »°.

Pour détecter cette non rentabilité, il existe un indicateur qui calcule le solde des
recettes et des dépenses liées a I’activité industrielle et commerciale en ne tenant pas compte
des politiques financieres et fiscales choisies par les dirigeants ; il s’agit de I’excédent brut ou

I’insuffisance brute d’exploitation’.
EBE = VA + Subventions — Imp60ts, taxes et versements assimilés — Frais de personnel
Ou VA est la valeur ajoutée :

VA = Ventes HT + production stockée + production immobilisée — achats — variations des
stocks — autres achats

Le stade ultime de la défaillance économique est une valeur ajoutée négative, c’est-a-

dire que ’entreprise consomme des ressources au lieu d’en produire.

1-1-2-2 La défaillance financiére :

Dans ce cas I’entreprise ne peut pas faire face a ses décaissements, et son passif a
court terme est nettement supérieur a son actif de méme échéance. Cette illiquidité aboutit
rapidement a I’impossibilité de payer les créanciers et I’entreprise devient donc insolvable,

c'est-a-dire qu’elle doit plus qu’elle ne posséde.

1-1-2-3 La défaillance juridigue :

C’est la sanction légale de la défaillance financicre et la constatation juridique de

I’insolvabilité de I’entreprise qui la soumet au contrdle de la justice.

6 G. Koenig, « Entreprises en difficulté : des symptdmes aux remédes », Revus francaise de gestion, N° 50,
janvier1985, p. 85.

7 Si le solde du compte EBE (excédent brut d’exploitation) est débiteur, sa dénomination devient « Insuffisance
brute d’exploitation »
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A- La cessation des paiements :
C’est I’interruption définitive et effective des décaissements de 1’entreprise. Il faut

entendre par 1a que la situation de I’entreprise est irrémédiablement compromise.

B- La situation financiére difficile :
Ce cas exclut I’interruption des paiements. Il devrait concerner les entreprises ayant
une situation financiere tendue principalement due a des difficultés de trésorerie et d’un non

respect des grands équilibres du bilan.

1-1-3 Typologie des entreprises en difficulté :

Il est possible d’élaborer une typologie des entreprises en difficulté en fonction du
stade atteint par ces entreprises dans le processus de défaillance.

Jean-Francois Daigne?® distingue cing situations possibles :

1-1-3-1 Entreprise conservant la maitrise de sa gestion :

Elle n’a encourue aucune procédure, mais elle doit faire face a de trés nombreuses

difficultés parmi lesquelles :

- Dincapacité a prendre en compte ou a maitriser I’environnement ;
- la maitrise insuffisante des relations rentabilité/produit/marché ;
- lacroissance insuffisamment préparée ;

- lanon maitrise de la gestion financiére et du respect des grands équilibres du bilan ;

Dans le cas de cette entreprise et selon la Iégislation francaise, une procédure spéciale
dite «procédure d’alerte » peut étre déclenchée par des actionnaires, le commissaire aux
comptes, des fournisseurs, des délégués du personnel ou méme le comité d’entreprise,
estimant qu’il y a des faits de nature a compromettre la situation économique de 1’entreprise

donc a terme sa survie.

Il peut y avoir cession totale ou particlle de 1’entreprise, parmi les stratégies de

réponse a ce cas.

8 J-F. Daigne, « Ré-ingénierie et reprise d’entreprise », Economica, Paris, 1995.
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1-1-3-2 Entreprise essayant d’obtenir un réglement amiable :

Le reglement amiable est la procédure qui, avec I’appui du tribunal et sous 1’autorité
d’un conciliateur, permet d’éviter le dépot de bilan a une entreprise incapable de faire face en

temps voulu a ses engagements financiers.

Durant le reglement amiable, les poursuites individuelles ainsi que les actions en

justice pour obtenir le reglement des créances sont suspendues.

1-1-3-3 Entreprise en dépobt de bilan :

L’entreprise, ne disposant plus des moyens financiers nécessaires pour honorer ses
dettes exigibles, est tenue de déclarer son état de cessation de paiements, sous peine de

sanction pénale.

La procédure de redressement judiciaire est alors ouverte par le tribunal de commerce
qui conduit vers une poursuite d’exploitation, soit vers une cession totale ou partielle soit, si

I’entreprise n’est absolument pas redressable, vers une liquidation.

1-1-3-4 Entreprise officiellement en redressement judiciaire :

Au vu des mesures du plan de redressement, le tribunal a statué sur le redressement

judiciaire assorti :

- d’une continuation d’exploitation ;

- d’une cession totale ou partielle ;

1-1-3-5 Entreprise en liguidation :

Si aucune solution de redressement pour sauver I’entreprise et apurer le passif® n’a été

trouvée alors I’entreprise est mise en liquidation.

% action d’apurer consiste & vérifier et a arréter définitivement un compte.

18



1-2 Déclin et processus de dégradation des organisations :

1-2-1 Trajectoires de déclin des entreprises :

Pour Mueller et Barker (1997), « le déclin est une spirale tendant vers le bas »*°. Ainsi,
il n’implique pas nécessairement un échec a court ou moyen terme mais correspond a un

processus long de dégradation de la situation de I’entreprise.

Une premiére interrogation s’impose, il s’agit de savoir a quel moment le déclin

survient-il au cours de 1’existence de 1’organisation.

Selon les tenants du cycle de vie organisationnel (Adizes 1979, Downs 1967,
Kimberly 1979), la derniere phase du cycle est une phase de déclin. Donc le déclin arrive

apres que I’organisation soit passée par différentes phases.

Ainsi, Miller et Friesen (1983)!! proposent un modele en cing étapes et montrent une
tendance commune des firmes a traverser les phases du cycle de vie dans 1’ordre suivant : la
phase de naissance conduit a une phase de croissance qui, a son tour, résulte en une période
de maturité. Finalement, la diversification produit-marché peut conduire la firme de la
maturité a la phase de reprise, alors que parfois une phase de déclin suit la maturité ou la

reprise.

A partir d’une revue de la littérature, Weitzeln et Jonsson (1989) proposent eux aussi,
un modeéle du déclin en cing phases : 1. la phase d’aveuglement ; 2. la phase d’inaction ; 3. la
phase d’action inadaptée ; 4. la phase de crise ; 5. la phase de dissolution de 1’organisation.

Pour ces auteurs, seul le dernier stade est irréversible.

Le second aspect pouvant étre appréhendé, consiste a savoir si le déclin arrive apres
une détérioration lente de la santé de I’organisation ou bien aprés un accident soudain

impossible a prévoir.

A cet égard, D’Aveni (1989) reprend les conceptions d’ Argenti (1976) selon lesquelles

les firmes ne déclinent pas toutes de la méme maniére. Il identifie trois types de declin :

10.C. Djama, « Les profils financiers et comptables des entreprises en difficulté », Université de Toulouse 1,
www.afc-cca.com/archives/docs_congres/congres2002/pdf/Djama.pdf, p.4.

11 C. Poroli, « La multidimensionnalité de la mort des organisations », VIlléme Conférence Internationale de
Managemnt Stratégique, Ecole Centrale de Paris, 26-28 mai 1999, p. 10.
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> le déclin soudain : échec rapide d’une firme suivi de la faillite ;

> le déclin graduel : dégradation continue puis faillite ;

> le déclin persistant : processus de dégradation qui differe la faillite de plusieurs
années ;

Chowdhury et Lang (1993) puis Mueller et Barker (1997) mettent 1’accent sur la
détérioration de la performance pour diagnostiquer une situation de déclin'2. A partir de
I’¢tude des ratios financiers, Mueller et Barker (1997) analysent des organisations en déclin
ayant subi ou non un redressement. Ils concluent que le déclin s’étend généralement sur une

période de 6 ans et qu’il est souvent le résultat plus ou moins direct de la détérioration :

» de la demande : liée a la baisse des commandes relative a la décroissance du secteur
industriel ou des marchés de I’organisation ;

» des ressources de ’entreprise : liée a des insuffisances dans la qualité des ressources
humaines (absence d’implication, motivation, compétences...), dans les capacités
matérielles et technologiques (matériels tangibles et intangibles...) et dans les

ressources financieres (capacité de financement tant interne qu’externe...) ;

L’approche processuelle fait transparaitre, dans les différentes étapes, des possibilités

d’¢laborer la trajectoire et la dynamique d’occurrence du déclin.

Elle permet une analyse dynamique des difficultés de I’entreprise traduisant la baisse
des performances. Ainsi, les difficultés d’une entreprise ne sont pas le fruit du hasard, mais
plutot la manifestation ultime d’une longue période de baisse des performances économiques
et financieres. Les difficultés rencontrées par I’entreprise sont ainsi vues comme le résultat

d’un processus cumulatif et continu de dysfonctionnement et de décroissance d’activité.

Et comme le montre Brilman (1978), en ce qui concerne I’organisation malade, il

convient de distinguer la mort de la réanimation, du coma prolongé et de la guérison.

L’organisation en déclin peut étre réanimée momentanément par l’injection de
ressources supplémentaires. En outre, certaines organisations survivent artificiellement dans
une sorte de coma prolonge (grace au soutien financier de 1’état, de sociétés-meres, pression

exercée par les acteurs ayant pour intérét son maintien en vie quelles que soient ses

12.C. Djama, op-cite, p.4.
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performances...), il s’agit ici notamment des organisations en post-déclin (firmes persistantes)
de D’Aveni.

Enfin, la guérison peut également étre envisagée par un redressement de la situation
qui rendra I’organisation a nouveau viable et financiérement saine. Cette guérison nécessite

une réorganisation et peut prendre un certain temps.

1-2-2 Les phases du processus de dégradation :

Les défaillances d’entreprises sont généralement I’aboutissement logique d’un
processus de détérioration qui s’étend parfois sur plusieurs années. A de rares exceptions pres,
ce processus de degradation est connu, il est progressif et comporte plusieurs phases (le plus
souvent trois phases); a chaque phase de dégradation, I’entreprise enregistre une accentuation

des difficultés antérieures, mais aussi de nouvelles difficultés.

Le processus de défaillance d’une entreprise est assimilé a « 1’enchainement
dynamique des faits de nature organisationnelle et financiere qui matérialisent soit des
décisions prises par des gestionnaires de 1’entreprise, soit des éveénements survenus dans

’environnement de 1’entreprise et qui, mis bout & bout, la conduisent vers la faillite »*3,

Il permet donc, de voir d’une maniere structurée, les différentes étapes par lesquelles
passe une entreprise en situation de défaillance économique, lorsqu’elle évolue vers la faillite
juridique, tout en intégrant le fait que toutes les entreprises n’empruntent pas le méme chemin
avant de disparaitre, de sorte que différentes combinaisons et enchainements de facteurs de

défaillance et donc différentes trajectoires de défaillance sont possibles.

Plusieurs modéles dynamiques de la défaillance de 1’entreprise ont été proposés mais,
malheureusement aucune théorie unanimement reconnue n’en a encore été présentée dans la

littérature.

Argenti'* explique en trois temps le processus de défaillance :

13 N. Crutzen, D. Van Caillie, « I’enchainement des facteurs de défaillance de 1’entreprise : une réconciliation
des approches organisationnelles et financiéres », Congrés de ’association frangaise des finances, IAE Poitiers,
14/01/2007, p.4.

14 G. Koenig, op-cite, p.87-88.
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Le premier stade se caractérise par la rigidité de I’organe de direction, qui résulte de la
combinaison de plusieurs facteurs de faiblesse (nature autocratique du chef d’entreprise,
concentration sur une méme téte des fonctions de directeurs et du président du conseil,
inaction de ce dernier, faiblesse des services comptables et financiers, absence de gestionnaire
susceptible de relayer les décisions de la direction au sein de l’organisation...) et par
consequent, la capacité de la direction a recueillir I’information pertinente et a la traiter

convenablement est restreinte.

Le deuxiéme stade du processus de défaillance est marqué par la commission d’erreurs qui
interviennent souvent pour pallier une dégradation de I’activité, accroissant de ce fait
I’exposition au risque d’exploitation (instabilit¢ de 1’équilibre financier) ou touchant
directement la rentabilité de la firme (accroissement du volume d’activité au détriment des

marges).

Ces erreurs amorcent le troisieme et dernier stade du processus de defaillance au

cours duquel les symptomes, qu’ils soient ou non financiers, apparaissent.

P. Peyramaure et P. Sardet® proposent, eux aussi, un modele composé de trois

phases :
1- Premiére phase :

Les premiers signes d’alerte apparaissent, isolément ou simultanément : stagnation des
ventes, diminution de la rentabilité, augmentation des colts pesant sur les principaux postes
du bilan..., il faut donc redresser rapidement 1’exploitation, avant que I’alourdissement

n’atteigne la trésorerie.

Durant cette période, 1’entreprise, techniquement, ne peut maintenir ni la qualité, ni le
niveau des colits de fabrication. Le dérapage qualité/prix s’enclenche et, premicre
conséquence, les commandes diminuent. L’entreprise se trouve dans une impasse : elle perd
des parts de marché en maintenant ses prix, ou elle perd sa rentabilité en diminuant ces

derniers.

15 p. Peyramaure, P. Sardet, « L’entreprise en difficulté : Prévention, Restructuration, Redressement », Delmas,
3éme édition, Paris, 2002, p.45-47.

22



Il faut prendre tres vite conscience de cette situation qui reste rattrapable si le
diagnostic est fait assez tot. Cependant, La non-prise de conscience rapide de cette évolution

conduit a la deuxieme phase.
2- Deuxiéme phase :

Les incidents sur le bilan apparaissent de maniére isolée ou concouremment et sont

importants :

- alourdissement général du bilan ;

- déphasage des variations de stock par rapport aux variations de [’activité
commerciale ;

- accroissement du besoin en fonds de roulement ;

- poursuite de la baisse de la rentabilité ;

- etc...

Le cycle infernal des difficultés s’accélere : la baisse de rotation de I’actif ne produit
plus les flux nécessaires, assurant les échéances du passif; d’o la baisse du fonds de
roulement, a la suite de 1’enregistrement d’une diminution relative des capitaux permanents
par rapport aux valeurs immobilisées. Et les effets sont immédiats : augmentation des frais
financiers, dégradation du résultat économique brut (EBE)...

Arrivée a ce stade, et méme si I’entreprise reste dans ses lignes, elle commence a
perdre de sa crédibilité ; il faudra procéder a des désinvestissements ou faire appel aux

actionnaires si I’on veut que le redressement puisse avoir lieu.
3- Troisiéme phase :

Difficultés de trésorerie et asphyxie financiére par défaut de fonds de roulement. Il
importe de bien connaitre la durée de la période pendant laquelle I’entreprise peut supporter

I’amenuisement de sa rentabilité sans danger pour sa survie.

Les difficultés d’exploitation vont conduire progressivement [’entreprise a
I’épuisement de ses moyens financiers (découverts de trésorerie retards de paiement...), ce

qui la rend de plus en plus dépendante de ses banquiers et de ses fournisseurs, tout en ayant
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du mal & assurer ses écheéances. Si rien n’est fait, I’entreprise serait contrainte de déposer son

bilan.

Parallélement a ces trois phases, apparaissent les problemes des cadres dirigeants qui,
lors de situations délicates, ont peur de reconnaitre qu’ils se sont trompés et persistent dans

I’erreur, ce qui va démotiver les équipes.

En fin, I’environnement se dégrade Iui aussi: les clients ont peur pour leurs
approvisionnements, les fournisseurs craignent les impayés, les partenaires financiers devant
les difficultés de trésorerie de I’entreprise se montrent de plus en plus prudents et suivent
leurs encours avec vigilance, les syndicats redoutant le pire mettent la société au point de

mire... car dés que la trésorerie est touchée, tout peut aller trés vite.

1-3 Causes et origines des défaillances des entreprises :

1-3-1 Les causes majeures de défaillance des entreprises :

De nombreuses enquétes, par différents organismes ont été réalisées sur ce theme. Jean-
Francois Daigne®®, aprés analyse de certaines d’entre elles, en conclue que :

- les difficultés se traduisent nécessairement dans les états comptables ;

- dans pres de 70% des cas, les causes sont prévisibles ;

- le mode de gestion a une influence déterminante au moins dans 70% des cas de

défaillance ;

En effet, la connaissance des phénoménes les plus générateurs d’échec pour les
entreprises permet d’éviter certains pieges et prendre des dispositions pour ne pas s’exposer

aux risques classiques.

Les causes des difficultés peuvent étre liées a un quelconque aspect de 1’activité de
I’agent ¢économique, et la cessation de paiement constitue 1’effet ultime des

disfonctionnements rencontrés dans 1’activité de I’entreprise.

16 J-F. Daigne, « Management en période de crise », op-cite, p. 30.
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Si cette crise peut avoir des origines purement financiéres, dont on examinera les
principales caractéristiques, elle est aussi, le plus souvent, la traduction de difficultés

techniques, commerciales, juridiques..., voire d’une combinaison de plusieurs d’entre elles.

Ces causes remontent a plusieurs mois, voire plusieurs années, avant la défaillance et
sont généralement révélées par le durcissement de ’environnement économique, juridique,

social... dans lequel évolue I’entreprise.

11 est donc indispensable, pour comprendre I’origine des difficultés d’une entreprise,

d’identifier les causes profondes et le processus ayant conduit au constat de la défaillance.

1-3-1-1 Le poids des contraintes financiéres :

Des difficultés financieéres sont toujours a 1’origine immédiate de la défaillance,
puisque l’ouverture d’une procédure judiciaire doit étre déclenchée lorsque [’entreprise
n’arrive plus a faire face, avec ses ressources disponibles ou mobilisables, a son passif échu

ou a échoir a trés court terme.

Les difficultés financiéres a 1’origine de la défaillance correspondent le plus
fréquemment a un déficit des ressources propres, une structure financiére inadaptée contribue
a augmenter la fragilit¢ de I’entreprise et sa dépendance a 1’égard de bailleurs de fonds
externes, banques ou créanciers concourant a financer le cycle d’exploitation, mais également
au risque accidentel (défaillance de clients par exemple) et aux fluctuations de leurs revenus,

compte tenu du niveau élevé de leurs frais financiers.

Une enquéte conduite par P'INSEEY met en évidence que I’intensité capitalistique
(rapport fonds propres / effectifs) de 1’entreprise défaillante est significativement inférieure a
celle de I’entreprise non défaillante. Cette situation ne permet pas de financer de manicre
satisfaisante 1’investissement et le cycle d’exploitation de [Dentreprise, avec deux

conséquences :

- un taux d’investissement faible qui induit une moindre performance économique des

entreprises ;

17p, Peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 12.
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- une insuffisance de fonds de roulement par rapport au besoin au fonds de roulement,
le taux de rentabilité financiére (capacité d’autofinancement nette / fonds propres) se
caractérise par un effondrement rapide, en raison d’un recours trés élevé a
I’endettement qui met I’entreprise dans 1’incapacité d’accroitre, par autofinancement,

ses ressources financiere propres ;

La fragilité financiére des entreprises défaillantes pése sur leur autonomie financiére et
leur solvabilité a terme. Mais, cette fragilité financiére renforce également leur sensibilité au
risque accidentel, I’absence ou I’insuffisance des ressources a long terme ne permettant plus a

I’entreprise d’amortir des fluctuations brutales d’activité ou de financement.

Les difficultés de recouvrement des créances clients jouent également un réle dans
I’aggravation de la situation des entreprises : défaut de paiements de la part des clients,
défaillances de clients importants ou allongement des délais de paiements ; ceci joue sur la
baisse du crédit interentreprises (dettes fournisseurs- créances clients) qui s’ajoute aux

difficultés de financement bancaire.

26



Schéma N°1 : La spirale des difficultés financiéres de I’entreprise en difficulté

Difficultés commerciales et
techniques, frais fixes
importants...

Recours a un endettement
supplémentaire,
augmentation des charges

Blocage progressif

financiéres EBE faible ou négatif
(IBE)

A 4

Cessation des
paiements

Insuffisance de trésorerie

Source : G. Gaél-Ragot, « Le risque de faillite, surveillance et gestion », les éditions comptables
Maleshrebes, Paris, 1995, page43.

1-3-1-2 Les performances économiques :

La performance économique de I’entreprise peut étre affectée par les problémes de
débouchés, provenant le plus souvent d’une baisse tendancielle de la demande adressée a
I’entreprise ou d’une chute brutale liée au non-renouvellement des contrats avec certains

clients.

L’incapacité de I’entreprise a évaluer correctement le marché sur lequel elle évolue,
joue également un rdle dans les difficultés qui conduiront I’entreprise a la défaillance.

L’échec de projets importants risque €galement de remettre en cause la survie de 1’entreprise.
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Les dysfonctionnements dans [’organisation interne, I’insuffisance du systéme
comptable, des comptes rendus d’activité et des analyses de résultat entrainant une faiblesse
de I’information/communication, diminuent la capacité de réaction face aux difficultés, et
rendent plus difficile la mise en place d’actions de prévention qui permettraient d’éviter le

dép6t de bilan.

Les problemes de compétence des dirigeants ont un effet aggravant sur les difficultés

car ils réagissent souvent mal face a celles-ci.

1-3-1-3 Un événement accidentel :

...Est souvent a ’origine de la défaillance. L’accident apparait fréquemment comme

une source de difficultés.

Nous y retrouvons, les litiges avec les partenaires prives ou publics, les malversations
internes a ’entreprise, les problémes sociaux, 1’escroquerie, le déces du dirigeant, les sinistres

et les accidents divers...

A cela peuvent s’ajouter les causes liées a I’atrophie organisationnelle, souvent
évoquees pour expliquer le déclin, telles que : les routines elaborées par les organisations a
forte croissance pour résoudre leurs problémes, ce qui accentue leur manque de flexibilité et
leur vulnérabilité, ou encore les effets pervers du succes qui font qu’un cycle de croissance
rapide peut étre suivi d’un retranchement drastique car les managers, aveuglés par le succes,

deviennent imprudents.

Néanmoins, les causes a l'origine des difficultés peuvent varier d’une entreprise a
I’autre et leurs conséquences peuvent s’imbriquer de maniere différente pour aboutir au
résultat final de la faillite, notamment en fonction des caractéristiques intrinseques de

I’entreprise (taille, secteur d’activité, age...).

Pour conclure, nous proposons un tableau regroupant les principaux facteurs a

I’origine de la défaillance, les plus évoqués en la matiére, inspiré d’une revue de la littérature

de N. Crutzen et D. Van Caillie®.

18 N. Crutzen, D. Van Caillie, op-cite.
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Tableau N° 1 : Les facteurs de défaillance a ’origine des difficultés des entreprises

Dimension du facteur de défaillance

Facteurs de défaillance

exemples

1- Dimension « Environnement

manageérial »

1-1 Le manque de compétences.

1-2 Les qualités personnelles du management

(personnalité).

1-3 L’insuffisance de motivation.

-Techniques de [I’activité, en gestion

(financiere, opérationnelle, stratégique,
commerciale, etc.), formation et expérience
insuffisante du management, manque de
capacités d’anticipation, d’adaptation et de

controle.

- Impact de I’attitude de 1’équipe dirigeante
face au risque, a I’innovation et au prestige sur
la performance de ’entreprise, la capacité de
délégation, la confiance en soi, le charisme
dégagé par les responsables, le réalismes dont

ils font preuve.

- Mauvais climat, problémes personnelles,
alternative au chdomage, confusion entre les
intéréts financiers purement personnels et les

intéréts de I’entreprise.
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2- Dimension « Environnement

externe »

2-1 L’environnement général.

2-2 L’environnement concurrentiel :

- les facteurs politiques/Iégaux : changements
politiques, évolution du droit de la faillite...

- Les facteurs économiques: conjoncture
économique defavorable, diminution du
pouvoir d’achat, diminution du crédit
disponible, pression fiscale trop forte...

- Les facteurs sociaux: changement de
mode...

facteurs

- Les technologiques :

bouleversements technologiques...

- Rivalité entre les concurrents établis, entrée
de nouveaux concurrents, pouvoir de
négociation des clients, défaillance d’un
fournisseur important, apparition de produits

de substitution,

3- Dimension  « Ressources de
’entreprise » (immatérielles, humaines,

techniques et financieres)

3-1 Le manque de ressources.

- Sous-capitalisation dés le départ, manque
d’autofinancement, sous-estimation ou
surestimation des investissements nécessaires,

rareté de certaines maticres premiéres. ..
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3-2 L’inadéquation des ressources.

- Recrutement de personnes non qualifiées,

achat d’outils insuffisamment spécialisés...

4- Dimension

’entreprise »

«Gestion

de

4-1 Politique d’innovation et d’apprentissage.

A- Des problémes de stratégie :

B- Une

inefficiente :

politique d’investissement

C- L’absence d’une réorientation ou une
réorientation inadaptée des compétences clés

de ’entreprise :

D- Des problemes de gouvernement

d’entreprise :

- Absence de planification stratégique,
planification inadaptée/erronée, comportement
stratégique risqué, pas de diversification ou
diversification trop grande, mauvaise gestion
de la croissance...

- Surinvestissement, manque
d’investissements, investissements
inappropriés (investissements importants pour

une commande ponctuelle par exemple).

- absence de formation, pas de recensement
des compétences (actuelles et nécessaires), de

description des fonctions...

- manque d’unité/discorde entre les

actionnaires, les dirigeants/gérants...
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E- L’absence ou I’inadéquation d’une variable
stratégique d’innovation, intégrant a la fois les
potentialités techniques et surtout
immatérielles de [’entreprise ainsi que les
attentes et les besoins réels de ses marches,

actuels ou en devenir.

4-2 Politique commerciale.

4-3 Politique opérationnelle.

- Equipe de vente démotivée et inefficace,

absence ou inefficacité de la publicité,
difficulté a créer une relation de proximité
avec le client, jugement fautif du marché,
absence ou diminution de 1’image de
I’entreprise, manque de suivi des paiements

des clients...

- Localisation problématique de I’entreprise
(éloignement des facteurs de production,

emplacement peu visible ou difficilement

accessible), gestion problématique des
ressources humaines (difficulté de
recrutement, probleme de culture
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4-2 Politique financiére et comptable.

d’entreprise), mauvaise gestion et organisation
des différents maillons de la chaine de valeur
interne (gestion des achats, gestion des stocks,
gestion de la production et de la distribution
pour I’essentiel), difficult¢é a coordonner les
différents processus et activités mis en ceuvre
au quotidien au sein de I’entreprise. ..

- absence d’informations comptables ou
comptabilité déficiente, gestion financiére
problématique (manque de justesse des
prévisions, des budgets et déficience dans le
contrdle des colts et dans le calcul des prix de
revients), mauvaise structure financiére
(financement des besoins a long terme par des
moyens a court terme, besoin en fonds de
roulement non couvert), problémes de suivi

administratif. ..

5- Dimension « Position stratégique de

I’entreprise »

5-1 La valeur/I’attrait des activités

I’entreprise.

de

- Intérét présenté par ces activités pour
I’entreprise en fonction de ses forces, ses

faiblesses et des attentes des clients...
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5-2 La position concurrentielle de 1’entreprise

dans chaque activité.

- Position par rapport a ses concurrents
directs.

S

ource ; Modélisation par nos soins.
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1-3-2 Les erreurs fréguemment commises :

Les entreprises les plus exposées au risque de défaillance sont les entreprises jeunes,
en phase d’apprentissage. Les premicres années de la vie d’une entreprise ressemblent a un
parcours du combattant, ce parcours est mortel pour une PME sur deux selon I'INSEE (prées

de 56% des entreprises qui déposent leur bilan ont moins de 5 ans)**.

Le taux d’échec des jeunes entreprises n’est pas seulement di a la malchance et a la
conjoncture mais il est surtout di aux erreurs commises par les dirigeants. Ceci est également

vrai pour les entreprises plus anciennes.

L’incompétence des dirigeants est souvent évoquée quand il s’agit de trouver une
cause a la mort organisationnelle. Les économistes classiques, tels que Cantillon (1755) et
Say (1803), affirment déja que la faillite est imputable a I’incapacité et a la négligence du

dirigeant de 1’entreprise®

; explication que nous retrouvons méme chez des auteurs
contemporains en gestion comme Altman (1983), d’aprés lequel « I’incompétence des
dirigeants est la cause fondamentale des défaillances d’entreprises » ou bien Argenti (1976)
qui considere que les changements, auxquels I’entreprise est confrontée, ne sont pas tels qu’ils

puissent mettre en danger une entreprise bien gérée?.,

Nous analyserons dans un premier point I’attitude du dirigeant a la téte d’une nouvelle

entreprise puis dans un second, les erreurs qu’il devrait éviter.

1-3-2-1 L’attitude du jeune dirigeant :

Le probléme de la création, et surtout de la pérennisation des entreprises nouvelles est
au centre des préoccupations. En effet, c'est en priorité I'acces a la création qui est facilité au
détriment de l'assistance post création. Par ailleurs, les jeunes dirigeants hésitent a demander

des conseils a des intervenants extérieurs lorsque des difficultés apparaissent.

Le dirigeant de la jeune entreprise se compose une attitude apparente d'autorité et de
solidité qu'exige sa nouvelle fonction de "patron”. 1l cherche a cacher ses imperfections et ses

appréhensions. Il est donc tenté d'éviter ce qui pourrait étre percu comme un indice de son

19 Source INSEE-BODAC, 1996.
20 C. Poroli, op-cite, p, 7.
21 G. Koenig. op-cite, p.87.
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incompétence et hésite donc a faire appel a des intervenants extérieurs. Ce n'est donc pas
I'aspect financier qui représente le frein exclusif dans l'acces a l'aide extérieure mais c'est

davantage la géne d'étre percu comme un "mauvais gestionnaire™.

En outre, il apparait que moins le dirigeant rencontre des difficultés au cours de son
processus de démarrage, plus il est enclin & accepter voire méme a susciter le conseil. En
revanche, pour les autres dirigeants, ceux qui sont confrontés aux pires difficultés, le recours

au conseil est I'exception.

Ainsi, en essayant, par tous les moyens, de préserver son indépendance, le dirigeant en
démarrage refuse l'aide extérieure parce qu'en ouvrant ses portes a des conseillers, il a la
sensation de perdre son autonomie, et sa fierté s'en trouve altérée. Or, en croyant privilégier
son autonomie de décision et son indépendance d'action, le dirigeant s'enferme dans un

processus de dépendance envers ses fournisseurs et ses créanciers.

De méme, si le dirigeant ne parvient pas a déceler la cause de ses problemes, seul un
intervenant extérieur pourra l'aider parce qu'il a le recul et/ou parce qu'il a peut étre

I'expérience d'une situation similaire.

Le premier objectif affirmé de ces entrepreneurs est, sans hésitation, la pérennité de
I'entreprise, I'indépendance venant en second. Au total, le constat est double :

- La véritable mission du conseil n'est pas comprise par le dirigeant d'une jeune

entreprise, a fortiori lorsqu'il s'agit d'une premiere création ;
- La demande de conseil émane prioritairement de ceux qui en ont le moins besoin.

Ce comportement spécifique du jeune dirigeant lui fait commettre des erreurs qui sont

souvent dommageables.

1-3-2-2 Les erreurs commises par les dirigeants

Les erreurs que nous allons évoquer, a titre d’exemple, ne sont pas commises
seulement par les jeunes dirigeants, mais peuvent étre commises par les plus anciens d’entre

eux.
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A- Les erreurs de stratégie, de gestion, et de financement :

A-1 Les erreurs de stratégie

- Mal définir sa stratégie industrielle, dans une conjoncture économique difficile, peut mettre
I’entreprise dans une situation difficile (mauvaise structure du chiffre d’affaires, prix

incompatible avec le marché, multiplication des produits non rentables...) ;

- Etre dépendant d’un facteur externe : lorsque I’entreprise est otage d’un client unique ou
d’un fournisseur, ou lorsqu’elle dépend fortement d’un seul marché, les risques de défaillance

sont élevés ;

- Se limiter a un produit unique : ¢a peut étre intéressant au départ. Mais, a long terme, des
produits de substitution peuvent apparaitre et donc le remplacer. De méme, il faut anticiper le

vieillissement du produit.

- Faire dépendre le lancement d'une activité nouvelle d'un accord de partenariat : trouver des
partenaires pour développer un concept ou pour améliorer ses résultats commerciaux est une

excellente idée. Encore faut-il ne pas se tromper d'interlocuteur.

- Sous-estimer la violence de certains marchés : il ne faut pas sous-estimer la puissance

d'intervention de la concurrence. La négociation est alors la meilleure solution.

Autres erreurs de stratégie: se lancer dans un secteur d'activité sans maitriser le métier
de base, mal étudier le circuit de distribution, oublier de définir une stratégie a moyen terme,
attendre les aides pour démarrer son activité, se laisser absorber par sa tache quotidienne,

etc...

A-2 Les erreurs de gestion et de financement

- Investir trop et trop t6t : il ne faut pas commettre I'imprudence d'investir avant d'avoir trouve

le premier client.

- Mal maitriser le financement du cycle d’exploitation : cette cause de difficulté n’est pas
négligeable, elle se traduit par ’insuffisance du fonds de roulement par rapport au besoin en
fonds de roulement et par des cotlts de financement du cycle d’exploitation incompatibles

avec le niveau de rentabilité.
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- Mal répartir la valeur ajoutée : a ce sujet, deux types de dérapages sont courants. D’une part,
au profit de la rémunération du travail et au détriment de la capacité d’autofinancement (il
faut donc étre vigilant quant a 1’évolution du poste frais de personnel dans le compte de
résultats) ; d’autre part, la répartition de I’excédent brut d’exploitation glisse vers un
alourdissement des frais financiers et une diminution de I’épargne brute, pour les entreprises

dont la politique de financement s’avére trop colteuse ;

- Négliger le besoin en fonds de roulement : une trésorerie insuffisante peut contrecarrer le

développement d'une sociéteé.

- Financer ses investissements avec des crédits a court terme au lieu de négocier des préts a

moyen ou long terme (sous-capitalisation).

- Oublier de se renseigner sur un nouveau client : pourtant, c'est la plus élémentaire des

méfiances.

- S'aventurer dans une guerre des prix : il ne faut pas oublier que le prix de vente doit
permettre de couvrir les charges de production et de dégager une marge. Face a la
méconnaissance du co(t de revient, les jeunes entreprises s‘alignent sur les prix des

concurrents a défaut de la mise en place d'une comptabilité analytique.

- Négliger la formation en gestion : il est nécessaire d'améliorer ses connaissances dans ce

domaine. L3, le recours a une aide externe est nécessaire.

Autres erreurs de gestion et de financement : acheter certains matériels en puisant dans
la trésorerie au lieu de recourir a des préts de court terme ou au crédit-bail, surestimer sa
rentabilité dans le prévisionnel (les imprévus), se laisser emporter par la demande, ne pas se
munir de bons outils de gestion (controle de gestion...), négliger les petites

économies, vouloir autofinancer I'intégralité de son développement, etc.

B- Les erreurs commerciales, de communication, et de management

B-1 Les erreurs dans le commercial et la communication :

- Négliger publicité et promotion : ces techniques permettent de développer la vente du

produit ou service ;
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- Rester passif face au changement des besoins de la clientele et continuer a fabriquer ou a

commercialiser un produit obsoléte ou arrivé en phase de déclin ;

- Lancer un bon produit sur un mauvais marche : une étude de marché trop rapide peut induire
en erreur le nouvel entrepreneur, en particulier si le produit est innovant et qu’il crée son

propre marché (innovation de rupture) ;

- Mauvais choix des outils de communication : les bons outils de communication permettent

de toucher la clientéle ciblée ;

- "Offrir ™ son produit aux concurrents : les créateurs esperent souvent compenser leur
manque de moyens par la communication. Si le réflexe est bon, il faut attendre d'avoir les

moyens de faire face a la concurrence avant de se lancer ;

Autres erreurs commerciales ou de communication: négliger les études préalables, les
prospections commerciales et les enquétes aupres des consommateurs, sous-estimer les délais

de commercialisation, ne pas déléguer ou sous traiter la prospection commerciale...

B-2 Les erreurs de management :

- Ne pas préparer l'intégration des nouveaux collaborateurs : passer du statut de porteur de
projet isolé a celui de patron animateur d'une équipe de salariés n'est pas toujours facile.
Certains créateurs d'entreprise ne parviennent jamais a effectuer cette mutation, beaucoup

commettent des erreurs et s'en sortent plus ou moins bien.

- Négliger les étapes avant I'embauche définitive : autre erreur, le recrutement précipité.

- Surdimensionner ou sous dimensionner son équipe : les meilleures idées, les savoir faire les
plus pointus ne sont d'aucune utilité si I'entreprise n'a pas les compétences humaines pour les

exploiter afin de se développer.

Autres erreurs de management : embaucher un ami ou une personne de la famille sans
se préoccuper de ses compétences (source de conflits), mal choisir ses associés actifs (il faut
une bonne entente dans I'équipe), laisser le flou s'installer sur les responsabilités des
collaborateurs (définir les compétences respectives de chacun), ne pas consacrer de temps et
un budget minimum a la redynamisation de son équipe (la motivation des salariés est

essentielle)...
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C- Les erreurs juridiques et administratives

- Se tromper de forme juridique : de l'association a but non lucratif a la SA, toutes les
structures sont possibles pour abriter les premieres années de la vie d'une entreprise. Reste a

savoir anticiper ses besoins futurs pour ne pas se compliquer la vie ;

- Mal évaluer les délais de constitution : toute procédure juridique bute sur la complexité des
formulaires et la lenteur des procédures. IL faut avoir recours a un expert pour effectuer ses

démarches ;

- Méconnaitre les reglements de son secteur : il faut connaitre la réglementation qui régit le
secteur. De plus, la réglementation évolue et les risques encourus peuvent entraver le

développement de la société ;

- Négliger de répondre aux normes internationales : si on ne respecte pas ces normes, le

fabricant risque de ne pas trouver de débouchés a I'exportation ;

- Refuser de faire appel a un juriste spécialisé pour I'élaboration d'un accord commercial : il
faut que le contrat ne comporte pas de vices et qu'il prévoit des clauses permettant de faire

face a la plupart des situations ;

Autres erreurs juridiques et administratives : manquer d'ordre et de rigueur dans la
tenue des pieces légales (il faut faire attention aux contréles fiscaux), vouloir jouer sur la
confusion des appellations induisant le consommateur en erreur (attention a la direction des

fraudes), laisser passer les délais légaux, etc.

1-4 Le comportement des dirigeants face a la crise :

La responsabilit¢ des dirigeants est constamment présente a [’esprit lorsque

I’entreprise (récemment créée ou ancienne) est en difficulté.

Toutefois, il est clair que la capacité des dirigeants a surmonter le choc du constat
d’échec est une donnée essentielle dans la remise en marche de 1’entreprise, méme si leur

responsabilité est toujours engagée.

Or, certaines pathologies, caractéristiques de la réaction des managers face a la

dégradation de la situation de 1’entreprise, ont été constatées.
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Weitzel et Jonsson (1989)% identifient plusieurs raisons a I’inaction des dirigeants
dans des situations ou des signes de detérioration de la performance sont détectés :
I’attractivité de la politique du «laisser faire »; I’aspect coliteux et perturbateur du
changement ; la mauvaise interprétation de 1’information disponible ; la croyance que
longévité et immortalité vont de pair ; la tendance des dirigeants a étre engagés dans le cours
présent de 1’action et a justifier des politiques présentes par des succes passés et le manque de

savoir-faire pour affronter des conditions nouvelles et changeantes.

De plus, certaines actions engagées pour faire face au déclin peuvent étre inadéquates

et précipiter I’entreprise vers sa mort.

Mais, Jean Brillman?3, expert directeur international a la CEGOS, a été le premier en
France a mettre en évidence deux caractéristiques du comportement des dirigeants lors de
situations difficiles. lls réagissent trop tard et trop lentement lorsque la crise les touche, ce qui

diminue les chances d’un redressement et le rendent plus colteux lorsqu’il est envisageable.

1-4-1 Les dirigeants réagissent trop tard :

Plusieurs phénomenes se conjuguent pour expliquer cet état de fait :

e L’espoir et attente d’une amélioration de la conjoncture économique ;

e La confusion entre crise structurelle et ralentissement conjoncturel (marché difficile a
cerner) ;

e Lesdivisions bénéficiaires subventionnent celles en perte ;

e [’usage d’indicateurs en retard ;

e [’absence d’indicateurs fiables et en avance ;

e DL’insuffisance du niveau d’exigence (profits...)

e Lanon-correction des comptes de I’inflation ;

e Le refus de la réalité donc, budgets et prévisions sont trop optimistes ;

e La diminution de la rigueur comptable et la réduction des pertes par artifices
périlleux ;

e La crainte de créer un contexte négatif (vis-a-vis des clients, banquiers, fournisseurs

et vis-a-vis du personnel pouvant entrainer découragement et démotivation) ;

22 C. Poroli, op-cite, p. 8.
23], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprise », Edition hommes et techniques, Paris, 1985,
pages 16-21.
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e Le recours aux solutions de facilité (baisse des prix, compression d’effectif,
subventions...) ;
e Un déclin plus rapide que prévu ;

e [’incapacité de la direction pour gérer la crise ;

Tout ceci peut paraitre banal et évident mais malheureusement explique le pourquoi de

cette réaction si tardive des entreprises en situation délicate.

1-4-2 Les dirigeants réagissent trop lentement :

Ceci est la deuxieme particularité qui parait rendre inintelligents ou incapables de
prendre des décisions vitales des dirigeants qui, dans le passe, ont fait preuve de force de

caractére ou qui ont su prouver leur savoir-faire en créant leur entreprise et en la développant.

Il est utile d’énumérer les principales raisons qui font perdre du temps ou les

contraintes qui imposent des délais longs de mise en place des solutions :

¢ Les pertes de temps en innombrables études et réunions ;

¢ Le manque d’idées de solution ;

¢ Le désaccord sur les causes des difficultés et sur les remedes a apporter, le rejet des
responsabilités et I’apparition de conflits entre les principaux dirigeants et cadres ;

¢ Le temps et I’énergie consacrés uniquement aux solutions factices ou de simple survie
provisoire ;

¢ Les longues hésitations a prendre des décisions difficiles mais vitales (élagage de
gamme, arrét ou revente de certaines activités, mesures de licenciement, etc.).
Souvent, le colt de ces décisions pousse les dirigeants a ne pas les prendre car la
trésorerie de leur entreprise est déja exsangue.

¢ Le délai légal de mise en ceuvre des mesures touchant le personnel ;

¢ Une trop grande centralisation qui engendre d’importants délais de décision et un
mangue de temps du principal responsable qui ne peut tout faire ;

¢ Les longs délais de diversification ou reconversion ;

Or, le temps est compté et chaque mois de retard signifie des pertes supplémentaires.
D’ou la nécessité d’étre pragmatique et d’agir vite car de la rapidité de la réaction dépendent

les chances de redressement et de survie de I’entreprise.
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Section 2 : Le cadre juridique de I’entreprise en difficulté
2-1 Généralités

Dans I’histoire du droit de la République Algérienne, une loi du 31 décembre 1962
avait reconduit, dans tous les domaines, la 1égislation en vigueur a I’époque, sauf dispositions

contraires a la souveraineté nationale ou d’inspiration colonialiste ou discriminatoire.

Cette loi de 1962 avait donc pour effet de reconduire la législation francaise en
vigueur au 31 décembre 1962, qui était ancienne puisqu’elle s’inspirait du code de commerce

de 1807 et évitant ainsi un vide juridique.

Par conséquent, le code de commerce lors de sa promulgation en 1975, a repris
abondamment les textes francais sur le réglement judiciaire et la faillite, régissant I’entreprise

en difficulté.

Il faut tout de méme souligner que depuis, la Iégislation francaise en matiére de faillite

et de reglement judiciaire a énormément évolué.

D’ailleurs, et depuis les années cinquantes, une nouvelle conception des procédures est
née, « la faillite n’est plus une voie collective d’exécution des biens du débiteur défaillant,
elle doit assurer le traitement des entreprises en difficultés »?*. Le changement des mentalités
a I’égard des entreprises en difficulté et ’accent mis sur la nécessité d’une prévention ont
amen¢ a la mise en place d’un droit de la prévention des difficultés des entreprises. D’ailleurs
méme « réglement » judiciaire a pris le nom de « redressement judiciaire, et la « faillite »

celui de « liquidation judiciaire » depuis la loi n° 85-98 du 25 janvier 1985%.

Hélas, ce n’est pas vraiment le cas de la 1égislation algérienne ou les maigres réformes
mises en chantier et I’absence d’accompagnement de ces réformes ne plaident pas en faveur

d’un changement.

Le code de commerce algérien consacre 173 articles a la faillite et au réglement

judiciaire, regroupés dans le livre I11. Il fixe les conditions qui permettent d’accompagner une

24 M. Jeantin, P. Le Cannu, « Droit commercial, instruments de paiement et de crédit, entreprises en difficulté »,
Dalloz. 6™ édition, Paris, 2003.
25 http://www.juritravail.com/lexique/Reglement.html
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personne physique ou morale, commergante ou non commercante, dans 1’'une de ces deux

procédures.

2-2 Les procédures préalables au reglement judiciaire

Deux faits peuvent étre a 1’origine de 1’ouverture du réglement judiciaire ou de la
faillite : la déclaration de la cessation de paiements®® et la citation du débiteur devant le

tribunal par un créancier quelle que soit sa créance?’.

2-2-1 La déclaration de cessation de paiements

2-2-1-1 La notion de cessation de paiements :

Il faut tout d’abord rappeler que la cessation des paiements n’est pas 1’insolvabilité,
cette derniére peut étre définie comme « I’impossibilité pour une personne d’acquitter la
totalité de son passif au moyen de son actif »* . Alors que la cessation de paiements survient
lorsque le débiteur ne peut plus faire face a son passif exigible?® avec ses actifs disponibles®.

Le code de commerce algérien, en stipulant que la cessation de paiements intervient
dés lors que le débiteur cesse ses paiements, a opté pour une conception extensive selon
laquelle méme une facture non payée a échéance peut étre une cause de cessation de

paiements.

Cette conception est manifestement dépassée, car elle ne dissocie pas la cessation de

paiements qui est un événement plus grave, du simple défaut de paiements.

En France, et bien que la jurisprudence ne le précise pas explicitement, les tribunaux
n’admettent pas que le non reglement d’une dette de faible montant soit constitutif a lui seul
d’un état de cessation des paiements, mais les dettes impayées doivent présenter une certaine

importance.

2 Article 215 du code de commerce.

27 Article 216, ibid.

28 p, Peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 90.

211 s’agit habituellement du passif échu devant donner lieu a un paiement immédiat.

%011 s’agit de Pactif qui correspond a des liquidités ou de celui qui peut faire I’objet d’une conversion immédiate
en liquidités.
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C’est pourquoi, la plupart des 1égislations modernes prévoient une période préalable a
la déclaration de cessation de paiement au cours de laquelle le débiteur peut rechercher une
solution en vue de la continuation de son entreprise. Le législateur francais a méme mis en
place une procédure de sauvegarde®!, permettant a la société de se restructurer pour éviter la
cessation de paiements. Cette procédure permet a I’entreprise de suspendre le paiement de ses

dettes durant la période de négociation avec les créanciers.

Nous pensons alors que la conception du droit algérien de la cessation de paiements
doit étre revue ou révisée afin d’éviter I’automaticité de la déclaration de cessation de

paiements qui entraine systématiquement le réglement judiciaire ou la faillite.

2-2-1-2 L’auteur de la saisine du tribunal :

A- Le débiteur :

En premier lieu, il peut s’agir du débiteur qui, s’il a le pouvoir de procéder a la
déclaration de cessation des paiements, en a également 1’obligation dans les quinze jours qui

suivent, en vue de ’ouverture d’une procédure de réglement judiciaire ou de faillite®?.

Outre le bilan, le compte d’exploitation générale, le compte des résultats ainsi que
I’état des engagements hors bilan du dernier exercice, le débiteur doit joindre a sa déclaration
un certain nombre de piéces, établies a la date de la déclaration. Tous ces documents doivent

étre datés, signés et certifiés sincéres et véritables par le déclarant.

Le dossier & fournir compte les piéces suivantes :

un état de situation ;

- I’¢tat des engagements hors bilan ;

- I’état chiffré des créances et des dettes avec I’identification des nom et domicile des
créanciers, accompagné d’un état actif et passif des siretés ;

- I’inventaire sommaire des biens de I’entreprise ;

- s’1l s’agit d’une société comportant des associés responsables solidairement des dettes

sociales, la liste de ces associés avec 1’indication de leurs nom et domicile.

31 Possible en France depuis janvier 2006, inspirée du chapitre 11 du droit américain.
32 Article 215 du code de commerce.
3 Article 218, ibid.
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Le débiteur peut tout de méme demander le reglement judiciaire ou la faillite, dans un
délai d’un an aprés sa radiation du registre de commerce, a condition que la cessation des

paiements soit antérieure & cette radiation®,
B- Un créancier :

Tout créancier, et dans son intérét, peut saisir le tribunal afin de citer le debiteur en
paiement et en déclaration de cessation de paiements, en vue de I’ouverture d’une procédure

de réglement judiciaire ou de faillite.

La nature de la créance n’est pas prise en considération. Cependant, si sa créance n’est

pas justifiée, elle peut étre rejetée.
C- Le tribunal :

La loi stipule que le tribunal peut se saisir d’office, le débiteur peut étre alors

convoqu¢ afin d’étre entendu.

Le code de commerce indique que le président du tribunal peut ordonner toute mesure
d’instruction, pour recueillir tous renseignements sur la situation et les agissements du

débiteur3®.

Malheureusement, il ne précise ni dans quels cas une telle mesure peut étre ordonnée,
ni comment le tribunal peut étre au courant de la situation du débiteur au préalable (avant la
saisine d’office). Chose que le législateur frangais a pris soin d’éclairer, car la loi stipule que
le comité d’entreprise ou, a défaut, les délégués du personnel peuvent communiquer au
président du tribunal ou au procureur de la République tout fait révélant la cessation des

paiements de I’entreprise*®.

34 Article 220 du code de commerce.
% Article 221, ibid.
3 Article L.621-2 du code de commerce francais.
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D- Les héritiers :

Les héritiers d’un commergant, décédé alors qu’il était en cessation de paiements,
peuvent en faire la déclaration dans un délai d’un an a compter de la date du déces du

decujus®’.

La déclaration peut également avoir lieu soit sur 1’assignation d’un créancier ou par

saisine d’office du tribunal mais dans le méme délai.

E- Le cas particulier de I’administrateur provisoire :

Un administrateur nommé par la commission bancaire, et auquel sont transférés tous
les pouvoirs nécessaires a I’administration et a la gestion de I’entreprise®® concernée ou de ses

succursales, pourrait également procéder a la déclaration de cessation des paiements.

2-2-1-3 Le tribunal compétent :

C’est évidemment le tribunal territorialement compétent, statuant en matiére

commerciale, qui est saisi.

- s’agissant d’un débiteur personne physique, la compétence est déterminée par le lieu
de situation de I’exploitation principale ;
- s’agissant d’un débiteur personne morale, le tribunal compétent est celui dans le sort

duquel est située le siege social.

2-2-2 Le jugement d’ouverture de la procédure

2-2-2-1 Le jugement déclaratif :

Le code de commerce stipule que si le tribunal constate la cessation de paiements ; il
peut immédiatement et lors de la premiére audience prononcer le réglement judiciaire ou la

faillite®.

Il peut également fixer la date de la cessation des paiements qui ne peut étre antérieure

de plus de dix-huit mois au prononcé du jugement ; étant précisé qu’a défaut de détermination

37 Article 219 du code de commerce algérien.
38 Banque ou établissement financier.
% Article 222 du code de commerce.
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de cette date, la cessation des paiements sera reputée étre intervenue a la date du jugement qui
la constate. Le jugement est exécutoire par provision nonobstant opposition ou appel.

2-2-2-2 Notification et publicité du jugement :

Le secrétaire-greffier adresse immédiatement au procureur de la République du sort,
un extrait du jugement prononcant la faillite ou le reglement judiciaire, mentionnant les

principales indications et dispositions de ce jugement*°,

Ce jugement qui intéresse évidemment les tiers, notamment les créanciers de
I’entreprise, compte tenu de I’impact qu’il aura sur leurs droits, doit faire 1’objet d’une

publicité.

Le jugement est tout d’abord mentionné au registre de commerce. Ensuite, il doit étre
affiché pendant trois mois dans la salle des audiences du tribunal et inséré par extrait au
bulletin officiel des annonces légales au lieu ou siége le tribunal dans les quinze jours du

prononce du jugement.

La méme publicité doit étre faite aux lieux ou le débiteur a des établissements

commerciaux.

Cette publication contient I’indication du débiteur, de son domicile ou siege social, de
son numéro d’immatriculation au registre du commerce, de la date du jugement qui prononce
le reglement judicaire ou la faillite et du numéro du journal d’annonces l1égales ou a été publié

’extrait du jugement.

2-2-2-3 Les voies de recours :

Le jugement statuant sur I’ouverture de la procédure est susceptible :

- d’une part, d’opposition, cette derniere doit étre exercée dans les dix jours a compter
de la date du jugement. Toutefois, pour les jugements soumis aux formalités
d’affichage et de publicité, ce délai ne court que du jour de la publication du jugement
d’ouverture ;

- d’autre part, d’appel dont le délai est de dix jours a compter du jour de la notification.

40 Article 230, ibid.
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La cour doit se prononcer dans le délai de trois mois, 1’arrét est exécutoire sur minute.

Hélas, le chapitre du code de commerce consacré aux voies de recours ne précise pas
qui est habilité a faire opposition ou appel. Alors que la loi frangaise précise que 1’opposition
est une voie de recours ouverte qu’au tiers n’ayant pas été partie a la procédure de premicre
instance (ex. un créancier) et auxquels le jugement porterait grief*!. Quant a I’appel, il est
consacré au débiteur, au créancier poursuivant et au Ministére public, a I’exclusion de toute

autre personne®?.

2-3 Les organes de la faillite et du reglement judiciaire

Le traitement des difficultés oblige a trancher entre des intéréts opposés, seule une

juridiction peut le faire, dans des conditions satisfaisantes.

2-3-1 Le juge-commissaire

Le juge-commissaire est désigné au début de chaque année judiciaire par ordonnance
du président de la Cour, sur proposition du président du tribunal*3.

Sa mission est entendue de maniére large puisque 1’article 235 du code de commerce
le charge spécialement de veiller au déroulement de la procédure par la surveillance et le

contr6le des opérations et de la gestion de la faillite ou du reglement judiciaire.

Afin de bien mener sa mission, le juge-commissaire a la faculté de recueillir tous les
¢éléments d’information qu’il croit utiles. A cet effet, il peut entendre le débiteur failli ou
admis au réglement judiciaire, ses commis et employés, ses créanciers ainsi que toute autre
personne. 1l est tenu de faire au tribunal le rapport de toutes les contestations que le reglement

judiciaire ou la faillite peuvent faire naitre*.

Mais le juge-commissaire ne peut évidemment pas mener seul a bien une procédure

qui suscite de nombreuses formalités.

41 Décrt.27.déc.1985.art.156.al.2.

42 Article L.623-1 du code de commerce francais.
43 Article 235 du code de commerce algérien.

4 Ibid.
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2-3-2 Le syndic-administrateur judiciaire

Le jugement qui ouvre le reglement judiciaire ou la faillite désigne le syndic-
administrateur judiciaire qui, autrefois appelé « syndic », était choisi parmi les greffiers du
tribunal®. Mais depuis quelques années, il est choisi parmi les commissaires aux comptes, les
experts comptables et les experts spéecialisés dans les domaines foncier, agricole, commercial,
maritime et industriel, inscrits sur une liste établie par la commission nationale*®. Les

personnes inscrites sur cette liste recoivent une formation adéquate.

Les textes en vigueur confient au syndic-administrateur judiciaire un réle important
pour désintéresser les créanciers et dresser un plan de sauvetage de 1’entreprise en difficulté. Il
est chargé par décision de justice d’administrer les biens d’autrui ou d’exercer des fonctions
d’assistance ou de surveillance dans la gestion de ces biens. Il peut étre, en outre, chargé de
représenter les créanciers ou de procéder éventuellement a la liquidation d’une société

commerciale déclarée en état de faillite*’.

Aprés étude des textes, nous avons constaté que le role essentiel est accompli par le
syndic- administrateur judiciaire, auxiliaire de justice polyvalent car il cumule trois

attributions :

- il représente la masse des créanciers ;

- il représente le débiteur en cas de liquidation des biens et 1’assiste en cas de réglement
judiciaire ;

- enfin, il est un organe de la procédure, chargé de veiller au bon déroulement de celle-

Ci.

Nous pensons qu’il n’est pas opportun que le méme auxiliaire de justice cumule des
fonctions de représentation du débiteur et de représentation des créanciers, deux partis aux

intéréts opposés.

Dans la loi frangaise, la réforme de 1985 a apporte un changement important, le syndic

a été remplacé par deux auxiliaires spécialisés :

4 Article 238 du code de commerce, abrogé par I’ordonnance n° 96-23 du 09 juillet 1996 (J.0. n° 43 du 10
juillet 1996 p.14) rédigé en vertu de I’ordonnance n® 75-59 du 26 septembre 1975.

4 Article 6, p. 11, J.O n° 43 du 24 safar 1417 correspondant au 10 juillet 1996.

47 Article 2, ibid.
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» D’administrateur judiciaire, chargé de la gestion de I’entreprise soumise a la procédure
collective, «c’est un chef d’entreprise intermédiaire et donc plus un gestionnaire
qu’un juriste »* ;

» le mandataire judiciaire au redressement et a la liquidation des entreprises, il est le
représentant des créanciers pendant la période d’observation, le commissaire a
I’exécution du plan de continuation ou de cession et, enfin, le liquidateur si

I’entreprise ne peut se redresser ; mission de nature plus juridique qu’économique.

2-3-3 Les contrdleurs

A tout moment, le juge-commissaire peut nommer, par ordonnance, un ou deux
controleurs parmi les créanciers, afin de [’assister dans sa mission de surveillance des
opérations du syndic. lls sont spécialement chargés de vérifier la comptabilité et 1’état de

situation présentés par le débiteur, ces fonctions sont gratuites.

Le méme juge-commissaire qui a la faculté de nommer les contrdleurs, peut les

révoquer sur avis de la majorité des créanciers®.

Aucun parent ou allié du débiteur, jusqu’a quatriéme degré inclusivement, ne peut étre

nommeé contrdleur ou représenter une personne morale désignée comme contrdleur®.

2-4 Les effets du jugement prononcant la faillite ou le réglement judiciaire
2-4-1 Vis-a-vis du débiteur

Le jugement déclaratif produit ses effets a 1’é¢gard du débiteur, personne physique ou
morale. Les associés d’une personne morale responsables solidairement des dettes sociales
sont également concernés par les conséquences du réglement judiciaire®l. Il en est de méme
des dirigeants des personnes morales, ils peuvent, sous certaines conditions, étre déclarés

personnellement en réglement judiciaire ou en faillite®.

48Y. Guyon, « Droit des affaires, entreprises en difficulté, redressement judiciaire-faillite », Tome 2, 9°m
édition, Economica, Paris, 2003, p.181.

49 Article 241 du code de commerce.

%0 Articles 240, ibid.

S Article 223, ibid.

52 Les conditions sont précisées dans I’article 224 du code de commerce.
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Il convient de noter que le jugement qui prononce la faillite ou le réglement judiciaire
rend exigibles, a I’égard du débiteur, les dettes non échues®®. Par contre, toute poursuite
individuelle des créanciers faisant partie de la masse est suspendue. En conséquence, sont
suspendues toutes voies d’exécution tant sur les immeubles que sur les meubles, a 1’exception

des créances garanties par un privilege spécial, un nantissement ou une hypotheque.

Le jugement qui prononce le réglement judiciaire emporte, a partir de sa date,
assistance obligatoire du débiteur par le syndic et la disposition de ses biens®.toutefois, cette
assistance n’interdit pas au débiteur de faire tous actes conservatoires de ses droits. Il peut
méme étre autorisé par ordonnance du juge-commissaire, en cas de faillite, a étre employé

pour faciliter la gestion.

2-4-2 L_es mesures conservatoires

Il s’agit des actes conservatoires, c'est-a-dire des actes dont 1’accomplissement par le

syndic-administrateur judiciaire ne peut nuire ni au débiteur ni aux creanciers.

Pour étre efficace, les mesures conservatoires doivent étre prises rapidement et ne pas

se limiter au patrimoine du seul débiteur.

2-4-2-1 Mesures atteignant le patrimoine du débiteur lui-méme

Ces mesures tendent a éviter la dilapidation et le dépérissement du patrimoine du

débiteur, durant les jours qui suivent I’ouverture de la procédure.

A- Mesures tendant a éviter le dépérissement du patrimoine du débiteur :

Le syndic doit accomplir d’urgence (ou faire accomplir le débiteur) les actes suivants :

v' prendre toutes dispositions nécessaires a la conservation des droits du débiteur contre
ses propres débiteurs®, comme par exemple : recouvrer des dettes échues, ou bien

requérir les inscriptions hypothécaires qui n’ont pas été prises par le débiteur ;

53 Article 246 du code de commerce.
% Dans les conditions prévues aux articles 273 et 279, ibid.
55 Article 255, ibid.
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v vendre les objets soumis a dépérissement prochain ou a dépréciation imminente ou

dispendieux a conserver et intenter ou suivre toute action mobiliére ou immobiliére>®.

Le syndic est aussi chargé de clore et d’arréter les livres en la présence du débiteur, si
ce dernier n’a pas déposé le bilan®” , le syndic le dresse immédiatement et le dépose au greffe
du tribunal.

Dans le mois du prononcé du jugement, le syndic remet un compte rendu sommaire de
la situation du débiteur, des causes et des caractéres de cette situation, au juge-commissaire

qui le transmet a son tour et avec ses observations au procureur de la République.

B- Mesures tendant a éviter la dilapidation du patrimoine du débiteur :

» le jugement qui prononce le reglement judiciaire ou la faillite peut prescrire
I’apposition des scellés sur les caisses, portefeuilles, livres papiers, meubles, effets,

magasins et comptoir du débiteur.

Mais, la mise sous scellés est une mesure dont I’efficacité est limitée car le débiteur
malhonnéte peut avoir déja pris la précaution de dissimuler ses biens avant 1’ouverture de la

procédure.

» Afin également d’éviter les dilapidations et pour faciliter la connaissance de ’actif;, il
est procédé a I’inventaire des biens du débiteur présent ou diiment appelé par lettre

recommandée.

Le syndic peut se faire aider par telle personne qu’il juge convenable, car
I’établissement d’un inventaire est parfois une opération matériellement lourde (multitude
d’articles, succursales ou entrepots ¢loignés...) et intellectuellement complexe dans la mesure

ou il s’accompagne d’une évaluation, celle-ci est habituellement demandée & un expert.

Le syndic, avec I’inventaire, espere connaitre la consistance du patrimoine du débiteur.
Halas, ce n’ai pas toujours le cas car le débiteur, personne physique, a souvent d’autres biens

et les possibilités de dissimulation sont multiples : especes, bijoux ou méme immeubles qui,

% Article 273, ibid.
5" 1 ’absence de bilan, qui doit étre joint & la déclaration de cessation de paiements, peut étre pour le tribunal un
motif pour prononcer la faillite.
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malgré leur caractére stable et apparent, sont parfois difficiles a découvrir car il n’existe pas

de publicité fonciere centralisée a 1’échelon national.

> Enfin, les lettres adressées au failli sont remises au syndic®®, dans la volonté d’éviter
les fraudes d’une part et de faciliter la gestion de ’entreprise par le syndic d’autre part.
Un palliatif atténue le caractére désagréable de cette mesure, ¢’est que le débiteur peut

assister a I’ouverture du courrier par le syndic.

2-4-2-2 Mesures atteignant les associés ou les dirigeants de la personne morale

Lorsque les membres d’une personne morale sont tenus responsables solidairement
des dettes sociales, le jugement qui prononce le reglement judiciaire ou la faillite de cette
personne produit ses effets a leur égard. Ces membres sont alors mis personnellement en

reglement judiciaire ou en faillite et soumis aux mesures conservatoires décrites ci-dessus.

Les dirigeants de la personne morale en réglement judiciaire ne subissent pas les
conséquences de I’ouverture d’une procédure qui ne les concerne pas directement. Ce principe
a toutefois une exception. En effet, le jugement qui ouvre la procédure a 1’encontre d’une
personne morale entraine I’incessibilité des parts sociales et des actions appartenant aux
dirigeants qu’avec D’autorisation du juge-commissaire. Cette mesure conservatoire, qui
s’opere de plein droit, s’applique a tous les dirigeants, de droit ou de fait, apparents ou

occulte, rémunérés ou non®.

2-4-3 Vis-a-vis de Pexploitation, des baux et des contrats en cours

L’article 277 du code de commerce dispose que dans le cas de réglement judiciaire, le
débiteur peut avec I’assistance du syndic et 1’autorisation du juge-commissaire, continuer
I’exploitation de son entreprise industrielle ou commerciale. Or, sans poursuite d’exploitation,

le redressement serait sinon impossible au moins trés aléatoire.

Le débiteur peut alors, avec I’assistance du syndic, accomplir tous les actes nécessaires

a la dite exploitation®, il peut procéder au désistement, a la renonciation ou I’acquiescement,

%8 Article 261 du code de commerce.
59 Article 262, ibid.
60 Article 273, ibid.

54



comme il peut, dans les mémes conditions, compromettre et transiger sur tout litige qui

n’excéde pas la compétence en dernier ressort du tribunal saisi®:.

La poursuite de I’activité de I’entreprise apres le jugement déclaratif n’est possible que
si le maintien de son réseau de relations contractuelles est assuré. Donc, en principe, le

reglement judiciaire ne met pas fin aux contrats en cours.

En cas de reglement judiciaire, il appartient au débiteur assisté du syndic, avec
I’autorisation du juge-commissaire, de ceder ou continuer le bail en satisfaisant a toutes les
obligations du locataire. 1l peut également, dans les mémes conditions, résilier le bail. Le
débiteur ou le syndic doit notifier au bailleur son intention de maintenir ou de résilier le bail,

dans le délai fixé de trois mois®.

2-5 Vérification des créances et situation des créanciers

2-5-1 La constitution de la masse des créanciers

La constitution de la masse des créanciers résulte d’un jugement déclaratif.

2-5-1-1 Composition et représentation de la masse

Dés lors que les créanciers disposent d’un titre antérieur a la déclaration de cessation
de paiements, ils sont compris dans la masse. Leurs créances doivent étre antérieures a la
déclaration de cessation de paiements mais elles peuvent étre reconnues postérieurement au

jugement déclaratif par une décision de justice.

La masse regroupe alors, tous les créanciers sauf ceux qui sont valablement nantis de
gage et qui y sont inscrits que pour mémoire®. Elle est représentée, dans les actions en

justice, par le syndic administrateur-judiciaire.

2-5-1-2 La suspension des poursuites individuelles

Aux termes de D’article 245 du code de commerce, le jugement qui prononce le
reglement judiciaire ou la faillite emporte suspension de toute poursuite individuelle des

créanciers faisant partie de la masse.

61 Article 275, ibid.
62 Article 279, ibid.
83 Article 292, ibid.
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En outre, ils perdent leur droit d’ester en justice le débiteur ou de faire pratiquer des
saisies sur ses biens. Les créanciers ne recouvrent leur droit de recourir a la justice a titre

individuel qu’aprés la cloture de la procédure®.

2-5-2 La procédure de vérification des créances

Lors de la déclaration de cessation de paiements, le débiteur est tenu de joindre a sa
déclaration 1’état chiffré des créances et des dettes avec 1’indication des noms et domiciles des

personnes concernées, accompagné d’un état actif et passif des stiretés.

L’article 280 du code de commerce stipule qu’a partir du jugement qui prononce la
faillite ou le reglement judiciaire, tous les créanciers, privilégiés ou non , y compris le trésor
public, sont tenus de remettre au syndic leurs titres ainsi qu’un état détaillé des piéces remises

et des sommes réclamées.

Les créanciers qui déclarent hors délai (1 mois) sont forclos, c'est-a-dire écartés des
répartitions et dividendes, a moins que le tribunal ne les releve de leur forclusion. Cette

mesure tend a stimuler la diligence des créanciers.

La vérification des créances est effectuée par le syndic, assisté des contréleurs, s’il en

a été nommeé, en présence du débiteur.

Si la créance est discutée en tout ou en partie par le syndic, celui-ci avise le créancier,

ce dernier a un délai de huit jours pour fournir des explications écrites ou verbales.

Le syndic présente au juge-commissaire, pour signature, ses propositions d’admission
ou de rejet des créances discutées ou non. Il dispose d’un délai de trois mois a compter de la
date du jugement déclaratif pour déposer au greffe I’état des créances qu’il a eu a vérifier avec

I’indication sur les propositions faites par lui pour chacune d’elles de la décision prise.

Aussitot, le greffe avertit les créanciers du dépdt de cet état par insertion dans un ou
plusieurs journaux habilités a recevoir des annonces légales. Il adresse aussi a chacun des
créanciers, dont la créance est rejetée ou contestée, une lettre recommandée dans un délai de

quinze jours pour les informer du rejet ou de la contestation de leur créance.

84 Certains actes du débiteur sont inopposables a la masse, ils sont énumérés a Iarticle 247 du code de
commerce.
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2-5-3 La situation des créanciers

2-5-3-1 Les coobligés et les cautions

Assez souvent, un créancier bénéficie de la garantiec d’une caution ou a plusieurs

codébiteurs solidaires. Deux hypothéses se rencontrent fréquemment :
Premiére hypothese :

Tous les codebiteurs solidaires sont mis en redressement judiciaire, avant que le
créancier, porteur d’engagements souscrits, endossés ou garantis solidairement, ait été payé,

méme partiellement.

Le créancier peut produire dans toutes les masses. Donc, il peut déclarer pour le tout
dans chaque procédure et conserver le droit de maintenir sa déclaration intégrale, alors méme
qu’il a regu des paiements dans certaines d’entre elles. Mais, il ne peut évidemment recevoir
plus que ce qui lui est d. En bref, il produit cumulativement dans plusieurs procédures pour

une dette unique et participe aux distributions jusqu’a parfait paiement®.

Deuxieme hypotheése :

Le créancier a recu un acompte, alors qu’aucun de ses codébiteurs n’avait cessé ses
paiements. Puis, un ou tous sont mis en redressement judiciaire, le paiement partiel a diminué
le montant de la créance. Le créancier n’est alors admis dans la masse que sous déduction de

cet acompte et conserve, sur ce qui lui reste dd, ses droits contre le coobligé ou la caution.

Le coobligé ou la caution qui a payé I’acompte peut produire pour le montant de ce

qu’il a versé.

Par conséquent, les productions réunies du créancier et du codébiteur n’excedent pas

le montant de la créance®®.

8 Article 288 du code de commerce.
8 Article 290, ibid.
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La régle de la production cumulative®” entraine des conséquences importantes :

- elle permet souvent au créancier d’obtenir un remboursement total, alors pourtant que
le montant nominal des créances n’est pas entiérement paye ;

- elle permet également un paiement plus rapide puisque les droits des créanciers se
calculent dans chaque procédure sans avoir besoin d’attendre de connaitre le paiement
effectué dans les autres cas ;

- la caution ou le débiteur en état de réglement judiciaire ou de faillite perd son recours
contre les autres coobligés, pour raison de dividendes payés, a moins que la réunion
des dividendes donnés par les réglements judiciaires ou faillites n’excede le montant

total de la créance, en principal et accessoires®.

2-5-3-2 Les créanciers nantis de gages et les créanciers privilégiés sur les biens meubles

Les créanciers valablement nantis de gage ne sont inscrits dans la masse que pour
mémoire. Par ailleurs, le syndic, autorisé par le juge-commissaire peut, en remboursant la
dette, retirer au profit de la masse le gage donné par le débiteur. Le privilege du créancier

gagiste prime tout autre créancier, privilégié ou non®°.

Le syndic est tenu, dans les dix jours qui suivent le jugement déclaratif, de payer les
salariés. Il doit s’acquitter des salaires, des indemnités et accessoires de toute nature nés de la
relation de travail, sous la seule condition qu’il ait en main les fonds nécessaires et cela sur

simple ordonnance du juge-commissaire.

En droit commun, le vendeur non payé peut soit demander la résolution de la vente

pour défaut de paiement, soit exercer son privilege sur la chose vendue.

L’article 299 du code de commerce dispose que le privilege et le droit de
revendication établis par ’article 993 du code civil au profit des vendeurs d’effets mobiliers,

ne peuvent étre exercés a ’encontre de la masse.

87 Pour une illustration chiffrée voir Y. Guyon, op-cite, p. 252 et 253.
8 Article 289 du code de commerce.
8 Article 293, ibid.
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2-5-3-3 Les créanciers hypothécaires et privilégiés sur les immeubles

Lorsque la distribution du prix des immeubles est faite antérieurement a celle du prix
des biens meubles ou simultanément, les créanciers privilégiés ou hypothécaires, non remplis
sur le prix des immeubles, concourent & proportion de ce qui leur reste d avec les créanciers

chirographaires’™, sur les deniers appartenant a la masse chirographaire.

2-5-3-4 La revendication

Les revendications visent « les actions que peuvent engager des propriétaires autres
que le vendeur et que la faillite ou le réglement judiciaire a mis dans la masse des

créanciers »"2.

La revendication des biens mobiliers ne peut étre exercée contre le syndic que dans le

délai d’un an a compter de la publication de la décision constatant la cessation de paiements.
Voyons quelles sont les situations prévues par le code de commerce :

- peuvent étre revendiquées les marchandises dont la vente a été résolue antérieurement
au jugement prononcant le reglement judiciaire ou la faillite ;

- peuvent étre revendiquées les marchandises expédiées au débiteur tant qu’elles ne sont
pas entrées en sa possession dans ses magasins ;

- peuvent étre retenues par le vendeur, les marchandises qui ne sont pas délivrées ou
expédiées au débiteur ou a un tiers agissant pour son compte ;

- Peuvent étre revendiqués contre le syndic, s’il se trouvent encore dans le portefeuille
du débiteur, les effets de commerce ou autres titres non payés, remis par leur
propriétaire pour étre recouvrés ou pour étre spécialement affectés a des paiements
déterminés ;

- Peuvent étre revendiquées les marchandises consignées au débiteur, soit a titre de
dépét, soit pour étre revendues pour le compte du propriétaire ;

- Peut étre également revendiqué le prix ou la partie du prix des marchandises visées ci-
dessus (tiret 1) qui n’a été ni payé, ni réglé en valeur, ni compensé en compte courant

entre le débiteur et 1’acheteur.

70 Chirographaires = créanciers non munis de s(retés réelles. Dictionnaire Hachette, édition 2007.
™t Article 301 du code de commerce.
2T, Belloula, « Droit des sociétés », Berti édition, Alger, 2006, p.321.
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Sur ce point, nous estimons que le législateur a négligé 1’égalité entre les créanciers
car, il n’y a aucune raison de mieux traiter le vendeur a crédit de marchandise que celui qui a

fourni des services a crédit et dont il en est rien.

De plus, cette mesure met obstacle au redressement puisqu’elle prive ’entreprise de

son stock de marchandise, repris par le vendeur a crédit, dés 1’ouverture de la procédure.

2-6 Le parachévement du reglement judiciaire

Rappelons d’abord que le réglement judiciaire est une procédure collective de droit
commercial « destinée a permettre la sauvegarde de I’entreprise lorsque celle-Ci est en
cessation de paiements, le maintien de 1’activité et de I’emploi et 1’apurement du passif »"3, il

est préalable a la faillite, sauf cas inéluctable de faillite.

2-6-1 Le concordat

2-6-1-1 Définition et formation du concordat

Le concordat est « un arrangement entre le débiteur et ses créanciers en vertu duquel

ceux-ci lui consentent des délais de paiement ou une remise partielle de sa dette »’4,

Dés que le débiteur est admis au réglement judiciaire, le juge-commissaire fait

convoquer les créanciers dont les créances ont été admises.

Dans les convocations, il indique s’il y a propositions de concordat, que 1’assemblée
aura également pour objet la conclusion d’un concordat et que les créances de ceux qui
n’auront pas pris part au vote, seront déduites pour le calcul des majorités tant en nombre

qu’en sommes.

Le concordat ne s’établit que par le concours de la majorité en nombre des créanciers
admis définitivement ou par provision et représentant les deux tiers du montant total de leurs

créances’.

73 http://www.guide-du-travail.com/lexique/redressement.judiciaire.html.
™ Article 317 modifié par le décret législatif n°® 93-08 du 25 avril 1993 (J.0. n° 27 du 27 avril 1993, p.3).
> Article 318 du code de commerce.
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2-6-1-2 L ’homologation du concordat

Le concordat est soumis a 1’homologation du tribunal. Hors, dans tous les cas et avant
qu’il soit statué sur I’homologation, le juge-commissaire fait au tribunal un rapport sur les

caractéres du réglement judiciaire et sur I’admissibilité du concordat’®.

Le jugement d’homologation du concordat peut désigner un a trois commissaires a

I’exécution du concordat dont il fixe la mission.

2-6-1-3 Les effets du concordat

L’homologation du concordat le rend obligatoire pour tous les créanciers, exceptés les
créanciers privilégiés et hypothécaires qui n’ont pas renoncé a leur sOreté, et les créanciers

chirographaires dont la créance est née pendant la durée du réglement judiciaire’”.

Les fonctions du syndic cessent dés que le jugement d’homologation passe en force de

chose jugée et le débiteur recouvre la libre administration et disposition de ses biens.

Le concordat peut stipuler un paiement échelonné de dettes. Il peut aussi comporter
des remises au débiteur d’une fraction, plus ou moins importante, de son passif. Ces remises

laissant néanmoins subsister, & la charge du failli, une obligation naturelle’®,

2-6-1-4 1.’annulation et la résolution du concordat

Si le débiteur n’a pas exécuté les conditions du concordat, ce dernier peut étre résolu.

Le tribunal peut aussi se saisir d’office et prononcer sa résolution’®.

Le concordat peut étre annulé en cas de dol, résultant d’une dissimulation d’actif ou

d’une exagération du passif et si le dol a été découvert aprés I’homologation du concordat®.

Il peut étre consenti un concordat par abandon total ou partiel de I’actif par le failli qui
produit les mémes effets que le concordat simple et qui peut étre annulé ou résolu pour les

mémes causes.

6 Articles 325 et 326, ibid.
7 Article 330, ibid.
8 Articles 233 et 234, ibid.
 Article 340, ibid.
80 Article 341, ibid.
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2-6-1-5 Critique du concordat

Le but du concordat est d’inciter le débiteur a ne pas retarder colite que colite sa
faillite, au risque de s’exposer a la banqueroute. Néanmoins, nous estimons que cette
procédure, actuellement mise en ceuvre, ne remplit pas les espoirs placés en elle par le

législateur.

D’abord, nous pensons que le concordat arrive trop tard car le chef d’entreprise
devrait, dés les premiers signes révélateurs de difficultés, et avant d’arriver a la cessation de

paiements, essayer de conclure avec ses créanciers un concordat amiable.

Ensuite et ainsi que ’écrit P. Van Ommeslaghe « rares sont les cas ou 1’étude de
redressement permet d’étre optimiste sur I’exécution des promesses & faire aux créanciers »%.

Alors, le concordat n’est bien souvent qu’un sursis a une faillite devenue inévitable.

Enfin, le concordat est une démarche lourde qui implique une publicité, cette derniere

perturbe gravement la vie de I’entreprise.

Malheureusement, le concordat est la seule procédure préventive, bien qu’imparfaite,

qui permet d’éviter le régime de la faillite, répressif et archaique, qui est le notre.

2-6-2 La cloture du reglement judiciaire

Le reglement judiciaire peut prendre fin de deux maniéres :

+ Aux termes de I’article 355 du code de commerce, le tribunal peut, a tout moment et
méme d’office, prononcer la cloture du réglement judiciaire. Le jugement est rendu
sur le rapport du juge-commissaire des lors que la poursuite des opérations est rendue

impossible en raison d’une insuffisance d’actif.

I en résulte que les créanciers recouvrent 1’exercice individuel de leurs actions contre
le débiteur. Ce dernier, ou toute autre personne intéressée, peut obtenir du tribunal qu’il
rapporte le jugement, a condition de prouver qu’il existe des fonds pour faire face aux frais
des opérations ou en faisant consigner entre les mains du syndic une somme suffisante pour y

pOoUVoiIr.

81 G. Block, A. Dupont, D. Etienne, C. Jassogne, C. Lefebvre, J. M. Letier, B. Roland, M. Van Wuytswinkel, M.
et S. Willemart, « Traité pratique de droit commercial », Tome 2, Kluer, Waterloo, 1992, p.554.
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Le syndic est responsable, pendant un an, des titres que les créanciers lui ont remis, a

compter du jugement pronongant la cléture pour insuffisance d’actif.

+ Le réglement judiciaire peut également étre cloturé lorsqu’il n’existe plus de passif
exigible ou lorsque le syndic dispose de sommes suffisantes pour désintéresser

I’ensemble des créanciers, nous parlerons ainsi de cloture pour extinction du passif.

Le jugement de cléture pour extinction du passif rétablit le débiteur dans tous ses
droits et le décharge de toutes les creances qui avaient pu le frapper. Ce jugement emporte

main levée de I’hypothéque de la masse.

2-7 La faillite

2-7-1 Généralités

« La faillite est une procédure d’exécution collective, par laquelle les biens d’un
débiteur, qui a cessé ses paiements de maniere persistante et dont le crédit est ébranlé, sont
placés sous mainmise judiciaire pour étre conservés, administrés et liquidés..., en vue de
désintéresser tous ceux qui sont créanciers au jour du jugement déclaratif »%. Cette procédure
se substitue aux poursuites individuelles des créanciers dans le but d’assurer a chacun d’eux

un traitement légal.

Nous avons déja énuméré les actions que doit mener le syndic a propos du réglement
judiciaire. Il prend quasiment les mémes mesures en cas de faillites. En effet, la plupart des
regles relatives au reglement judiciaire sont aussi applicables a la faillite. Certaines régles sont
applicables uniquement au failli, il convient donc de rappeler les principales mesures que doit

prendre le syndic et de signaler celles particulieres a la faillite.

En regle générale, le syndic prend toutes mesures utiles a la conservation des biens du
failli contre ses débiteurs. Il assure le recouvrement des créances. Il peut avec I’autorisation
du juge-commissaire compromettre et transiger sur toutes les contestations qui intéressent les
créanciers®. Il peut, comme dans le cas du réglement judiciaire, procéder a la vente des objets

soumis a dépérissement prochain ou a dépréciation imminente ou dispendieux a conserver.

82 A, Zenner, « Dépistage, faillites et concordats », Larcier, Bruxelles, 1998, p. 46.
8 Article 270 du code de commerce.
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Le syndic procede, avec 1’autorisation du juge-commissaire, a la vente aux encheres

publiques, des autres effets mobiliers ou marchandises®.

En matiere de faillite, la continuation de 1’exploitation est soumise a 1’autorisation du
tribunal, sur rapport du juge-commissaire, si I’intérét public ou celui des créanciers 1’exige

impérieusement®,

Dés que la faillite est prononcée, les créanciers sont constitués en état d’union. Le
syndic proceéde aux opérations de liquidation de I’actif en méme temps qu’a I’établissement

de I’état des créances®®.

2-7-2 Types de faillites

La faillite peut étre déclarée par le tribunal lorsqu’il est saisi, lors du jugement
déclaratif. Le tribunal peut également, aprés avoir retenu le réglement judiciaire, le convertir

en faillite.

2-7-2-1 La faillite inéluctable

La faillite inéluctable est prononcée par le tribunal lorsqu’il constate, a I’examen de la
déclaration de cessation de paiements et des documents qui y sont obligatoirement joints, que
le débiteur a exercé sa profession contrairement a une interdiction prévue par la loi ou s’il a

enfreint les régles de comptabilité®’.

Dans ce cas, le débiteur ne pourra pas bénéficier du réglement judiciaire et relevera

alors de la faillite.

Par conséquent, il sera dessaisi immédiatement de la gestion et de la disposition de ses

biens®. Ses droits son exercés par le syndic, parfois sur autorisation du juge-commissaire.

L’exploitation de son fonds de commerce reléve exclusivement du tribunal.

Exceptionnellement, et pour assurer la gestion de ses biens, le failli peut étre employé comme

il peut obtenir pour lui et sa famille, sur I’actif de I’entreprise, des secours®.

84 Article 269, ibid.
8 Article 277, ibid.
8 Article 349, ibid.
87 Article 226, ibid.
8 Article 244, ibid.
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Pendant la durée de la faillite, le débiteur est soumis aux décheances et interdictions
prévues par la loi. Il est spécialement mis en demeure de satisfaire les conditions Iégales.

Dans le cas contraire, il devient justiciable des tribunaux répressifs.

2-7-2-2 La conversion du réglement judiciaire en faillite

Le tribunal peut, d’office ou sur demande soit du syndic soit des créanciers et sur le
rapport du juge-commissaire, convertir le réglement judiciaire en faillite si 1'une des

conditions suivantes est réalisée :

¢+ Si le débiteur est condamné pour banqueroute frauduleuse ;
% Si le concordat est annule ;

++ Si I’une des conditions de la faillite inéluctable est constatée ;
Par ailleurs, le tribunal peut prononcer d’office la faillite, dans les conditions suivantes :

¢ Si le débiteur ne propose pas ou n’obtient pas de concordat ou si le concordat est
résolu ;

+¢+ Si le débiteur est condamné pour banqueroute simple ;

% Si, dans I’intention de retarder la constatation de la cessation de ses paiements, le
débiteur a ,soit fait des achats pour revendre au dessous du cours, soit employé des
moyens ruineux pour se procurer des fonds ou si ses dépenses personnelles ou les
dépenses de son commerce sont jugées excessives ;

*» S’il a consommé des sommes élevées dans des opérations de pur hasard ou si, depuis
la cessation de ses paiements ou dans les quinze jours précédents, il a consenti I’un des
actes mentionnés aux articles 246 et 247 du code de commerce®.

¢ S’il a contracté pour le compte d’autrui, sans recevoir de valeurs en échange, des
engagements jugés trop considérables en égard a sa situation lorsqu’il les a
contractes ;

% S’il a commis, dans I’exploitation de son commerce, des actes de mauvaise foi ou des

imprudences inexcusables, ou enfreint gravement les regles et usages du commerce.

8 Article 242, ibid.
% par exemple : lorsque depuis la cessation des paiements, le débiteur a payé des créances non échues.
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2-7-3 Cloture de I’état des créances et désintéressement des créanciers

Dans les trois jours qui suivent le dépot de 1’état des créances, le juge-commissaire
convoque les créanciers (constitués par 1’effet de la faillite en union) dont les créances ont été

admises.

Au lieu, jour et heure fixés par le juge-commissaire, 1’assemblée se réunit sous sa

présidence. Le débiteur est appelé a cette assemblée.

Le syndic fait a 1’assemblée un rapport sur 1’état de la faillite, rappelle les formalités
qui ont été remplies et les opérations qui ont eu lieu, le débiteur entendu. Aussitét, la cléture
de I’état des créances est prononcée. A partir de cette cloture, les opérations de

désintéressement des créanciers commencent.

Les privilégiés sont payés en priorité par rapport aux créanciers chirographaires et ce
sur autorisation du juge-commissaire. S’il reste des fonds, ils seront répartis entre créanciers

chirographaires.

Apres clbture de la procédure, I’union est dissoute de plein droit et les créanciers

recouvrent ’exercice individuel de leurs actions.

2-7-4 Cloture de la faillite

Comme pour le reglement judiciaire, la faillite peut prendre fin aussi de deux maniéres.

Le plus souvent, elle se termine sans que les créanciers aient été payés en totalite.
Nous parlons alors de cloture pour insuffisance d’actif et chaque créancier recouvre 1’exercice

individuel de ses actions.

Plus exceptionnellement, la procédure peut prendre fin parce que tout le passif ait été
payé. Nous parlons alors de cl6ture pour extinction du passif. Cette éventualité se produit
rarement car, si tout le passif peut étre pay¢€, 1’entreprise est presque toujours susceptible de
redressement, de telle sorte que le tribunal n’ordonne pas la liquidation mais arréte un plan de

redressement. Méme dans ce cas, la société dissoute ne renait pas.
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2-7-5 Les bangueroutes en matiéere de faillite

La faillite peut étre aggravée par certaines circonstances qui en font un crime ou un
délit. Notre code de commerce distingue entre deux types de faillites aggravées : la

banqueroute simple et la banqueroute frauduleuse.

2-7-5-1 La banqueroute simple

Elle signifie « la faillite accompagnée de fautes ou de graves négligences commises

sans intention frauduleuse et constituant un délit »°2.

C’est le tribunal qui constate les fautes et prononce la banqueroute, les auteurs d’une

banqueroute simple peuvent étre condamnés a un emprisonnement de deux mois a deux ans.

L’article 370 du code de commerce détermine les cas ou tout commercant en état de
cessation de paiements est coupable de banqueroute simple. Quant a 1’article 371, il détermine

les cas ou il peut seulement étre déclaré coupable de banqueroute simple.

Il en est de méme des administrateurs, directeurs ou liquidateurs d’une société par
actions, les gérants ou liquidateur d’une société a responsabilité limitée et, d’'une maniére
générale, tous mandataires sociaux qui ont en cette qualité et de mauvaise foi accompli les

actes énumérés au articles 378, 379 et 380 du code de commerce.

2-7-5-2 La banqgueroute frauduleuse

C’est un crime consistant dans la faillite accompagnée de certaines manceuvres

frauduleuses volontairement commises.

Est coupable de banqueroute frauduleuse, tout commercant en état de cessation de
paiements qui a soustrait sa comptabilité, détourné ou dissipé tout ou partie de son actif ou qui

s’est frauduleusement reconnu des dettes fictives.

Sont punis des peines de la banqueroute frauduleuse, en cas de cessation de paiements
d’une société, les administrateurs, directeurs ou liquidateurs d’une société par actions, les
gérants ou liquidateurs d’une société a responsabilité limitée et, d’une maniere générale, tous

mandataires sociaux ayant accomplis les actes frauduleux cités a I’article 379 du code de

%1 http://www.cnrtl.fr/definition/banqueroute.
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commerce, ainsi que toute personne responsable des actes énumérés a I’article 382 du code de

commerce.

Quant aux sanctions, I’auteur d’une banqueroute frauduleuse, reconnu coupable, peut
étre condamné a un emprisonnement d’un a cinq ans. Il peut se voir également interdire
I’exercice de certains droits dont la profession elle-méme, pour une durée n’excédant pas

toutefois cing ans. Les complices encourent les mémes peines.

2-8 La réhabilitation commerciale

La réhabilitation signifie que le débiteur a payé ses dettes et n’a commis aucune
infraction. Il sera alors rétabli dans se droits. Le code de commerce y consacre 11 articles
(article 358 a 368).

La réhabilitation est de plein droit pour®? :

- tout commercant, déclaré en faillite ou admis au reglement judiciaire, qui a
intégralement acquitté les sommes dues par lui en principal et frais.

- L’associé solidaire d’une société déclarée en faillite ou admis au réglement judiciaire
qui justifie d’avoir acquitté, dans les mémes conditions, toutes les dettes de la société,

alors méme qu’un concordat particulier lui aurait été consenti.
Peut aussi obtenir sa réhabilitation, en cas de probité® reconnue :

v Le débiteur qui, ayant obtenu un concordat, a intégralement payé les dividendes
promis, cette disposition est aussi applicable a 1’associé solidaire qui a obtenu des
créanciers un concordat particulier ;

v Celui qui justifie de la remise entiére de ses dettes par ses créanciers ou de leur

consentement unanime a sa réhabilitation.

La demande de réhabilitation, qui fait I’objet de publicité, est déposée au greffe du

tribunal qui a prononcé le reglement judiciaire ou la faillite.

%2 Article 358 du code de commerce.
% Droiture, honnéteté scrupuleuse.
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Les créanciers non entiérement réglés peuvent pendant le délai d’un mois, a partir de

la publication de 1’avis du greffier, faire opposition a la réhabilitation®,

Il est ensuite statué sur la demande et sur les oppositions par un seul et méme
jugement. Si la demande est rejetée, elle ne peut étre reproduite qu’aprés une année

d’intervalle.

Il convient de préciser que les personnes condamnées pour crime ou délit, dont la
condamnation a pour conséquence de leur interdire 1’exercice d’une profession commercial,

industrielle ou artisanale, ne sont pas admises a la réhabilitation.

9 Article 362 du code de commerce.
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Conclusion :

Il existe deux concepts de I’entreprise en difficulté. Le premier est restreint, il s’agit de
la conception juridique qui réduit I’entreprise en difficulté a la simple notion de cessation de
paiements. La seconde est plus extensive, c’est la conception économique qui intégre dans
cette définition tant les entreprises soumises a une procédure judiciaire que celles qui courent

un risque de défaillance.

Les entreprises, méme si elles n’empruntent pas toutes le méme chemin, déclinent
selon un processus de dégradation qui comprend plusieurs étapes et s’étend sur plusieurs

années.

Les causes de défaillance des entreprises peuvent étre d’origine interne ou externe,
liées a quelconque aspect de ’activité de 1’entreprise. Toutefois, les problémes de gestion

demeurent les plus déterminants d’entre eux.

Quant au cadre juridique algérien de I’entreprise défaillante, il brille par de trés

nombreuses insuffisances, nous citerons parmi elles :

% La notion de cessation de paiements, telle que définie dans le code de commerce, est
une notion trop large et dépassée. Elle doit étre revue afin d’éviter 1’automaticité de
I’admission des entreprises, généralement, dans des procédures de liquidation ;

¢ Les conditions dans lesquelles le tribunal peut se saisir d’office sont floues et méritent
d’étre plus claires et précises ;

¢ Le jugement pronongant la faillite ou le réglement judiciaire peut faire I’objet
d’opposition ou d’appel. Mais, la personne habilitée a le faire n’est pas mentionnée
dans le code de commerce ;

% Le syndic-administrateur judiciaire représente simultanément deux partis aux intéréts
opposes ce qui représente une grande contradiction de la part du législateur ;

< Les mesures de revendication sont quelque peu rigides et peuvent entraver le
redressement ;

%+ Le concordat, unique mesure préventive stipulée par le code de commerce, doit étre

entreprise plus tét dans la procédure judiciaire et ses demarches doivent étre allégées.

70



CHAPITRE 2:

LE DIAGNOSTIC DE VULNERABILITE
DE L’ENTREPRISE
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Introduction :

Ce deuxieme chapitre traitera du deuxiéme concept clé de notre theme de recherche :

« la diagnostic ».

Mais, avant d’aborder le diagnostic, il s’avére utile d’examiner, dans une optique de

prévention, les indicateurs susceptibles de prévoir le déclin de I’entreprise & moyen terme.
Donc, ce chapitre a pour finalité de répondre aux questions suivantes :

» Est-ce que la prévention des difficultés en amont prolonge-t-elle I’espérance de vie de
I’entreprise ?

» Qu’apporte réellement le diagnostic a une entreprise en difficulté ?
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Section 1 : Prévision, détection et constatation de la défaillance

1-1 Les facteurs prévisionnels de la défaillance

Prévoir le risque de faillite a d’abord été le souci des banquiers, financiers naturels de
I’entreprise. Il n’est donc pas surprenant que ce Soit aux banques et aux autres établissements
de crédit que revienne le mérite d’avoir congu et expérimenté les premiers outils et les

premiéres methodes de détection des risques de défaillance.

L’importance des dimensions financiéres dans les processus de dégradation de la
situation des entreprises en difficulté a ouvert un vaste chantier a I’analyse financiére. Depuis
quelques déecennies, ses outils et méthodes connaissent un important développement a la fois

au niveau® :

- des utilisateurs en nombre croissant (actionnaires, banquiers, gestionnaires,
controleurs, fournisseurs...) qui cherchent a apprécier les performances des entreprises
et les risques qu’elles encourent ;

- et des techniques sans cesse complétées qui permettent la détection précoce des
facteurs de fragilité financiére et 1’évaluation du risque associé¢ a I’entreprise grace aux

méthodes des scores.

1-1-1 La surveillance par les outils de I’analyse financiére classique :

1-1-1-1 La comparaison des états financiers :

A- La comparaison dans le temps (ou suivis chronologigues) :

La comparaison de bilans et de comptes de résultats successifs permet d’apprécier
I’évolution de la situation financiére de D’entreprise, a travers 1’évolution de certains
paramétres significatifs ; par exemple : chiffre d’affaires, résultat d’exploitation, frais

financiers, etc.

Ces comparaisons sont a effectuer en pourcentage ou en montants absolus et pour
faciliter leur interprétation, il est souvent utile de les visualiser a 1’aide de graphiques

chronologiques. Ainsi realisees, ces comparaisons renseignent sur le sens, la rapidité et

% P, Peyramaure, P. Sardet, op-cite, p.49.
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I’amplitude de cette tendance. Le changement de direction ou I’infléchissement d’une

tendance sont des indices dont il faut chercher I’explication.

Enfin, ces comparaisons dans le temps ne sont pas sans limites. Tout d’abord, elles
permettent d’induire les évolutions mais ne les prouvent pas en certitude, tous les événements
qui se sont produits entre deux situations restent inconnus de l’analyste qui se trouve en
quelque sorte amené a faire des interpolations. D’autre part, pour que ces suivis soient fiables,
il faut que les méthodes d’¢laboration des documents comptables utilisés restent les mémes

tout au long de la période d’analyse.

B- Les analyses interentreprises (dites encore comparaisons dans I’espace ou analogiques)® :

Complémentaires des comparaisons dans le temps ; elles peuvent étre classées en

comparaisons directes et indirectes.

» Les comparaisons directes: il s’agit de comparer directement la situation d’une
entreprise a celle d’une autre comparable (méme secteur d’activité et taille proche)
mais souvent concurrente. Heureusement et grace aux banques de données, ce genre

de comparaisons est désormais plus facile.

Une entreprise dont la structure du bilan et les résultats sont sensiblement moins
performants que les entreprises de référence et dont le chiffre d’affaires et/ou les résultats

stagnent ou sont en baisse, peut présenter des risques de défaillance certaine.

> Les comparaisons indirectes : il s’agit de comparer la situation d’une entreprise
particuliere a la situation statistique, exprimé a I’aide de distribution de ratios, d’une
entreprise abstraite représentative de 1’ensemble des entreprises du secteur ou de la

famille professionnelle a laquelle elle appartient.

Toutefois, il faut souligner que les comparaisons indirectes, parce qu’elles s’inscrivent
dans un cadre sectoriel, ont leurs limites. D’ailleurs, « I’étude factorielle réalisée par Eric
Huret (1973) sur un échantillon de 522 entreprises montre que le comportement spécifique et

notamment la politique financiére, d’une entreprise au sein de son secteur explique souvent

% Pour une présentation plus compléte voir B. Colasse, « Gestion financiére de 1’entreprise », Puf, 3¥™ édition,
Paris, février 1993, p. 235 a 240.
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mieux la structure de ses comptes que son appartenance a un secteur déterminé »°" | par
consequent «un ratio statistique ne doit jamais étre considéré comme une norme a

atteindre»%,

1-1-1-2 Les ratios informant d’une éventuelle défaillance :

« Les ratios sont des rapports mettant en relation deux grandeurs ou groupes de
grandeurs homogenes, liées par une logique économique, dans le but d’en tirer des indicateurs

sur la situation financiére de 1’entreprise ».

Intrinséquement, les ratios ne sont pas trés significatifs, d’autant plus qu’il s’agit d’une
vision a posteriori. En effet, pour une entreprise, le fait d’avoir de bons ratios a la cloture de
I’exercice n’implique pas un avenir immédiat favorable. Mais, leur évolution dans le temps
indique la tendance d’un phénoméne observé au sein d’une entreprise et une bonne

connaissance du passé améliore la qualité de la prévision.

Il existe une infinité de ratios et nombreux sont ceux qui permettent d’appréhender

plus ou moins bien le risque de défaillance d’une entreprise.

G.G. Ragot!® propose quelques ratios qui ressortent des divers modéles d’analyse
prévisionnelle des défaillances et qui sont pertinents selon que 1’approche retenue soit fondée

sur 1’équilibre financier ou sur la rentabilité économique.

9 B. Collasse, op-cite, p. 239.

% Ibid .

% P, Peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 50.
10 G, G. Ragot, op-cite, p.37.
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Tableau N° 2 :

Les ratios informant d’une éventuelle défaillance'®?

Ratios

Signification du ratio

Capitaux propres / Dettes totales

-mesure le degré d’indépendance de
I’entreprise. La diminution de ce ratio
implique un risque de plus en plus élevé
pour les préteurs.

Chiffre d’affaires / Actif total

-mesure la rotation de 1’ensemble des
capitaux investis dans I’entreprise.

-Plus le rapport est elevé et plus la rotation
du capital est rapide pour engendrer des
profits.

Marge commerciale / Chiffre d’affaires

-permet de mesurer I’opération achat/vente
de marchandises dans les entreprises
commerciales. Il est utile de le comparer aux
entreprises du méme secteur d’activité.

Frais financiers / Chiffre d’affaires

-mesure le pourcentage du chiffre d’affaires
qui doit étre consacré au reglement des
charges financieres.

Résultat / Chiffre d’affaires

- ce ratio permets de répondre a la question
suivante : pour chaque dinar de vente, que
reste-t-il a I’entreprise apres prise en compte
de toutes les charges ?

EBE / Dettes totales

-mesure la capacité de I’entreprise a

rembourser ses dettes.

Endettement a terme / Capacité

d’autofinancement

-la régle traditionnelle veut que ce quotient
soit inférieur a 3. Ceci signifie que si
I’entreprise consacrait la totalité de son
autofinancement annuel rembourser ses
dettes a terme, il lui faudrait au moins trois
ans pour le faire.

Créances et disponibilités / Dettes a moins

d’un an

-ce ratio de trésorerie mesure la capacité de
I’entreprise a payer ses dettes a court terme.
Il doit étre supérieur a 1 pour que
I’entreprise  n’ait pas de difficultés
financieres et qu’elle dispose d’une margé
de sécurité. En effet, 1’encaissement des
créances clients n’est pas exempt
d’incertitude  alors que les  dettes
fournisseurs sont tout a fait certaines.

101 G.G.Ragot, op-cite, p. 37.
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En revanche, Peyramaure et Sardet'®? mettent 1’accent sur les précautions a prendre
y p p

dans le choix des ratios. Donc, un bon choix impliquerait que les ratios soient :

v Limités dans leur nombre et nan redondants : I’utilisation d’une batterie de ratios
impressionnante conduit généralement a I’analyse d’une quantité de facteurs non
hiérarchisés, de laquelle il ne se dégage pas de ligne de force et dont la synthése sera
bien difficile. En outre, le risque que les ratios examinés soient redondants sera
d’autant plus ¢élevé qu’ils seront plus nombreux.

v' Hiérarchisés : il faut distinguer les ratios de structure, communs a toutes les analyses,
des ratios complémentaires qui sont utilisé selon les circonstances pour affiner
I’analyse sur un aspect particulier, sur lequel existe un doute ou un risque.

v Adaptés : il n’y a guére de convergence sur les choix des ratios, « aucun ratio n’est
sélectionné de maniére systématique dans toutes les études »'%, la batterie doit au

contraire, &tre adaptée au but poursuivi ou a I’information recherchée.

1-1-2 L’analvyse du risque de faillite par les flux financiers :

L’analyse par les flux est souvent opposée a I’analyse par les ratios et leurs

qualifications respectives de dynamique et statique n’est pas neutre.

Du fait que le bilan soit une photographie de I’entreprise a un instant donné, toute
analyse fondée sur des ratios est une analyse statique, dont au moins un numérateur ou

dénominateur issu du bilan.

Dans I’approche statique, I’analyse de 1’équilibre se limite a une vision de la situation
financiere de ’entreprise a la fin de chaque période, alors qu’il existe des modifications du
capital de la période, generées des flux réels et financiers a 1’occasion des transactions menées

par I’entreprise.

L’analyse financiere par les flux compléte le reporting classique des entreprises qui

repose sur la production des comptes sociaux : bilan, compte de résultats et annexes.

102 p, peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 51.
103 C. Zopounidis, « Evaluation du risque de défaillance de 1’entreprise, méthodes et cas d’application »,
Economica, Paris, 1995, p. 31.
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Nous nous limiterons dans ce point a présenter quelques indicateurs issus de 1’analyse

dynamique, cette derniére sera développée dans la section suivante.

1-1-2-1 L’excédent brut d’exploitation (EBE) :

« L’excédent brut d’exploitation correspond au résultat économique brut de
I’entreprise, engendré par les seules opérations d’exploitation, indépendamment des politiques

financiéres d’amortissements, de provisions et de distribution »%,

En d’autres termes, il s’obtient grace a la confrontation entre :

- les produits d’exploitation susceptibles de donner lieu & encaissement (immédiat ou
différe) ;
- et les charges d’exploitation susceptibles de donner lieu a décaissement (immédiat ou

differe).

L’EBE apparait comme un indicateur relatif a 1’efficacité dont I’entreprise est capable,
dans le cadre de son activité courante et constitue un indicateur significatif et précoce des
difficultés.

Positif, ’EBE représente la capacité¢ de I’entreprise a « gagner » de I’argent grace a

son exploitation. Si tel n’est pas le cas, la pérennité de I’entreprise est hypothétique.

Le suivi du ratio EBE / CA h.t est intéressant pour apprécier les possibilités de

I’entreprise a générer des ressources.

Les entreprises connaissant des difficultés ont fréqguemment une structure financiére
déséquilibrée, présentant des fonds propres faibles et un large recours aux concours bancaires
courants et aux emprunts. Il sera nécessaire de s’assurer que I’EBE dégagé permet de
rémunérer les capitaux empruntés. Cette information est donnée par le ratio : frais financiers /
EBE.

L’EBE constitue un indicateur significatif et précoce des difficultés, s’il est trop faible,

I’entreprise aura recours a de nouveaux emprunts pour acquitter le colit de ses anciennes

104 p, peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 52.
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dettes. Elle entre alors dans un schéma bien connu de I’endettement qui ne peut conduire qu’a

I’asphyxie financiere et au dépot de bilan.

1-1-2-2 L’excédent de trésorerie d’exploitation (ETE) :

L’EBE peut étre défini comme le surplus monétaire potentiel engendré par I’activité
courante de I’entreprise. Il est le résultat de la différence entre les produits d’exploitation

encaissables et les charges d’exploitation décaissables. Cependant, il n’est pas tenu compte :

- ni des décalages entre produits et recettes (délais de réglement accordés aux clients) ;
- ni des décalages entre charges et dépenses (délais de reglement obtenus des
fournisseurs) ;

- ni des variations de stock.

Ces decalages et variations généerent des variations du besoin en fonds de roulement
d’exploitation (ABFRE).

La différence entre 1’excédent brut d’exploitation et la variation du besoin en fonds de

roulement, constitue la trésorerie réellement dégagée par I’exploitation au cours de ’exercice.
ETE =EBE * BFRE

Ainsi, une entreprise réalisant un fort EBE peut avoir un ETE négatif et connaitre des
difficultés de trésorerie ; bien qu’élevé, son excédent brut risque ne pas couvrir la variation de

ses besoins en fonds de roulement d’exploitation.

L’ETE peut étre un instrument de prédiction des difficultés de I’entreprise tres
efficace. En effet, il n’est pas nécessaire d’attendre les arrétés de fin d’année pour le calculer,

il peut I’étre sur des périodes plus courtes et permettre ainsi un suivi beaucoup plus continu.

Normalement, I’ETE devrait étre positif car si I’entreprise ne dégage pas de trésorerie,
elle se trouvera dans I’impossibilit¢ de: s’acquitter des frais financiers ou de 1’impét,
maintenir son capital économique et encore moins assurer sa croissance (investissement), sans
méme parler des dividendes. Elle serait alors contrainte de s’endetter pour faire face a ses

décaissements. Les charges financiéres engendrées par les nouvelles lignes de credit
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détérioreront davantage les résultats de 1’entreprise, « elle entre alors dans un cercle infernal

qui ne peut conduire qu’a la cessation de paiements »'%°,

1-1-2-3 Les flux de trésorerie d’exploitation élargie :

L’ETE correspond a une conception restrictive de la fonction d’exploitation, avant
incidence de la politique financiere, impdts sur les sociétés, participations des salariés au titre

de I’exercice et hors éléments exceptionnels.

Par contre le flux de trésorerie d’exploitation représente une conception élargie et
¢tendue de la notion d’exploitation qui regroupe I’ensemble des activités de ’entreprise a

I’exception des opérations en capital.

Le flux de trésorerie d’activité est calculé a partir de I’EBE, en tenant compte :

% Des autres charges et produits, liés a 1’exploitation et susceptibles d’entrainer une
variation de trésorerie,

¢ De la variation des décalages de trésorerie sur opérations d’exploitation.

« De I’expérience, il ressort que ce flux de trésorerie dispose d’un pouvoir prédictif
intéressant, les trois années précédant la faillite et les études de cas individuels démontre que
ce flux rapporté au chiffre d’affaires détient, dans le cadre de PME, un pouvoir predictif
élevé »1%®
Au total, si I’analyse des flux peut constituer un bon indicateur précoce des difficultés

des entreprises, elle ne saurait étre retenue seule pour la détection des risques de défaillance.

1-1-3 La prévision du risque de défaillance par I’analyse discriminante : le scoring

1-1-3-1 Utilité de la méthode :

Cette technique a pour objectif de pallier aux insuffisances et répondre aux critiques
qui peuvent étre adressées aux méthodes traditionnelles de I’analyse financi¢re de détection
des entreprises a risque et, en particulier, de la méthode des ratios ; considérée comme

conduisant a porter un jugement empirique et essentiellement qualitatif.

105 G.G. Ragot, op-cite, p.42.
196 |pid, p.44.
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« Sauf situation de difficulté caractérisée immédiate, I’analyse par les ratios ne
permettra généralement pas d’identifier, avec une probabilité suffisante, le risque de difficulté

a moyen terme »%.

Donc, la méthode des scores est une application de 1’analyse des ratios a la prévision
des difficultés des entreprises, en I’intégrant dans une notation globale (scoring), résultant de

la prise en compte conjointe d’un ensemble d’indicateurs significatifs.
Différentes utilisations du score sont possiblest® :

- Au niveau micro-économique, le score permet le suivi de 1’évolution du risque de
I’entreprise et une véritable mise en situation. De plus, il signale les points les plus
risqués de la firme ;

- Au niveau méso-économiqgue, en particulier sectoriel, un suivi statistique du score et
des ratios le composant permet I’analyse de I’évolution du risque ;

- Au niveau macro-économique, la probabilité de défaillance connue pour chaque
entreprise permet de prévoir ’impact économique de la défaillance, par exemple en

terme d’emploi, d’endettement financier ou de crédit fournisseurs.

1-1-3-2 Notion de score :

« Le score est un indicateur synthétiqgue de défaillance, calculé en utilisant une
sélection de ratios considérés pertinents pour appréhender le risque d’échec de
I’entreprise »%°,

Le but est de définir une fonction Z, la fonction score, composée d’une batterie de
ratios auxquels un coefficient de pondération est affecté. C’est la valeur de cette fonction qui
donne une idée du risque de défaillance de I’entreprise et permet de 1’affecter a une catégorie
donnée d’entreprise (saine, vulnérable ou défaillante) ; d’ou son caractére de fonction
discriminante. Les valeurs des fonctions doivent étre calculées sur des exercices successifs

afin de cerner la tendance.

107 p Peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 55.

108 M. Bardos, « Détection précoce des défaillances d’entreprises & partir des documents comptables », Bulletin
de la Banque de France, supplément « études », 3¥™ trimestre, 1995.

1093, Evraert, « Analyse et diagnostic financiers, méthodes et cas », Eyrolles, Paris, 1992, p. 235.
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Les fonctions discriminantes sont des fonctions linéaires, présentées sous la forme

d’une somme algébrique :

Z:X]_ R1+ X2R2+ ....+Xan

Ou:

X1, X2, ..., Xn : SONt des coefficients de pondération.

R1, Rz, ..., Rn: sont des ratios.

De nombreuses recherches ont été effectuées dans ce domaine afin d’approcher au
mieux la question de la prédiction de la défaillance d’entreprises a 1’aide d’une fonction de
scoring (méthodes Y. Collongues, E.I. Altman (1968), CESA, CCF, Bardos...) ; nous nous
contenterons d’exposer brievement deux d’entre elles : la méthode Banque de France et la

méthode de Conan et Holder.

A- La fonction de Conan et Holder

L’étude de Conan et Holder consistait a observer 31 ratios appliqués & un double
échantillon de 190 PME saines et défaillantes sur la période 1970-1975. Ils ont établi une
fonction discriminante a partir d’une sélection finale de cing ratios mesurant : la liquidité, la
structure du financement, I’importance des charges financicres, la part de la charge salariale

dans la valeur ajoutée et la capacité de ’entreprise a rembourser ses dettes.
Leur fonction se présente ainsi :
Z=024R;+0,22R,+ 0,16 R3—- 0,87 R4, — 0,10 Rs
Ou:
R1 = Excédent brut d’exploitation (EBE) / total des dettes ;
R = Capitaux permanents / total de I’actif’;

Rz = Valeurs réalisables et disponibles / total de I’actif ;

R4 = Frais financiers / CAHT ;
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Rs = Frais de personnel / va leur ajoutée ;

Les probabilités associees au score Z sont comme suit :

Valeur du score Situation de I’entreprise Risque de défaillance
Z>01 bonne a tres bonne moins de 30%
0,1<72<0,04 alerte de 30 a 65%

0,04 <Z<-0,05 danger de 65 & 90%
Z<-0,05 échec plus de 90%

Plus la valeur de Z est faible, plus le risque de défaillance est élevé. En cas de valeur négative,
la défaillance est quasi certaine.

B- Le scoring de la Bangue de France

C’est 'une des méthodes d’analyse discriminante les plus performantes et les plus
connues. Mise au point a partir de I’étude d’entreprises industrielles employant au plus 500
personnes, cette méthode a été présentée en juin 1983 par la centrale des bilans de la Banque
de France sur la base d’un travail mené de 1972 a 1979, puis en 1982, sur six échantillons
d’entreprises (1150 entreprises saines, 1348 entreprises en difficulté) a partir des bilans de

leurs trois derniers exercices.

La fonction score de la centrale des bilans de la Banque de France combine

linéairement 8 ratios :

100 Z = - 1,255 R1 + 2,003 R2 — 0,824 R3 + 5,221 R4 — 0,689 Rs — 1,164 Re + 0,706 R7 +
1,408 Rs — 85,544
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AVec :

Ri: Part des frais financiers dans les | Frais financiers / résultat économique brut

FESUItALS. ...

Rz : couverture des capitaux investis........... Ressources stables / capitaux investis!t

Rs : Capacité de remboursement............... Capacité d’autofinancement / endettement

R4 : Taux de marge brute d’exploitation...... Résultat économique brut / CAHT

Rs : Délai crédit-fournisseurs................... 360 * dettes commerciales / achats TTC

Re : Taux de variation de la valeur ajoutée.... | VA ex. — VA ex. précéd. / VA ex. préced.

Rz : Délai découvert-client...................... (Trav. en cours+créances commerc.-
Avances clients) * 360 / production TTC

Rs : Taux d’investissement...................... Investissement en immobilisation / VA

Au total, dans la méthode préconisée par la Bangque de France, la probabilité du risque de
défaillance est :

» Trés grande si le score Z de ’entreprise est inférieur a— 0,25 ;
» Faible lorsque le score est supérieur a +0,125 ;

» Incertain si le score est compris entre ces deux nombres ;

1-1-3-3 Avantages et inconvénients de la méthode des scores

Il est indiscutable que le scoring constitue un moyen simple et souvent efficace de
prévoir de fagon précoce des difficultés a venir et dont I’usage se généralise dans les banques
et établissements financiers. Le taux de sécurité des différentes méthodes serait de 60% trois
ans avant la défaillance et de 75 a 80% un an auparavant.

Si nous ne pouvons pas dire avec certitude qu’une entreprise présentant un mauvais
score va deposer son bilan, les études menées en revanche peuvent assurer que celles qui ont

déposé leur bilan avaient un mauvais score dans 1’intervalle de trois ans qui a précédeé.

Malgré le caractere objectif de la démarche, les fonctions scores doivent étre utilisées

avec prudence. D’autant plus que I’analyse est basée sur la synthése des documents

110 Capitaux investis = immobilisations brutes + BFRE.

84




comptables. En d’autres termes, les difficultés liées & des problemes sans répercussion

financiére et comptable immédiates ne seront pas détectées.

En effet, trop de facteurs totalement étrangers a la finance influencent 1’entreprise pour

qu’il paraisse pertinent de fonder un jugement de diagnostic fiable sur la base d’un calcul

financier élémentaire. Ainsi, d’un mod¢le a I’autre, on ne sait plus trés bien :

si I’étude est descriptive ou prédictive ;

quelle définition il faut donner a la défaillance : dép6t du bilan, difficulté de trésorerie,
défaut de remboursement, faillite déclarée ou non. « Il n’y a pas de consensus en la
matiere. Certains chercheurs considérent qu’il n’y a défaillance qu’en cas de
liquidation de I’entreprise. D’autres estiment que toute entreprise en état de cessation
de paiement est défaillante. Quelques-uns enfin retiennent une définition plus large du
concept de défaillance et étudient le cas d’entreprises jugées dangereuses par les
analystes financiers d’organismes de crédit, d’entreprises qui enregistrent
momentanément des pertes ou qui présentent une situation nette négative,
d’entreprises amenées a suspendre le versement de dividendes des prioritaires »'!* ;
quels sont les ratios a surveiller : « dans la mesure ou on ne dispose pas d’une théorie
de la défaillance des entreprises, le choix des indicateurs susceptibles d’expliquer a
priori les difficultés rencontrées par certaines entreprises est parfaitement subjectif. Il
dépend essentiellement de I’expérience et de I’intuition de celui qui élabore le modele.
Il s’agit le plus souvent de ratios financiers. Leur aptitude a appréhender les risques

d’insolvabilité n’est que rarement justifiée »1?

En conclusion, le score est un moyen efficace de détection des risques de défaillance

des entreprises, mais il ne révéle rien quant a 1’origine des difficultés car la méthode est

descriptive et non causale. Ne pouvant étre considéré comme une fin en soi, il est préférable

de compléter le scoring par des recherches empiriques fondées sur de multiples indicateurs

(clignotants, analyse financiére, analyse économique).

C’est par la mise en oeuvre conjuguée de ces différentes approches qu’il sera possible

de détecter et de diagnostiquer, avec un minimum d’erreur, le risque de difficultés.

111 p, Dumentier, « Vices et vertus des modeles de prévision de défaillance », la revue Banque, N° 514, mars
1991, p. 275.
112 1bid, p. 275.
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1-2 La détection précoce des difficultés des entreprises

1-2-1 Importance et caractéristiques des clignotants d’alerte

La détection précoce des difficultés est une nécessité pour de nombreux acteurs
économiques : les entreprises ont besoin de comprendre leur propre situation, mais aussi celle
de leurs clients et de leurs fournisseurs, les banques doivent s’assurer de la solvabilité des
emprunteurs ; enfin, les autorités économiques et monétaires sont amenées a suivre

I’évolution des risques.

L’analyse financiére et ’analyse économique de 1’entreprise permettent, en général de
mettre en évidence les difficultés existantes. Malheureusement, au niveau de la détection des
difficultés, de telles analyses s’averrent souvent relativement lourdes, comparé leurs délais au
rythme d’accélération du processus de dégradation. D’autant plus que 1’analyse financicre est
principalement fondée sur les documents comptables disponibles seulement plusieurs mois
aprés la cloture de I’exercice. Par conséquent, la prise de conscience des difficultés peut étre

trop tardive.

Quoi qu’il en soit, la nécessité de disposer d’un outil de détection beaucoup plus
souple, permettant d’identifier plus rapidement toute forme de dysfonctionnement, apparait

nettement

Cet outil est constitué¢ par ce qui est traditionnellement qualifié de clignotants d’alerte
(appelés aussi indicateurs d’alerte ou encore signes avant-coureurs ou précurseurs), dont
I’objet n’est pas de fournir une vision globale et cohérente de 1’entreprise, mais simplement
d’attirer I’attention sur des paramétres précis et de déclencher, le cas échéant, un processus

d’analyse plus approfondie.

Les clignotants sont variés et non nécessairement chiffrés, ils n’ont évidemment pas
tous la méme valeur, certains sont subjectifs ne constituant que des indices, ils ne doivent pas
conduire d’emblée a douter de la pérennité de ’entreprise. D’autres, en revanche, ménent a
des conclusions plus fermes. Cependant, et pour atteindre leur objectif, ils doivent tous

répondre aux conditions suivantes :

= ne pas demander d’études préalables approfondies ;

= reposer sur des informations facilement accessibles ;
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= pouvoir, autant que possible, étre appliqués a tous instants sans dépendre de la

publication des états financiers de I’entreprise.

Encore faut-il que les managers sachent discerner les signes précurseurs d’une crise au
sein de leurs entreprises car, il ressort d’une enquéte menée par le cabinet Idem Per Idem,
pendant un an, auprés de 258 responsables de sociétés que 68% des managers interrogés ne
sont pas attentifs aux indices qui pourraient leur permettre de déceler la crise’® . Alors que
« comme un étre humain, une entreprise dont la santé se détériore regoit des signaux d’alerte
émanant de son corps, si ceux qui la pilotent ignorent ces signaux, ils risquent de laisser

éclater une crise dévastatrice »*4.

1-2-2 Les principaux signes précurseurs de difficultés

Difféerentes études ont été menées sur ce sujet, elles forment toutes une sémiologie

extrémement utile aussi bien pour les chefs d’entreprises que pour les tiers.

Nous présenterons ci-dessus une liste assez exhaustive de signes précurseurs de
défaillance. Le critére de classification de ces indicateurs a été emprunté a P. Atlan!'® mais les

composantes de cette liste résultent d’un croisement de plusieurs autres listes.

Les indicateurs sont classés selon qu’ils mettent en cause les agents qui composent la
structure humaine de [Dentreprise (direction, salariés...), les problémes d’exploitation

(fournisseurs, clients...), les problémes de liquidité ou de trésorerie.

1-2-2-1 Les indicateurs humains

« Neuf entreprises francaises sur dix, PME et multinationales confondues, se trouvent
dans une situation de crise de management larvée. Autrement dit, le climat social en leur sein
est orageux, et susceptible, en I’absence de réactions appropriées de la part des dirigeants, de

virer a la tempéte »*16.,

I1 est important de noter qu’en plus de I’impact des problémes sociaux sur la santé de

I’entreprise, le redressement sera d’autant plus difficile que la situation sociale sera dégradée.

113 C. Moriou, « Les managers incapables de détecter les signes avant-coureurs de crise », mise en ligne le 06
décembre 2006, LEntreprise.com.

114 |bid.

115 p, Atlan, op-cite, p.21.

116 C. Moriou, op-cite.
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L’existence d’un mauvais climat est peu propice a favoriser la mobilisation nécessaire et a

susciter I’adhésion de tout le personnel au projet de redressement.

A-

Les problémes sociaux : ils ont, le plus souvent, pour origine les désaccords

persistants sur la politique salariale de 1’entreprise, les menaces de licenciements
collectifs...etc. Ces problémes se traduisent par une dégradation du climat social et de

la motivation du personnel.

Parmi les indicateurs, nous trouverons :

Les gréves et les mouvements répétés du personnel ;

Une productivité qui peine a s’améliorer ;

Un turn-over croissant, incontrélé et colteux ;

Les conflits larvés et le nombre de litiges devant les instances judiciaires ;
L’augmentation de I’absentéisme, signe d’une absence d’adhésion et de motivation du
personnel au travail ;

La ponctualité defaillante du personnel ;

Départ d’employés clés ;

Un stress général croissant.

Les dirigeants : parmi les problémes liés aux dirigeants

la désorganisation ou la mésentente au niveau de 1’équipe dirigeante (compétition
entre héritiers, opposition entre deux groupes d’actionnaires, désaccord entre deux
cogérants...) ;

les problémes personnels du principal dirigeant (alcoolisme, dépression...) ;

I’absence de reléve au sein de la direction et la crise de succession du chef

d’entreprise.

1-2-2-2 Les indicateurs d’exploitation

A- Au plan de la production :

Il peut s’agir :

d’une inadaptation technique (produits obsoléte, organisation de la production

dépassée...) ;
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- de problémes de qualité ;

- de programme d’investissements inappropriés ;

- de contrainte techniques nouvelles imposées par la réglementation, la sécurité,
I’environnement ;

- d’une modification de la fonction de production, notamment un alourdissement des

frais de personnel par rapport aux amortissements ;

Les conséquences de ces défaillances en matiere de production sont perceptibles au niveau

de la détérioration des marges (baisse des rendements).

B- Au plan commercial :

+ L’environnement économique général et sectoriel a changé :

- apparition de concurrents fabriquant a moindre colt ou mettant sur le marché des
nouveaux produits ou de nouvelles applications, créant ainsi de nouveaux besoins ou
débouchés ;

- produit se trouvant en fin de cycle de vie et appréciation insuffisante des
conséquences ;

- évolution défavorable du secteur dans son ensemble ;

- crise en amont (fournisseurs) ou en aval (clients).

+ Le créneau d’activité et la position de I’entreprise sur ce créneau peut avoir
évolué :

- non renouvellement d’accords de ventes qui contribueraient aux recettes de
I’entreprise de facon significative ;

- produits banalisés, non protégés par exemple, par une avance technique ;

Les symptdmes sont en regle générale : la détérioration du chiffre d’affaires et des
résultats. A I’inverse, il est possible de rencontrer des situations d’augmentation du chiffre
d’affaires accompagnées d’une baisse de la marge brute qui peuvent correspondre a une

éventuelle fuite en avant.

Les difficulté, telles qu’elles sont décelées a travers ces indicateurs, ne se
répercuteront pas necessairement sur sa situation financiére et, ne mettront pas toujours en
cause son équilibre et sa pérennité. Il s’agit donc davantage de signes subjectifs évocateurs

d’un malaise présent, susceptible ou non, suivant la nature, I’importance et la pertinence des

89



mesures prises par le chef d’entreprise, de se prolonger dans 1’avenir avec les risques qui y

s’attachent.

1-2-2-3 Les indicateurs financiers

Certains de ces indicateurs sont révélateurs de difficultés actuelles, perceptibles dans
le comportement de I’entreprise ou envoyés par les tiers (banques, clients, fournisseurs...),
d’autres, de difficultés dont il est possible de pronostiquer la naissance dans un futur plus ou

moins rapproché.

Ces difficultés ne sont cependant pas toujours irrémédiables et I’entreprise pourra,

dans certains cas, Y faire face.

A- les indicateurs relatifs a la liquidité :

Ils sont, quant a eux, plus directement lisibles méme s’ils réclament parfois d’étre

combinés entre eux.

Les ratios de liquidité sont extrémement importants dans la recherche des difficultés de

’entreprise et les problémes de liquidité extréme conduisent naturellement a 1’insolvabilité!’.

B- les indicateurs provenant des tiers :

- la dégradation des relations avec les fournisseurs :

o refus de remises de la part des fournisseurs ;
e paiement d’intéréts de retard sur les facturations ;
e interruption des livraisons pour défaut de respect des échéances ;

e livraison avec paiement comptant.

- la dégradation des relations avec les banques :

e prise de nouvelles garanties réelles sur les biens de 1’entreprise pour des concours
anciens ;

o difficultés a obtenir de nouvelles lignes de crédit malgré les garanties offertes.

117 Pour plus de détails, voir la section 2.
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C- Autres indicateurs :

- une baisse de la rentabilite ;

- faute d’obtenir un financement a long terme, ’entreprise va utiliser des dettes
d’exploitation pour financer des projets a long terme qui ne produiront pas de
trésorerie immédiate ;

- une accumulation des pertes ;

- la rotation des réalisables et disponibles de 1’entreprise est inférieure a la moyenne de
la branche d’activité, ce qui va générer une augmentation du besoin en fonds de

roulement ;

1-3 La constatation de la défaillance de ’entreprise

Quelle que soit I’origine de la défaillance de I’entreprise, elle se traduit toujours infine
par un déséquilibre financier auquel ses dirigeants n’ont pas été en mesure de remédier a

temps, puis par 1’état de cessation de paiements.

Ces deux notions, pour étre souvent proches 1’'une de I’autre dans le temps,
n’expriment cependant pas le méme concept et ne relévent pas du méme type d’analyse. Elles
s’inscrivent néanmoins toutes deux dans la phase saillante (métaphase) du processus de

dégradation.

1-3-1 Le déséquilibre financier

L’équilibre et le déséquilibre financiers d’une entreprise s’apprécient par référence au
fonds de roulement dont elle dispose, au regard des besoins de financement qu’exige son

cycle d’exploitation.

1-3-1-1 Notions de fonds de roulement et de besoin en fonds de roulement

Si les postes d’actif et de passif du bilan sont classés par ordre de liquidité et
d’exigibilité croissantes, la liquidit¢é de I’entreprise s’apprécie par un calcul montrant
comment les capitaux qui ne sont pas prochainement exigibles financent 1’actif circulant. Le

résultat de ce calcul est appelé fonds de roulement permanent ou fonds de roulement net.
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Donc, «la part des capitaux permanents (fonds propres + emprunts a plus d’un an),
non destinés aux immobilisations et dont dispose 1’entreprise pour financer son cycle

d’exploitation est le fonds de roulement net »*18,

Figure N°1 : Calcul du fonds de roulement permanent

Actif Bilan Passif
Valeurs immobilisées Capitaux permanents :

Capitaux propres, quasi-fonds
propres et dettes a moyen et long

terme
(A) (B)
c.:ap't.al,”.( circulants autres que Fonds de roulement permanent
liquidité : B-A)
Stocks. créances
Tresorerie actif (liquidités) Dettes a court terme (dont

découverts bancaires)
Trésorerie passif

Source : S. Evraert, op-cite, p. 104.

La figure ci-dessus montre qu’il existe deux fagons de calculer le fonds de roulement

net :

- par la différence entre les capitaux permanents et 1’actif immobilisé ;

- par la différence entre ’actif circulant et les dettes a court terme ;

Il faut aussi préciser que toute activité, quelle qu’en soit ’importance, de I’entreprise
artisanale a la firme multinationale, génere des besoins de financement qu’on appelle besoin

en fonds de roulement (BFR).

Au bilan, en statique, les emplois liés aux opérations courantes correspondent aux
stocks et aux créances. Ces emplois sont plus ou moins couverts par les dettes qui sont

également liés aux opérations courantes.

Les besoins ou emplois nets liés aux opérations courantes, appelés couramment besoin

en fonds de roulement ou fonds de roulement normatif, égalent la différence entre, d’une part,

118 p Atlan, op-cite, p.26.
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les stocks et les créances li€s aux opérations courantes et, d’autre part, les dettes induites par

ces mémes opérations.
A partir de cela, nous pouvons tirer la régle de 1’équilibre financier minimum :
FR net = FR normatif

Nous pouvons déduire alors que le deséquilibre financier apparait lorsque le FR normatif
est supérieur au FR net de ’entreprise, c'est-a-dire, lorsque les besoins de financement de son

exploitation excedent les ressources stables dont elle dispose.

1-3-1-2 Origine du déséquilibre financier

Il est possible de rencontrer la situation de déséquilibre financier dans une entreprise
apparemment saine, présentant un dernier bilan positif en remarquant, notamment
I’augmentation des concours bancaires a court terme (en particulier sous forme de découverts)

ou I’allongement des délais de réglement des dettes fournisseurs.

Le déséquilibre financier peut provenir, soit :

d’une diminution du FR net, conséquence de la production de deux phénomenes :

= réduction des capitaux permanents (capital social, réserves, remboursement des dettes
a long terme...) ;

= hausse des immobilisations liée a des investissements excessifs ;

- soit d’une augmentation brutale du BFR dont les causes directes peuvent étre les

suivantes :

» hausse des besoins de financement des stocks ou des créances clients (allongement de
la durée d’encaissement des comptes clients...) ;

= accélération des délais de paiement des fournisseurs ;

1-3-1-3 Les procédures de rattrapage de I’équilibre financier

Bien des entreprises rencontrent ponctuellement des situations de déséquilibre

financier, sans pour autant étre condamnées au dépét de bilan.
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Comme ’enseigne la gestion financicre, il existe trois types de solutions permettant de

retrouver 1’équilibre :

A- la diminution du fonds de roulement normatif ou du BFR :

Consistant par exemple a réduire le volume des stocks, raccourcir les délais
d’encaissement des créances ou a retarder les paiements des fournisseurs. Mais, ces moyens
sont parfois difficiles a utiliser, colteux, voire suicidaires si le rapport de force avec les

fournisseurs n’est pas en faveur de 1’entreprise.

B- ’augmentation du fonds de roulement net :

Par le renforcement des capitaux stables (augmentation de capital, emprunts a long
terme aupres d’établissements financiers, émission d’obligations, apport de comptes courants

bloqués par les associés, subventions et aides diverses d’établissements publics...).

Cette solution est d’une grande sécurité pour I’entreprise, elle n’est cependant pas
toujours possible, soit parce que les associés ne veulent ou ne peuvent plus apporter de
nouveaux capitaux, soit parce que I’entreprise ne peut plus trouver a I’extérieur les capitaux a

long terme qui lui font défaut.

C- le recours aux méthodes de replatrage financier :

Elles restent le dernier recours de I’entreprise lorsque les deux premiéres solutions ne
sont plus possibles. Elles consistent en la transformation des facilités de caisse en découverts,
le recours a de nouveaux modes de financement onéreux comme le lease-back, la vente
d’actifs immobilisés, la réduction de la rémunération des dirigeants, la diminution des

investissements. . .etc.

Hélas, ces moyens de financement précaires sont souvent considérés comme les signes
annonciateurs d’une crise financiére imminente. « S’agissant d’entreprise en difficultés, il
conviendra d’apprécier les risques de réactions plus ou moins brutales des différents

partenaires de I’entreprise. De manicre générale, plus les tiers sont informés des probleémes de
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I’entreprise, plus le processus de dégradation aura tendance a s’amplifier et plus le délai utile

de réaction des dirigeants se trouvera réduit »!°,

Quoi qu’il en soit, si aucune de ces solutions n’a pu étre mise en ceuvre a temps ou si
les procédures de rééquilibrage ont échoué, I’entreprise se trouvera rapidement dans

I’incapacité de payer ses échéances, c'est-a-dire en état de cessation de paiements.

1-3-2 L’état de cessation de paiements

Confronté a une situation de déséquilibre financier, le dirigeant de I’entreprise aura le
plus grand intérét a vérifier que celle-ci ne se trouve pas déja en état de cassation de
paiements. En effet, dans ce cas I’entreprise doit, aux termes de la loi, demander au tribunal

I’ouverture d’une procédure de redressement judiciaire dans les quinze jours qui suivent.

Le cessation de paiements ne reléve pas, a proprement parler, du méme type d’analyse
que I’équilibre financier. Sa définition légale renvoie plutot a un concept hybride, a la fois
juridique, financier et comptable. Il s’agit de I’impossibilité dans laquelle une entreprise se

trouve de faire face a son passif exigible avec son actif disponible.

1-4 Risque de faillite et politigue comptable

Il est important de rappeler le réle considérable détenu par I’information dans la
prévision, la détection ainsi que la constatation de la défaillance d’une entreprise. Encore faut-
il que les données comptables soient fiables et que les bilans et comptes de résultats soient

représentatifs de la situation exacte et réelle de 1’entreprise.

Bien que les données comptables soient réglementées et normalisées, les scandales
(Eneron, Xerox...) ont rappel€ avec force que les dirigeants ont toujours la possibilité de faire

apparaitre, dans les comptes une situation financiére tres avantageuse.

1-4-1 Propriétés de ’information comptable

L’information n’est pas simple & definir et sa nature est multidimensionnelle : si

certains auteurs y voient un bien économique ayant une valeur propre, d’autres 1’appréhendent

119 p, peyramaure, op-cite, p. 71.
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plutdt comme un support des connaissances humaines et des communications dans les

domaines techniques, économiques et sociaux.

Pour notre part, nous pensons que ce qui importe de mettre le plus en évidence, pour

notre sujet, c¢’est la caractéristique primordiale de toute information, a savoir sa qualité.

Un certain nombre de qualités sont exigées de 1’information comptable qui doit étre :
% Compréhensible : Elle doit étre accessible a une personne ayant des connaissances

suffisantes pour comprendre les états financiers ;

¢ Neutre : Les préparateurs de I’information n’ont pas a influencer les choix des
destinataires de 1’information ;

% Pertinente : Elle doit étre adaptée aux besoins particuliers de 1’utilisateur ;

% Fiable : Ne comporte ni erreurs ni biais ;

% Veérifiable : Il est nécessaire qu’elle puisse faire 1’objet de contrdle ;

% Comparable : Les méthodes comptables utilisées doivent assurer la comparabilité de
I’information publiée entre les exercices ;

% Significative : Il n’est pas utile de prendre en compte une information dont la portée
et le montant n’influencent guére le jugement que 1’on peut porter sur 1’entreprise ;

% Prudente : Une valeur ou un produit ne saurait étre surestimé, une charge ne doit étre
ni minimisée ni ignorée ;

% Exhaustive : Elle doit é&tre compléte et sans omissions ;

% Fidele : L’information communiquée doit étre vraie, juste et établie de bonne foi ;

% Disponible : Dans un délai approprié, faute de quoi elle perd de sa valeur pour la

décision ;

Il convient de noter que dans la pratique, I’information comptable est produite sous
contrainte. C’est ainsi qu’il est souvent nécessaire d’établir un compromis entre plusieurs
caractéristiques qualitatives. 1l ne faut pas aussi oublier que la production des informations est
coliteuse, c’est pourquoi un arbitrage s’établit souvent entre la valeur de I’information et son

col(it.

1-4-2 La politigue comptable des entreprises a risque de faillite

La politique comptable peut étre définie comme « I’utilisation par la direction des

marges de liberté laissées par la normalisation, permettant de mettre en ceuvre des stratégies
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en vue d’atteindre certains objectifs »'2°. L’un de ces objectifs est de donner une bonne image
de ’entreprise, en dissimulant notamment ses difficultés financicres et la perception du risque
de faillite. C’est dans cette logique que certains dirigeants d’entreprises a risque de faillite

élevé instrumentalisent la comptabilité.

C. Djama!?! a mené une étude qui montre que les dirigeants d’entreprises en difficulté
utilisent la politique comptable d’une part, pour réduire la perception du risque de faillite a
I’égard des investisseurs et, d’autre part pour éviter le dépdt de bilan. En effet, dans la phase
précédant I’apparition des difficultés caractérisées, les responsables peuvent étre tentés de
dissimuler la dégradation des résultats annonciateurs de difficultés par différentes

manipulations.

Ces dissimulations sont d’ailleurs souvent faites sans intention malhonnéte, mais avec
la conviction que le redressement est possible ou en cours et que dévoiler aux tiers I’existence
de difficultés, avant que le redressement soit acquis aurait pour effet immédiat d’aggraver les

difficultés, de géner le redressement, voire de pousser I’entreprise au dépdt de bilan.

Hormis le comportement opportuniste des dirigeants, les colts de faillite peuvent aussi
inciter les acteurs de I’entreprise en difficulté a adopter des stratégies a privilégier le
processus de négociation contractuelle que 1’ouverture d’une procédure judiciaire. En effet,
lorsque les cofits d’une renégociation privée sont a priori moins onéreux que ceux liés a une
procedure judiciaire, il apparait plus rationnel pour I’entreprise et ses partenaires d’éviter le

déclenchement de la procédure judiciaire de faillite.

Toutefois, il faut reconnaitre que d’importantes erreurs d’évaluation peuvent résulter
de ces comportements et que ces erreurs sont probablement plus importantes lorsque les
analystes financiers utilisent des méthodes d’évaluation basées sur les bénéfices. Finalement,
il apparait que le risque de mauvaise évaluation des entreprises, et par conséquent de

mauvaise allocation des ressources dans I’économie, n’est pas négligeable.

Pour conclure ce point, nous dirons que la comptabilité est un outil et que son

utilisation morale ou immorale dépend en dernier ressort de 1’intention de son utilisateur.

120 C, Djama, « Le risque de faillite modifie-t-il la politique comptable ? », Cahier de recherche N° 2003-156,
IAE de Toulouse, mai 2003, p.6.
121 |bid.

97



Section 2 : Le diagnostic de I’entreprise en difficulté

Dans une entreprise en difficulté, la recherche de I’origine et des causes de ses
difficultés est une étape essentielle dont 1’enjeu réside dans 1’évaluation des chances de

pouvoir procéder au sauvetage de I’entreprise.

2-1 Généralités sur le diagnostic

2-1-1 Définition et utilité du diagnostic

Le terme « diagnostic » vient du grec « diagnosticos » qui signifie apte a discerner. Un
diagnostic, comme d’ailleurs dans son acception médicale, consiste & mener un examen

tendant a identifier un mal, un malaise ou une maladie a partir de symptémes.

« Le diagnostic a pour objectif de déceler les points faibles et les points forts de

I’entreprise pour corriger les premiers et exploiter les seconds »'22,

Parfois cela ne consistera qu’a mettre en relief les points faibles et les points forts de
I’entreprise. Mais souvent, c’est une ¢tude globale qui est menée, relativement mieux étayée

et autrement plus rationnelle, portant sur différentes fonctions et activités.

Un diagnostic examine la maniére dont une entreprise fonctionne a un moment précis
et permet d’évaluer les compétences de cette dernicre. En d’autres termes, c’est un jugement

porté, a une date donnée, sur la situation de 1’état global d’une entreprise.

Quant a I’utilit¢ du diagnostic, « Peter Drucker, éminent spécialiste américain du
management, estime qu’un dirigeant qui se veut efficace doit consacrer la moitié de son temps

a des taches de diagnostic »%,

Un diagnostic d’entreprise est tres utile dans le sens ou il aide les entreprises a évaluer
leurs forces et leurs faiblesses. Un diagnostic est aussi utile, dans le sens ou il permet de
déterminer les probléemes de 1’entreprise, de mettre en relief les domaines ou les améliorations

peuvent étre portées, ou de faire ressortir les points forts par rapport a la concurrence.

122 G. Brown, « Le diagnostic d’entreprise », Entreprise moderne d’édition, 1977.
123 K. Hamdi, « Comment diagnostiquer et redresser une entreprise », les manuels de 1’étudiant, Alger, p.20.
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Donc, que I’entreprise soit au bord de la faillite, qu’elle ressente des difficultés ou
qu’elle connaisse des insatisfactions dans son activité, un diagnostic est toujours le bienvenu
pour voir clair dans les facteurs ayant induit cette situation et tenter d’y apporter les mesures a

méme de surmonter les défaillances constatées.

Le diagnostic s’adresse autant a 1’entreprise saine qui souhaite néanmoins améliorer
ses performances, qu’a I’entreprise en difficulté, a la nuance prés que pour cette dernicre, il
devient une obligation car a moins d’accepter sa disparition, il va falloir corriger ses

insuffisances, d’ou la nécessité de les connaitre donc, de mener un diagnostic.

« Dans le cas de I’entreprise en difficulté, le diagnostic détermine essentiellement
’intérét de la continuation de I’activité »?* il est donc un outil de prise de décision. Le
diagnostic doit, dans un trés bref délai (de quelques jour & moins d’un mois) donner une
photographie de I’entreprise, des raisons qui 1’ont conduite a cette situation et il doit surtout

envisager les perspectives de redressement.

Outre sa rapidité, le principal intérét du diagnostic est son caractére indépendant et
objectif. Pour le chef d’entreprise, c’est un moment de vérité nécessaire pour mettre en ceuvre
le traitement adapté a son cas et choisir, grace au diagnostic, entre les différentes solutions qui

s’offrent a lui :

- constatation du caractére passager des difficultés ;

- nomination du mandataire ad hoc ;

- reglement amiable ;

- redressement judiciaire (plan de cession ou de continuation) ;

- Liquidation judiciaire ;

2-1-2 Les auteurs du diagnostic

Une fois la nécessité d’engager un diagnostic avérée, il va falloir s’interroger sur le
futur auteur de cet examen. Peyramaure et Sardet?® préconisent que souvent, le dirigeant n’a
pas connu de crise semblable a celle a laquelle il est confronté, donc il manque d’expérience,
d’autre part, et sans pouvoir généraliser a outrance, le chef d’entreprise adopte généralement

deux types de réactions consécutives au traumatisme : une attitude de repli, d’abandon ou

124 C, Gresse, op-cite, p. 41.
125 p, peyramaure, P. Sardet, op-cite, p.120.
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bien une attitude d’affirmation excessive, et dans les deux cas, il manquera d’objectivité. Par
conséquent, les deux auteurs pensent qu’il est préférable que le diagnostic soit mené par un
groupe ou une personne extérieure, du moins a la gestion actuelle de maniere a conserver une

certaine indépendance.

Que l’auteur soit interne ou externe a I’entreprise, nous pensons que les deux formules
ont leurs avantages et leurs inconvénients. Prenons par exemple le parametre codt, il va
infléchir la décision en faveur d’une analyse par des cadres de I’entreprise. Par contre, le
facteur de la qualification requise pour un tel examen poussera a opter pour un bureau
d’étude. Mais la il n’y aurait pas une sous-estimation des potentialités existantes au sein de
I’entreprise, d’autant plus qu’il se peut qu’un analyste externe craigne d’aller a I’encontre des
idées de celui qui va le payer et la, il serait victime de subjectivité que voulaient éviter

Peyramaure et Sardet.

Dons, il existe plusieurs parametres qui peuvent entrer en compte dans le choix de
I’auteur du diagnostic. Néanmoins, cela dépendrait en dernier ressort de I’entreprise, de son
environnement, de ses dirigeants et le de leur implication dans les difficultés survenues, de ses

moyens, du climat social qui régne au sein de 1’entreprise, etc.
En général, le groupe de travail peut étre constitué :

- soit par un ou plusieurs cadres principaux de I’entreprise ;

- soit par un ou plusieurs membres du conseil d’administration ;

- soit par recours a des conseils extérieurs qui peuvent étre, en cas de redressement
judiciaire, I’administrateur (ou le juge commissaire dans la procédure simplifiée),
éventuellement assistés d’experts ;

- soit par une combinaison des trois possibilités ci-dessus.

2-2 Le diagnostic financier

2-2-1 Le réle du diagnostic financier, élément composant du diagnostic global

Pour les responsables financiers, faire un diagnostic consiste a faire le point sur la
situation financiére de I’entreprise de fagon a détecter les symptdmes révélateurs de
phénomenes en évolution, susceptibles d’entraver, a plus ou moins bréve échéance, la

poursuite des objectifs et des buts qu’elle s’est donnée et de mettre en péril ses prévisions
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d’activités ; ceci en vue de prendre des décisions correctives et/ou de réviser objectifs et

prévisions.

Donc, « le diagnostic ne constitue pas une fin en lui-méme car un diagnostic n’a
jamais gueéri un malade. Il doit donc déboucher sur la proposition de remedes efficaces. Il ne
peut pas non plus se limiter a 1’étude d’une situation passée et doit intégrer une dimension
prospective. Il est donc inséparable de la mesure des risques futurs encourus par 1’entreprise.

Il est ainsi un préalable a la prise de toute décision financiére »'%°

Rappelons quand méme que le déclenchement des démarches du diagnostic peut
s’effectuer dans des conditions analogues, ce qui détermine 1’orientation du diagnostic. Ainsi,
un diagnostic peut étre conduit dans un contexte de crise ou seulement dans une perspective
de contr6le. Dans le cadre de notre recherche, c’est le premier volet qui nous intéresse

(contexte de crise).

126 A, A. Tairou, « Analyse et décisions financiéres », I’Harmattan, Paris, 2006, p. 7.
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Schéma N°2 : Contexte d’analyse et orientation du diagnostic financier
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Source : E. Cohen, « Analyse financiére », Economica, 6°™ édition, Paris, 2006, p. 48.
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Alors, a quoi peut bien servir le diagnostic financier dans le cas d’une entreprise en

difficulté ?

Si I’entreprise n’a pas déposé son bilan, le diagnostic financier permettra a la fois
d’orienter le diagnostic sur les plans industriel et commercial mais aussi, de dire si elle est ou
non en état de cessation des paiements ou si elle s’en approche. En fonction des résultats de
cette analyse, le décideur se déterminera quant a 1’opportunité d’un sauvetage en dehors d’une
procédure de redressement judiciaire. Dans la perspective de redressement, il s’agira de
définir les moyens nécessaires a 1’assainissement de la situation financie¢re de I’entreprise, de
savoir quelles mesures de restructuration doivent étre prises, comment agir sur le fonds de

roulement net et sur le besoin en fonds de roulement.

Dans le cas ou I’entreprise a déposé son bilan ; le diagnostic financier servira a
formuler, grace aux enseignements tirés de I’histoire de la genese et 1’évolution des
difficultés, une offre de reprise qui tiendra compte des problémes de financement éprouvés

par les anciens dirigeants.

Dans le cas d’entreprise en difficultés, le diagnostic financier doit en priorité porter sur
I’appréciation de I’aptitude de la société a maintenir ou restaurer sa solvabilité immediate.
Dans un deuxiéme temps, il s’intégre dans une démarche plus large d’analyse de toutes les
fonctions de I’entreprise, car le diagnostic financier ne constitue qu’un aspect du diagnostic
global de I’entreprise, il doit étre complété ou accompagné du diagnostic économique et du

diagnostic humain.

2-2-2 L’analyse statique

« L’analyse financi¢re statique se fonde sur une étude des bilans et comptes de
résultats d’une entreprise donnée, afin de vérifier I’adéquation et le respect des régles

d’équilibre entre les ressources d’une part et les emplois d’autre part »'%’.

L’étude de 1’équilibre financier statique fait appel au calcul de grandeurs significatives
(fonds de roulement, besoin en fonds de roulement et trésorerie) et dont 1’observation permet
d’apprécier 1’équilibre financier de ’entreprise. Elle fait aussi appel au calcul de ratios

statiques.

127 A, Demarais, « Les limites de ’analyse financiére statique », 12 mai 2008, http://www.oboulo.com/finance-
12-categorie.html.
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2-2-2-1 L’analyse financiére du bilan

« Le bilan comptable est d’abord un document juridique qui a pour principale finalité
de représenter la situation patrimoniale d’une entreprise a une date donnée afin d’informer les

créanciers de ’entreprise sur les garanties réelles qu’offre tout débiteur »*28,

L’évaluation du patrimoine de ’entreprise, fournie par le bilan comptable, se fait a
travers la description de ses avoirs et de ses engagements car le bilan comptable constitue un
inventaire (au sens large) des biens réels, financiers et monétaires que ’entreprise possede
ainsi que des ressources qui lui ont permis de financer leur acquisition. De par sa conception,
il est le support privilégié¢ de 1’é¢tude de 1’équilibre financier de I’entreprise et, plus encore, du

risque de déséquilibre!?®,

Il existe deux principales analyses, différentes mais non antagonistes, de 1’équilibre
financier de I’entreprise : une analyse en terme de liquidité et d’exigibilité, appelée aussi
« patrimoniale », et une analyse en termes fonctionnels qui comporte deux variantes 1’une dite

« horizontale » I’autre « pool de fonds ».

A- L’analyse patrimoniale

Pendant plusieurs décennies et jusqu’au début des années soixante-diX, les régles de
I’orthodoxie financicre étaient celles de la conception patrimoniale de 1’entreprise, utilisée
initialement par les banquiers. Centrée sur la solvabilité et la liquidité, 1’équilibre financier de

I’entreprise est apprécié a travers sa capacité a couvrir ses engagements exigibles par ses

actifs liquides.

A-1 Présentation du bilan patrimonial

A-1-1 L’utilité du bilan patrimonial

La préoccupation majeure et dominante de I’analyse dans le cas d’entreprise en
difficulté est de savoir si I’entreprise est apte, grace a ses liquidités, de faire face a ses dettes

lorsque celles-ci deviennent exigibles.

128 A, Federspiel, « Techniques de base de I’analyse financiére »,
http://elabotic.lu/activinno/reforme_division_admin/comptabilite/pdf/comptal3cg_analyse_06aout2003_eleves.p
df.

129 Car I’étude de 1’équilibre a pour objet ultime la détection des facteurs actuels ou potentiels de déséquilibre.
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Or, dans le bilan comptable :

- d’une part, les éléments de ’actif sont classés selon leur fonction économique ou la
liquidité est un critere second ;
- d’autre part, les ¢éléments du passif sont donnés selon leur nature juridique et

accessoirement sur leur degré d’exigibilité.

Ainsi, il faut procéder a différents retraitements et reclassements pour obtenir des
masses plus significatives en matiére de diagnostic d’entreprise en difficulté. D’ou la
nécessité d’établir un bilan patrimonial, également appelé bilan de liquidité (ou encore bilan
financier) qui s’appuyant sur une classification de 1’actif et du passif, en fonction de la
liquidité et de 1’exigibilité, permet d’appréhender de maniére statique la notion du fonds de
roulement, amis aussi dans la perspective d’une reprise, d’apprécier la situation réelle de

’entreprise.
A-1-2 L’¢élaboration du bilan patrimonial : le passage du bilan comptable au bilan financier

Le passage du bilan comptable au bilan financier comprend deux étapes : la premiére
consiste en I’ajustement des valeurs comptables (le retraitement), la deuxiéme, le

reclassement en terme de liquidité et d’exigibilité.
A-1-2-1 Les ajustements des valeurs comptables (le retraitement)
» Les correctifs de I’actif :

Un des objectifs du bilan patrimonial ou financier est de permettre I’évaluation du
patrimoine de I’entreprise. Celle-ci suppose une estimation des actifs a leur valeur vénale*.
« 1l s’agit du prix présumé d’un bien qu’accepterait d’en donner un acquéreur éventuel de

I’entreprise dans I’état ou le lieu ou se trouve ledit bien »*.

La recherche de la valeur patrimoniale de D’entreprise implique également

I’élimination des actifs qui n’ont pas de valeur économique dans une optique liquidative.

130 A défaut de pouvoir procéder aux réévaluations nécessaires, par exemple des terrains ou des immeubles,
sources de plus-values latentes ou aux dévaluations par exemple des stocks ou des créances clients, ’analyste
conservera les valeurs nettes comptables.

181 G. Charreaux, « L’analyse financiére », http://pagesperso-
orange.fr/gerard.charreaux/perso/articless/ ANAFI87.pdf, p. 3.
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Considérés comme actifs fictifs ou non-valeurs, ils sont a éliminer de 1’actif et viennent en

déduction des capitaux propres.

Ces non-valeurs correspondent pour I’essentiel aux immobilisations incorporelles
(frais d’établissement, frais de recherche-développement...), ainsi qu’aux charges a répartir
incluses dans les comptes de régularisation de 1’actif. Les non-valeurs comprennent également
les primes de remboursement des obligations dont I’inscription a I’actif du bilan et
I’amortissement permettent de différer I’impact sur le résultat, ainsi que les écarts de

conversion-actif révélateurs de pertes de changes latentes.
» Les correctifs du passif :

L’évaluation de la totalité des dettes de I’entreprise nécessite de prendre en compte les
engagements hors bilan, tels que les loyers de crédit-bail restant a courir et le crédit client
financé sous forme de mobilisation d’effets de commerce non échus, de cession de

créances ou d’affacturage.

Elle requiert également I’inscription au passif du bilan financier des dettes fiscales
latentes afférentes aux reprises de résultats des exercices ultérieurs, des subventions
d’investissement et des provisions reglementées ou résultant des ajustements de valeur de
I’actif.

Le retraitement des effets de commerce non échus consiste a reclasser leur montant au
passif, en dettes financieres a court terme et a I’actif dans I’encours client. La réintégration
du crédit-bail dans une optique patrimoniale conduit a reclasser dans les dettes financieres
a long terme, le montant hors frais financiers des loyers restant a échoir a plus d’un an et
dans les dettes financiéres a court terme, le loyer dont I’échéance est a moins d’un an.
Leur contrepartie est inscrite a I’actif dans les immobilisations corporelles, elle correspond
a la valeur nette comptable hors prix d’achat résiduel de I’immobilisation financée par

crédit-bail.
A-1-2-2 Les reclassements

La seconde étape des retraitements du bilan comptable publié par I’entreprise consiste,
a partir des informations communiquées dans I’annexe, a reclasser les actifs en fonction de

leur degré de liquidité et les passifs selon leur degré d’exigibilité réelle.
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» La liquidité des actifs : « Un actif est d’autant plus liquide qu’il peut étre transformé

rapidement, et sans perte de valeur, en monnaie »32,

Dongc, il apparait a I’actif du bilan, et par ordre de liquidité croissante : les actifs longs

(immobilisations) et les actifs courts (stocks, créances et disponibilités).

Les principaux reclassements a opérer concernent a I’actif les immobilisations
financicres, tels que les préts dont la fraction remboursable & moins d’un an doit étre
reclassée dans I’actif a court terme ainsi que les stocks ou créances dont 1’échéance est a

plus d’un an qui doivent étre inclus dans I’actif immobilisé.

» L’exigibilité du passif: « Une dette est d’autant plus exigible que son échéance est
proche »'3. Les échéances des dettes sont en général connues avec précision mais
dans la pratique, nous nous contentons de les classer en deux catégories de dettes,
celles a plus d’un an d’échéance, dites dettes a moyen et long terme, et celles a moins

d’un an d’échéance, dites dettes a court terme.

Au passif, les reclassement concernent, pour 1’essentiel, les postes suivants : le résultat
dont la partie distribuable est reclassée dans les dettes diverses a court terme, les provisions
pour risques et charges a ventiler selon leur maturité en dettes a court terme ou a long terme,
les emprunts et les concours bancaires courants dont le remboursement est a moins d’un an
sont a inclure dans les dettes financieéres a court terme, les comptes courants d’associés
bloqués doivent étre considérés comme des dettes financiéres a long terme, les avances regues

des clients ainsi que les dettes d’exploitation doivent €tre ventilées selon leur échéance.

132 B, Colasse, op-cite, p. 3.
133 | bid.
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Figure N°2 : Représentation des grandes masses du bilan patrimonial
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Source : Figure confectionnée par nos soins.

A-2 Les indicateurs utilisés

L’équilibre financier de I’analyse patrimoniale est défini par la contrainte de
solvabilité qui s’impose a toute entreprise. Son appréciation repose sur la confrontation entre
la liquidite des actifs et I’exigibilité des engagements mises en évidence par la structure a

terme du bilan financier.

« La structure financiére rencontrée fréquemment dans les entreprises en difficulté est

la suivante :

- insuffisance des capitaux propres ;

- part prépondérante de I’endettement a court terme dans 1’endettement global.

La prépondérance vis-a-vis des organismes bancaires et des crédits fournisseurs est
grande. Les risques de dépot de bilan par la remise en cause de I’une et/ou de I’autre de

ces ressources de financement sont élevés »134,

134 p, peyramaure, P. Sardet, op-cite, p. 67.
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A-2-1 Le fonds de roulement patrimonial
A-2-1-1 Utilité et mesure du fonds de roulement patrimonial

La notion centrale de 1’approche patrimoniale est le fonds de roulement net qui permet
d’évaluer la solvabilité de I’entreprise. |l représente « la part des capitaux permanents qui n’a
pas €té investie en actifs fixes et reste disponible pour le financement du cycle d’exploitation.
Il peut donc satisfaire totalement ou en partie le besoin en fonds de roulement de

I’entreprise »°.

Le fonds de roulement peut étre déterminé, a partir d’un bilan financier, de deux
facons : soit par les postes du bas de bilan comme le préconise 1’analyse financi¢re anglo-

saxonne, soit par les éléments du haut de bilan.

FR = actifs a moins d’un an — dettes a moins d’un an

Ou bien

FR = capitaux permanents (capitaux propres et dettes a plus d’un an) — actifs a long terme

Les deux méthodes aboutissent au méme montant, mais si nous souhaitons apprécier
les conditions de 1’équilibre financier patrimonial, il est préférable de calculer le FRN,
indicateur du risque d’illiquidité, par différence entre les actifs circulants et les dettes a court

terme.

Le fonds de roulement est censé représenter dans ce cas un volant de sécurité, une
marge financiére que 1’entreprise doit constituer pour faire face a ’asymétrie des risques des
actifs et des dettes ; la liquidité des actifs a court terme étant incertaine alors que ’exigibilité

des dettes a court terme est certaine.

Le fonds de roulement constitue pour les créanciers la garantie du remboursement des
dettes a court terme, en cas de perte d’actif circulant a la suite, par exemple, du non
recouvrement d’une créance ou d’une évolution défavorable du prix du marché et/ou de la

demande des articles en stock.

135 p, Kneipe, « Trésorerie et finance d’entreprise », De Boeck Université, 1997, p.23.
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A-2-1-2 Interprétation du fonds de roulement net

Le fonds de roulement net, étant calculé & partir d’éléments stables™®® du bilan, se

distingue par son faible degré de variabilité.

Une des regles d’or de la saine gestion financiére de 1’entreprise stipule que le fonds
de roulement net de celle-ci ne soit pas négatif. En effet, I’entreprise qui procede a des
investissements immobilise des capitaux pour une longue période, financer des
immobilisations par des capitaux a court terme, dont la permanence n’est pas assurée et qui
doivent faire I’objet d’un accord renouvelé du banquier, risque de mettre I’entreprise en
difficulté. En plus, les taux d’intérét pour le court terme sont plus volatiles alors que 1’étude

du cotit du projet doit intégrer un taux d’intérét fiable et stable (facteur d’insécurité).
» Fonds de roulement net positif :

Dans les secteurs d’activité ou la rotation des actifs circulants est comparable a celle des
dettes a court terme, un FRN positif est interprété comme une mesure de solvabilité courante
de I’entreprise, c'est-a-dire que 1’entreprise dispose d’une marge de sécurité suffisante pour le

financement de son cycle d’exploitation.
» Fonds de roulement net négatif :

Un FRN négatif est un indice défavorable en matiére de solvabilité et peut traduire des
difficultés financieres pour I’entreprise car cela signifie qu’'une partie des immobilisations est
financée par des dettes a court terme aupres des fournisseurs ou des établissements de crédit.
Toutefois, ces normes d’appréciation de 1’équilibre financier ne peuvent étre généralisées a

I’ensemble des entreprises.
A-2-1-3 Limites de cet indicateur

« Il est a priori prudent que le fonds de roulement patrimonial d’une entreprise soit
positif et ce fut longtemps une norme importante de tout diagnostic financier »*3”. Cependant,

aujourd’hui le fonds de roulement n’est plus en soi une notion suffisante pour apprécier 1’état

136 A savoir, les placements a long terme, les capitaux propres et les dettes a moyen et long terme.
137 B. Colasse, op-cite, p.66.
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de santé financi¢re d’une entreprise et son niveau (positif ou négatif) n’a guere de

signification intrinseque.

Ainsi, I’absence de fonds de roulement (exemple des entreprises du grand commerce
qui vendent comptant et dont la rotation des stocks est supérieure a la rotation des crédits
fournisseurs et qui peuvent fonctionner durablement avec un fonds de roulement négatif) ou
au contraire, un fonds de roulement important (exemple des sociétes cotées et dotées d’un FR
positif et qui connaissent des difficultés financiéres a cause de pertes importantes, s’endettent
fortement et finissent par déposer leur bilan ou étre rachetées) ne suffit pas a poser un
diagnostic financier. Alors, le fonds de roulement doit étre interprété en fonction de

nombreuses variables notamment de la nature de 1’activité de I’entreprise.

« La remise en cause de 1’utilité du fonds de roulement s’est accompagnée de critiques
radicales concernant sa signification car 1’analyse patrimoniale n’apporte pas de réponse
satisfaisante au probleme de la détermination du niveau optimum de fonds de roulement. En

tant que tel, cet indicateur n’a pas de signification absolue »,

A-2-2 Le besoin en fonds de roulement net

A-2-2-1 Définition et caractéristiques du BFR

« Le BFRN détermine le surplus ou le manque né de I’exploitation de I’entreprise »'%

et, est obtenu en faisant la différence entre les actifs circulants et les capitaux étrangers a court

terme de I’entreprise.

Le FRN refléte la capacité de I’entreprise a générer les ressources nécessaires au

financement de son cycle d’exploitation sans devoir recourir au financement externe.

Si le BFR est négatif, I’entreprise génere alors suffisamment de ressources pour
financer son cycle d’exploitation. Par contre, un BFR positif engendre un recours au

financement externe de la part de I’entreprise.

138 « L’analyse de la structure financiére », http://www.grouperf.com/catalogue/general/51/extrait.pdf.
139 M. Van den Dorpe, « Une politique financiere optimale, optimisez la relation avec votre banquier », Guide
PME, N° 262, 15 juin 2007, p.47.
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A-2-2-2 Les facteurs influengant le niveau du BFR

Les variations du BFR doivent faire 1’objet d’une surveillance attentive et de
prévisions sérieuses pour éviter les amplitudes exagerées risquant de dépasser les possibilités

de financement de I’entreprise.

De fagon plus précise, 1’observation de 1’évolution des différents constituants du BFR
pourra fournir des informations précieuses sur la situation de I’entreprise. Alors, le diagnostic

implique que soient mises en évidence les causes des fluctuations du BFR cyclique.
L’importance du BFR dépend principalement de :

¢ la longueur du cycle d’exploitation : les entreprises a cycle long ont en général un
besoin plus important que les entreprises a cycle court ;

% la valeur ajoutée par I’entreprise aux produits commercialisés : au plus la valeur
ajoutée par ’entreprise est importante, au plus le BFR sera élevé, car les dettes vis-a-
vis des fournisseurs sont peu élevées et insuffisantes comparées a la valeur de
I’encours des créances ;

% D’importance des stocks nécessaires : au plus les stocks nécessaires sont élevés, au plus
le BFR nécessaire est important. Une augmentation des stocks de matiéres premieres
peut traduire une majoration artificielle de résultat ou une insuffisance de gestion au
niveau de la fonction achat. Par contre, une diminution des stocks de matiéres peut
étre un signe de difficultés de trésorerie car la société achéte au coup par coup et en
petites quantités, opération classique en période de trésorerie difficile, mais codlteuse
et susceptible de désorganiser la production par rupture d’approvisionnement ;

% les jours de crédits octroyés par les fournisseurs : le BFR pourra étre d’autant plus
réduit que le délai sera long car il constitue une source de financement. Mais il faut
faire attention car ceci peut traduire une difficulté de trésorerie entrainant un recours
massif au crédit fournisseur ;

¢ les délais de paiement accordés aux clients : au plus les délais accordés seront longs,
au plus le BFR nécessaire sera élevé. Des difficultés de trésorerie peuvent inciter a
diminuer le compte clients par une demande de reglement rapide ;

% la structure des marchés d’approvisionnement : Si la structure est lourde et complexe

(colit du transport...) les quantités achetées seront importantes et peseront sur le BFR ;

112



¢ les actions de gréves au sein de I’entreprise ou en dehors de celle-ci (perturbation de la
production, la facturation aux clients, les remises de chéques a 1’encaissement, gréves
des postes, des transports...) ;

% etc....

Les variables qui déterminent le niveau du BFR facilitent I’explication des difficultés
aux quelles se trouvent confrontées, d’une part les entreprises a forte croissance, d’autre part,

les entreprises en récession.

La croissance de ’activité entraine le plus souvent une augmentation du BFR qui ne
lui est pas toujours proportionnelle. De méme et contrairement a ce que nous pourrions
penser, les besoins des entreprises en récession ont aussi tendance a augmenter. Dans une
perspective de stabilisation des stocks, I’entreprise recourt souvent a une limitation des achats
aupres des fournisseurs. Hélas, cette mesure saine entraine en contrepartie une diminution du
crédit fournisseur. A cela peut s’ajouter la possibilité que les clients de I’entreprise en
récession aient eux aussi des difficultés et réglent par conséquent plus tardivement. « Tout
ceci fait que la réduction des BFR n’intervient que longtemps aprés le début de la récession,

ce qui peut causer de graves difficultés de trésorerie a I’entreprise »%°,

Donc, la fragilité du BFR appelle le directeur financier a prendre en considération les
multiples facteurs de perturbation et de variation pouvant affecter le niveau du BFR.

De ce qui précéde, ressort que pour I’analyse des possibilités de redressement, il est
nécessaire de passer par une estimation des BFR, examen délicat qui devrait prendre en
considération les différentes réactions et attitudes des interlocuteurs de 1’entreprise. Pour cela,
il est conseillé de présenter «un exposé méthodique de la situation et du dispositif de
redressement envisagé pour engager des négociations qui permettront, dans un processus
itératif, de préciser les conditions futures d’exploitation et de vérifier que les besoins futurs en

fonds de roulement seront couverts »41.

140 B, Colasse, op-cite, p.84.
141 p, peyramaure, P. Sardet, op-cite, p.71.
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A-2-3 La trésorerie nette
A-2-3-1 Définition de la trésorerie

« La trésorerie nette représente soit le financement & court terme nécessaire a
I’entreprise pour combler 1’écart négatif provenant de la différence entre le FRN et le BFR,
soit le placement a court terme effectué par I’entreprise grace a 1’écart positif constaté entre

ces deux mémes entités »42,
TRN = FRN - BFR

Elle peut étre positive ou négative, dans le premier cas, il s’agit d’excédent de fonds
qui sera placé, nous parlerons alors de trésorerie active. Dans le second cas, il s’agit
d’insuffisance de fonds, nous parlerons alors de trésorerie passive et 1’entreprise devrait

recourir a I’emprunt a court terme pour combler le déficit de financement.

Néanmoins, I’interprétation de la trésorerie nette n’est pas immédiate car quoi que
cette derniére soit le résultat du solde de FRN et du BFRN, son signe est le résultat de

différentes combinaisons de ces deux étalons de mesure.

A-2-3-2 Interprétation de la trésorerie

Le tableau suivant synthétise les différents cas de figure possibles, ils sont au nombre
de six.

142 p, Kneipe, op-cite, p.38.
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Tableau N°3 : L’équilibre financier, étude succincte des six situations possibles

FR>0 FR<O

BFR>0 | [FR|> |BFR| — TR >0
TR<0
[FR| < |BFR|]— TR <0

BFR< 0 IFR| > |BFR| — TR < 0
TR>0

(=RFR%3) IFR| < [BFR|— TR >0

Source : Tableau confectionné par nos soins.
Cas1:|FR|>|BFR|—- TR>0

Le fonds de roulement finance entierement le besoin en fonds de roulement et permet
de dégager une trésorerie positive. Il convient de s’assurer que cette trésorerie ne correspond
pas & un sous-emploi de capitaux. Si tel serait le cas, ’entreprise pourrait envisager de
rembourser une partie de ses dettes financieres afin de limiter ses charges financiéres et

améliorer ainsi son résultat net de 1’exercice.
Cas 2 : |FR| <|BFR|— TR <0

Le fonds de roulement ne suffit pas pour couvrir le besoin en fonds de roulement et
I’équilibre financier repose sur des concours bancaires. Il faut s’assurer que ce découvert n’est
pas trop important. Cette situation est souvent caractéristique pour des entreprises connaissant
une forte croissance de leur activité (et donc de leur besoin en fonds de roulement) et qui

n’ajustent qu’avec retard leur fonds de roulement.
Cas3:FR<0etBFR>0—TR<O0

L’entreprise est en déséquilibre financier et doit sa survie aux banques qui lui
accordent des crédits a court terme. Cette situation est périlleuse et (trés) mauvaise si elle

n’est pas occasionnelle, I’entreprise court un risque important de cessation de paiements.

143 RFR = ressources en fonds de roulement
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Cas4:FR>0etBFR<0—TR>0

Cette situation est ¢évidemment favorable a 1’entreprise a condition cependant que
cette situation ne corresponde pas a un sous-emploi de capitaux et que la trésorerie soit placée
dans de bonnes conditions de rémunération. Si une rentabilisation de la trésorerie s’avérait
impossible, alors le gestionnaire pourrait envisager une diminution des capitaux permanents
afin d’améliorer la performance globale de I’entreprise. Ainsi, par exemple, le remboursement
anticipé d’une partie des dettes financiéres permettrait a I’entreprise de réduire le montant de

ses charges financiéres, ce qui entrainerait une amélioration du résultat de I’exercice.
Cas5: |[FR|> |BFR| —> TR <0

Le fonds de roulement est négatif et la ressource en fonds de roulement n’est
suffisante que pour financer une partie de I’actif immobilisé. L’équilibre financier de
I’entreprise n’est réalisé que grace aux concours bancaires a court terme. Il convient de
s’assurer que ce découvert n’est pas trop important. En principe la structure de financement
est a revoir parce que la dépendance financiere envers les fournisseurs et les banquiers est trop

grande.
Cas 6 : [FR|<|BFR|— TR >0

La ressource en fonds de roulement est suffisante pour financer 1’actif immobilisé tout
en dégageant une trésorerie positive. En principe, un renforcement des ressources stables est a
envisager. A noter que cette structure financiere est souvent retrouvée dans les sociétés
exploitant les hypermarchés: les activités d’exploitation dégagent des ressources

suffisamment stables pour leur permettre de financer une partie des immobilisations.

Il apparait donc que toute variation du FR ou du BFR aura des répercussions
immeédiates sur la trésorerie. Une vigilance quotidienne est alors indispensable, car maitriser
sa trésorerie permet de se tenir a distance de la cessation de paiement qui survient toujours

plus vite que prévu.

Dans le cas des entreprises en difficultés, 1’objectif est d’évaluer les chances de survie

de I’exploitation. Dans ce cadre, 1’é¢tude de la trésorerie sera plus directement orientée sur
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I’application du risque de cessation des paiements a court terme, étude complétée par les

ratios de rotation présents plus loin#,

Si I’analyse de la trésorerie fait apparaitre la possibilité d’éviter un dépot de bilan, il
faudra mesurer les délais dont dispose I’entreprise pour mettre en ceuvre un plan de
restructuration financiére et les allegements de trésorerie & court terme, permettant d’allonger
ces délais, a condition que ces mesures d’amélioration de la trésorerie n’aient pas pour effet

de retarder un dépot de bilan inévitable.

B- L’analyse fonctionnelle

A partir du premier choc pétrolier et de la période de stagnation qui a suivi, I’analyse
financiére s’est interrogée, avec retard, sur l'origine des difficultés de trésorerie des
entreprises confrontées au financement de besoins permanents liés a leur fonctionnement

courant.

Dans I’analyse statique de défaillance, le critére de stabilité des emplois et des
ressources a remplacé celui de maturité des actifs et des dettes. L’équilibre financier sous-
jacent a cette conception est apprécié a travers ’aptitude de 1’entreprise a financer ses emplois

stables par des ressources stables.

B-1 Le bilan fonctionnel

B-1-1 Les cycles fonctionnels

L’approche fonctionnelle du bilan est en rupture avec 1’approche juridique du bilan
comptable parce qu’elle abandonne I’affectation des postes du bilan par nature pour les
regrouper en grands agrégats économiques reflétant les cycles caractérisant 1’activité de

I’entreprise, a savoir :

+ le cycle de financement: qui comprend les ressources durables nécessaires au
développement de 1’activité de 1’entreprise (capital, réserves, emprunts a long

terme...) ;

143 Voir I’analyse a travers les ratios, page 86.
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+ le cycle d’investissement: qui regroupe les opérations d’acquisition d’actifs
immobilisés incorporels (fonds de commerce, brevets...), corporels (constructions,
installations techniques...) ou financiers (titres immobilisés, préts...) ;

+ le cycle d’exploitation : qui regroupe les opérations liées au cycle « achat-stockage-
production-vente ». dans le cas d’une entreprise commerciale, le cycle d’exploitation

se réduit aux opérations d’achat.
B-1-2 Les grandes masses du bilan fonctionnel

Le bilan fonctionnel est dressé a partir du bilan comptable qui, apres retraitement d’un
certain nombre de rubriques, fait apparaitre les grandes masses du cycle long d’investissement

et de financement et du cycle court d’exploitation.
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Tableau N°4 : Présentation détaillée du bilan fonctionnel4>

Actif

Emplois stables :

e Actif immobilisé brut

- Immo. Incorporelles

- Immo. Corporelles

- Immo. Financiéres (intéréts
courus déduits)

e Charges a répartir...

e Primes de remboursement des
obligations

Actif circulant d’exploitation
(brut) (Postes directement liés a
I’exploitation). Exemples :

- Stocks

- Avances et acomptes versés

- Créances clients...

Actif circulant hors exploitation
(brut) (Postes non directement liés
au cycle d’exploitation). Exemples :
- Créances diverses
- Intéréts courus

Actif de trésorerie :

Disponibilités

Passif

Ressources durables :

e Capitaux propres

e Provisions pour risques et
charges

e Amortissement et
provisions de 1’actif

e Dettes financieres (a
I’exception des concours
bancaires courants, des
soldes créditeurs de
banques et des intéréts
courus)

Dettes d’exploitation :
(Postes directement liés au cycle
d’exploitation). Exemple :
- Avances et acomptes regus
- Dettes fournisseurs

Dettes hors exploitation : (Postes
non directement liés au cycle
d’exploitation). Exemple :

- Dettes diverses

- Intéréts courus...

Passif de trésorerie :
Concours hancaires courants et
soldes créditeurs de banques

Source : J. Barreau, J. Delahaye, « Gestion financiére », Dunod, 3°™ édition, Paris, 1994, p. 24.

1451 es emplois stables ainsi que les ressources durables concernent les cycles longs d’investissement et de
financement. L’actif circulant et les dettes d’exploitation concernent quant a eux le cycle court d’exploitation.
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B-1-3 L’¢laboration du bilan fonctionnel, le passage du bilan comptable au bilan fonctionnel

Pour pouvoir faire apparaitre les masses homogenes du bilan fonctionnel, I’analyste doit

retraiter les données du bilan comptable ; ces retraitement consistent a :

» éliminer certains postes du bilan comptable ;
» intégrer des eéléments au bilan fonctionnel qui n’ont pas figuré au bilan comptable :

» reclasser les postes du bilan comptable selon leur fonction.

Comme il n’existe pas de cadre l1égal reglementant le passage du bilan comptable au bilan
fonctionnel, I’analyste est libre d’effectuer les retraitements qu’il juge opportuns. Dans le
cadre du présent mémoire, nous nous contenterons d’évoquer les retraitements qui font 1’objet

d’un relatif consensus en pratique.

1- L’élimination des non-valeurs :

FEliminées de ’actif

Les non-valeurs sont
Retranchées des
ressources stables du
passif

2- Prise en compte des biens acquis par crédit-bail :

Ajoutés a I’actif immobilisé pour
leur valeur d’origine brute

Les biens acquis en crédit-bail sont

A 4

A 4

- Ajoutés aux capitaux propres pour
la part présentant 1’équivalent de
I’amortissement fictif du bien ;

- Ajoutés aux dettes financieres
pour le montant net (valeur
d’origine — cumul des
amortissements)

3- Reclassement des postes du bilan comptable :

- Amortissements et provisions pour dépréciation : considérés comme sources de
financement stables et internes, ils seront intégrés aux ressources durables

(financement propre) ;
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- Concours bancaires courants et soldes créditeurs banques : constituent la trésorerie
négative (passive) ;

- Intéréts courus : ne renvoyant pas a un flux de financement, sont classes dans les
passifs hors exploitation ;

- Charges constatées d’avance : sont assimilées a des créances ;

- Produits constatées d’avance : sont assimilées a des dettes d’exploitation ;

- Valeurs mobiliéres de placement : sont assimilées a un actif de trésorerie et font donc

partie de la trésorerie positive ;
B-1-4 Les soldes du bilan fonctionnel

« D’apres 1’approche fonctionnelle, 1’équilibre financier de I’entreprise est respecté si
sa structure financiére lui permet de financer sa croissance sans dégrader sa trésorerie de

maniére inquiétante »46,

Dans un bilan fonctionnel, les indicateurs fondamentaux qui nous permettent

d’apprécier I’équilibre financier d’une entreprise a un moment donné sont :

- le fonds de roulement net global (FRNG) ;
- le besoin en fonds de roulement ;

- et latrésorerie nette.
B-1-4-1 Le fonds de roulement net global

« Le fonds de roulement fonctionnel est le solde entre les ressources dites stables et les
immobilisations (emplois stables). Positif, il traduit un excédent des premieres sur les
secondes, négatif, il permet de constater que les immobilisations sont financées par les
ressources de trésorerie ou par 1’excédent des ressources d’exploitation, sur les emplois

(besoin en fonds de roulement négatif »47.

Le calcul du fonds de roulement net global s’effectue par le haut (cycle long) comme

par le bas (cycle court) du bilan.

148 A, Federspiel, op-cite, p. 23.
147 P, Vernimmen, « Finance d’entreprise », Dalloz, 3™ édition, Paris, 1998, p. 247.
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= Calcul du FRNG par le haut du bilan :

Cette méthode permet de mesurer la part des ressources durables consacrée au

financement des emplois cycliques.
FRNG = Ressources durables — Emplois durables
= (financement propre + dettes financieres) — actif immobilisé

Si le fonds de roulement est positif, alors ’entreprise dispose d’une ressource
structurelle de financement, lui permettant de financer une fraction de ses emplois cycliques.

Un fonds de roulement positif constitue dons un matelas de sécurité pour I’entreprise*®,

Si le fonds de roulement est négatif, alors une partie des emplois stables est financée
par des dettes a court terme. Cette situation est jugée normale et sans risque pour les
entreprises de distribution (créances clients faibles, rotation rapide des stocks). Par contre, elle

est jugée dangereuse et a fort risque pour les entreprises industrielles.
= Calcul du FRNG par le bas du bilan :

Cette méthode mesure la part des actifs circulants qui n’est pas financée par les dettes

circulantes.

FRNG = Actif circulant (y compris trésorerie active) — Dettes circulantes (y compris

trésorerie passive)
B-1-4-2 Le besoin en fonds de roulement
Les opérations d’exploitation et hors exploitation de I’entreprise générent simultanément :

- les actifs circulants d’exploitation et hors exploitation qui constituent des emplois,
donc des besoins de financement ;
- les dettes d’exploitation et hors exploitation qui constituent des ressources de

financement.

148 Attention, cependant au niveau des dettes financiéres, I’équilibre financier ne saurait étre considéré comme
satisfaisant lorsque 1’entreprise dispose d’'un FRNG important, dont 1’origine est assurée par un surendettement.
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Ces besoins et ces ressources ne s’équilibrent pas. Généralement, les besoins excedent les

ressources, d’ou 1’application du solde « besoin en fonds de roulement ».

BFR = (actif circulant d’exploitation + actif circulant hors exploitation) — (dettes

d’exploitation + dettes hors exploitation)

Le BFR global peut étre scindé en deux composantes qui correspondent & deux catégories

de besoins de financement courant, suivant leur nature : BFRE et BFRHE.

+ Le besoin en fonds de roulement d’exploitation est lié directement au cycle
d’exploitation. Il est égal a la différence entre les emplois cycliques et les ressources
cycliques.

+ Le besoin en fonds de roulement hors exploitation est indépendant du cycle. Il est le

solde des créances et des dettes hors cycle (ou acycliques) du bas du bilan.

Besoin en fonds de roulement global = Besoin en fonds de roulement cyclique + Besoins

en fonds de roulement acyclique

BFRE (ou cyclique) = Stock + Créances d’exploitation — Dettes d’exploitation
BFRHE (ou acyclique) = Autres créances — Autres dettes

B-1-4-3 La trésorerie nette

Tout ce qui précede tend a faire reposer I’étude de 1’équilibre financier de I’entreprise
sur une comparaison entre le fonds de roulement fonctionnel et le besoin en fonds de

roulement.

La trésorerie nette se calcule selon deux méthodes qui permettent a 1’analyste d’opérer

une vérification des calculs :

» La trésorerie nette peut étre considérée comme la résultante du fonds de roulement

et du besoin (ressource) en fonds de roulement.
TN=FR-BFR

» Ou bien, elle est la différence entre les postes classés en actifs et passifs de

trésorerie.
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Trésorerie nette = Trésorerie actif — Trésorerie passif

Précisons juste que le passage du bilan comptable au bilan financier ou bilan
fonctionnel, n’altére pas la trésorerie. Par conséquent, 1’interprétation du signe de la trésorerie

nette issue du bilan comptable est la méme que celle issue du bilan financier.
B-1-5 Amélioration de I’équilibre financier

Une trésorerie négative traduit une situation de déséquilibre pour I’entreprise. Les

concours et découverts bancaires constituent un mode de financement colteux et risqué.

L’amélioration de la situation est obtenue par une politique financiére qui augmente le

fonds de roulement net global ou qui diminue le besoin en fonds de roulement.

» Augmenter le fonds de roulement net global par:

- P’augmentation des capitaux stables (augmentation de capital) ;
- la diminution de I’actif stable (cessions d’immobilisations financiéres ou corporelles

peu productives).
» Réduire le besoin en fonds de roulement par :

- laréduction du volume des stocks ;
- laréduction de la durée de crédits accordés aux clients ;

- la négociation aupres des fournisseurs de délais de paiement plus longs ;

2-2-2-2 L’analyse du compte de résultat

La garantie a terme de 1’équilibre financier, contrainte juridique et préoccupation
majeure des entreprises en difficulté, est conditionnée par les performances satisfaisantes de

I’entreprise.

Donc, il est important que le diagnostic porte également sur le niveau d’activité, les
résultats économiques et financiers et la capacité bénéficiaire de 1’entreprise, et que 1’analyste

passe de 1I’é¢tude du bilan a celle du compte de résultat.

« Si I’on compare le bilan a un cliché des comptes d’une société a un instant donné, le

compte de résultat est un panorama de ses dépenses et de ses recettes, au cours d’une période
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donnée ; a partir duquel on peut évaluer les performances d’une entreprise. Le compte de
résultat retrace 1’activité de ’entreprise durant 1’exercice écoulé, les analystes comprennent
mieux comment 1’entreprise a obtenu son résultat net et pourquoi, par exemple, un exercice

s’est traduit par de mauvais résultats »4°,

L’analyse du compte de résultat se traduit généralement par la détermination de :

- la variation en pourcentage des différentes composantes du compte d’exploitation,
d’une année sur ’autre (sur les 3 plus récents exercices, en cas d’activité cyclique sur
cing ans voire plus) ;

- et pour chaque exercice, I’expression de ces différentes composantes en pourcentage

du chiffre d’affaires et/ou de la valeur ajoutée.

Autant que possible, les informations ainsi obtenues seront confrontées avec celles de

la branche d’activité.

A partir du compte de résultat, les analystes élaborent un document qui est le tableau
des soldes intermédiaires de gestion, qui s’avere étre la source de nombreux indicateurs. Nous

nous bornerons a aborder deux d’entre eux :

La valeur ajoutée et I’excédent brut d’exploitation, dont la variation par rapport aux
ventes ou a la production, 1’évolution d’une année sur I’autre, ainsi que leur comparaison par
rapport aux autres entreprises du méme secteur, permettent d’apprécier la viabilité

économique de I’entreprise et concourent a la formulation du redressement.

Un excédent brut d’exploitation négatif (ce qui est fréquent dans les entreprises en
difficult¢) amene a s’interroger sur les conditions d’activité, par I’examen de 1’évolution des
ventes (en valeur et en quantité) pour les différents produits®>® et marchés, la variation des
stocks, des achats et des salaires par rapport a la production et aux ventes, les différents
rendements et I’organisation des ateliers...C’est ainsi et grice aux recoupements avec les

problémes spécifiques d’exploitation que 1’analyste parvient a déceler les défaillances.

149 http://www.bnpparibas.net
10 Souvent dans les entreprises en difficulté, la stratégie de survie implique 1’élagage des produits non rentables
et la promotion de ceux qui demeurent performants.
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Le calcul du point mort® permettra enfin de déterminer le niveau minimum
d’activité. L’effort a faire pour le redressement peut alors s’obtenir par une augmentation des

ventes, par une réduction des charges ou par une action combinée sur les deux.

Plusieurs autres agrégats peuvent étre utiles (charges de personnel par rapport a la
valeur ajoutée, 1’évolution des charges financicres par rapport aux ventes...) mais I’objectif
est le méme, il s’agit d’apprécier la viabilit¢ de 1’entreprise et d’établir les perspectives de

redressement.

2-2-2-3 L’analyse a travers les ratios

Pour mieux étayer le diagnostic financier et exprimer les différentes dimensions de la

situation financiere de I’entreprise, il est d’usage de construire des ratios.

Rappelons qu’un ratio est « un rapport ou une relation entre deux grandeurs ayant une
relation de cohérence ou de corrélation »'°2, Ce ratio peut, selon les cas, se présenter sous

forme de taux, de coefficient ou de délai.

Il est possible d’établir de nombreux ratios, mais pourvu qu’ils soient judicieusement

choisis™3, un petit nombre suffit pour renforcer un diagnostic financier.

Sachant que le choix des ratios utilisés est motivé par 1’objet du diagnostic, la

présentation qui suit se veut indicative et non exhaustive.
La classification la plus fréquente établit cing principales familles de ratios :

A- Les ratios de liquidité

Le premier test de la situation financieére d’une entreprise consiste a savoir si, dans un
futur immédiat, ’entreprise peut faire face a ses engagements au fur et a mesure de leur
échéance. Si ce n’est pas le cas, I’entreprise est en crise financiére, quel que soit par ailleurs le

niveau de ses bénéfices.

Les ratios suivants permettent de mesurer la liquidité d’une entreprise en comparant la

valeur de son actif circulant avec celle de ses dettes a court terme.

151 Montant des ventes pour lequel I’entreprise ne fera ni perte ni bénéfice.

152 A, Federspiel, op-cite.
153 Pour plus de détail sur le choix des ratios, se reporter a la page 38.
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En général, c’est la tendance dans le temps de ces ratios qui donne les informations les

plus précieuses et non leurs valeurs absolues.

A- 1 Ratio de liguidité générale

Ratio de liquidité générale = Actif circulant / Dettes a court terme

Ce ratio permet de vérifier la capacité de 1’entreprise a payer ses dettes a court terme,
en utilisant ses actifs a court terme il est donc souhaitable que la valeur de ce ratio soit

supérieure a 1.

Toutefois, ce ratio de liquidité générale présente quelques inconvénients : d’une part, il
ne distingue pas entre les différents types d’actifs a court terme, alors que certains sont bien
plus liquides que d’autres. Donc, une entreprise peut se trouver avec des problémes de
trésorerie malgré un ratio de liquidité générale élevé. D’autre part, les deux termes de ce ratio
définissent le fonds de roulement financier. Or, la liquidité ne peut étre valablement appréciée

a partir du seul fonds de roulement.

A-2 Ratio de liquidité réduite

Ratio de liquidité réduite = Créances a moins d’un an et disponibilités / Dettes a court terme

Ce ratio mesure la capacité de I’entreprise a payer ses dettes a court terme en utilisant
les créances et les disponibilités. Le montant des stocks est déduit de 1’actif circulant parce

que leur liquidité peut étre problématique.

Si le ratio de liquidité réduite s’¢leve a 1, cela signifie que les dettes a court terme sont
couvertes par les disponibilités et le poste client. En général, un tel niveau de liquidité n’est
pas nécessaire. Donc, I’interprétation de ce ratio, comme celle de tout ratio, doit étre

fortement nuancée.

Dans le cas contraire, supposons que le ratio soit trés nettement inférieur a 1, cela peut
étre I’indice de difficultés de paiement actuelles ou futures mais cela peut vouloir dire
également que I’entreprise considérée sait gérer sa trésorerie et ne détient pas de liquidités

inutiles et colteuses (argent oisif).
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A-3 Ratio de liguidité immédiate

Ratio de liquidit¢ immédiate = Disponibilités / Dettes a moins d’un an

Ce ratio mesure la capacité de I’entreprise a rembourser ses dettes a court terme a

n’importe quel moment grace a ses disponibilités.

Dans un cas optimal, ce ratio avoisinerait le 0,3. S’il est supérieur, alors nous
déduirons que I’entreprise posséde des disponibilités non utilisées. Dans le cas contraire, la
trésorerie de [’entreprise serait déficitaire et [’entreprise devrait couvrir ce déficit

(encaissement d’une partie de créances...).

Les ratios de liquidité générale, réduite et immédiate concernent le bilan financier,

quant au bilan fonctionnel, il est intéressant de déterminer les ratios suivants :

v" Le fonds de roulement en jours de chiffre d’affaires hors taxes = (FRNG / Ventes ht)*
360

v Le besoin en fonds de roulement en jours de chiffre d’affaires hors taxes = (BFR /
Ventes ht) * 360

v' La trésorerie nette en jours de chiffre d’affaires hors taxes = (TN / ventes ht) * 360

B- Les ratios de rentabilité

« La rentabilité s’exprime, d’une fagon générale, par un rapport dont le numérateur est
une forme de résultat ou de performance et le dénominateur, des moyens ou des activités»>*

ayant permis de 1’obtenir.
La rentabilité peut s’apprécier a deux niveaux :

B-1 La rentabilité économique

La rentabilit¢ économique est une résultante des opérations d’exploitation qui
dégagent un résultat économique, obtenu grace aux capitaux engageés. Elle peut étre mesurée

avant ou apres amortissement et provisions.

Rentabilité économique = EBE / Capitaux permanents

154 A, Federspiel, op-cite, p.108.
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Ou hien

Rentabilité¢ économique = Résultat d’exploitation avant frais financier / Capitaux permanents

B-2 La rentabilité financiére :

Rentabilité financiére = Résultat net / capitaux propres

La rentabilité financiére est la rentabilité des capitaux propres. Ce ratio mesure le
rendement des capitaux propres risqués dans ’entreprise. Il doit étre suffisamment élevé,
sinon 1’entreprise pourrait avoir des difficultés pour attirer, en cas de besoin, de nouveaux

actionnaires.

C- Les ratios de rotation

« lls indiquent le délai nécessaire a une valeur pour se transformer en liquidité »°.
Nous mettrons ’accent dans ce point sur les ratios de rotation des éléments qui composent le

besoin en fonds de roulement.

C-1 Le ratio de rotation du crédit clients :

Le ratio de rotation de ’encours clients mesure la durée moyenne du crédit accordé

par I’entreprise a ses clients.

(Encours clients / chiffre d’affaires annuel TTC**%)*360 = nombre de jours de CA
L’encours clients se calcule ainsi :

Créances clients et comptes rattachés

+ Effets escomptés non échus

-Avances et acomptes recus sur commandes encours

= Encours clients

1553, Evraert, op-cite, p. 160.
1%6 ’encours clients au bilan étant exprimé en TTC, il faut étre cohérent et prendre un CA TTC.
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C-2 Le ratio de rotation du crédit fournisseurs :

Ce ratio mesure le délai moyen de réglement accordé a I’entreprise par ses fournisseurs.

(Encours fournisseurs / achats annuels TTC)*360 = Nombre de jours d’achats

L’encours fournisseurs se calcule ainsi :

Dettes fournisseurs — avances et acomptes versés sur commandes = Encours fournisseurs

C-3 Le ratio de rotation des stocks :

L’analyste peut en premier lieu calculer un ratio de rotation global qui est égal au :

(Stock et travaux en cours / CA ht annuel)*360.

Il peut en outre, selon la précision des informations comptables, calculer la rotation de

chaque type de stocks (notamment de matieres et de marchandises).

D- Les ratios de structure financiére

IIs servent & évaluer la solidité financiére et la qualité de 1’équilibre financier. Ils sont
centrés sur la solvabilité, la capacité de reglement des frais financiers et sur la capacité de

remboursement de I’entreprise.

D-1 Le ratio d’autonomie financiére

Ce ratio mesure le rapport de force entre I’entreprise et les banques, respectivement
entre les actionnaires et les obligataires. Il indique quelle est la structure des ressources

stables ou des capitaux permanents de I’entreprise.

Ratio d’autonomie financiere = Capitaux propres / Dettes financieres a plus d’un an

Ce ratio doit en principe étre supérieur a 1, c'est-a-dire que les capitaux propres

doivent étre supérieurs aux capitaux empruntés a long terme.

Le ratio inverse (Dettes financieres a plus d’un an / capitaux propres) a la méme
signification mais, exprimé dans ce sens, il doit en principe étre inférieur a 1 ; c'est-a-dire que

les capitaux empruntés a plus d’un an doivent étre inférieurs aux capitaux propres.
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D-2 Le ratio de capacité de remboursement

Ce ratio mesure 1’aptitude de I’entreprise a rembourser ses dettes a moyen et long

terme.

Ratio de capacité de remboursement = Dettes a long et moyen terme / Capacité

d’autofinancement

Il indique le nombre théorique d’années qu’il faudrait pour rembourser les dettes
longues. Il est admis qu’en général, ce ratio doit étre inférieur a 3, entre 3 et5, la situation

devient dangereuse et au-dela de 5, elle peut devenir franchement mauvaise.

E- les ratios de gestion

Sont appelés ainsi, les ratios qui documentent le comportement de I’entreprise en

matiere de croissance, d’équipement, de répartition des revenus, de distribution. ..
E-1 La croissance :

Ventes ht (n) — Ventes ht (n-1)

Ventes ht (n-1)

L’analyste utilise aussi la valeur ajoutée ou la production. La croissance doit étre

également appréciée en valeur réelle (c'est-a-dire correction faite du taux d’inflation).
E-2 Le ratio : Charges financiéres / CA

Qui indique le nombre de cents de charges financiéres payées pour 1 unité monétaire

de chiffre d’affaires et mesure ainsi le cott de 1’endettement qui gréve le chiffre d’affaires.

E-3 Structure de la valeur ajoutée

Exemple : Frais de personnel / Valeur ajoutée ht

Ce ratio permet d’étudier le partage de la valeur ajoutée dans le temps.

E-4 Ratio de distribution : Distributions / Résultat de 1’exercice
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Qui illustre la politique des dividendes.

E-5 Productivité apparente du travail = VA / Effectifs

Ratio important pour apprécier I’efficience car il évalue le montant de la richesse créée

par personne employée.

L’évaluation de ce ratio peut aider a comprendre I’amélioration ou la détérioration des

performances financiére.

2-2-3 L’analyse dynamique

L’analyse financiére dynamique (ou contemporaine) constitue un complément
indispensable a 1’analyse statique, elle se fonde sur 1’étude des tableaux de financement et de
flux, afin de diagnostiquer une potentielle vulnérabilit¢ de 1’entreprise. Elle sert aussi a

étudier les marges et la rentabilité de cette entreprise.

Alors que l’analyse financiére statique étudie la nécessaire adequation entre les
emplois et les ressources d’une entreprise, 1’analyse dynamique apporte des réponses plus
pointues et des éléments de décision plus utiles pour les décideurs et les dirigeants de
I’entreprise. En particulier, si 1’analyse financiére statique se fonde sur le passé, 1’analyse

dynamique apporte des éléments de réponse sur la viabilité future de I’entreprise.

Donc, et méme si une analyse par calcul de ratios permet d’apprécier de manicre
statique le niveau d’endettement, la rentabilité ou la liquidité de I’entreprise, il est important
pour I’analyste financier de connaitre les flux de trésorerie entrants et sortants ayant circulé
dans I’entreprise. La construction, la présentation et surtout 1’interprétation des tableaux de

financement et de flux répondent a cette attente.

Selon Christian Hoarau®’, « un tableau de financement ou de flux a pour objet de
retracer les besoins financiers nés au cours d’une période donnée et les moyens mis en ceuvre
pour les couvrir », il souligne que «selon la nature des flux financiers recensés, il permet

d’apprécier ’incidence des opérations de ’entreprise sur sa structure financiére ou sur sa

157 D apreés C. Prat Dit Hauret, « Les tableaux de financement et de flux financiers », e-théque, Onnaing, 2003,
p.3.

132



trésorerie et fournit ainsi une représentation dynamique de la situation financiére et, a ce titre,

compléte le bilan et le compte de résultat comme support de 1’analyse financiére ».

2-2-3-1 Le tableau de financement ou tableau des emplois-ressources

A- Présentation du tableau de financement : définition et utilité

« Le tableau de financement est un tableau des emplois et des ressources qui explique
les variations du patrimoine de ’entreprise au cours de la période de référence » (Plan
comptable)™®. Donc, le tableau de financement est un document particuliérement important,
la loi du 1°" mars 1984 du droit francais, relative a la prévention et au réglement amiable des
difficultés des entreprises, oblige d’ailleurs les entreprises d’une certaine importance a établir

un tableau de financement.

Le tableau de financement permet de répondre & certaines questions d’analyse
financiere d’un intérét évident pour la compréhension des faits qui se sont produits en cours
d’exercice, des comportements adoptés face a ces faits et des décisions que les dirigeants ont
prises (exemple : si les besoins de financements d’exploitation ont diminué, sur quel levier les
dirigeants ont agi, les stocks, les crédits clients ou les crédits fournisseurs), c’est donc un outil

d’analyse et de controle.

D’abord, le tableau de financement mesure les variations qui ont affecté les éléments
d’actif et de passif du patrimoine entre le bilan d’ouverture et le bilan de cléture. Il indique
donc les changements intervenus en cours d’exercice dans la position financiere de la société.
Et, ce sont ces mouvements d’emplois et de ressources qui rendent compte des décisions de

gestion prises.

Le grand mérite du tableau de financement, c’est qu’il permet d’analyser la variation
de la trésorerie nette de 1’exercice comme résultant des variations du fonds de roulement et du

besoin en fonds de roulement ainsi, les relations suivantes sont vérifiées :

158 3, Barreau, J. Delahaye, « Gestion financiére, manuel et application », Dunod, 10%™ édition, Paris, 2001, p.
187.
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(1) Trésorerie nette (n) = FRNG (n) — BFR (n)
(2) Trésorerie nette (n-1) = FRNG (n-1) — BFR (n-1)

(1) - (2)=A TN = A FRNG - A BFR

B- L’élaboration du tableau de financement

L’¢élaboration du tableau de financement s’effectue en deux étapes :
» Etape 1 : le bilan différentiel

Supposons que nous disposons de deux bilans, 1’un établi a la fin de la période N-1 et
I’autre a la fin de la période N et que nous souhaitons identifier les flux financiers de la

période N.

Afin d’y parvenir, il faut mesurer les variations de postes. Il suffit de faire des
différences des composantes des deux bilans encadrant la période. Ceci est ce que les

comptables appellent un bilan différentiel ou une balance de mutation de valeurs.

Tableau N°5 : Elaboration du bilan différentiel

) Bilan de I’exercice Bilan de I’exercice Différences
Eléments du bilan
N-1 N N - (N-1)
Actif :
Passif

» Etape 2 : du bilan différentiel au tableau emplois-ressources

Les différences ainsi calculées peuvent étre ensuite classées d’un point de vue
économique et financier, en emplois et en ressources selon qu’elles représentent des sorties ou

des entrées de fonds.
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La logique de classement en emplois et en ressources stipule que les augmentations
d’¢éléments de Dlactif et les réductions d’éléments du passif correspondent a des emplois,
tandis que les réductions d’éléments de ’actif et les augmentations d’éléments du passif

correspondent a des ressources.

Emplois Ressources
Augmentation d’actifs Augmentation de passifs
Diminution de passifs Diminution D’actifs

C- L’architecture du tableau emplois-ressources

Il existe une multitude de modeles de tableaux de financement proposés par les
théoriciens et les praticiens. Mais, nous nous limiterons aux modeles les plus fréquemment

utilisés et dont les présentations sont en homologie avec les différentes présentations du bilan.
Seront donc présentés :

C-1 Le tableau de financement liquidité ou patrimonial

Le modele de base des tableaux de financement privilégiant ’optique de la maturité
analyse les ressources et les emplois en deux blocs, selon que leur terme est a moins ou a plus

d’un an.

Les variantes du modeéle de base structurent généralement le tableau de financement de
maniére a mettre en lumiére le degré de couverture des emplois a long terme par les
ressources a moyen et long terme ; elles débouchent donc sur des tableaux de financement en

deux parties :

- premiere partie : confrontation des ressources longues aux emplois & long terme et
calcul de la variation du fonds de roulement par référence a la partie haute du bilan
patrimonial ;

- deuxieme partie : confrontation des ressources a court terme aux emplois a court terme

et calcul de la variation du fonds de roulement par référence a sa partie basse.
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Tableau N°6 : Modéle de base du tableau de financement patrimonial

Emplois

M

Ressources M

Emplois a long terme :

Augmentation ou diminution

d’¢éléments a plus d’un an

A globale du FR

Ressources & moyen et long terme :
Augmentation ou diminution

d’éléments a plus d’un an

A globale du FR

Emplois a court terme :

Augmentation ou diminution

d’éléments a moins d’un an

A globale du FR

Ressources a court terme :

Augmentation ou diminution

D’éléments a moins d’un an

A globale du FR

Interprétation :

Il est d’abord important de rappeler que les bilans qui bornent la période sous revue,

étant équilibrés, le tableau emplois-ressources (TER) doit I’étre également.

Donc: ) Emplois =) Ressources

Ce qui correspond a dire :

(1) X, Emplois = emplois a long terme + emplois a court terme

(2) Y. Ressources = ressources a long terme + ressources a court terme

(1) + (2) =ELT + ECT = RLT + RCT

Donc: ELT —RCT =RLT - ELT

» Si (RLT — ELT) > 0: la différence positive correspondrait au montant des

nouvelles ressources longues qui se trouvent en excédent par rapport aux
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nouveaux emplois longs et peuvent, de ce fait, étre affectées au financement de
nouveaux emplois courts. Ceci correspond a une augmentation du FR au cours de

la période.
RLT > ELT - ECT>RCT —-AFR>0

Cette augmentation du fonds de roulement s’exprime ainsi par la partie basse du fait

que les nouveaux emplois courts excedent les nouvelles ressources courtes.

» Si (RLT — ELT) < 0: la différence négative correspond a la partie des emplois
stables qui a d( étre financée par des ressources a court terme parce que ses

ressources stables lui ont fait défaut.
ELT >RLT - RCT>ECT - AFR <0

Ce modele du tableau de financement est ancien, il a été concu a une époque ou
I’analyse du bilan se faisait exclusivement en termes de liquidité et d’exigibilité. D’ou

I’accent mis sur la notion du FR patrimonial.

Les tableaux des variations de trésorerie qui suivent font au contraire référence a la

notion de fonds de roulement fonctionnel.

C-2 Le TER fonctionnel horizontal

L’optique fonctionnelle a déja fait I’objet d’une présentation lors de 1’étude du bilan,
appliquée au tableau de financement, elle aboutit a une structure fondamentale qui fait
apparaitre dans le méme tableau la variation de la trésorerie, la variation du fonds de

roulement net global et la variation du besoin en fonds de roulement :
ATN=AFR - ABFR

D’ou une présentation en quatre parties : la premiére détaille la variation du FR
fonctionnel, la deuxieme la variation du BFR d’exploitation, la troisiéme la variation du BFR

hors exploitation, enfin la quatrieme détaille la variation de la trésorerie.
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Tableau N°7 : Présentation fonctionnelle horizontale du tableau de financement

Emplois du cycle d’investissement Ressources du cycle d’investissement

A FRNG

Emplois du cycle d’exploitation Ressources du cycle d’exploitation

A BFRE

Emplois du cycle hors exploitation Ressources du cycle hors exploitation

AB FRHE

Emplois en trésorerie Ressources en trésorerie

ATN

C-3 Le tableau de financement de type « pool de fonds »

L’optique « pool de fonds » est caractérisée par :

- la mise en évidence des stratégies de 1’entreprise, grace a la dissociation des emplois
industriels et commerciaux d’une part, et financiers d’autre part ;

- un concept d’investissement €largi au BFR (investissement en immobilisations +
investissement en BFR) ;

- un concept de financement décloisonne, toutes les sources de financements étant a
priori indifférenciées quant a leur affectation, le choix de I’entreprise résultant d’un

arbitrage entre la rentabilité et le risque.

Dans cette optique, le concept de FR n’est pas pertinent et le tableau de financement se

présente schématiquement comme suit :
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Tableau N°8 : Tableau de financement optique pool de fonds

Investissements industriels et | Ressources propres internes :
commerciaux :
e CAF industrielle (avant intéréts)
e en immobilisations e Cessions d’investissements
e enBFR
Investissements financiers : Ressources propres externes :
e Enimmobilisations financiéres e Augmentation de capital (moins
e En titres de placement et distributions de dividendes)
disponibilités
Ressources d’endettement :
e Nouveaux emprunts (moins

remboursement d’emprunts et moins

charges financiéres)

Source : J. Richard, « Analyse financiére et audit des performances », La Villeguerin, 2¢™ édition, Paris,

septembre 1993.

2-2-3-2 Les tableaux de flux de trésorerie

A- Finalité et avantages des tableaux de flux

Alors que les tableaux de financement ne donnent qu’une information condensée sur la

variation de la trésorerie, les tableaux d’analyse des flux de trésorerie permettent, quant a eux,

une analyse plus fine des composantes et des causes de cette variation.

« Les tableaux de flux constituent un outil d’analyse privilégié, rompant avec I’optique

patrimoniale, ils reposent sur une approche dynamique et cherchent a mettre en évidence les

choix stratégiques de I’entreprise et leurs conséquences pour 1’avenir de celle-ci »°°.

Sa consécration a été observée dans les pays Anglo-saxons. Elle a d’abord eu lieu aux

Etats-Unis avec la norme SAFS n 95 de novembre 1987, puis un peu plus tardivement en

159 3, Barreau, J. Delahaye, 10°™ édition, op-cite, p. 245.
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Grande-Bretagne avec la norme FRS n 1 de 1992. Au plan international, la norme IAS7

révisée publiée en mars 1993 par 'IASC (International Accountancy Standards Commitee)

fait obligation aux entreprises d’établir un tableau des flux de trésorerie et de 1’inclure dans

160

leurs états financiers®”.

L’adoption du TFT est dii aux avantages qu’il présente au plan financier, en voici

quelques-uns :

v

Il remplace un tableau axé sur I’analyse de la variation du fonds de roulement, contré
sur un indicateur peu pertinent. En effet, par exemple, une diminution de FRNG
recouvre des situations fort différentes: des investissements trop importants par
rapport au financement, une rentabilité insuffisante, un mode de financement
inapproprié... ;

Le tableau de flux de trésorerie centre la réflexion sur la notion de trésorerie, cette
derniére est en effet un probléme vital, c’est par la trésorerie que I’entreprise finance
son activité et assure sa pérennité. La trésorerie constitue un indicateur-clé pour la
gestion et ’analyse financiére, tant a court terme (mesure de solvabilité) qu’a long
terme (mesure des besoins de financement). Dans le méme esprit, I’importance de la
trésorerie (en valeur absolue ou relative) et son signe (positif ou négatif) peuvent
caractériser une certaine situation de I’entreprise (bonne santé, vulnérabilité,
défaillance...) ;

Il distingue les différents cycles de ’entreprise : cycle d’exploitation, de financement
et d’investissement. Ce qui permet une approche moins globale, plus différenciée de la
gestion de I’entreprise ;

Le TFT a I’ambition d’étre simple, compréhensible, pauvre en termes réservés aux
seuls initiés comptables et sa division en trois grands postes (activité, investissement,
financement) favorise la compréhension des administrateurs, quelles que soient leurs
connaissances comptables.

Enfin, le dernier avantage et non le moindre d’un TFT est qu’il est adapté tant a une
analyse rétrospective que prospective, car sa structure peut étre retenue dans la
construction du plan de financement et s’intégre parfaitement dans une démarche

budgétaire.

160 p, pellicier, C. Bailly-Masson, « Les tableaux de flux de trésorerie, les apports en informations nouvelles sur
le plan financier », L’Expert comptable suisse, mars 2001, p. 185.
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B- Les variantes du tableau de flux de trésorerie

A propos des modéles de TFT proposés, nous ne traiterons que d’entres eux : le

tableau pluriannuel des flux financiers (TPFF) et le tableau de flux de trésorerie de I’OEC.

B-1 Le tableau pluriannuel des flux financiers (TPFF)

B-1-1 Présentation du TPFF

I1 s’agit de I’'un des premiers tableaux de ce type proposé¢ aux analystes. La premicre
version date de 1977. L’intérét de la méthode d’analyse a été vigoureusement soutenu par son
auteur Geoffroy de Murard, suivi par certains organismes d’études financicres et, dans une

moindre mesure, par certaines entreprises.

Le modele que nous avons choisi a été publié par la DAFSA, dont la structure suit

celle du TPFF de G. de Murard a quelques nuances de terminologie pres.
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Tableau N°9 : Le tableau pluriannuel des flux financiers

N

N+1

N+2

Ventes HT de marchandises

+ production vendue

- achats et charges de personnel

- autres charges externes

- impéts, taxes et versements assimilés

= ESO

- variation de 1’en-cours commercial

= EXCEDENT TRESORERIE D’EXPLOITATION

- investissements d’exploitation

= E = SOLDE ECONOMIQUE (ou DAFIC) |

Variation de la dette financiere (concours bancaires courants inclus)
- frais financiers et de crédit-bail
- impdt / bénéfices

- participation

=F =SOLDE FINANCIER

SOLDE COURANTG=E+F

+ transfert de charges

+ autres produits et produits financiers (comptes de flux uniqguement)
+ produits exceptionnels (comptes de flux uniqguement)

- autres charges et charges financiéres (autres qu’intéréts)

- charges exceptionnelles (comptes de flux uniguement)

- dividendes distribués

- autres acquisitions d’immobilisations

- charges a répartir

- réduction de capitaux propres

+ (réduction immobilisations financieres + augmentation des capitaux propres)

- A BFRHE

CVARIATION DU DISPONIBLE

Source : J. Barreau, J. Delahaye, op-cite, 10°™ édition, p.247.
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B-1-2 Description du tableau et signification des soldes!®*
B-1-2-1 Premiere partie :
» Description :

La premiere partie regroupe les flux économiques relatifs a 1’exploitation. Elle fait
apparaitre en premiére ligne ’ETE qui y est calculé a partir de I’ESO, alors que dans le
modele antérieur de G. de Murard il était calculé a partir de ’EBE, ce qui nécessite la

connaissance des stocks.

De cette trésorerie dégagée sont retirés les investissements dans 1’outil de production
(immobilisations corporelles), le solde obtenu est le DAFIC (disponible aprés financement de

la croissance).

» La signification du DAFIC (disponible aprés financement interne de la

croissance) :

Il mesure I’aptitude de I’entreprise a financer sa croissance interne par la trésorerie
dégagée au niveau des opérations d’exploitation. Selon la norme du modele, sur plusieurs
exercices (4oub), le DAFIC doit étre, en moyenne, légerement positif ; ce qui signifie que

I’entreprise doit parvenir a autofinancer ses investissements d’exploitation.

Si ce solde est positif, cela correspond a une TN disponible pour financer d’autres
emplois. Un solde négatif signifie un besoin de financement externe, ce qui n’est pas, a terme,

compatible avec la norme du modeéle.
B-1-2-2 Deuxiéme partie :
» Description :

La confrontation entre les flux financiers liés a I’endettement et les flux de répartition

permet de dégager en deuxiéme lieu un solde financier.

161 3, Barreau, J. Delahaye, op-cite, 10°™ édition.
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» Signification :

La construction du solde financier fait apparaitre le role que joue le systeme bancaire
dans la vie économique. L’analyse classique veut que I’entreprise s’endette a long et moyen
terme pour financer des investissements. Dans I’analyse présentée ici, I’entreprise doit

autofinancer ses investissements et s’endetter, le cas échéant, pour le reste.

Selon la norme du modele, sur plusieurs exercices, le solde financier doit étre, en

moyenne, légérement négatif.
B-1-2-3 Troisieme partie :
» Description :

Elle reprend le total des deux soldes précédents (DAFIC + Solde financier = Solde
courant) et regroupe également tous les autres flux du compte de résultat et du tableau de
financement qui n’ont pas été pris en considération dans I’élaboration des premicre et

deuxieéme parties, ainsi que la variation du BFRHE.

L’ensemble des flux ayant été pris en considération, un solde final se dégage :

Variation du disponible.
» Signification :

Ce solde représente 1’excédent ou I’insuffisance des liquidités dégagées par I’ensemble

des opérations au cours d’un exercice donné.

Il doit étre proche de zéro si les normes relatives aux soldes précédents ont été

respectees.
B-1-3 Limites du TPFF :
Ce tableau a fait I’objet de nombreuses critiques, notamment :

- il donne peu de place a la croissance externe (les acquisitions de participations
financiéres n’apparaissent que dans la troisieéme partie) ;
- les hypotheses sous-jacentes au tableau ne présentent aucun caractére d’évidence et

devraient étre justifiées de facon rigoureuse ;

144



- il suppose une croissance financiére exclusivement par le réinvestissement de I’ETE.

Lorsque cet objectif ne peut étre atteint, cela correspond a une rentabilité insuffisante

ou a un exces d’investissement ;

- les fonds propres de I’entreprise doivent en principe s’accroitre en priorité par

autofinancement, la croissance est donc subordonnée au niveau de rentabilité.

B-2 Le tableau des flux de trésorerie de I’OEC

Le tableau de flux de trésorerie proposé par I’OEC est inspiré du modéle publié par

I’TASC.

B-2-1 Présentation générale

Le TFT est bati sur une approche par fonctions : activité, investissement et financement,

par conséquent, il comprend trois parties principales.

- les flux de trésorerie liés a I’activité : deux présentations différentes sont proposées

pour cette premiére partie.
- Les flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement ;

- Les flux de trésorerie liés aux opérations de financement.

Une variation (ou flux net) est calculée au niveau de chaque partie :

FNT12 |jé FNT lié FNT lié
A Pactivite  + aux opeérations + aux opeérations
d’investissement de financement

162 ENT = Flux net de trésorerie.
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Tableau N°10 : Tableau des flux de trésorerie de POEC

» TFT a partir du résultat net :

N-1

FLUX DE TRESORERIE LIES A L’ACTIVITE (Option 1)
Résultat de I’exercice

e Elimination des éléments sans incidence sur la trésorerie ou
non liés a I’exploitation

+ amortissement et provisions (dotations nettes des reprises)

+ valeur comptable des éléments d’actif cédés

- produits des cessions d’éléments d’actif

- quote-part des subventions d’investissements virée au résultat
- augmentation des frais d’établissement

- transferts de charges au compte de charges a répartir

= Marge brute d’autofinancement

e Incidence de la variation des décalages de trésorerie sur
opérations d’exploitation

- variation du BFR 1ié a I’activité

Flux net de trésorerie lié a ’activité (A)

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS
D’INVESTISSEMENT

+ cessions d’immobilisations incorporelles

+ cessions d’immobilisations corporelles

+ cessions ou réductions d’immobilisations financieres
- acquisition d’immobilisations incorporelles

- acquisition d’immobilisations corporelles

- acquisition d’immobilisations financieres

e Incidence de la variation des décalages de trésorerie sur
opérations d’investissement

+ variation des dettes sur immobilisations

Flux net de trésorerie lié aux opérations d’investissement (B)
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FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE
FINANCEMENT

+ augmentation de capital

- réduction de capital

- dividendes versés

+ augmentation des dettes financieres

- remboursement des dettes financieres
+ subventions d’investissements regues

e Incidence de la variation des décalages de trésorerie sur
opérations de financement

- variation du capital souscrit non appelé
- variation du capital souscrit, appelé, non versé

Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (C)

Variation de trésorerie (A + B + C)

Trésorerie a I’ouverture (D)

Trésorerie a la cléture (A + B+ C + D)

» A partir du résultat d’exploitation :

FLUX DE TRESORERIE LIE A L’ACTIVITE (Option 2)
Résultat d’exploitation

e Elimination des charges et des produits sans incidence sur la
trésorerie

+ amortissements et provisions
= résultat brut d’exploitation
- variation du BFRE

= flux net de trésorerie d’exploitation
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e Autres encaissements ou décaissements liés a I’activité
+ produits et frais financiers
+produits et charges exceptionnels
- autres (- IS- participation — augmentation des frais d’établissement)

- variation du BFR lié a I’activité (sauf ABFRE)

= Flux net de trésorerie lié a I’activité

Source : J. Barreau, J. Delahaye, op-cite, 10°™ édition, p. 253 et 254.
B-2-2 Description détaillée des différentes parties
B-2-2-1 Flux de trésorerie lié a I’activité

La premiére partie du tableau, ou bloc A, recense les différents flux de trésorerie au
sens large. L’étude de la premiére partie du tableau révele 1’aptitude de I’entreprise a générer
des flux de trésorerie par ses opérations qui ne correspondent ni aux activités de financement,

ni aux activités d’investissement.

Comme le montre les deux modéles présentés ci-dessus, il existe deux présentations
du TFT : la premiére a pour point de départ le résultat net avec mise en évidence de la marge
brute d’autofinancement (MBA). La seconde, a pour point de départ le résultat d’exploitation

puis mise en évidence du flux net de trésorerie d’exploitation.

La premiere partie du tableau permet donc, de différencier I’entreprise dont
I’exploitation dégage d’importantes liquidités, de 1’entreprise plus ou moins vulnérable en

raison de I’insuffisance ou de I’absence de liquidités dégagées par les opérations de trésorerie.
B-2-2-2 Flux de trésorerie provenant des opérations d’investissement

Les opérations d’investissement sont entendues au sens large puisqu’elles

comprennent les acquisitions et cessions d’immobilisations financieres.
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L’étude de la seconde partie du tableau permet de mesurer I’effort d’investissement de
I’entreprise, tant au niveau interne (acquisition d’immobilisations corporelles et incorporelles)

qu’au niveau externe (immobilisations financieres).
B-2-2-3 Flux de trésorerie lié aux opérations de financement

La troisieme partie du tableau montre a quels types de financements externes,
I’entreprise a eu recours (augmentation de capital ou emprunt), lorsque la trésorerie résultant
de I’exploitation est insuffisante pour couvrir les opérations d’investissement. Elle indique

¢galement le montant des remboursements auxquels 1’entreprise a procédé.

11 faut tout de méme souligner que 1’endettement peut étre réalisé pour bénéficier d’un
effet de levier, notamment dans une conjoncture de taux bas a long terme nonobstant un

niveau satisfaisant d’autofinancement.

Ainsi, la présentation du tableau sous forme de trois blocs principaux permet de

dégager une relation fondamentale qui est constituée par 1’égalité suivante :
FTE + FTI + FTF = Variation de trésorerie

Cette relation fondamentale exprime la mesure de la liquidité, voire du risque
d’insolvabilité qui nous met face a un modeéle sous-tendu par 1’équilibre financier croissance-

risque.
B-2-3 L’apport du TFT en matiere de diagnostic financier

Le tableau de flux de trésorerie constitue un véritable tableau de bord économique et
financier de par ses nombreux indicateurs (ETE, CAF...) essentiels a toute analyse financiére

complete.

L’approche dynamique retenue, dans sa conception basée uniquement sur les flux
financiers, permet de prévoir les risques encourus a court et moyen terme par 1’entreprise, en

mettant en évidence les forces et les déséquilibres existants ou potentiels.

Le TFT offre une nouvelle présentation plus parlante, plus accessible, fort utile dans le
domaine de la gestion des entreprises. Cette nouvelle approche est particulierement

enrichissante dans le cadre d’une analyse tant interne qu’externe. En effet, grace aux
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indicateurs sur les flux qu’il fournit, le TFT permet méme d’apprécier la maniére de gérer du

dirigeant, mettant ainsi en évidence les stratégies suivies et leur résultat.

Les flux de trésorerie sont de plus en plus utilisés dans 1’analyse du risque de faillite et
la détection des difficultés des entreprises. Donc, le grand mérite des TFT, c’est qu’ils
constituent des outils de prévention de défaillances car ils font ressortir des grandeurs
supposées corrélées avec le risque de défaillance et permettent de mesurer le risque

d’insolvabilité de I’entreprise.

Ces nouvelles variables constituent un apport nouveau d’informations au plan

financier, en égard a celles données par la méthode classique des ratios en analyse financiére.

2-3 Le diagnostic économique

Les investigations de I’analyse d’une entreprise en difficulté ne peuvent se limiter au
seul aspect financier. Ainsi, I’analyse économique, basée sur la compréhension du présent et
de I’histoire de I’entreprise en difficulté, permet de réunir une partie importante des
informations indispensables pour la compréhension de sa situation et d’éviter des erreurs lors

de la prise de décision de redressement et I’élaboration du plan correspondant.
Les objectifs poursuivis sont notamment les suivants :

v Cerner les données structurelles de I’entreprise dans son secteur et en déterminer les
menaces et les opportunités ;

v" Préciser ses zones de risques (faire ressortir les points forts et les points faibles) ;

v Apprécier ses perspectives de redressement (saisir les opportunités et éviter les

menaces - exploiter au mieux ses points forts et améliorer les points faibles).

2-3-1 Diagnostic marketing et commercial

L’un des principaux symptomes de D’entreprise en difficulté est la réduction de

I’activité, il est donc important de mettre I’accent sur I’examen de la fonction commerciale.
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2-3-1-1 Les métiers de ’entreprise

Un métier, c’est « un domaine d’activité spécifique correspondant aux mémes besoins

des clients avec des concurrents spécifiques partageant une base d’expérience commune »*3,

Il est possible que dans une méme entreprise coexistent plusieurs métiers différents,

dont certains peuvent avoir un avenir et d’autres non.
Cette analyse peut se faire en deux phases :

% Découpage de ’activité de 1’entreprise en activités homogenes (ou métiers) ;
%+ Caractérisation des conditions d’exercices du métier (gamme de produits et

services, nature de la clientéle, dimension des marchés, taille d’entreprise...)

Cet examen permet de mettre en évidence les changements d’orientation et les

principaux points de rupture qui pourraient expliquer le recul de I’activité.

2-3-1-2 La maitrise technologique

L’analyse doit étudier la maturité des technologies utilisées par I’entreprise. Une
technologie peu différenciée constitue un facteur de vulnérabilité. Par ailleurs, des procédés
de fabrication obsoletes conduisent fréquemment a des prix de revient élevés par rapport aux
concurrents utilisant des procédés de fabrication plus performants. Ces derniers peuvent en

effet vendre moins cher tout en gardant des marges suffisantes.

Sur cette base, I’analyse permettra de formuler un diagnostic et de préconiser certaines
mesures comme : le lancement d’un programme de modernisation des matériels ou 1’abandon

de certains matériels obsolétes.

2-3-1-3 Les produits

I1 est impératif pour I’analyste de connaitre le portefeuille de produits ou de services
proposés par I’entreprise et d’essayer de placer ces produits sur la courbe habituelle de leur

phase de vie (lancement, développement, maturité ou déclin).

163 ], Brilman, «Gestion de crise et redressement d’entreprises », Editions Hommes et Techniques, Paris, 1985,
p.139.
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En plus de I’étude du degré de maturité des produits, 1’analyste doit comprendre trois

¢léments importants et qui peuvent entrainer la défaillance d’une entreprise :

- le risque de monoculture : une activité centrée sur un seul produit présente des
risques ;

- la dépendance d’un secteur amont ou aval, ce qui rend la société sensible a ses
mouvements cycliques ;

- le risque d’obsolescence ou de substitution li¢ soit au cycle de vie du produit, soit aux

mutations technologiques de I’environnement ou des phénomeénes de mode.

L’analyse peut s’étendre a connaitre les succes relatifs de chacun des produits et

services en terme de vente et d’image de marque.
2-3-1-4 Les marchés

L’analyse doit porter tant sur les marchés ou intervient 1’entreprise pour

commercialiser ses produits que sur ceux ou elle s’approvisionne.
» Les marchés amont (approvisionnement) :

- les fournisseurs : Qui sont-ils ? Quelle est leur situation économique actuelle ? Sont-ils
compétitifs ? Quels sont leurs liens avec I’entreprise ? Quel est le degré de dépendance
de I’entreprise de ses fournisseurs ?

- Poids des achats dans le chiffre d’affaires et effet de leur prix sur le profit.
» Les marchés avals (débouchés) :

Il s’agit de savoir par exemple si les marchés sont porteurs, si les produits sont
compétitifs (qualité, prix, etc....), si ’entreprise est moins dynamique que les autres, ses parts
de marchés, si elle est a la merci d’un seul client et si c’est le cas, quelle est sa situation

économique, etc.

En ce qui concerne la clientéle, il s’agira d’en connaitre la structure, la ventilation et

les ventes par produit.
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Enfin, le diagnostic doit porter sur « I’intégration des analyses de prix de revient dans
la politique tarifaire de I’entreprise »', afin de porter des jugements sur, par exemple, les

prix pratiqués par 1’entreprise par rapport a ceux des concurrents ou sur les remises accordées.

2-3-1-5 Les concurrents :

Il s’agit de connaitre par exemple, qui sont les concurrents, ce qu’ils vendent, leurs

caractéristiques...

Il est aussi important de savoir s’il existe des produits ou services de substitution sur le

marché.

2-3-1-6 L’organisation de la distribution

En ce qui concerne la force de vente, son efficacité s’apprécie distinctement au niveau

du réseau de distribution et des moyens publicitaires et promotionnels utilisés.

2-3-2 Diagnostic technigue et de production

Dans une entreprise industrielle, les difficultés sont souvent la conséquence :

- soit de problemes liés a I’organisation de la production ;
- soit de I’inadaptation de 1’outil de production ;

- ou encore, de la baisse de productivité du capital-machine.

Afin que I’analyste puisse rechercher les causes et les sources des pertes subies par
I’entreprise en difficulté, « M. J. Ifergan propose dans un premier temps, une visite des
installations, suivie d’une étude du diagramme de production, de I’activité des différents

ateliers et d’un examen des matériels utilisés dans la fonction de production »°.

Ainsi, D’analyste pourra déceler les anomalies et dysfonctionnements dans
I’organisation du cycle de production susceptibles d’expliquer les pertes de productivité (la
sous-activité des ateliers, I’exploitation insuffisante des matériels, la mise en évidence

d’éventuels goulot d’étranglement, 1I’importance des encours et des stocks...).

164 p, Atlan, op-cite, p.87.
165 |pid, p. 85.
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Toutefois, les problémes de fonctionnement des ateliers ne constituent pas les seules
sources de difficultés, une cause importante peut également résider dans une insuffisante
capacité d’innovation, dans la conception erronée d’un nouveau modele lancé trop tot sur les
chaines de fabrication. Enfin, un contrdle de qualité défaillant peut générer un taux de retour

élevé, également source de pertes.

« Une mauvaise gestion des stocks est malheureusement un symptéme trés fréquent
chez les entreprises en difficulté »%. En outre, le stockage des produits finis, des matiéres
premicres et des matieres consommables, est un domaine courant ou, grace a 1’adoption d’un

systeme de gestion de stock plus rationnel et fiable, des économies peuvent étre réalisées.

Le diagnostic industriel a pour finalit¢ la détermination des investissements,

désinvestissements et licenciements qui seront nécessaires par la suite.

2-3-3 Le diagnostic social

Evaluer le potentiel humain de 1’entreprise, mesurer la performance des équipes de
direction, d’administration, de production et de commercialisation qui animent I’entreprise,
est 'un des enjeux fondamentaux du diagnostic préalable au redressement car « le plan de
redressement sera exécuté par les membres de 1’organisation. Si les dispositions retenues ne
modifient pas profondément leurs perceptions et leurs comportements, toute amélioration ne
sera qu’une accalmie provisoire ; d’ou le role stratégique que constitue le diagnostic et les

axes d’intervention dans ce domaine »%7.

Le diagnostic des ressources humaines dans une entreprise en difficulté consiste a :

+ apprécier la performance, ou plutdt la contre-performance du personnel ;

+ rechercher les causes objectives et subjectives d’une compétitivité ou d’une
productivité amoindries, déja mise en évidence par I’analyse des fonctions techniques
de production et de vente ;

+ apprécier et formuler, en fonction des enseignements de cette recherche, la base
sociale sur laquelle le plan de redressement devra étre bati, compte tenu du codt des

licenciements auxquels il pourra étre procédé

166 C. Gresse, op-cite, p. 57.
167 A, Lamiri, « Management de 1’information, redressement et mise a niveau des entreprises », OPU, Alger,
2003, p. 120.
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2-3-3-1 Les données objectives du diagnostic social

Concernant les données objectives, 1’analyste procédera a I’examen de 1’évolution des
effectifs par catégorie et service qui sera rapprochée a celle de 1’activité. Un état de sureffectif
sera a cette occasion éventuellement décele. Il faudra également apprécier la formation et les

niveaux de rémunération.

Parmi les autres données objectives concourant a 1’établissement de ce volet du
diagnostic figurent : I’organigramme, 1’évaluation des frais du personnel compressibles, la
pyramide des ages, la nature des anciennetés du personnel, politique et budget consacrés a la

formation, les conditions de travail (horaires, organisation des équipes...).

2-3-3-2 Les données subjectives du diagnostic social

Les données objectives ne constituent qu’un volet du diagnostic social qui s’étend a
I’examen du climat social. Cet examen portera sur 1’appréciation : du mode de management
pratiqué, la communication interne, les relations sociales, la culture de I’entreprise, les gréves,

les revendications, etc.

Cependant, deux facteurs méritent plus particuliérement I’attention ; 1’absentéisme et
le turnover accéléré, car un niveau élevé de ces deux facteurs correspond le plus souvent a une
absence d’adhésion et de motivation du personnel au travail, source de difficultés

supplémentaires.

2-4 Les contraintes du diagnostic

Les diagnostics (financier et économiques) développés dans ce chapitre offrent un
panorama des forces et des faiblesses de 1’entreprise cible. Cependant, leur réalisation est

confrontée généralement a certaines contraintes.

Les difficultés rencontrées par I’analyste peuvent concerner :
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2-4-1 La collecte des informations

2-4-1-1 Défaut d’objectivité et manque de fiabilité de I’information disponible

P. Atlan soutient que dans une entreprise en difficulté, « quelle que soit la cause
identifiée, le dirigeant détient presque toujours, sauf force majeure, une part de
responsabilité »®8. Donc, c’est souvent par manque de lucidité de la direction que le

processus de dégradation s’enclenche, ceci a deux principales conséquences :

La premiere, c’est que I’implication des dirigeants dans les événements fera qu’ils
seront ni neutres ni objectifs lors du déroulement du diagnostic (notamment lors des
interrogatoires ou le remplissage des questionnaires). Le deuxiéme, et pour les mémes
raisons, les documents comptables et financiers édités par I’entreprise auront souvent cess¢
d’étre significatifs, car les dirigeants n’hésiteront souvent pas a recourir au maquillage des

comptes afin d’enjoliver la situation de I’entreprise.

2-4-1-2 Insuffisance des analyses internes

En pratique, il est rare de disposer dans une entreprise en difficulté des instruments de
gestion permettant d’identifier, en fonction des coits et des marges, les centres de pertes et

éventuellement de profits au niveau des secteurs d’activité et des produits fabriqués.

Le manque de fiabilit¢ des informations que seul un audit peut corriger et la
dissociation des produits performants de ceux qui ne sont pas rentables, nécessite des délais et

des moyens dont I’analyste ne dispose pas toujours, donc il lui appartient :

- d’une part, au moyen d’un prédiagnostic, de définir rapidement I’approche la mieux
adaptée au cas particulier ;
- et d’autre part, de détecter les erreurs, anomalies ou contrevérités les plus

significatives.

2-4-2 Le manqgue de temps

Cette contrainte est fonction du stade atteint par 1’entreprise dans le processus de

dégradation.

188 p, Atlan, op-cite, p. 90.
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» Si l’analyste intervient dés les premiers symptomes ou peu apres, il disposera le
plus souvent du temps nécessaire pour réaliser une analyse complete ;

» Dans le cas de I’entreprise en difficulté caractérisée mais n’ayant pas encore
déposé son bilan, les cadres et dirigeants seront généralement mobilisés sur les
problémes financiers a court terme. 1’analyse ne pourra alors se concentrer que sur
les aspects essentiels et risque en outre d’étre peu crédible aux yeux des tiers ;

» Enfin, le dépdt de bilan, en instituant une période d’observation, procurera ce qui
mangue le plus a I’entreprise : le temps. Toutefois, il ne faut pas perdre de vue que

le temps ainsi alloué reste limité.

Dans tous les cas, il est impératif que les responsables du diagnostic organisent leur
travail en fonction des délais dont ils disposent. Il est inadmissible que le redressement d’une
entreprise échoue au seul motif que les travaux d’expertise n’ont pas €t€¢ menés a bien, dans

les délais disponibles impartis.

2-4-3 Le manqgue de moyens

L’entreprise se trouvant dans une impasse ne peut dégager de grands moyens dans des
expertises. Cependant, « le dép6t de bilan ainsi que la décision de suspension provisoire des
poursuites, en gelant la quasi-totalité du passif, permettra souvent de reconstituer un ballon

d’oxygene de trésorerie utile pour financer les études indispensables »1°°.

2-4-4 Le risque de rester a la surface des choses

Les entraves a la collecte d’information, le manque de moyens et de temps font
souvent que le diagnostic soit superficiel et ne va pas au fonds des choses, ce qui risque de

fausser les perspectives de redressement découlant de ce diagnostic.

2-4-5 Le probléme du dirigeant

Il est fréquent que le diagnostic mette en relief certains faits concernant le chef
d’entreprise (maquiller les comptes, laisser vieillir son outil de production et amenuiser la
compétitivité de I’entreprise, recourir a des financements précaires a court terme...) et qui
risque par conséquent de le faire suspendre ou de le mal disposer a 1’égard du diagnostic et de

I’analyste.

169 p, peuramaure, P. Sardet, op-cite, p. 119.
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Cet aspect psychologique devra étre apprécié, particulierement dans le cas ou le

dirigeant est un des éléments nécessaires du plan de redressement.
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Conclusion :

De ce chapitre, nous concluons que la précocité avec laquelle 1’entreprise appréhende
ses difficultés facilite d’autant les perspectives de réalisation d’un plan de sauvetage et les

chances de survie de I’entreprise.

Malheureusement, la pratique contrarie trop souvent cette régle de bon sens. En effet,
un grand nombre d’entreprises réagissent avec beaucoup de retard ou de facon inadaptée

devant les premiéres manifestations de la défaillance.

La détérioration progressive de la santé d’une entreprise ne constitue, en définitive,
que le révélateur de causes beaucoup plus profondes qu’il importe de déceler, d’analyser puis

corriger, concrétement a 1’aide d’un outil de gestion approprié « le diagnostic d’entreprise ».
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CHAPITRE 3:

LE CADRE CONCEPTUEL DE LA
DYNAMIQUE ET DU PROCESSUS DE
REDRESSEMENT
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Introduction :

Cet avant dernier chapitre traitera du troisieme concept clé de notre théme de

recherche qui est le « redressement ».

Dés D’instant ou la décision de sauvetage est prise —parce que les conditions de
viabilité économiques de 1’exploitation sont démontrées- le véritable défi qui interpelle le
dirigeant consiste a déployer un programme d’actions cohérent et a 1’articuler

harmonieusement dans le temps.
Ce chapitre a pour objectif de répondre aux questions suivantes :

» Sachant qu’il n’existe pas de plan de redressement unique, applicable a toutes les
situations de crises, quelles sont les éléments communs aux différents plans de
sauvetages ?

» Quelles sont les étapes a suivre dans le cadre du redressement afin de soustraire

I’entreprise aux difficultés qui handicapent sans relache son essor ?
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Section 1 : Les orientations stratégiques et opérationnelles du redressement

1-1 Les stratéqgies types de redressement

Le choix d’une stratégie est important, il définit la ligne directe du redressement et la
cohérence des actions a mener a bien. Sa formulation devra d’ailleurs figurer dans le plan de

redressement, accompagnée d’éléments chiffrés.

Nous voulons en cela montrer combien les stratégies de redressement sont d’une
nature particuliére inspirée par ['urgence et par I’obligation de réussir. Car il ne s’agit pas ici,
comme ce sera le cas dans ’entreprise en développement, d’orienter, de positionner, d’aller
de I’avant, mais bien d’assurer le redressement et surtout la survie de I’entreprise avant

d’envisager sa pérennité.

Nous proposons ci-aprés quelques stratégies types correspondant a la logique de base

de conception d’une stratégie de redressement. Au-dela, toutes les variantes sont possibles.

1-1-1 Le repli

1-1-1-1 Caractéristiques :

La stratégie de repli est «ce que les marins appelleraient la mise a la cape de
I’entreprise »7°. En effet, il s’agit d’une stratégie de survie minimaliste, envisageable lorsque

I’environnement connait de fortes perturbations.

Elle positionne 1’entreprise sur un secteur bien délimité pour lequel elle possede un
savoir-faire distinctif. Le repli est une stratégie d’autoprotection temporaire car la notion de

développement en est largement absente.

Cette logique de minimisation des risques est bien adaptée aux PME dont les
ressources stratégiques sont anéanties, suite a des retournements de conjoncture (manque de

ressources financiéres, pas de réseau commercial indépendant, surcharge du dirigeant, etc.).

170 C. Marmuse, « Stratégie du redressement d’entreprise », Vuibert Entreprise, Paris, 1990, p.136.
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1-1-1-2 Modalités de mise en oeuvre :

La stratégic de repli s’accompagne d’une politique de réduction des colts devant

permettre a I’entreprise de redresser rapidement sa rentabilité.

allegement du bilan (réduction d’actif) ;

- réduction des effectifs et des dépenses en général ;

- concentration des efforts non pas sur la prospection commerciale mais sur la recherche
des gains de productivité ;

- choix limité de segments stratégiques se traduisant par des désinvestissements des

activités non rentables ;

- etc.

1-1-2 Le renflouement

1-1-2-1 Caractéristiques :

Lorsque les difficultés sont plus liées a des insuffisances de financement qu’a des
désajustements de 1’exploitation, le redressement est essenticllement une restructuration

financiere comportant des apports en capital.

Le renflouement s’adapte particuliérement aux entreprises dont les produits ont eu une
phase de croissance trop longue ou aux jeunes sociétés qui ont di faire face a des
investissements en recherche trop élevés par rapport a leur capacité d’autofinancement.
L’échec est ainsi dii a la conjoncture, a une mauvaise préparation du lancement d’un produit

Ou a une question de réglementation.

1-1-2-2 Modalités de mise en oeuvre :

C’est essentiellement la modalité financiere qui est concernée dans cette stratégie de

renflouement.

- élargissement de la participation au capital et restructuration du fonds de roulement ;
- recours a des apports en capital risque ou a des contrats de crédit-bail pour refinancer
les immobilisations ;

- recherche d’un débouché privilégié avant lancement et valorisation du produit ;
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- etc.

1-1-3 Le redéploiement

1-1-3-1 Caractéristiques :

Cette stratégie s’adapte au cas de I’entreprise dont les difficultés sont dues a
I’obsolescence de ses activités et de sa gamme de produits ainsi qu’aux entreprises

diversifiées de taille relativement importante.

Le redéploiement consistera en un repositionnement généralisé des produits et

marchés.

1-1-3-2 Modalités de mise en oeuvre :

Les éléments stratégiques clés sont souvent faciles a imaginer, assez souvent difficiles

a mettre en pratique.

- analyse fine du portefeuille de métiers et des facteurs-clés de succes ;

- stratégie d’image et accroissement de la qualité ;

- larentabilité plutdt que la croissance ;

- désinvestissements stratégiques et concentration des efforts sur ce que 1’entreprise sait
le mieux faire ;

- etc.

1-1-4 La re-segmentation

1-1-4-1 Caractéristiques :

La resegmentation rentre plus ou moins dans la catégorie des stratégies de
spécialisation. Cette logique stratégique s’apparente a 1’idée de « niche »'"* dans laquelle
I’entreprise recherche un espace protégé lui permettant de réussir sur la base de compétences

trés fortement concentrées.

De nombreuses entreprises ont cru bien faire en diversifiant leurs activités. Dans

certains cas, la gestion d’un portefeuille d’activités trop diversifié les a conduites a la

171 C. Gresse, op-cite, p.100.
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dispersion de leurs efforts. Ce sont des entreprises qui ne savent plus ou est leur vocation ni

leur capacité a se rentabiliser.

La resegmentation est alors le moyen de restreindre le champ stratégique de
I’entreprise pour renforcer ses compétences sur des créneaux spécifiques et pour verrouiller sa
position concurrentielle sur ces créneaux. Selon Christian Marmuse, «la resegmentation est un
retour aux sources pour les entreprises titulaires de fortes compétences. Elle est une réflexion

stratégique approfondie sur les savoir-faire de 1’entreprise désincarnée »*

1-1-4-2 Modalités de mise en oeuvre :

Cette stratégie peut concerner aussi bien les entreprises de taille importante que les
PME. Elle nécessite presque toujours des désinvestissements.

retour sur le métier de base et recherche de nouvelles bases de compétences ;

- jeu sur l’effet de I’expérience et rentabilisation prioritaire des activités « vache a
lait » ;

- analyse des facteurs de compétitivité et identification d’une niche a I’intérieur d’un

secteur ;

- etc.

1-1-5 Le partenariat

1-1-5-1 Caractéristiques :

Le constat de la carence de I’entreprise dans un domaine majeur, comme celui de la
commercialisation ou de la production, peut conduire a la recherche volontaire d’une

association avec un partenaire possédant les compétences complémentairest’,

Cette stratégie constitue la force de certaines PME, capables de mettre au point
rapidement de nouveaux produits ou de nouvelles technologies. Car le partenariat est aussi
financier ou technologique pour permettre une meilleure répartition des risques et
I’innovation comporte des risques de défaillances importants, en particulier si les efforts de

recherche ne sont pas continus ou si la croissance est mal maitrisée.

172 C, Marmuse, op-cite, p. 141.
113 C’est ce qu’ont compris, par exemple, les nombreux fabricants de prét-a-porter qui ont délégué a la grande
distribution le soin de commercialiser leurs produits.
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Redresser une entreprise a vocation innovante suppose un juste compromis entre les
dépenses de recherche et les moyens financiers disponibles. Le sauvetage exigera
généralement une alliance ou un accord de partenariat avec une entreprise plus grande ou

encore I’intervention financiére d’une société de capital-risque.

1-1-5-2 Modalités de mise en oeuvre :

Le partenariat est un contrat d’association des forces respectives de chacun.
L’indépendance de chacun peut étre conservée, mais 1’association est susceptible de régler

trés vite les problémes les plus graves d’une société en difficulte :

- recherche de complémentarités inter-sectorielles et établissement d’un contrat de
partenariat ;

- analyse des synergies ;

- contréle qualité réciproque ;

- analyse du risque de dépendance ;

- etc.

1-1-6 La reconstruction

1-1-6-1 Caractéristiques :

Les stratégies de reconstruction impliquent une réorientation radicale de 1’entreprise
prisonni¢re d’un métier ou de technologies dépassées. Elles exigent ’existence d’une

compétence latente permettant la reconversion de 1’entreprise.

La reconstruction de I’entreprise est ainsi basée sur la volonté de survivre, y compris

au prix d’un changement trés important de la vocation ou du métier de I’entreprise.

La reconstruction peut étre également la résultante du transfert d’activités existantes
dans une société vers une autre société qui ¢largit ainsi son champ d’action ou bien de la prise

en mains d’une entreprise par des salariés.

1-1-6-2 Modalités de mise en oeuvre :

Notons que cette stratégie nécessite une grande capacité de management pour gérer la crise.

166



- existences d’atouts mal valorisés antéricurement ;
- outil de production facile a reconvertir ;

- personnel qualifié et a compétences multiples ;

- action rapide et radicale;

- etc.
1-1-7 La cession

1-1-7-1 Caractéristiques :

La cession de tout ou partie de I’entreprise est I'une des modalités de redressement.
Elle constitue une stratégie a part entiére dans le cas ou, soit I’importance du passif accumulé,
soit I’impossibilité de reconstituer les capitaux propres, soit encore I’impossibilité de trouver

les ressources de financement nécessaires, peuvent impliquer une disparition de 1’entreprise.

1-1-7-2 Modalités de mise en oeuvre :

- existence d’un repreneur potentiel ;
- ¢valuation de I’entreprise ;

- rédaction de la proposition ;

- financement de la reprise ;
Maintien de I’emploi ;

-etc.

Les stratégies exposées ci-dessus englobent bon nombre de cas de figure mais elles ne
prétendent pas s’appliquer a leur totalité. Le redresseur peut cependant s’en inspirer pour

établir le fil directeur du processus de redressement qu’il mettra en place.

1-2 Les mesures opérationnelles communes aux plans de redressement

Le reflexe de survie enfante parfois des élans judicieux et quelques fois des décisions
incohérentes, il est donc intéressant d’examiner les types de décisions les plus répandues dans
les tentatives de sauvetage. Pour cela, nous allons livrer dans ce point les mesures
opérationnelles les plus prisées, car elles se retrouvent contenues dans un grand nombre de

plans de redressement.
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Comme nous I’avons déja précisé, les stratégies définissent les orientations (le fil
conducteur) du redressement et les types d’affaires a mener, les mesures opérationnelles

indiquent comment les conduire dans le quotidien de 1’entreprise.

Hambrick et Schecter'’ révélent, aprés une enquéte menée auprés de 260 unités de
production et entreprises redressées, que les mesures les plus importantes qui contribuérent a
leur redressement étaient une réduction drastique des codts, une utilisation plus rationnelle
des éléments de 1’actif ou leur revente et surtout un repositionnement marketing (révision des
produits, amélioration de la qualité et révision des circuits de distribution et des systémes de

communication avec les clients).

Ce point ne prétend englober la totalitt ni méme la majorité des mesures de
redressement. Elles sont présentées a titre illustratif, afin d’évaluer la panoplie des
instruments disponibles. Cependant, elles se retrouvent dans la majorité des plans de
sauvetage réussis. Il est possible que certaines soient quelque peu contradictoires ou en
redondance avec d’autres, car nous livrons ici un agrégat de dispositions et la cohérence

d’ensemble se trouve quelque peu affectée.

Il faut tout de méme rappeler que méme si certaines généralisations sont concevables,

chaque cas reste unique.

1-2-1 Le recentrage sur les métiers connus et rentables de I’entreprise

Préalablement a toute opération de redressement, il convient d’identifier les métiers de
base de ’entreprise en difficulté (produits et activités)!™. Il s’avérera nécessaire de focaliser
sur un domaine d’activité bien circonscrit toutes les énergies et les ressources dont dispose
I’entreprise, de maniere a ce qu’elle puisse obtenir un avantage concurrentiel décisif. Il s’agit

pour ’entreprise de se recentrer sur son métier de base, en le développant mieux encore!’®.

La priorité absolue est de reconstituer, sans délai, les marges de 1’exploitation. La

stratégie consistera donc a rejoindre, voire dépasser ultérieurement le seuil de rentabilite, en

174D, C. Hambrick, S. M. Schecter, « Turnaround strategies for mature industrial-product business units »,
Academy of Management Journal, Vol. 26 (2), 1983, p. 231-248.

175 Voir le diagnostic marketing et commercial, p 137.

176 p, L. Bescos, « Le redressement d’une entreprise », Eyrolles, Paris, 1990, p. 49.
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réduisant les moyens au niveau nécessaire de I’activité: baisse des colts fixes et

augmentation de la productivité!’’.

Cet objectif peut étre atteint lorsque I’entreprise procéde au recentrage de ses activités
sur le métier qu’elle connait le mieux et qu’elle fait le mieux. Ces activités doivent cependant

fournir la preuve de leur viabilité et de leur rentabilité.

Il faut ainsi encourager les entreprises en difficulté a se spécialiser dans le but
d’accroitre leur valeur ajoutée par personne active. De la sorte, la spécialisation et 1’¢lagage

précéderont toute diversification éventuelle!’®,

Contrairement a certaines pratiques qui privilégient le développement de la gamme
lorsque les ventes diminuent, I’entreprise devrait plutdt mettre en ceuvre trois types
d’actions®’® :

» Recentrer ’entreprise dans le métier qu’elle connait le mieux ;
> Définir les mesures appropriées, en fonction du cycle de vie des produits ;
» Abandonner, retirer ou regrouper certains produits en fonction de la capacité du

marché potentiel.

La survie de I’entreprise implique, par conséquent, 1’élagage des produits non

rentables et la promotion de ceux qui demeurent les plus performants.

L’enquéte de J. Brilman'® identifie, en pratique, quatre mesures de recentrage qui se

retrouvent dans la plupart des opérations de redressement, a savoir :

» Elagage des activités en perte ou des métiers possédant peu de position
concurrentielle ;

» Vente des activités hétérogeénes a la culture de base de I’entreprise ;

A\

Fermeture/vente de certaines opérations a 1’étranger (cotiteuses ou peu rentables) ;
» Repli sur les unités de production les plus compétitives (avec transfert de

fabrications).

17 1bid, p. 63.

178 £, Piquemal, « Le sauvetage des entreprises en difficulté », Revue de gestion, n° 15, mars-avril 1978, p. 66.
119 J. F. Daigne, « Dynamique du redressement d’entreprise », Editions d’Organisation, Paris, 1986, p.112.

180 3, Brilman, « Le redressement des grands groupes : enquéte internationale », Gestion 2000, n° 3, 1986, p. 81.
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Nous retiendrons, en définitive, que 1’exploitation de I’entreprise doit pouvoir se redresser
dans deux directions paralleles : le renforcement des activités spécialisées a forte valeur

ajoutée et la consolidation des débouchés.

1-2-2 La limitation des programmes d’investissement

Deux variables sont présentent dans I’analyse de défaillance des entreprises de J. F.
Malécot®! : la croissance de 1’entreprise (croissance du marché et croissance en parts de

marché) et le niveau important des investissements réalisés.

A T’appui de ces deux variables, il a congu « une matrice de défaillance », telle que

définie ci-apres :

Tableau N°11 : La matrice de défaillance de Malécot

Taux d’investissement

Faible Fort

Dépassement techno- | Réadaptation ou
Croissance du chiffre Faible logique et diversification trop

économique rapide

d’affaires Rentabilité négative IT "
Disparition d’un client | Croissance de la
Fort ou d’un marché structure financiére
i | non maitrisée v
4 Scénarios :

> m « Canard boiteux » : dépassement technologique et affaiblissement Commercial

—>

Il |Diversification insuffisante au niveau de ’activité des clients et/ou des

Fournisseurs

i1 | Tardivité au niveau des structures productives/commerciales

—>
—| v |Croissance déséquilibrée de la structure financiére

Source : J. F. Malécot, op-cite, p. 12.

181 ). F. Malécot, « Les défaillances: un essai d’explication », Revue Francaise de Gestion, n° 32, sep-oct 1981,
p. 10-18.
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Cette matrice s’avere €tre un outil précieux d’analyse dans la mesure ou une des

causes majeures des faillites sans pertes est bien souvent le résultat d’investissements

excessifs dans I’actif immobilisé!®?,

Les hypothéses de défaillance étant ainsi circonscrites, il convient de connaitre dans

quelle mesure un programme d’investissements pourrait il sauver une entreprise en difficulté.

Sachant que dans ce cas, il constitue assez souvent une forme de fuite en avant.

J. Brilman?®® fournit a ce sujet quelques précisions complémentaires sur la politique

d’investissement en période de crise, elle est représentée dans le schéma suivant :

Schéma N°3 : La politique d’investissement

Programme en
matiere
d’investissement

Industrie en mutation
technologique rapide,
changement rapide de
systeme de production

Les investissements correspondent
a des choix stratégiques vitaux ;
conséquence : ils doivent étre
maintenus, voire accrus

Industrie dont il faut
améliorer la productivité ;
investissements peuvent
étre retardés

Source : F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p.100.

A 4

|mmmm:r'ul\.>|

D’abord, réduction de

L’ensemble des dépenses,
Méme dans I’investissement

Ensuite, reprise des
investissements afin de
restaurer la motivation

J. Brilman® préconise qu’en période de crise, il convient de distinguer les

investissements en territoire connu et en territoire inconnu, et d’exiger des rentabilités

voisines du triple ou du quadruple de la rentabilité attendue, apres imp6t, des capitaux

investis, ce qui conduit a des périodes de remboursement, pour les investissements de

productivite, le plus souvent inférieures a trois ans ou a des taux de rentabilité pour les autres

investissements superieurs a 30%.

182 5, Tanabe, « Diagnostic des faiblesses d’une entreprise », Hommes et Techniques, n° 330, avril 1972, p. 334.
18 F, Crucifix, A. Derni, « Symptomes de défaillance et stratégie de redressement de 1’entreprise », Maxima,

Paris, 1992, p.99.
184 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », Op-cite, p.179.
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Enfin, si un programme d’investissement ne permet pas, en principe, de sauver une
entreprise, il convient en tous cas de privilégier la réalisation d’économies et I’amélioration de

la gestion®®®,

1-2-3 La diversification a proscrire

Lorsque ’entreprise réalise des investissements de diversification pour lesquels elle a

peu ou pas d’expérience, il faut s’attendre a un taux d’échec probable de 50% au moins®.

Il parait donc prudent d’exclure toute diversification stratégique, surtout en période de
tensions financiéres, car ce processus est généralement long, colteux et, par nature, fort

risqué.

Il ressort de ’enquéte internationale menée par J. Brilman®®” qu’il est souhaitable

d’éviter en tout cas les formes de diversification industrielle et financiére

Schéma N°4 : Formes de diversification a éviter

Diversification | Ne s’appuyant pas sur le métier de
financiére "| I’entreprise, ce type de diversification
entraine le risque de mobiliser les
Types de ressources utiles au redressement
diversification
Diversification .| S’appuyant sur des synergies en
industrielle "| termes de métiers, il apparait que c’est

bien souvent « mettre la charrue avant
les boeufs »

Source : F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p. 100.

S’il s’avere que la diversification devienne a terme une voie nécessaire de salut pour
I’entreprise en déclin, elle ne 1’est cependant jamais au comptant. Il convient avant tout,
rappelons-le, de concentrer 1’énergie de 1’entreprise sur les activités au sujet desquelles elle a

le plus de maitrise.

185 ], Brilman cité par F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p.100.
186 J. Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprise », op-cite, p. 177.
187 ], Brilman, « Le redressement des grands groupes : enquéte internationale », op-cite.
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1-2-4 La constitution d’une nouvelle équipe

Le redressement implique la mise en ceuvre d’un processus de changement. La refonte

du noyau des dirigeants participe bien entendu a cette idée.

L’¢état de crise que connait I’entreprise affecte considérablement sa crédibilité. Il est,
dés lors, essentiel de regagner la confiance de ses partenaires par la mise en place d’un
gestionnaire de crise dont la personnalité ainsi que les compétences constitueront un gage de

succes.

11 s’agit donc de recruter un homme de terrain aux compétences pointues, rompu aux
techniques de redressement, de préférence, dans un secteur similaire et possédant des

aptitudes particuliéres, telles que : ’esprit méthodique, 1’obstination et 1’enthousiasme.

A I’évidence, ce gestionnaire ne peut faire a lui seul la différence. Il devra, en effet,
étre soutenu par une équipe aussi solide que spécialisée, fortement sensibilisée au

redressement de 1’exploitation et capable de gérer I’ambiguité.

Une telle équipe, dénuée de tout esprit de compétition interne, se caractérise, en
réalité, par de fortes capacités d’analyse, par des initiatives individuelles a tous les niveaux et,

enfin, par une remise en question des idées regues.

L’entreprise en voie de redressement a non seulement besoin de ce type d’hommes
(bons gestionnaires, entraineurs d’hommes, communicants, hommes de synthese, ils savent
regarder vers ’avenir en ne se retournant pas sans cesse vers le passé, fidéles et honnétes)

dans son comité de crise, mais également a la téte des principales fonctions et interfaces!e®,

Outre 1’équipe dirigeante, c’est la culture de 1’entreprise qu’il convient de refagconner.

La gestion de crise postule indubitablement un changement de culture au moins partiel*°.

Le changement nécessite dans ce sens une haute intensité d’efforts cohérents et
convergents impliquant principalement une nouvelle fagon de penser et d’agir aux niveaux

des méthodes de travail et des procédures.

188 J. F. Daigne, « Management en période de crise », op-cite, p. 118.
189 J. Brilman, « gestion de crise et redressement d’entreprises », op-Cite, p. 27.
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Il y a 14 une réciprocité d’action entre le changement de structure et le changement de

190

culture, c’est le phénomene de «réacculturation »™ auquel s’associent trois aspects

indissociables :

Schéma N°5 : Le processus de « réacculturation »

—»| Reconquéte du Reconstitution de I’image et de la
pouvoir crédibilité des dirigeants ; principe de
solidarité gouvernementale

A 4

Trois aspects de Reconstitution La « solidarité gouvernementale »
la réacculturation {»| d’une équipe »| implique que 1’équipe de direction
anidée soit cohérente et soudée

Changement de Processus de rénovation : changement
culture de structure (vers une simplification),
de systéme de gestion, de
responsables et formation des
nouveaux

A 4

Source : J. Brilman, « Le redressement des grands groupes : enquéte internationale », op-cite, n° 4, p.
85.

Une grande part de la réussite du sauvetage est donc liée a la mobilisation de 1’équipe
de direction autour d’un nouveau projet d’entreprise. Ce dernier nécessite forcément
I’adhésion et la participation du corps social a une culture ou s’impose le défi et la

responsabilité de chacun.

1-2-5 Le changement de structure

Les sociétés en phase de déclin présentent principalement les caractéristiques
suivantes : un systéme archaique de commandement, une géographie du pouvoir péchant par
exces de centralisation, un organigramme au flou artistique préservant les susceptibilités, une
recherche volontaire de 1’application du vieux principe « diviser pour mieux régner »,
I’irrationalité¢ des circuits relationnels de D’entreprise, la détection malaisée des circuits

opérationnels réels, le maintien des positions acquises, le refus inconscient de toute idée de

190 Cest le pouvoir qui peut modifier la culture d’une entreprise par le systéme de valeurs qu’il met en ceuvre, les
mythes et symboles qu’il porte, I’exemple qu’il donne et le langage qu’il emploie.

174



changement ou de remise en cause ; le tout conduisant & un fort turn over des cadres, a une

démotivation générale du personnel et a un climat de méfiance®®?.

Donc, comme pour le changement d’état-major, le changement de structure est une
condition de tout redressement. Car il est inutile de faire appliquer les mesures de
redressement en conservant la structure existante qui risque d’étre un frein a tout

changement*®?,

Il en résulte que la restauration de la compétitivité de 1’exploitation doit amener le

décideur a opérer des changements a différents échelons de la structure :

Schéma N°6 : Les points névralgiques du changement structurel

Structure Inadaptation de I’activité,
centralisation excessive, rigidité,
imputation arbitraire de frais...

™| Organigramme Mauvaises définitions des
responsabilités, organigramme flou

A 4

Changements a
opérer

Systéeme
d’information

Mauvaise circulation de I’information

A 4

Fonctionnalité des effectifs, personnel
excessif

A 4

» | Effectifs

Source : F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p. 105.

Enfin, dans le domaine de la structure, le vecteur du changement passe en réalité par

deux voies paralléles®® :

191 J. F. Daigne, « Dynamique du redressement d’entreprise », op-Cite, p. 54.
192, Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », 0p-Cite, p. 264.
193 |bid, p. 260-264.
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Schéma N°7 : Les voies du changement structurel

Centralisée : restructuration en
centres de profits avec objectifs,
passage d’un management

\ 4

Démantelement bureaucratique & un management par
| de motivation du personnel
I’organisation

Décentralisée avec perte de controle
Changements (féodalisme) : restructuration
structurels N s’accompagnant de recentralisation

A\ 4

Simplification - Réduction drastique du nombre de
des structures fonctionnels et des frais centraux.
- Clarification de 1’organigramme

\ 4

Source : Modélisation par nos soins.

1-2-6 La réduction des colts et les économies

L’objectif d’une telle politique consiste a dégager rapidement une marge brute
d’autofinancement. Parmi 1’éventail des mesures & adopter pour arriver a ce résultat, la

réduction des co(ts figure en premiére ligne.

L’application d’une telle politique nécessite qu’elle soit intégrée dans le cadre d’une
stratégie cohérente. De cette maniere, elle ne risque pas de compromettre les chances du

redressement par des mesures inconsidérées ou inadequates.

Tel est le cas d’une stratégie qui privilégierait, par exemple, une politique

d’accroissement des ventes®*

, car «il y a encore unanimité que le salut n’est pas dans la
recherche d’un accroissement des ventes, c'est-a-dire la fuite en avant, mais dans la réduction

des colts »1%°,

194 a politique de fuite en avant qu’exprime ce type de stratégie conduit généralement a 1’échec car la réussite

d’une politique d’accroissement des ventes est subordonnée a la réalisation de trés nombreux facteurs (un
marché en croissance, de faibles difficultés sectorielles, des possibilités de financer les investissements et le BFR
nécessaire a la croissance, etc.)

195 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-Cite, p. 264.
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Au contraire, la réalisation d’une politique de réduction des colits repose sur
I’application de deux principes : viser les résultats dans des délais courts et détecter les

économies possibles avec pragmatisme®®®.

Selon cette conception, il convient d’améliorer les résultats d’exploitation dans les
tous premiers mois du redressement, de focaliser les énergies des cadres sur le court terme et

de créer un choc psychologique qui augmente la motivation du personnel.

L’enquéte menée par J. Brilman, auprés d’un bon nombre de grands groupes ayant
réussi des redressements, a d’ailleurs démolie les mythes concernant les niveaux minima de
production pour étre rentable. En faisant la démonstration que les dépenses fixes pouvaient
parfois étre divisées par deux, les redresseurs ont en méme temps démontré que les fameux
seuils de rentabilité (calculés en partant d’un niveau de dépenses fixes considérées comme
facto incompressibles), que chacun s’efforcait d’atteindre, n’avait aucun fondement

sérieux?’.

Pou réduire les frais fixes ou d’immobilisation ainsi que les frais variables, il parait

souhaitable de prendre les mesures suivantes*®®, notamment :

» Reéduction des frais fixes :
v" Amélioration du taux d’utilisation du matériel ;
v’ Désinvestissement au niveau des machines/équipements utilisés ;
v’ Baisse des stocks de matiéres premiéres/produits finis ;
v Simplification des structures et procédures: baisse des dépenses
administratives ;
v" Diminution de la masse salariale, recours a une main d’ceuvre moins chére ;
v' Baisse des frais d’intéréts et recherche de sources de fonds moins onéreux ;
v Etc.

» Réduction des frais variables :

v Reconception des articles, baisse des frais de matieres ;
v Réorganisation des canaux de distribution ;

v Mise au point de nouveaux articles nécessitant moins de matieres premieres ;

196 |bid, p. 265.
197 | bid.
198 g, Tanabe, op-cite, p. 335.
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Diminution des frais d’emballage et de transport ;
Récupération des chutes et déchets ;

L’¢lagage de la gamme ;

La standardisation et la réduction du nombre de composants ;
Etc.

AN N NN

L’asséchement financier de I’entreprise justifie donc qu’une politique de réduction des
colts soit menée le plutét possible, de maniére a dégager les marges utiles au redressement de

I’entreprise.

1-2-7 Le controdle de la politigue sociale et les relations avec les syndicats

L’enquéte menée par J. Brilman montre que les politiques sociales varient en fonction
de la situation de départ, mais il apparait a I’évidence un point commun a tous les
redressements de grands groupes qui ont réussi, c’est le courage d’affronter les problémes
sociaux pour reconquérir la maitrise totale de la gestion des ressources humaines et le contréle

de la politique sociale'®,

Dans une entreprise en difficulté, il importe en effet, de rechercher le consensus afin
de favoriser la relance de la productivité et de susciter la remotivation du personnel. Cela

suppose, comme le signale J. F. Daigne®®

, une mise en commun des problémes, une solidarité
d’efforts et d’objectifs, une estime mutuelle et une tentative pour réduire I’antagonisme

ancestral ouvrier/patron.

La politique sociale se caractérise par quatre principaux volets®®! :

199 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-Cite, p. 268.
200 3. F. Daigne, « Dynamique du redressement d’entreprise », op-cite, p. 233.
201 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », Op-cite, p. 268-272.
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Schéma N°8 : Les principaux volets de la politique sociale en période de crise

Politique de
verité

A\ 4

Politique de
communication

A 4

Maintien de la crédibilité de la
direction en dévoilant les
difficultés (comme les succes)
de I’entreprise au personnel

A 4

Reconquéte de Politique
laG.R. H. »| syndicale
» Politique de

remotivation

Source : Modélisation par nos soins.
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Instauration d’une
communication intense et directe
avec le personnel

Climat social convenable et
syndicats raisonnables : instaurer
dialogue et négociation

Climat social médiocre et gestion
sociale sous controle syndical :
restaurer le climat et reprendre le
pouvoir au syndicat

Climat social dégradé et syndicats
extrémistes : recours a 1’épreuve
de force entre le redresseur et les
syndicats,

Nomination d’une nouvelle
direction, clarification de
I’organigramme, mise en place de
systemes plus justes d’appréciation
et de rémunération du personnel en
fonction des performances
mesurées, licenciement des moins
capables ou des paresseux procure
une satisfaction a ceux qui restent,
décentralisation et delégation de
responsabilités opérationnelles,
sentiment de participer
effectivement a quelque chose qui a
un sens : le redressement de
I’entreprise.




Section 2 : Problématique du processus de redressement dans les
entreprises en difficulté

2-1 Le processus de redressement

2-1-1 La viabilité économique : condition du redressement

Comme nous I’avons évoqué précédemment, le diagnostic est surtout destiné a bien
cerner les forces et faiblesses de I’entreprise en difficulté. Les résultats du diagnostic doivent

donc aider le décideur a se prononcer sur les chances de survie de son exploitation.

En réalité, la décision de redressement dépend étroitement du degré de viabilité
économique de D’entreprise. L’acharnement thérapeutique d’une entreprise en situation de
coma dépassé est condamnable, car maintenir des activités non viables ne fait que freiner le

progrés de ’organisation qui la soutient?®?,

Il convient des lors que le projet de redressement présente des chances sérieuses de
réussite. Il importe surtout qu’en le reéalisant, le redresseur soit assuré de recueillir un

avantage certain.

Différents critéres permettent de mesurer la viabilit¢é économique de 1’entreprise.
Citons, a titre indicatif?®® : I’excédent brut d’exploitation, la capacité d’autofinancement,
I’évolution des ventes, I’évolution des charges financieres par rapport aux ventes, la variation
des achats, stocks et salaires par rapport aux ventes et production, le rendement et

I’organisation des ateliers, etc.

P. L. Bescos?® met aussi en avant le taux de marge brute d’exploitation. Ce ratio
exprime en pourcentage ce que représente le résultat économique par rapport aux ventes. Ce
résultat est la marge dégagée avant la prise en compte des charges financiéres et des
amortissements. Le ratio mesure donc la viabilité économique de I’entreprise, avant toute

incidence de sa politique financicre ou d’investissement.

202 3, Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-Cite, p. 164.

283 p, |, Bescos, « Le redressement d’une entreprise », Op-Cite, p. 26.

204 p, L, Bescos, « Les facteurs de réussite dans le redressement de PMI en difficulté », Revue frangaise de
gestion, N° 75, septembre-octobre 1989, p. 62.
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Au contraire, une entreprise qui accumulerait plusieurs handicapes dans les domaines

désignés ci-apres, verrait sa viabilité économique serieusement compromise et, pourrait étre

jugée comme non redressable

205 .

Schéma N°9 : Les facteurs compromettant la viabilité économique de I’entreprise

Marché

A\ 4

Concurrence

Produits

Disparition, confidentialité, récession,
saturation, changement de mode, perte
d’un client unique ou important

.

Conditions plus favorables

\ 4

Produit obsoléte, déclaré dangereux, non
conforme a la réglementation, délai de
reconception long, gadget temporaire et
inutile, produit concurrent meilleur,
breveté et non copiable.

Analyse des
handicapes

Technologie / Procédé
/ Prix de revient

Procedé périmé, technique nouvelle,

A 4

N Systéme de pouvoir

différente, colteuse ou verrouillée,
investissement obligatoire, retard
technologique, recherche codteuse et
longue

v

Incompétence de la direction, dirigeant

Social

malade ou trop vieux, actionnaires en
désaccord, systeme de décision bloqué

Source : Modélisation par nos soins.

Y

Rémunération et avantages sociaux tres
supérieurs a la concurrence, personnel
opposé a toute réorganisation, mutation
ou réduction d’effectifs

L’entreprise demeure cependant susceptible de redressement, a des degres de risque

différents, dans le cas ou la preuve de sa viabilité est fournie et que les conditions suivantes

soient, au moins, réunies

206 -

205 3. Brilman, « gestion de crise et redressement d’entreprises », op-cite, p. 164.

206 |pid, p. 165.
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Schéma N°10: Les conditions du redressement : analyse des capacités internes de

I’entreprise

Quelques ensembles produits X marchés X technologies viables
(ex : une maison d’édition peut étre sauvée par un best-seller ou
une entreprise de textile par une bonne collection)

Les conditions

nécessaires pour
redresser une

A 4

Un systéeme de pouvoir capable de redresser I’entreprise

entreprise

La probabilité de I’acceptation des mesures de redressement par
le personnel

Source : Modélisation par nos soins.

Les aptitudes internes de 1’entreprise a se redresser sont donc nécessairement liées aux
conditions concurrentielles de ses activités ainsi qu’a leur capacité stratégique a affronter la
concurrence, a la possibilité de modifier son systeme de pouvoir surtout s’il est a 1’origine de

la défaillance et enfin a la participation du personnel par son dynamisme au redressement.

2-1-2 Définition et étapes du redressement

Les appellations et définitions du redressement sont nombreuses et nuancées.
Toutefois, ’ensemble des appellations qui lui sont accordées s’articule autour de deux

éléments : soit I’aspect de crise et 1’intérét des acteurs a maintenir les activités de I’entreprise.

Cependant, le redressement doit étre distingué des trois autres types de changement
organisationnel pouvant améliorer la performance des entreprises, a savoir : la revitalisation,

la consolidation et le retournement de situation®®’.

» La revitalisation peut étre définie comme le passage pour une organisation, d’un état
permanent de stagnation ou de faible performance a un état permanent de dynamisme
ou de bonne performance. Une amélioration spectaculaire de la performance globale

est enregistrée sur une période de cing a dix ans.

207 D, G. Anderson, « Une démarche pour revitaliser les grandes entreprises », Revue francaise de gestion, N°
56-57, mars-avril-mai 1986, p.92-93.

182



» La consolidation du développement : I’entreprise voit sa performance s’améliorer
progressivement sur une longue période (quinze ou vingt ans, voire plus). C’est un
processus d’accroissement progressif du savoir-faire dans différents domaines
d’activité et pour différentes fonctions qui ne provoque qu’une amélioration lente de
la performance globale.

> Le retournement de situation : une telle évolution se produit lorsqu’une organisation
arrive a retrouver un niveau de résultats passable aprés avoir traversé une période
critique pendant laquelle la survie méme de I’entreprise était en jeu. La durée
moyenne d’un retournement de situation est le plus souvent d’un a trois ans, apres
quoi I’organisation et malgré tout ne fait que survivre ;

> Le redressement : il a lieu lorsqu’une organisation trés performante traverse une bréve
période de résultats moyens ou médiocres mais redevient ensuite aussi performante
qu’auparavant. Ce type de changement est semblable a une revitalisation, si ce n’est
que la période pendant laquelle les performances sont restées inférieures a la moyenne

du secteur, avant que ne se produit le changement, a été trés courte.
Il faut tout de méme noter que dans la pratique, ces distinctions sont souvent floues.

Selon la définition de D. Schendel, G. R. Patton et J. Riggs (1976)?%, le redressement
d’une entreprise en difficulté se congoit comme « un enchainement d’une période déclinante
de quatre années au moins, suivie d’une période de redressement des résultats d’une durée

analogue »%%°,

L’articulation de ces deux phases peut donner lieu a deux années d’hésitation au cours

desquelles les résultats rechutent, aprés avoir marqué une premiére amélioration.

Malheureusement, ce recul de résultats n’entraine des actions correctrices qu’a I’issue

d’une période fort longue ; « lorsque 1’ampleur du déclin ne permet plus qu’on 1’ignore »°,

Le processus de redressement en lui méme conserve ainsi un caractéere étapiste a
progression rapide. Le programme devant ainsi se présenter comme une séquence rationnelle

d’actions conduisant a son aboutissement.

208 A partir d’une population de 1800 firmes analysées sur la période 1952-1971, les auteurs ont retenu 54
entreprises industrielles dont les résultats étaient disponibles et satisfaisaient a leur définition du redressement.
209 G, Koenig, op-cite, p. 89.

210 |bid.
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Toutefois, les changements opérés ne peuvent se limiter a des ajustements mineurs. Ils

concernent I’ensemble de I’entreprise et relevent plus de I’activité des dirigeants que d’une

évolution favorable de I’environnement?!!,

Le processus développé par D. Schendel, G. R. Patton et J. Riggs en détaille le

contenu de la maniére suivante?*?

Schéma N°11: Les étapes du processus de redressement : modéle de Scendel,

Patton et Riggs

™ 1%¢étape || Actions destinées a s’assurer de Changement fréquent de
la qualité de 1’équipe dirigeante |4 | 1’équipe accompagné d’une
en place réorganisation significative
Les étapes \ . . . .
du »| 2°M¢ étape |»| Actions destinées a accroitre la Augmentation sélective des
redressement ren,tab!llte a cou,rt_ terme_ + Lyl prix, cgntrole et réduction
opérations de désinvestissement des codts, renforcement et
sélectivité accrue de ’action
commerciale
> 3°Me étape || Actions destinées & accroitre la Développement des activités

rentabilité a long terme

Source : Modélisation par nos soins.

susceptibles d’assurer
I’avenir de I’entreprise

La premiére étape préconise différentes mesures qui s’accompliront en attendant que

les premiéres manifestations des efforts de redressement se réalisent. Son objectif est

d’assurer la survie a court terme de 1’entreprise.

Quant aux phases qui succéderont aux mesures de survie, elles ont pour vocation

d’accroitre la rentabilité des activités de I’entreprise, tantdt a court terme et tantot a moyen et

long terme.

211 Schendel, Patton et Riggs soulignent le contraste avec les phases du déclin ot domine I’inaction des
responsables pourtant confrontés a une détérioration des conditions d’activité de ’entreprise.

212 G, Koenig, op-cite, p. 89 et 90.
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Lalonde et Auger (1982), apportent une définition pragmatique au processus de
redressement, ils le conceptualisent comme étant « un ensemble d’activités administratives
organisées a l’intérieur d’une période donnée, dans le but de résoudre les difficultés d’une

entreprise en situation de crise »%3,

Lors d’une étude exploratoire menée auprés de consultants de huit firmes de trois
régions du Québec, ils ont établi les prémisses d’un modele expliquant le processus de
redressement en entreprise laissant alors présager, auprés des praticiens rencontres, la
présence d’une méthodologie procédurale commune. Pour ces auteurs, le processus décrit par

les consultants s’opére en cinq phases, soit?** :

213 A Nepton, « Conditions de succés du processus de redressement d’entreprise : cas des PME », Université du
Québec, Chicoutimi, décembre 1993, p. 29.
214 |bid, p.65-66.
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Schéma N°12: Les étapes du processus de redressement : modéle de Lalonde et

Auger

- Généralement en moins de douze mois.
- De source externe (immédiate et lointaine)

Les phases du redressement

. || Recherche puis interne.
¥ Phase 1 d’information - Sous des formes tactiques et stratégiques
permettant d’identifier les orientations passées
de I’entreprise
Basé sur Porter un jugement
I’information ~ —»{ objectif sur la continuité
tactique a breve écheance
» Phase 2 ,| Diagnostic
Basé sur Juger des perspectives a
I’information ~ —% moyen terme
—> stratégique
Temps 1 : assurer la survie a court terme
(gestion de la trésorerie, contrdle interne...)
Elaboration
Phase 3 »| de s_olutlons .
tactiques et Temps 2 : permettre des transformations et une
stratégiques réorientation plus fondamentale en terme
stratégique
> Phases 4 et 5 (Iertnful?\;]it?jtl;on Habituellement, au cours des douze mois
i olan ™ suivant le diagnostic

Source : Modélisation par nos soins.

R. Collard, L. Rodocanachi et M. Dumont (1985) ont établi a partir d’observations

empiriques, un modele d’action orienté vers la gestion du redressement, s’inspirant des

modéles de planification stratégique traditionnelle.
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Schéma N°13 : Modélisation du processus de redressement, modéle d’action de R.

Collard, L. Rodocanachi et M. Dumont

Perception des Analyse approfondie
signes de la crise

Actions
conservatoires a

Plan de
redressement

court terme

Détermination des
nouveaux objectifs

Diagnostic
initial :

Espoir de redressement
Liquider ou
oursuivre

Mise sur pied
D’une équipe de
redressement

Choix et mise en
ccuvre des actions

Aucun espoir

Stratégie de
liquidation

Source : F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p. 81.

L’intérét des travaux d’auteurs tels que ceux précédemment cités releve
principalement de leur caractere exploratoire et descriptif du redressement tel que vécu par les

intervenants impliqués.

Toutefois en la pratique, les étapes présentées ne se succedent pas systématiquement,

au contraire, elles se chevauchent, allant méme jusqu’a se réaliser simultanément.

2-1-3 la gestion du redressement

Dans tous les groupes d’une certaine dimension, la bonne gestion comprend en

permanence?®®® :

215 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », Op-cite, p. 254-255.
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v' Des mesures préventives : une partie du temps des dirigeants a niveau élevé est
consacrée a diagnostiquer les secteurs ou apparaissent des symptdmes de crise
prochaine, pour prévenir mieux que guérir ;

v Des mesures de redressement trés localisées de départements, divisions ou filiales en
perte ;

v" Une réflexion stratégique conduisant aussi bien a se retirer de certaines activités qu’a

consolider ou accélérer le développement d’autres branches.

La différence entre la gestion normale et le redressement c’est que dans un groupe sain
et rentable, les dirigeants ont généralement le temps raisonnable pour étudier les problémes et
chercher des solutions. A la différence des entreprises en difficulté ou le redresseur doit, dans
un délai relativement bref de quelques mois, se faire une idée de la situation pour prendre
ensuite des mesures importantes et adéquates, dont les effets bénéfiques devront se faire

sentir rapidement.

En définitive, I’analyse factorielle des variables liées a la gestion de P. L. Bescos?® a
permis de mettre en évidence les caractéristiques principales de PMI en redressement. La
taille, la nature du systéme d’information, le statut antérieur du dirigeant et son attitude face

au risque sont les points dominants.

Quand aux décisions, les principes qui inspirent leur mise en place au cours du

redressement sont souvent les mémes, et sont les suivants?'’ :

» Lasouplesse : par exemple, adapter les moyens de production a I’activité ;

» L’ajustement : par exemple, n’embaucher ou n’investir qu’en fonction des ressources
financiéres obtenues ;

» Le dialogue : par exemple, entre direction et personnel pour améliorer le climat
social ;

» Le service, par exemple, personnaliser les prestations offertes aux clients afin de

s’affranchir de la concurrence.

L’entreprise en redressement est une entreprise convalescente et doit étre gérée

comme telle. Elle peut encore souffrir des séquelles des difficultés qu’elle a connues pendant

216 p_ L. Bescos, « les facteurs de réussite dans le redressement de PMI en difficulté », op-cite, p 55-67.
217 |bid, p. 58-59.
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sa phase de déclin. C. Marmuse?®*® présente quelques signes de cette convalescence qui sont, a

ce propos, trés significatifs :

Schéma N°14 : ’héritage de I’entreprise convalescente

Difficulté a retrouver la confiance des clients

- »| Difficulté a accroitre ses parts de marché

Difficulté a réduire les longues durées de crédits consentis aux clients

_’ N .
Les effets sans perte de clientele
de
relachement Réticence des fournisseurs a livrer et exigence de réglements dans les
de délais ou comptant
I’entreprise

en difficulté | || Durcissement des conditions bancaires

| Attitude des salariés devant le redressement de I’entreprise

—» Sous-estimation des délais de mise en place des mesures nécessaires au
redressement

Source : Modélisation par nos soins.

11 s’agit donc d’éviter toute rechute car elle serait fatale a 1’entreprise, surtout pendant

la premiere année de réalisation du plan, laquelle présente un risque d’échec €levé.

2-2 La dynamique du redressement

2-2-1 P’étalement des mesures dans le temps

La phénoménologie du redressement s’inscrit dans un cadre temporel ou le temps joue

un rble important.

Le modéle développé par R. A. Thietart?!® fournit une logique d’action qui détaille
I’étalement des mesures dans le temps : crise — ¢électrochoc — revitalisation — expansion —

consolidation.

218 C, Marmuse, op-cite, p.187-188.
219 Ce modele est fondé sur I’expérience vécue par le groupe américain CON AGRA.
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Schéma N°15 : I’étalement des mesures de redressement dans le temps

A 4

Productivité, désinvestissement, renforcement
des ventes...

- Electrochoc

Y

Différenciation, innovation, décentralisation,
effort marketing

—» Revitalisation

Dynamique du
redressement

Pénétration des marchés, renforcement des
positions passees, diversification

» Expansion

Y

Continuation des décisions antérieures,
acquisition (...)

—» Consolidation

Source : C. Marmuse, op-cite, p. 135.

Ces actions se succedent dans un ordre déterminé, a mesure que 1’entité reprend des
forces. S’appuyant sur de nouvelles énergies, 1’entreprise passe successivement par la phase

de survie, puis celle du redressement et de 1’expansion et, enfin, par la phase de consolidation.

Cette typologie des actions démontre que ce n’est pas tant la nature précise des
décisions qui détermine la réussite du projet mais bien la maniere selon laquelle ces derniéres

sont articulées dans le temps?%°.

2-2-2 Couts, délais et élaboration du plan de redressement

Le redressement d’une entreprise en difficulté s’inscrit dans une politique particuliere

en matiere de cotts, de délais d’exécution et de conception.

Les colts de défaillance peuvent étre classés selon deux catégories : il peut s’agir soit
de codts directs, soit de codts indirects.

220 R, A, Thietart, « Stratégies de revitalisation pour les activités en difficulté », Revue frangaise de gestion, N°
56-57, mars-avril-mai 1986, p. 112.
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Tableau N°12 : Les colits de défaillance

Codts de defaillance Codts directs Codts indirects
« A priori » Codts administratifs Colts d’image (crédibilité
(risque de défaillance) Co0ts de réorganisation financiére et commerciale)
Codts de delégation Cotts d’opportunité (manque

« A posteriori » a gagner, crédits d’impots)

Codts de réorganisation

(défaillance) Codts de liquidation

Codts sociaux

Source : J. F. Malécot, « Les défaillances : un essai d’explication », op-cite, p. 14.

Vu que les colts de défaillance peuvent atteindre dans les PME un niveau équivalent a
20% de la valeur des actifs (J. Van Horne)??, le plan d’action doit donc tenir compte d’un

certain nombre de contraintes :

Schéma N°16 : les contraintes de colits en matiére de redressement

Toute action de redressement entraine un gain et un
codt attendu

\ 4

Les codts des actions de redressement se cumulent
contrairement aux gains escomptés

\ 4

Ce n’est qu’a I’issue d’une certaine période que se

Paramétres des réalise le gain escompté d’une action de redressement

colts de la
défaillance

A 4

Une appréciation trop optimiste du délai d’un plan de
redressement le voue ostensiblement a 1’échec

A 4

Généralement, les codts de mise en exécution du
plan de redressement se conjuguent a des codts de
désorganisation

v

Source : F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p. 125.

221 ). F. Malécot, op-cite, p. 15.
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C’est dire toute I’importance que 1’entreprise doit accorder au fait de retrouver
rapidement des marges d’exploitation, afin de soutenir le rythme imposé par le programme de

redressement et de couvrir les codts qui lui sont inhérents.

Quant au délai de réalisation du plan, une sous-estimation de ce dernier peut étre,

préjudiciable du point de vue financier et étre fatale a ’entreprise.

Ainsi, ’Association des Experts en Evaluation d’Entreprises??? estime que le délai

utile pour atteindre les objectifs du plan devrait prendre approximativement quatre années.

De nombreuses contraintes s’imposent au responsable dés que la décision de
redressement est prise et que le plan d’action est mis en ceuvre. Ainsi, il est généralement
préconisé de présenter le plan sous la forme d’un résultat prévisionnel a cing ans??®. Ce plan

ne doit cependant pas se réduire a un simple exercice comptable.

Le plan de redressement s’inscrit dans une philosophie de 1’action qui se synthétise
dans une politique consistant a opérer des choix, définir les priorités et identifier les moyens
pour y parvenir. Toutefois, certaines regles président, issues de la pratique, président a sa

conception. Elles sont regroupées dans un ensemble cohérent :

222 « Evaluation des entreprises insuffisamment rentables ou en difficulté », Colloque du 17.11.1983, cité par F.
Crucifix, A. Derni, op-cite, p. 126.
223 |bid.

192



Schéma N°17 : la conception du plan de redressement

Mobiles du redressement

Y

—» Présentation de I’opération

| Diagnostic de la situation

Y

Points forts en faveur du sauvetage

’Regles. L»| Stratégie choisie » Plan d’actions
d’élaboration
d’un plan de — —
sauvetage L Structure envisagée —» (Ré)orgamsaﬂon
» Prévision d’activité/emploi —»| Comptes de résultats prévisionnels
| Prévision de | Budget de trésorerie
financement/remboursement
L»| Conclusion sur la viabilité »| Synthese concernant les chances de
réussites

Source : P. L. Bescos, « Le redressement d’une entreprise », op-Cite, p. 128.

Dans sa confection, le plan d’action, en méme temps qu’il laissera une certaine place

aux opportunités, mettra également en relief une stratégie a court terme et a plus long terme.

2-3 Le plan de redressement

2-3-1 Définition et orientations du plan de redressement

Le plan de redressement est défini comme étant « un ensemble cohérent et dynamique,
d’actions et de mesures destinées a soustraire 1’entreprise a des difficultés économiques qui

sont de nature & mettre en péril son existence entiére »?24,

Ainsi, le plan de sauvegarde ou de redressement va permettre a une entreprise en
difficulté, mais économiquement viable, de ne pas disparaitre et de pouvoir continuer a

exercer ses activités dans le cadre d’un plan.

Le plan de redressement exige une rigueur absolue dans son élaboration ainsi que dans
ses prévisions et doit s’efforcer d’englober toutes les dimensions de 1’entreprise en tenant

compte de son environnement interne et externe.

224 N. Guedjali, « Volets sociaux des plans de redressement des entreprises, étude positive et pratique », Revue
algérienne du travail, N° 23/98, p. 79.
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Le schéma ci-dessous fournit a ce propos un cadre de référence intéressant :

Schéma N°18 : le cadre de référ

ence du plan de redressement

Processus de formulation de la stratégie

A
Dimension économique

Tendance des marchés
Comportement des clients
Stratégies et potentiels

des concurrents

A
dimension financiére

Possibilité et colts de
financement

/

Points forts/faibles /
Produits Préférences des
Force de vente actionnaires
Réseau de Obijectifs de la
distribution direction
Evolution Organisation >
De I’environnement
Recherche/ Qualifications
développement du personnel et
Savoir-faire stratégies des
Installations et acteurs
Matériel
de I’entreprise

Evolutions technologiques
Procédés de substitution
Automatisation
Sources d’approvisionnement

Environnement socio-culturel
Modes de vie
Famille
Syndicats
Culture
Etat et collectivités locales
Elus et politiques

Dimension technologique

Source : J. P. Thibaut, « Le diagnostic d’entreprise :

Groupes de pression

Dimensions humaine et politique

guide pratique », Sedifor, Paris, 1989, p. 310.
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Prenant appui sur les différentes orientations contenues dans cette démarche, nous
examinerons, dans leurs grandes lignes, les principaux volets du plan d’action. Ceux-cCi ont

trait aux domaines financier, commercial, industriel, organisationnel et social.

2-3-2 Le plan financier

Les difficultés financiéres proviennent, en général, d’un déséquilibre di a une

inadéquation entre la gestion financiere de 1’entreprise et son niveau d’activité.

Le plan financier synthétisera, par conséquent les mesures destinées a rétablir les

équilibres financiers de fagon raisonnable et durable.

J. Ifergan®® présente, a ce sujet, un questionnaire utile & la définition des objectifs

propres au rétablissement de la santé financiére de 1’entreprise :
Interrogations types Objectifs de redressement

- L’entreprise dispose-t-elle d’une structure Restructuration financiére.
de capitaux permanents satisfaisante ?
- L’évolution de I’entreprise (FRN = BFR + TR)
Est-elle satisfaisante ?
- Dans le cas contraire, comment agir :

e SurleFRN? Reconstitution du FRN.

e SurleBFR? Actions sur chacune de ses composantes

afin de ramener les durées de rotation a
des conditions normales.

La concrétisation de ces divers objectifs peut étre représentée comme suit :

225 ], Ifergan, « Les difficultés des entreprises, diagnostic et plan de redressement », C.L.E.T, Paris, 1985, p.71.
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Schéma N°19 : Schéma simplifié du systéme d’objectifs d’une entreprise en

redressement
Objectifs de Survie — Profit - Croissance
I’entreprise
Objectifs Equilibre Rentabilité Croissance Flexibilité
financiers : financier financiére
- Capacité
l l ‘ ‘ ‘ ’ d’auto-
] .. e, financement
Critéres: Niveau Coefficient Rentabilité Tau_x de Taux de _ Taux
du BFR d’endettement ~ économique¢ Croissance croissance d’endettement
(effet de levier) économique du CA _Valeur des
v actifs
Niveau de la disponibles
trésorerie - Structure des
charges fixes et
variables

- Frais de justice

Source : Adaptation d’un schéma de B. Colasse par J. F. Daigne, « Dynamique du redressement
d’entreprise », op-cite, p. 200.

Ainsi, le sauvetage d’une entreprise en difficulté postule principalement le
rétablissement de ses équilibres financiers. Dans cette optique, améliorer la structure du bilan

et retrouver des marges élevees sont les principales préoccupations de 1’organe de direction.

Cinq régles de base traduisent ces objectifs dans les faits??° :

226 J, Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-cite, p. 93-106.
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Schéma N°20 : Les régles de base pour le rétablissement de 1’équilibre financier

Restaurer des marges élevees Prendre des mesures exceptionnelles
(baisse du point mort, réduction

d’effectif...)

v

[<B)
S »| Trouver des capitaux » Céder ou gager des actifs
£
=
5 ,| Reduire le besoinenfondsde | | Reduire les stocks et lutter pour se
% roulement (BFR) faire payer par les clients
(%)
'T::;
@ | Se separer des filiales ou ) Trouver un acheteur, fixer le prix et
o "| départements en perte choisir les modalités juridiques
adéquates
»| Renégocier I’endettement -»{ Reétablir la confiance et la crédibilité,

faire preuve d’imagination,

Source : Modélisation par nos soins.

La restauration des marges implique une sévere réduction des dépenses improductives

et des charges de structure.

D’autre part, le souci d’améliorer la productivité du capital postule que les actifs non
indispensables a la poursuite de ’activité soient réalisés. Ceci concerne les immobilisations

hors exploitation et les immobilisations d’exploitation qui sont peu génératrices de cash flow.

Une telle mesure a pour effet d’accroitre les fonds propres de ’entreprise (grace aux
plus-values de cessions), de réduire les immobilisations et de reconstituer le fonds de

roulement.

Le besoin en fonds de roulement doit, quant a lui, faire 1’objet d’une mesure
d’assainissement comprenant trois actions principales : une diminution des stocks, une
diminution des comptes clients avec rétrécissement des délais de paiement et une amélioration

du crédit-fournisseur.
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Outre la suppression des activités en perte et la renégociation de 1’endettement, la

rotation du capital devra aussi étre améliorée??’.

En définitive, il d’agira de déterminer les implications nécessaires a la restauration
financiére de I’entreprise : calculer les nouveaux seuils de rentabilité, déterminer les budgets
de fonctionnement et prévisions commerciales, établir les prévisions de trésorerie, entamer les

renégociations avec les fournisseurs et les banques, etc??®,

Le praticien est donc invité, dans un souci de bonne gestion, a dresser un plan

financier avec rigueur et a opérer une gestion volontariste de la trésorerie.

2-3-3 Le plan commercial

Le plan d’action commercial est fondé sur un ensemble de mesures destinées a drainer,
a nouveau, la clientele vers I’entreprise et a reprendre, voire accroitre les parts de marché

qu’elle aurait perdues durant la période de déclin.

Il est indiqué de faire table rase du passé et de donner une nouvelle impulsion aux

relations avec la clientéle.

Le questionnaire de J. Ifergan aide a définir les points-clés qui serviront a élaborer le

plan de redressement du point de vue commercial??® :
Interrogations types Mesures de redressement

Analyse de la clientéle

- L’entreprise n’est-elle pas dépendante Recherche d’une diversification.
d’un nombre trop réduit de clients ?
- Ne doit-elle pas au contraire faire face a Abandon d’une partie de la clientéle.

une clientéle trop diffuse ?

- Le nombre de références nouvelles, trop Restructuration du bureau des méthodes
peu élevé face a celui de la concurrence, et du service marketing.

n’est-il pas I’expression d’un manque de
capacité de I’entreprise a innover ?

227 En période de récession, les ventes baissent et la rotation du capital diminue. Il faut alors diminuer les actifs
pour réduire les frais d’intérét et de loyer d’argent.

228 J. F. Daigne, « Dynamique du redressement d’entreprise », op-cite, p. 150.

229 ], Ifergan, op-cite, p. 88.
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- Le nombre de références trop élevé
n’engendre-t-il pas des colts de gestion
administrative et des colts de stockage
importants ?

- L’entreprise ne dispose-t-elle pas de
réserves d’augmentation de ses tarifs par
rapport a ceux de la concurrence ?

Elagage de la gamme.

Amélioration des prix de vente d’une
maniére sélective ; révision de la politique
des ratios et des ristournes accordées.

Analyse de I’efficacité de la force de vente

- Le réseau de distribution est-il adapté a la
clientéle ?

- La concurrence de la clientéle est-elle
satisfaisante par type de clients, de produits
et par zones géographiques ?

- Qu’est ce qui justifie la perte d’efficacité
de la force de vente ?

- Les moyens publicitaires et promotionnels
sont-ils suffisants et adaptés ?

Réorganisation du réseau commercial
(...) entre grossistes, détaillants, etc.

Renforcement de la force de vente avec
fixation d’objectifs (...)

Modification du mode de rémunération,
motivation...

Augmentation (éventuelle) des budgets,
lancement d’une campagne publicitaire.

Sur la base d’une enquéte réalisée par le Conference Board auprés de quatre-vingts

entreprises américaines, il est possible de dresser une liste des principales mesures prises avec

succés par ces entreprises en voie de redressement, dans le domaine commercial

(redistribution et réanimation des forces de vente,

distribution...)?°.

réorganisation du systeme de

230 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-cite, p. 191-193.
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Schéma N°21 : Les mesures de redressement commercial

Y

Réorganisation des opérations de vente et des objectifs sur
les segments de marchés, la clientéle et les produits a
potentiel de profit élevé

A 4

A 4

Passage d’une segmentation a maille large (géographique)
a un découpage plus fin et plus rentable (segments de
marché, catégories d’utilisateurs, canaux de distribution)

Redistribution et

Y

Changement de procédures et de systeme de motivation

réanimation des forces de
vente

A 4

Amélioration de I’exactitude des systeémes de mesures des
performances

A 4

Révision des systémes de motivation (récompenses non
monétaires)

A\ 4

Y

Modification dans les canaux utilisés

Y

Mise en place de moyens particuliers pour les petits
comptes et les clients marginaux

du systéme de
distribution

Réorganisation

A 4

Changement dans la distribution physique

Allégement des effectifs des services fonctionnels avec
renforcement de leur efficacité

Amélioration du planning, remise a jour permanente et
vérification de la mise en ceuvre du plan marketing

Changement dans les systémes de promotion/publicité et
amélioration du service client

Allégement des gammes de produits

Introduction de nouveaux produits

Acquisition d’entreprises pour compléter la gamme

Centralisation des données marketing

Contréle budgétaire plus serré des dépenses commerciales

Source : Modélisation par nos soins.
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Quant aux prix de vente, le réflexe général des entreprises de les baisser, en période de
crise, constitue dans 80% des cas une erreur grave, sauf dans I’hypothése éventuelle de perte
de marchés. En conséquence, en période de crise, il est vital de maintenir ou d’augmenter ses
prix chaque fois que c’est possible pour compenser les cas ou 1’entreprise est obligée de les

baisser?3t,

En définitive, I’action commerciale aura avantage a étre promue a tous les niveaux de
gestion et a tous les échelons de I’entreprise. Il s’agit d’une action collective ou chaque

individu a son role a jouer vis-a-vis des partenaires commerciaux.

2-3-4 Le plan technique et de production

Le diagnostic technique des entreprises en difficulté révele généralement une capacité
de production excédentaire de la firme, un manque de qualité de son outil de production ainsi

que des processus de fabrication souvent impropres.

En réalité, dans une perspective de redressement, la priorité se localise au niveau d’un

regain de souplesse, notamment par réduction des charges fixes.

La réalisation d’un tel objectif implique 1’application de certaines mesures
particuliéres, notamment : le recours a la sous-traitance, le cession de matériels et la reprise
sous forme de crédit-bail, la modification de 1’organisation des ateliers, la révision de la

gamme de fabrication, la modification du processus de fabrication®?, etc.

En ce domaine, le questionnaire suivant sera également utile?

Interrogations types Mesures de redressement
- Les implantations de production Regroupement ou spécialisation des
sont-elles rationnelles ? installations de production par
fonction.
- les opérations manuelles peuvent- Lancement d’un programme de
elles étre mécanisées ? modernisation.
21 |bid, p. 194.

282 C, Marmuse, op-cite, p. 91.
233 ), Ifergan, op-cite, p.88-89.
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- Quelles sont les raisons de la sous-activité
de certains ateliers ou de certains matériels
de production ?

- Quelles sont les raisons des mauvaises
performances obtenues par les bureaux
d’¢études et de méthode ?

- Les stocks de matiére et de produits finis
font-ils 1’objet d’une gestion au moindre
coat ?

- Quelles sont les raisons de la chute de la
productivité en heure travaillée ?

- Quelles sont les activités générant des
pertes ?

Redistribution de ’activité par atelier et par
machine, abandon des matériels les moins
performants, résorption des goulots
d’étranglement, fermeture éventuelle d’un
atelier, etc.

Amélioration des compétences internes,
embauche de techniciens expérimentés. ..

Utilisation des modéles de gestion des stocks
les mieux adaptés.

Recherche des gains de productivité par
refonte du temps de travail, par élimination
des temps improductifs, par réorganisation des
postes de travail.

Restructuration des activités les plus
déficitaires, développement de celles
engendrant les marges contributives les plus
fortes...

Les conditions de redressement dépendent aussi du choix d’un niveau de production

adéquat dont résultera un effectif optimal. Ceci se fera en liaison avec les services

commerciaux, seuls a méme d’évaluer le chiffre d’affaires minimum possible compte tenu des

conséquences de la cessation des paiements?34,

La plupart des redressements d’entreprise impliquent des réductions d’effectifs. La

méme considération peut s’appliquer au nombre de références et au nombre de pieces ou de

composants.

Finalement, le plan industriel s’efforcera de concrétiser les impératifs économiques et

techniques de D’entreprise, lesquels consistent a améliorer a la fois la compétitivité et la

productivité de 1’outil de production et a le moderniser.

23 C. Marmuse, op-cite, p. 91-92.
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En se fondant sur les classifications des systemes de production de J. Woodward, J.
Brilman?® a définit les clés de la productivité, en fonction du systéme de production adopté.

Dans une perspective de redressement, différents axes de recherche s’offrent aux
responsables : réduire les codts tout au long de la chaine économique du produit, en y incluant
les partenaires de I’entreprise, réduire 1’hétérogénéité des fabrications, reconcevoir certains
produits ou procédés qui ne se prétent pas a la mise en ligne, limiter la durée du cycle de
production, coordonner les fonctions achats, production et ventes dans une optique de
réduction des stocks, rendre flexible 1’outil de production, redéfinir I’organisation industrielle
dans le souci de limiter les besoins financiers ou de dégager des actifs réalisables avec,
éventuellement, un recours a la sous-traitance, augmenter les capacités en liaison avec les
ventes, opérer une amélioration de la qualité des produits et des délais, améliorer les

compétences internes, restructurer les activités déficitaires, etc.

2-3-5 Le plan organisationnel et administratif

La concrétisation des objectifs généraux contenus dans le plan de redressement
implique nécessairement une réorganisation structurelle de I’entreprise, dans le but d’accroitre

sa productivité et d’obtenir une plus grande souplesse de fonctionnement.

Les interrogations soulevées par J. Ifergan®®® fixeront les premiers jalons d’une

politique de redressement organisationnelle, a savoir :
Interrogations types Mesures de redressement

Organisation

- Fiabilité des systemes assurant la Refonte des systemes.
circulation des informations dans Reéorganisation fonctionnelle.
I’entreprise ? Mise en place d’une comptabilité

analytique et budgétaire, d’une gestion
par objectifs.

- adéquation des structures en place aux Réorganisation structurelle et
fonctions assumeées ? fonctionnelle.

Mise en place de moyens permettant
d’apprécier I’efficacité des fonctions
assurées par les services.

235\/oir J. Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-cite, p. 208.
23 ], Ifergan, op-cite, p. 107.
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Administration

- Des défaillances ont-elles été Appreéciation de la capacité des dirigeants a
rencontrées au niveau du pouvoir ou de mener a bien les mesures de redressement.
la gestion ?

Sur le plan organisationnel, I’inadéquation des structures a 1’évolution de I’activité
(contraction de I’activité) demeure au centre des problémes que rencontre 1’entreprise en
matiere de productivité et de qualité de service et la « structure flotte comme un vétement trop

large sur un corps amaigri »?%'.

Un changement de structure s’impose deés lors. Il s’accompagne généralement d’une
compression des effectifs fonctionnels et d’une réorganisation des attributions, d’un
allégement des niveaux hiérarchiques et des procédures puis, éventuellement, d’un

investissement dans la bureautique. ..

Cette mesure de restructuration devient non seulement une mesure de redressement ou
une pratique de gestion de crise, mais encore la condition sine qua non du passage a 1’ere

bureautique®3®,

Bien que nécessaire, cette opération de restructuration peut créer dans I’entreprise un

état de sous-administration ol seules les taches vitales seront exécutées?®,

La politique de redressement, du point de vue administratif, s’attachera, quant a elle, a
réorganiser les systémes d’information, notamment par la mise en place d’une comptabilité

analytique et budgétaire.

o~

De son co6té, 1’équipe dirigeante fera constamment la démonstration de sa capacité

surmonter, en toutes circonstances, les obstacles inhérents au processus de restructuration.

En outre, le découpage de I’organisation en centres de profits contribuera a
responsabiliser les individus devant 1’effort collectif du redressement et a multiplier leurs

initiatives.

237 ). Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-cite, p. 112.
2% |pid, p. 127.
239 |pid.
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Enfin, le souci d’accroitre la compétitivité de I’entreprise implique la nécessité

d’implanter un systéme de controle de gestion qui devra s’adapter progressivement a la taille

de I’entreprise.

La mise en place d’'un systéme de contrdle au sein des services opérationnels

détermine différentes actions qui s’articulent dans un processus se décomposant en plusieurs

phases :

Schéma N°22 : La mise en place d’un systéme de controle de gestion

Mise en place

d’un systéme

de contrdle de
gestion

™ Organisation en centres de responsabilités
Définition des | | Détermination des taches a accomplir
responsabilités

» Délégation de pouvoir

.>

Définition des objectifs et des moyens

Mise en place
des procédures

Etablissement des budgets + tableaux de bord

Fixation d’un calendrier de réunions

A 4

Mise en place
des outils

Mise en place progressive des procédures

Elaboration ou amélioration de la comptabilité
générale, analytique et budgétaire

Plan de redressement :
stratégie, plan d’économie,
plan de financement,
réorganisation

v

Budgets : objectifs a court

terme, budgets par service et de
trésnrerie

Mise en place des budgets

v 4 v ﬁ

Suivi des réalisations (tableaux de bord) et des écarts

v

Controles : tableau de bord
avec comparaison entre les
prévisions et les réalisations

umOxXTCO»wW vmAoudHdC >

Source : F. Crucifix, A. Derni, op-cite, p. 142.

» Démarche prévisionnelle (planification
des actions) : coordonner, réorganiser,
informer et agencer dans le temps des
diverses décisions.
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La refonte des systémes d’information préconise, enfin la communication de données
fiables et leur diffusion dans toute I’organisation. Cette nécessité va de pair avec le souci des
dirigeants d’affiner le controle de leur gestion et de maitriser, par ce biais, le destin de

I’entreprise.

2-3-6 Le plan social

Tous les gestionnaires ont coutume d’affirmer que les ressources humaines sont le
capital le plus précieux dont dispose 1’entreprise. Alors, « le talon d’Achille de la majorité des

plans de sauvetages se situe précisément au niveau des ressources humaines »%4°,

Le rétablissement de la situation dans le domaine social est directement tributaire
d’une politique qui privilégie la réduction de la masse salariale, 1’accroissement de 1’efficacité

dans I’accomplissement des taches et le redéploiement de la formation professionnelle.

Parallelement, il s’agira de remotiver le corps social et d’améliorer le climat de
I’entreprise, en dépit des nombreuses tensions que suscitent généralement les départs

d’effectifs pléthoriques.

La combinaison de ces différentes mesures peut amener un redressement assez
sensible de la situation, dans un délai relativement court. D’ailleurs, certaines entreprises en
difficulté prises en mains par des redresseurs énergiques affichent des gains de productivité

du personnel spectaculaires, pouvant atteindre 20 a 40% en trois ans?*.

Néanmoins, il est important d’appréhender adéquatement les facteurs quantitatifs et

qualitatifs qui sont a la source des déficiences observées dans 1’organisation.

Dans cette perspective, le questionnaire de J. Ifergan®*? constitue un outil de réflexion

appréciable :

240 A, Lamiri, « Management de 1’information, redressement et mise a niveau des entreprises », Office des
Publications Universitaires, Alger, 2003, p. 161.

241 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-Cite, p. 245.

242 ], Ifergan, op-cite, p. 115.
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Interrogations types

- Le poids corrélatif du personnel
improductif par rapport au personnel
productif est-t-il satisfaisant en égard
aux normes de la profession ?

(De nombreuses entreprises surveillent,
en effet, le rapport « I/P »
improductifs/productifs).

- La compétence du personnel est-elle
suffisante ?

- Peut-on escompter des gains de
productivité dans le cadre d’une
réorganisation du temps de travail
global ?

- Comment se situe le niveau des
rémunérations par rapport a ceux de la
profession ?

Mesures de redressement

Mouvements de reclassement internes,
mise en ceuvre d’un programme de
formation ou d’adaptation complémentaire,
contraction d’effectifs, etc.

Plan de formation complémentaire.

Modification des plages horaires,
instauration du travail en double ou triple
équipe, etc.

Négociations éventuelles a mener avec le
personnel.

De la sorte, les moyens a employer pour le redressement social seront dans trois

directions principales®® :

243 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », Op-cite, p. 236-246.
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Schéma N°23 : Les mesures de redressement dans le domaine social

Réduction et /

ou variabilité

des codts du
personnel

Réduction d’horaire temporaire ou définitive en contre
partie de flexibilité

Mesures
sociales de
redressement

\ 4

Augmentation
de la
productivité
du personnel

Désindexation, réduction nominale ou blocage
temporaire des salaires

Contraction des effectifs : licenciements, chdmage
partiel, départs volontaires, passage au temps partiel,
accroissement de la polyvalence du personnel...

Réduction des sureffectifs

Rénovation des

Ly connaissances et

des
comportements

Respect de la durée normale du travail et baisse de
I’absentéisme

v v

Remotivation du personnel au travail

Source : Modélisation par nos soins.

\ 4

Formation technique ou professionnelle (en fonction
du besoin de I’entreprise et du projet professionnel de
I’individu), séminaires, communications, adaptation
aux changements de fonction, de style de
management, et de technologie, etc.

La surcharge des colts salariaux dans les frais généraux* et la politique d’ajustement

de Dl’activité impliquent I’inévitable nécessité de procéder a une réduction des effectifs et,

éventuellement, a des reconversions.

Le diagnostic général de I’entreprise aura permis, a cette fin, de situer les excédents de

personnel en fonction du niveau et du genre d’activité considérés par le plan de redressement.

Néanmoins, le systéme qui privilégie la contraction des effectifs ne doit pas entraver le

bon fonctionnement de 1’outil de production. Aussi importe-t-il que la mesure de licenciement

réponde principalement a trois conditions : elle doit étre urgente, inévitable et indispensable.

244 | es frais de personnel peuvent atteindre un niveau équivalent a 60% des frais généraux (J. Brilman).
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Toutefois, et méme si la plupart des redressements d’entreprise s’opérent par réduction
d’effectifs, il faut préciser « qu’a structure constante (...) il est difficile de dépasser 10 a 15%

de réduction des frais généraux »2*°.

Quant a la réduction nominale des salaires, elle ne peut étre envisagée que si la crise
est grave et concerne des problémes de trésorerie d’une part, et que les salaires sont excessifs

par rapport au marché du travail?46.

D’autant plus que ces mesures ne sont pas sans conséquences : démotivation du

personnel, baisse de rendement, greves et occupations, etc.

Parall¢lement, d’autres moyens peuvent étre mis en ceuvre, notamment le travail a

temps partiel, la mise a la pré-retraite, le reclassement interne, les départs volontaires, etc.

Parallelement a ces mesures qui visent a comprimer les codts du personnel,
I’entreprise s’efforcera de remotiver les individus démobilisés, d’initier une formation
appropriée aux besoins de I’entreprise et au projet des individus, et d’aménager les nouvelles

dispositions structurelles et fonctionnelles que le projet de rétablissement aura envisagé.

La remotivation du personnel passe par une prise de conscience de la place que tient
I’individu dans I’entreprise et du role qu’il doit assumer en vue de concrétiser le projet de

redressement. A cet effet, différentes mesures sont généralement préconisées?’ :

245 ], Brilman, « Gestion de crise et redressement d’entreprises », op-Cite, p. 122.
246 |pid, p. 238,
27 |bid, p. 246.
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Schéma N°24 : La remotivation en période de crie

Donner un sens aux actions des individus (communication
intense sur les mesures, plan de redressement cohérent et
crédible).

\ 4

Procurer au personnel la sensation de pouvoir réussir en
alignant les objectifs a des niveaux plus modestes, éviter
les opérations de licenciement successives.

\ 4

Décentralisation et délégation accrues

\ 4

Les facteurs de
remotivation
du personnel

A 4

Ecrasement des niveaux hiérarchiques

Informations fréquentes et sinceres sur la situation réelle
(politique de Vérite)

\ 4

Sentiment de contribuer activement a la survie ou au
sauvetage de I’entreprise

A 4

Mise en place d’un style de management participatif

Allégement des procédures (rapports, notes, mémos...)

Y

Source : Modélisation par nos soins.

2-4 Le financement et le suivi des résultats du redressement

Un des objectifs du redressement consiste a équilibrer, d’un point de vue financier, les
besoins aux ressources dégagés par le plan de redressement. Cet équilibre est bien souvent

précaire a réaliser durant la période de sauvetage.

Cependant, il s’agit d’une reégle de financement qu’il est indispensable d’appliquer
dans une perspective d’assainissement. Les besoins a financer doivent, en effet, &tre couverts

par les ressources équivalentes®*®,

A défaut d’équilibre, le recours a des sources externes de financement (crédits a

court/long terme...) s’imposera le cas échéant.

248 J. F. Daigne, « Dynamique du redressement d’entreprise », op-cite, p. 202.
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De plus, divers arbitrages devront étre effectués pour utiliser les ressources de la fagon
la plus appropriée, en les affectant d’abord au BFR?*°, puis au désendettement et enfin aux

investissements éventuels?>°,

Dans ce contexte, il apparait nécessaire de disposer d’outils qui serviront a identifier
les besoins et les ressources financiéres, dans le cadre d’une prévision d’exploitation variant

de trois a cing ans.

Différents tableaux financiers permettront aux responsables de suivre 1’équilibre de

251

financement interne et d’en contréler les écarts Ils peuvent étre présentés dans la

configuration suivante :

Schéma N°25 : La mise en place des tableaux financiers du redressement

| Plande ,| Besoins etressources | | Donne des indications sur
financement de I’entreprise sur I’équilibre financier du
3/5 ans redreecement
Comptes de Prévision dactivite, Estime I’autofinancement
—>  résultats »| deffectif et de —>| nécessaire pour le plan de
prévisionnels marges pour chaque financement
ERC année
“ % 2
33 |
29 , .
S 3 S | . Apprécie la structure du
= O Bilan R Synthese issue du patrimoine géré : équilibre
previsionne "| plan de redressement > entre les dettes et les
capitaux propres
Budaet d Encaissements et Débouche sur ’analyse de
udget de .| décaissements I’équilibre de la trésorerie
tresorerie prévus par mois — (estimation des sources de
pour 1 an financement a court terme)

Source : P. L. Bescos, « Le redressement d’une entreprise », op-Cite, p. 87.

249 Bien qu’elle soit peu robuste au début du redressement, la capacité autofinancement constituera la source
principale de financement du BFR.

20 J. F. Daigne, « Dynamique du redressement d’entreprise », op-cite, p. 172.

251 |es chiffres des prévisions proviendront du plan de financement et ceux des réalisations émaneront de la
comptabilité générale.
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De tels équilibres permettront d’éviter que les tentatives de redressement ne
débouchent finalement sur une sorte de fuite en avant, vouant I’entreprise a 1’échec, en raison

notamment d’un endettement excessif.

De plus, les tableaux financiers devront permettre le controle des écarts entre les

prévisions et les résultats de I’activité.

D’un point de vue méthodologique, les écarts seront calculés suivant la méthode
classique du contréle de gestion®2. Les prévisions seront tirées du dossier de redressement et
les réalisations, des bilans et comptes d’exploitation. Il est suggéreé, a ce propos, la confection

et le suivi du tableau de bord suivant :

Tableau N°13 : Le tableau de bord du redressement

Tableau de bord Ecart sur N N+1 N+2
o Chiffre d’affaires
e Effectifs

e Valeur ajoutée
Exploitation e Résultat brut d’exploitation
e Résultat net

e (Capacité d’autofinancement

e Investissements

o Capital

e Dettes a long terme
Financement e Capitaux permanents
e Fonds de roulement
e BFR

e Trésorerie

Source : P. L. Bescos, « Le redressement d’une entreprise », op-Cite, p. 172.

L’attention est spécialement attirée sur le taux de marge brute d’exploitation car il
mesure, pour rappel, la viabilit¢é économique de D’entreprise. Il constitue un indicateur

particulierement approprié pour évaluer le résultat d’un redressement.

252 Ecart (en %) = (réalisations — prévisions) * 100 / prévisions

212




Il anticipe I’issue du rétablissement de I’entreprise, avant méme que d’autres
indicateurs ne le révelent. Le score d’une forme sera d’autant plus élevé que ce ratio est

important.

2-5 Les facteurs de réussite du redressement de I’entreprise

L’enseignement que nous tirons de I’analyse que P. L. Bescos a réalisée dans le

domaine des réussites et des échecs d’entreprises en difficulté est le suivant :

En définitive, la réussite semble dépendre principalement des décisions prises
pendant le redressement?3. Ainsi, les entreprises en situation d’échec ont, dans 1’ensemble,
pris des risques importants en matiére d’investissement, au détriment du fonds de roulement
net, alors que les conditions de financement n’étaient pas aussi favorables que prévu : les

capitaux permanents ont été faibles en raison de I’insuffisance de 1’autofinancement.

Par contre, les entreprises qui ont réussi ont adopté un comportement plus prudent en

ajustant au mieux les besoins aux ressources disponibles.

Bien que les capitaux permanents aient le plus souvent dépassé les prévisions, les
investissements sont fréquemment restés inférieurs aux objectifs pour faire face aux besoins

en fonds de roulement net, nés d’une activité plus forte que prévue.

La solvabilité et la croissance ont pu, de la sorte, étre maitrisées au détriment de

I’investissement?*,

D’autre part, les ¢éléments liés en particulier au systéme d’information jouent un role

peu important dans 1’issue du redressement.

Par contre, la viabilité économique de la firme constitue la clé du succes du
redressement. Une erreur d’appréciation en la matiére au moment de la constitution du dossier
de redressement peut entrainer de sérieuses déconvenues. Si elle n’est pas acquise des le
départ, il est trés difficile de la restaurer sans engagement de moyens financiers importants et

sans prise de mesures drastiques.

28 P, L. Bescos, « Les facteurs de réussite dans le redressement de PMI en difficulté », op-cite, p. 67.
254 p, L. Bescos, « Le redressement d’une entreprise », Op-Cite, p. 173.
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Pour J. F. Daigne®®, afin de redresser rapidement une entreprise traversant une

période de crise, il convient de lui fournir les plus grandes chances de succes, c'est-a-dire :

Schéma N°26 : Les précautions a prendre pour éviter tout échec

Réagir sans retard et vite

—>
Savoir que —
» le temps est | Ne pas hésiter a prendre des mesures
un allié exceptionnelles
__,| Communication simple et action

concréte

Ne pas fixer d’objectifs irréalistes

Controler les
écarts entre
mesures du plan
et réalisation

A 4

Savoir graduer les efforts de chacun

Prendre des mesures pour réduire les
écarts

Les recommandations pour
réussir un redressement
y

Meilleure adéquation des formations
initiales a la gestion

Recherche de

solution en
amnnt

Adéquation des dirigeants par une
meilleure formation continue

Source : Modélisation par nos soins.

En plus de ces mesures, la réussite du sauvetage de I’entreprise passe obligatoirement
par 1’obtention d’un consensus entre les différents partenaires internes de I’entreprise et par
I’acceptation sans réserve qu’il faut changer de trajectoire méme si cela peut colter
(acceptation sans arriere-pensée des résultats du diagnostic, existence impérative d’équipes

performantes ou pouvant le devenir, adéquation fondamentale des produits du marché)?°,

255 ], F. Daigne, « Management en période de crise, aspects stratégiques, financiers et sociaux », op-cite, p. 121-
136.
2% |bid, p. 96-97.
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Enfin, les résultats issus de 1’étude menée par A. Nepton?’ démontrent que 1’usage
accru des pratiques de gestion et la présence active d’un agent de changement externe?®

favorisent le succés du redressement.

257 A, Nepton, op-cite.

28 | a présence de cet agent externe favorise I’émergence d’un diagnostic et I’application des réformes grace a
son impartialité relative a 1’égard de ’entreprise redressée et son role de responsable face aux employés par
rapport aux réformes induites du processus.
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Conclusion :

Apres avoir exposé les différentes stratégies de redressement, ainsi que les actions
opérationnelles permettant leur exécution dans le quotidien de [’entreprise, les étapes
d’¢laboration du plan de redressement ainsi que sa mise en place au sein de I’entreprise, nous
souhaitons rappeler qu’il n’existe malheureusement pas de recettes miracles pour sauver les

entreprises.

11 faut, toutefois, insister sur la nécessité, pour les dirigeants, de disposer d’instruments

de gestion et de prévision efficaces.

Enfin, lors de [’¢élaboration et I’exécution de leur plan de redressement, les
responsables doivent privilégier trois critéres dans leurs démarches : la rapidité de réaction, le

réalisme et la discrétion.
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CHAPITRE 4:

DIAGNOSTIC ET REDRESSEMENT DE
L’ENTREPRISE CERAMIQUE DE LA
TAFNA —-CERTAF-
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Introduction :

Ce dernier chapitre constitue la partie ou nous mettrons en application tous les

enseignements acquis lors des précédents chapitres.

L’entreprise, objet de notre étude est I’entreprises CERAMIQUE DE LA TAFNA
(CERTAF).

Dans un premier temps, nous procéderons a sa présentation détaillée en retragant son
historique depuis sa création. Nous y décrirons son premier plan de redressement interne
¢établi en 1995, lorsqu’elle produisait la vaisselle de table et connaissait de graves difficultés
dues principalement a la rude concurrence asiatique qui proposait des produits de meilleure

qualité et de moindre prix que ceux proposés par la CERTAF.

Dans un second temps, nous ménerons un diagnostic approfondi de la situation de
I’entreprise depuis 1999, derniére année de production exclusive de vaisselle de table, jusqu’a
2007. Durant ces 8 ans qui ont suivi, ’entreprise a connu une conversion de son activité, en

délestant graduellement la vaisselle et s’orientant progressivement vers les produits rouges.

Ce diagnostic nous permettra de mettre en exergue les points forts et les points faibles
de ’entreprise. Il constituera le point d’amorce d’un plan de redressement destiné a rétablir la

situation économique de la CERTAF.
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Section 1 : Présentation et historique de I’entreprise

1-1 Présentation de la CERTAF
1-1-1 Dénomination : Entreprise de la Céramique de la Tafna CERTAF

1-1-2 Situation _ou nature juridigue : CERTAF est une EPE/SPA au capital social de
1 006 600 000,00 DA

1-1-3 Localisation : elle si situe @ Maghnia, a proximité de nombreuses sources de matiéres

premieres : argiles de Tounane, bentonite de Maghnia, platre de Fleurux, kaolin de Tamazert,
calcite de Béni saf, sable de Sig...
Route de Shdou
BP 495
13300 Maghnia
Tél : Direction générale (00 213) 043 31 69 70
Standard (00213) 043 31 66 08/09
Fax (00213) 043 31 58 39

Site web : www.certaf.com

1-1-4 Superficie : implantée sur une superficie de 11h 37a 88ca, ’'usine comprend :
- Une unité de production de vaisselle
- Une unité de production de réfractaires
- Une chaine de production de produits rouges
1-1-5 Personnel : 450 salariés
La CERATTf a connu un profond dégraissage en juillet 1997, soit la réduction de 769 postes de
travail pour se stabiliser autour de 450 travailleurs.
1-1-6 Distribution :
- Points de vente : 2

- Détaillants : dans toutes les villes
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1-1-7 Produits :
1-1-7-1 Produits rouges :
A- Tuile : 18 modéles

TGN 12 TGC 12 TGN 15N
Tuile a gorge naturelle Tuile a gorge colorée Tuile a gorge naturelle
12cm, 135¢g 12cm, 140 g 15cm, 2009
TGC 15N TGN 20 TGC 20
Tuile a gorge colorée Tuile a gorge naturelle Tuile a gorge colorée 20cm,
15cm, 220 g 20cm, 600 g 630 g
TE 20N TE 25N TGN 25
Tuile constantinoise naturelle | Tuile constantinoise naturelle | Tuile & gorge naturelle
20cm, 460 g 25cm, 900g 25cm, 880 g
TGC 25 TN 30 TC 30
Tuile a gorge colorée Tuile naturelle Tuile colorée
25cm, 900 g 30cm, 700 g 30cm, 710 g
TNP TN 50 TN 20
Tuile naturelle portugaise Tuile naturelle Tuile naturelle
3000 g 50cm, 1680 g 20cm, 360 g
TC 20 TN 25 TC 25
Tuile colorée Tuile naturelle Tuile colorée
20cm, 370 g 25cm, 500 g 25cm, 550 g
B- Brique/Dalle : 6 modeles
Dalle BR17T BR3T
450*400*15 Brigque 17 trous Brigue trous
5250 g 200*100*50 200*100*50
1450 g 1260 g
Brique PM Brigue carrée Brigue pressée
Brique petit modele 180*60*50 200*110*52
150*50*30 1050 g 2400 g
410 ¢
C- Carrelage : 3 modéles
CHNO1 CHNO1GM CHCO1

Carrelage Hex. PM naturel
3009

Carrelage Hex. Gm naturel
1000 g

Carrelage Hex. PM coloré
310 g

D- Claustra : 2 modeéles

CLS01
Claustra modele 1
1500g

CLS02

1170 g

Claustra modele 2
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E- Escargot : 2 modéles

ESOIN ESOIN

Escargot naturel Escargot coloré
1670 g 1900 g

F- Faitiere : 2 modéles

TFO1 TFO02

Faitiere naturelle Faitiere naturelle
50cm, 2200 g 40cm, 2100 g

G- Paratonnerre/Quille : 5 modeéles

PARATONNER COL NV PARATONNER NV PARATONNER NO1
Paratonnerre coloré Nv Paratonnerre naturel Nv Paratonnerre naturel NO1
950 g 900 g 2140 g

Quille GM SUPP. PARAT

Quille naturelle Gm Support paratonnerre

800 g 1300 g

1-1-7-2 Vaisselle rouge : 17 modéles

PR20PM PR20MM PR20GM

Tajine Pm produits rouges Tajine Mm produits rouges Tajine Gm produits rouges
700 ¢ 1100 g 3890 g

RF21 PR21 PR53

Marmite réfractaire Marmite produits rouges Ravier

2670 g 1510 ¢ 1000 g

PRO5 B005 PR42

Compotier 1 Compotier Broc a eau
2°1/2,1370 g 10°,920 g 670 g

PR43 PR14 MGH41

Broc a eau Shop Broc a eau cigogne
690 g 270 g 850 g

D020 CF021 CF003

Bol Soupiére Compotier moyen
450 g 2000 g 97,680 g

PRO3 B022

Compotier Pm Sauciére

8°1/2,490 g 470 g

1-1-7-3 Porcelaine : 13 modeéles

CTA3 CTA1l CTAl7

Assiette a entremets Assiette plate Plat ovale
6°°1/2,400 g 9,570 g

CF21 B022S B022

Soupiére Sous sauciére Sauciéere

2000 g 450 g
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CF005 TMO001 MGHO05
Compotier Compotier petit modéle Assiette creuse
10,910 g 260 g 10,750 g
CF011 GF011+GF015 GF09+GF13
Ramequin Tasse petit déjeuner et sous- | Tasse presse et sous-tasse
240 g tasse 230 g

460 g
CNO034
Cendrier
1509
1-1-7-4 Réfractaire : 7 modeles
Dalle Dalle Dalle
500*560*20 400*450*13 400*450*20
9400 g 33009 6500 g
Dalle Brique Brique
400*450*25 Brique Matrix Brique Matrix
8370 g 220*110*52 220*110*62

2300 g 31009
Fausse sol
8950 g

1-1-8 Organigramme :
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Schéma N°27 : Organigramme de CERTAF
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1-2 Bref historique de la CERTAF

L’entreprise Céramique de la Tafna « CERTAF » est la nouvelle dénomination de
I’Entreprise de Céramique Vaisselle de 1’Ouest « ECVO », elle-méme issue de la
restructuration de la Societé Nationale des Industries Chimiques « SNIC », crée par décret n
82-420 du 04 décembre 1982.

La vocation principale de CERTAF est la fabrication et la commercialisation des
produits de vaisselle (faience et porcelaine) et des réfractaires auxquels s’ajoutent depuis

I’année 2000 les produits rouges de décoration.
Les principaux évenements et dates dans I’histoire de la CERTAF sont les suivants :

1-2-1 1990 Passage a I’autonomie :

En application des lois portant Autonomie des E.P.E, I’entreprise ECVO a été
transformée sous forme de Société par Actions SPA aux termes d’un acte dressé par Maitre

Bestaoui notaire a Tlemcen le 23 octobre 1990.

Le capital social de [I’entreprise est alors fixé a trente millions de dinars
(30 000 000,00 DA) par décision du Conseil National de la Planification n 31 du 14 mars
1990.

1-2-2 1992 mesures d’assainissement :

Conformément a la décision n 137 du 15/03/1992 de la Direction Centrale du Trésor,

I’entreprise a bénéficié des mesures d’assainissement réparties de la maniére suivante :

- Dotation définitive au titre du capital : 50MDA ;
- titres participatifs : 11MDA ;
- Transformation du découvert en obligations : 50MDA.

1-2-3 1993 Mesures complémentaires :

L’entreprise a bénéficié ensuite d’une dotation en capital de 40MDA au titre de

I’investissement de la ligne porcelaine et ce conformément a I’AGEX du 03 février 1993.
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Cet apport en numéraire accordé par le fonds de participation Industries Diverses a
porté le capital social a 120 000 000,00 DA réparti comme suit :

- Industries Diverses : 60%
- Mines, Hydraulique et Hydrocarbures : 20%
- Chimie, Pétrochimie et Pharmacie : 20%

1-2-4 1994 Transfert d’actions :

Conformément & AGEX du 22 juin 1994, le fonds de participation Chimie,
pétrochimie et pharmacie a transféré les actions qu’il détenait au fonds de participation

Industries diverses, avec la nouvelle répartition :

- Industries Diverses : 80%

- Mines, Hydraulique et Hydrocarbure : 20%

1-2-5 Mai 1995 :

Adoption du plan de redressement interne.

1-2-6 1998 Transfert du patrimoine et de la propriété de PECVO a la BEA :

Par proces verbal de réunion du 09 décembre 1997, I’Assemblée générale
extraordinaire de ’EPE/ECVO prend acte dans sa premiere résolution de la décision du
C.N.P.E du 03/06/1997 (5°™ résolution) de transférer 1’ensemble du patrimoine Actif et
Passif de I’entreprise a la Banque Extérieure d’Algérie (BEA).

Par acte notarié dressé par Maitre Dali Youcef Omar (Tlemcen), en date du
28/12/1998, I’ensemble du patrimoine de I’entreprise a été transfére a la BEA avec
harmonisation des statuts et changement de dénomination en « Entreprise de Céramique de la
Tafna » par abréviation CERTAF.
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1-2-7 2000 changement de créneau d’activité :

Dés la premiére année d’activité apres le transfert, en I’occurrence 1999, les dirigeants
de la CERTAF ont vite constaté la non rentabilité de la production vaisselle sur toutes les

gammes et ont décidé le délestage de cette derniére au profit des produits rouges.

1-3 Le plan de redressement interne de PECVO de mai 95

L’Entreprise de Céramique Vaisselle de 1’Ouest est issue de la restructuration Société

Nationale des Industries Chimiques (SNIC) par décret N 82-420 du 04 décembre 1982.

L’entreprise avait pour objet la gestion et I’exploitation des activités liées a la

production et la vente des produits de vaisselle.

L’ECVO a adopté un plan de redressement interne élaboré suite & la réunion du
28.05.1995.

Ce plan comprend deux parties, la premiere a été consacrée a un diagnostic et une
évaluation critique de la situation de I’entreprise sur la période s’étalant entre 1992 et 1994.
La seconde partie comprend les mesures de redressement indispensables a la survie de

’entreprise et a sa croissance.

1-3-1 Résumé du diagnostic

1-3-1-1 La production :

» L’activité faience :

= La carriere et 'usine de traitement de 1’unique fournisseur ENOF ont été
fermées depuis mai 1994 suite a des contraintes sécuritaires ce qui a mis
I’entreprise en situation de quasi-arrét. L’entreprise était contrainte d’utiliser
les déchets dans un premier temps, puis a importer le kaolin des juin 1994.
chose qui I’a obligée a revoir les formules de préparation de la pate et de
I’émail ;

* En fin de Dexercice 1994, le méme probléme s’est posé pour
I’approvisionnement en platre de moulage qui habituellement est fourni par

I’usine de FLEURUS, ce qui a perturbé la production ;
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* Les commandes de mati¢res premicres passées a I’étranger ont connu des
retards dans leur concrétisation suite a la lenteur de certaines banques pour
confirmer les lettres de crédits. Donc, I’entreprise était contrainte de réviser
son programme de production a la baisse ;

= Les déficits en eau industrielle pour 1’usine sont prévus normalement pour les
mois de juillet et ao(t. En 1994, ils se sont eétendus a septembre et octobre.
L’entreprise a dii opérer un réaménagement du systéme de travail ;

= Les équipements de production ont un age assez avancé (10 ans). Les
entretiens posent un probléme étant donné que le fournisseur ayant cessé son
activité ne peut honorer les commandes de piéces de rechange.

» L’activité porcelaine :

* Afin de répondre aux exigences du marché, 1’entreprise a réalisé un investissement
de fabrication porcelaine, totalement financé par sa trésorerie, ce qui a engendré de
sérieux problemes financiers ;

» [’assistance technique du fournisseur n’a pu se rendre a 1’usine pour cause de
conjoncture nationale, I’entreprise a dii alors former son personnel qui ne connait
pas ce nouveau procédé de fabrication.

1-3-1-2 Le commercial :

L’ouverture du marché a totalement désarticulé le systeme de rente qui existait

auparavant. L’entreprise, n’ayant plus le monopole sur le marché.
b

D’autre part, I’entreprise étant tres mal outillée, ses produits étaient de moindre qualité

gue ceux importés par le secteur privé.

» Les forces :
% La présence de produits ECVO depuis de longues années sur le marché
national ;
+¢ Une relation de longue date avec le réseau de distribution ;
¢+ Une faible concurrence nationale ;

> Les faiblesses :

X/

< Une connaissance insuffisante du marché, surtout suite a la libération des

importations ;
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% Un produits trés mal emballé et mauvaise qualité de I’emballage ;

s Un prix de vente élevé par rapport au pouvoir d’achat compte tenu de

I’augmentation des prix des approvisionnements et des salaires.

1-3-1-3 Les ressources humaines :

> Evolution des effectifs :

Tableau N°14 : Evolution des effectifs 1992-1994

Lieus de travail 1992 1993 1994
Siege 32 3% 32 3% 34 3%
Usine Céramique 1060 94% 1050 93% 1005 93%
Art et décor 36 3% 46 4% 46 4%
Total 1129 100% 1128 100% 1085 100%
Personnel absent * 11 1% 20 1,2% 26 2,25%
(*) Mise en disponibilité, détachement, longue maladie, etc.
» Répartition des effectifs par groupes socio-professionnels :
Tableau N°15 : Répartition des effectifs 1992-1994
Groupes soclo- 1992 1993 1994
professionnels
Cadres 72+ (3) 67 + (05) 63 + (06)
Maitrise 246 268 + (01) 130 + (01)
Exécution 811 + (08) 793 + (14) 892 + (19)
Total 1129 + (11) 1128 + (20) 1085 + (26)

La rationalisation dans I’utilisation des ressources humaines et le redéploiement du

personnel a permis une diminution dans les effectifs en 1994.
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1-3-1-4 Les finances :

Tableau N°16 : Bilans par masse (en million de dinars) 1992-1994

Désignation 1992 1993 1994
ACTIF Montant % Montant % Montant %
Valeurs
_ o 340 74 705 82 721 73
immobilisées
Valeurs

79 17 111 13 187 19

d’exploitation

Valeurs réalisables et

] ) 42 9 39 5 78 8
disponibles
Total 461 100 855 100 986 100
PASSIF Montant % Montant % Montant %
Fonds propres -62 -13 312 36 214 22
Provisions pour

66 14 47 6 63 6

pertes et charges
Dettes & LMT 129 28 237 28 333 34
Dettes a court terme 328 71 259 30 376 38
Total 461 100 855 100 986 100

v L’accroissement des immobilisations est dii a I’investissement porcelaine réalisé et
comptabilisé pour un montant de 316 MDA au 31/12/1994 et a la réévaluation des
investissements ;

v" Le niveau important des stocks au 31/12/1994 s’explique par I’augmentation des prix
des matiéres et fournitures et la mévente des produits finis enregistrée pendant le
quatriéme semestre de 1994 ;

v" Les fonds propres sont négatifs en fin 92 a cause du faible capital initial et des déficits
cumulés dégagés par I’activité. Leur évolution positive en 1993 a pour origine I’écart
de réévaluation qui est estimé a 373 MDA ;

v Le niveau de ’endettement est trés important, il représente 99% et 72% du total du
bilan pour les annees 2 et 94. ceci est di globalement aux différents credits relatifs aux

I’investissements ;
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Tableau N°17 : Tableaux des comptes de résultats (en million de dinars) 1992-1994

Libellés 1992 1993 1994
Chiffre d’affaires HT 183 260 252
Consommations et services 57 80 89
Valeur ajoutée 126 180 163
Frais du personnel 106 128 129
Frais financiers 53 51 27
Dotations aux amortissements 23 55 55
Résultats d’exploitation -47 -64 -59
Résultat hors exploitation 19 25 -39
Résultat de 1’exercice -28 -39 -98

Pour les trois années I’entreprise dégage des déficits d’exploitation. Cette situation

s’explique par la non atteinte de ses objectifs en matiére de production et de chiffre d’affaires.

Aussi, I’entreprise supporte de lourdes charges en particulier les frais de personnel, les

frais financiers et les dotations aux amortissements.

Le résultat hors exploitation de -39 MDA au 31/12/1994 a pour origine principale la

provision pour perte et charges constituée sur les pertes de change futures.

Tableau N°18 : Quelgues ratios significatifs (1992-1994)

RATIOS 1992 1993 1994
Ratios de structure
Autonomie financiére 0,01 0,7 0,4
Solvabilité générale 1 1,7 1,4
Liquidité a CT 0,4 0,6 0,7
Liquidité réduite 0,12 0,15 0,21
Ratios de gestion
Frais de personnel/CA 58 49 51
VA/CA 69 69 65
Frais financiers/VA 42 28 17
Frais de personnel/VA 84 71 79
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e L’entreprise est dépendante des capitaux étrangers ;

e L’actif total couvre a peine les capitaux étrangers en cas de faillite ;

e L’actif circulant ne couvre pas les dettes a CT, il en est de méme pour les valeurs
réalisables et disponibles.

e [’entreprise est moyennement intégrée ;

e Les frais financiers et surtout les frais de personnel pésent lourds sur la VA.

Tableau N°19 : FRNG (1993-1994)

désignation 1992 1993 1994

Fonds de roulement MDA -207 -109 -111

Le fonds de roulement net global est négatif sur I’ensemble de la période. Ceci vaut

dire que I’entreprise finance une partie de ses immobilisations avec ses dettes a court terme.

1-3-2 Résumé du plan d’action

1-3-2-1 Programme de redéploiement des activités :

Les activités abandonnées ou a transférer sont :

» Larestauration : cette activité a été abandonnée durant le mois d’octobre 1994 ;
» Le transport : dont une partie est déja sous traitée aupres d’une entreprise communale,

serait amenée a étre déléguée a une coopérative de travailleurs.

1-3-2-2 Les mesures techniques et technologiques :

Les mesures et actions a entreprendre dans le cadre de la ligne faience sont :
- Réduction des consommations ;

- Rattrapage des réserves de capacités existantes ;

- Conservation des capacités de production ;

- Allongement de la durée de vie des équipements par I’intervention et 1’organisation efficace
de la structure maintenance et par 1’approvisionnement en temps opportun en pieces de

rechanges ;
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1-3-2-3 Les micro-investissements :

» Pour pallier aux insuffisances et au prix sans cesse croissant de 1’emballage,
I’entreprise envisage de concrétiser un micro investissement pour produire et satisfaire
ses propres besoins en carton. Le cotit de I’investissement est d’environ 19 millions de
dinars dont 10 millions en devises ;

» La décalcomanie utilisée sur les produits est entierement importée. Compte tenu des
difficultés de financement en devises, ’entreprise envisage de produire sa propre
décalcomanie et ses écrans de sérigraphie. En plus de 1’acquisition d’une nouvelle
technique, cet investissement permet a I’entreprise d’améliorer son taux d’intégration.
Le colt de I’investissement est estimé a 72 millions de dinars, dont 50 millions en
devises.

» Achat de 2 presses isostatiques et d’une chaine d’émaillage assiettes en remplacement
des calibreuses assiettes, en vue de la transformation de la ligne faience en ligne
porcelaine ;

» Augmentation de la capacité du four porcelaine par I’acquisition de huit wagons et la

réalisation d’une voie supplémentaire pour une exploitation maximale.

1-3-2-4 Le commercial :

» Opérer une réorganisation pour défendre ses parts de marché en :

- Faisant des études de marché afin de déterminer au plus prés la capacité d’absorption
de ce dernier ;

- Mettant en place un circuit de distribution performant ;

- Développer des coopérations avec d’autres entreprises en vue de développer des

compétences en matiere de création ;
» Se préparer a I’intégration plus poussée dans 1’économie internationale en :

- produisant des gammes d’articles répondant aux normes internationales ;
- mettant le produit a la disposition du client en temps voulu, en quantité suffisante et

avec des prix acceptables et facilité de paiements (politique de credit) ;
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1-3-2-5 Les effectifs :

Toutes les structures de I’entreprise doivent connaitre une importante réduction du

volume de leurs effectifs.

Ainsi, 1’étude de la rationalisation dans 1’utilisation des ressources humaines a permis
d’essaimer totalement les activités qui ne constituent pas la raison d’étre de 1’entreprise, a

savoir :

+ Restauration/cantine : 11 agents ;
¢ Transport : 27 agents ;

% Entretien général : 15 agents.

Et de réduire a leur niveau d’activité, les effectifs des structures de I’administration et du

soutien :

¢+ Administration : 16 agents ;

¢+ Soutien : 39 agents.

Ces mesures permettent une compression des charges en terme de frais de personnel.
Le cott total de la compression étant estimé a 24 millions de dinars, 1’entreprise demande sa

prise en charge totale par I’Etat.
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Section 2 : Diagnostic et redressement de la CERTAF (1999-2007)

2-1 Le diagnostic financier

2-1-1 L’analyse des bilans comptables

2-1-1-1 La structure de Pactif
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Tableau N°20 : Bilans comptables condensés —Actif- en valeur 1999-2007

En KDA
Libellés des
Cpte 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
comptes
2 Investissements 740 070 685 640 622 837 592 039 540 028 473516 411 348 400 564 926 771
3 Stocks 230 343 228 967 199 003 216 754 206 187 192 763 181 265 203 596 234 973
4 Créances 93 966 105 903 64 549 119 544 130 237 144 702 189 942 182593 | 2016 061
Résultat de
88 118 091 85 882 301 223 261 924 248 902 266 256 386 111 150 113 126 635
P’exercice
Total Actif 1182470 | 1106392 | 1187612 | 1190261 | 1125354 | 1077237 | 1168 666 935866 | 3304 440
Tableau N°21 : Bilans comptables condensés —Actif- en pourcentage 1999-2007
Libellés des
Cpte 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
comptes
2 Investissements 62,58% 61,97% 52,44% 49,74% 47,98% 43,95% 35,19% 42,80% 28,04%
3 Stocks 19,47% 20,69% 16,75% 18,21% 18,32% 17,89% 15,51% 21,75% 7,11%
4 Créances 7,94% 9,57% 5,43% 10,04% 11,57% 13,43% 16,25% 19,51% 61,01%
Résultat de
88 9,98% 7,76% 25,36% 22% 22.11% 24.71% 33,03% 16,04% 3,83%
I’exercice
Total Actif 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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Les deux tableaux ci-dessus nous permettent d’avoir une idée générale sur la

répartition des valeurs au sein de ’actif de 1’entreprise.

Nous constatons que les investissements, constitués principalement des équipements

de production, occupent la plus grosse partic de I’actif et ce de 1999 jusqu’en 2007 ou ils

cedent la place aux créances. Cependant, cette variation du poids des composantes dans

I’actif n’est pas la traduction d’une diminution des investissements qui enregistrent une

augmentation en 2007 par rapport a 2006 de 131,36%, mais d’une augmentation spectaculaire
des créances de ’ordre de 1004,12%.

A- Evolution des investissements :

Tableau N°22 : Evolution des investissements

En %
Cpte | Investissements | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006 2007
22 Terrains - 0 0 0 0 0 0 0 22241,21
Equipements de
24 ) - -6,42 | -9,41 | -495 | -9,19 | -12,43 | -13,22 | -4,51 -11,80
production
Equipements
25 ) - -6,31 | -90,60 | -6,27 | -6,36 | -7,00 | -7,50 -8,08 -8,79
sociaux
Investissements
28 - -100 625 | 34,24 | 1745 | -47,80 | -97,17 | 24414,7 | -62,68
en cours
Total classe 2 - -7,35 | -9,15 | 494 | -8,78 | -12,31 | -13,12 | -2,62 131,36

La tendance générale des immobilisations est a la baisse jusqu’a 2007 ou elles enregistrent

une forte progression due a ’augmentation de la valeur des terrains.

> Terrains : la valeur des terrains qui est de 2 594 KDA est restée constante de 1999 a
2006, mais a connu un accroissement important de 1’ordre de 22241,21% en 2007 dd
a leur réévaluation.

» Equipements de production : nous remarguons que les équipements de production sont

en constante diminution tout au long de la période 1999-2007 alors que I’entreprise a

connu une réorientation de D’activité vers les produits rouges. Cela signifie que
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I’entreprise a redéployé son process vers la fabrication des produits rouges et
réfractaire en comptant exclusivement sur les moyens existants qui étaient destinés a
la production de la vaisselle et qui sont completement vétustes et obsoletes.

» Investissements en cours : les investissements en cours connaissent un accroissement

de 24414,7% en 2006 grace a 1’acquisition d’une ligne de production destinée a la

fabrication de la tuile plate et la faitiére d’une valeur de 45 millions de dinars.

B- Evolution des Stocks :

Tableau N°23 : Evolution des stocks

En %
Cpte Stocks 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Matiéres et
31 ) - -13,08 | -2755 | 14,30 | 17,73 | -1559 | 3,52 2,34 -6,97
fournitures
Produits semi
33 ] - -1,67 0,42 10,45 | -15,25 | -27,72 | -3,27 | 103,88 | 66,30
ouvrés
Produits et
34 - 9446 | 99,36 | -19,52 | -33,93 | -38,77 | 42,48 | 22,86 | 111,24
travaux en cours
35 Produits finis - 52,49 | -968 | 4590 | -5,38 0,31 -0,76 5,57 49,96
36 | Déchets et rebus - 57,72 | 68,27 | -69,52 | -21,67 | 378,09 | -52,35 | 25,06 | -38,06
Stocks a
37 - 140,02 | -22,17 | -68,97 | -95,11 | 38,09 | 41,37 9,75 73,33
I’extérieur
Total classe 3 - -0,59 |-13,08 | 8,91 -487 | -6,51 -5,96 | 12,32 | 1541

Les stocks s’élévent globalement a 234 973 KDA en 2007 et marquent une légére
augmentation de 1’ordre de 2,01% par rapport a 1999. Le tableau ci-dessus montre une
augmentation générale de toutes les composantes des stocks durant les deux dernieres années
(06/07) nous déduisons donc qu’aucun effort n’est fourni par I’entreprise pour réduire les
niveaux des stocks, sachant qu’ils constituent un élément important dans la détermination du

besoin en fonds de roulement.
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C- Evolution des créances :

Tableau N°24 : Evolution des créances

En %
Cpte Créances 1999 | 2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005 | 2006 2007
Comptes
40 | débiteurs du - -27,05 | -65,19 | -90,57 | 9960,86 9 2400 -100 -
passif
Créances
42 d’investis- - -90,04 | -35,35 | 175,80 | -98,49 |-38,46 | -20,59 | 51,58 | -15,82
sement
Créances de
43 - -5,03 | -87,75 | 428,35 | 15064,12 0 481,48 | -66,24 | -49,05
stocks
Avances pour
45 - -4555 | 77,59 | 73,76 22,72 19,63 | 44,81 | -1,74 | -19,91
compte
Avances
46 - 67,69 | -97,24 | 267,03 | -68,48 | 64,72 | 70,08 | 580 | -36,19
d’exploitation
Creances sur
47 ) - 60,12 | -19,45| -7,69 121,45 | 45,16 | -1,38 | 14,45 2,89
clients
48 | Disponibilités | - -26,35 | -24,58 | 2058,75 | -99,44 | -80,29 | 40095 | -97,99 | -19,87
Total classe 4 | - 12,70 | -39,04 | 85,20 92,59 11,10 | 31,26 | -3,86 | 1004,13
La valeur globale des créances s’éleve a 2 016 060 KDA et enregistre une

augmentation de 2045,52% par rapport & 1999.

Les créances sur clients représentent pratiquement la part la plus importante des

créances ceci traduit les difficultés de I’entreprise a les recouvrir.
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2-1-1-2 La structure du passif

Tableau N°25 : Bilans comptables condensés —Passif- en valeur 1999-2007

En KDA
Libellés des
Cpte 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
comptes
1 Fonds propres 131 000 12 908 -72974 431 000 169 075 471504 5648 | -380462 56 023
5 Dettes 1051470 | 1093484 | 1260586 759 261 956 278 605732 | 1163018 | 1317329 | 3248417
Total Passif 1182470 | 1106392 | 1187612 | 1190261 | 1125354 | 1077237 | 1168 666 936 866 | 3 304 440
Tableau N°26 : Bilans comptables condensés —Passif- en pourcentage 1999-2007
Libellés des
Cpte 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
comptes
1 Fonds propres 11,07% 11,66% -6,14% 38,29% 15,02% 43,77% 0,48% -40,61% 1,69%
5 Dettes 88,92% 98,83% 106,14% 63,78% 84,97% 56,23% 99,51% 140,61% 98,30%
Total Passif 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

239




Les tableaux ci-dessus donnent une idée génerale sur la répartition des valeurs au sein

du passif de I’entreprise :

v Nous constatons que le passif est composé a plus de 50% et sur toute la période
étudiée, des dettes.

v Les fonds propres connaissent une forte baisse de -98,8% en 2005 a cause d’une
réaffectation des titres participatifs et atteignent des seuils négatifs en 2001 et 2006 a
cause du report des déficits des exercices antérieurs. Afin de pallier a ces niveaux
alarmants des fonds propres, I’entreprise a procédé en 2002 et en 2007 a une
augmentation des fonds propres en vy intégrant 1’écart de réévaluation des
investissements. Une réévaluation irréaliste car les plus-values enregistrées ne sont pas

justifiées avec un matériel de 30 ans totalement vétuste.

2-1-2 L’analyse des comptes de résultats

Produits, charges et résultats
800 000 1

600 000 -

400 000 A

200 000 -

19 2001 2002 2003 2004 2005 2006

-200 000 H

Produits

—— Charges

—— Résultats

-400 000 A

-600 000 -

Années

Le graphe permet de constater que les charges sont nettement plus élevées que les
produits, sur I’ensemble de la période étudiée, en conséquence les résultats sont négatifs sur la

méme période et reflétent le poids des charges.

2-1-2-1 Les produits

Les produits sont constitués des produits d’exploitation et hors exploitation.
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Tableau N°27 : Les produits d’exploitation et hors exploitation

Cpte Désignation 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
70 | Ventes de marchandise 630 410 1183 593 1560 1801 1730 2225 2 336
71 | Production vendue 75488 | 106680 | 135738 | 127 263 | 166 331 163 535 | 140 051 | 153 033 | 158 878
72 | Production stockée 28 778 26 132 21 662 2 226 -4 965 16904 | -16 613 | 56 147 | 103 155
73 | P. de I’entreprise pour elle-méme 11 886 12 635 5114 7193 20975 8 456 3103 | 14082 6723
74 | Prestations fournies 175 36 68 81 17 427 417 935 -
75 | Transfert de charges de production 1349 1542 12 7881 | 17916 34580 | 87053 154 823
77 | Produits divers 100 12 38 39 - - - - -
78 | Transfert de charges d’exploitation 272 10 8 269 4708 3765 3487 3930 930 276
79 | Produits hors exploitation 5193 53 658 3 646 11 223 2511 45050 | 25596 | 27008 | 30453
Total 123871 | 201115 | 182462 | 161207 | 208 110 | 274240 | 245267 | 254 514 | 302 644

Les produits (d’exploitation et hors exploitation) connaissent, en général, une légére amélioration sur I’ensemble de la période qui atteint
144,32% en 2007, comparé a 1999. Cette amélioration s’explique par 1’augmentation du poste « production vendue ». Donc, I’entreprise réalise

un chiffre d’affaires de produits rouges plus important que celui réalisé grace a la vaisselle.

En 2003 et 2005, les soldes du poste « production stockée » sont débiteurs, ceci veut dire que 1’entreprise a vendu plus que la production

de ’exercice.
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2-1-2-2 Les charges

Les charges sont aussi constituées des charges d’exploitation et hors exploitation.

Tableau N°28 : Les charges d’exploitation et hors exploitation

Cpte Désignation 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
60 | Marchandises consommées 656 353 1100 257 1367 1304 1722 2397 2 254
61 | Matiéres et fournitures consommeées 80881 | 92728 | 82857| 76164 | 63992 64 587 | 49503 | 50493 | 69583
62 | Services 7076 5579 5524 7 860 13 030 14855 | 17862 | 21260 | 15666
63 | Frais de personnel 67 821 86 950 | 111987 96 963 | 109 360 120 443 | 124 276 | 127 383 | 151 594
64 | Impdts et taxes 4220 6 752 7874 6 503 5 466 8 507 9342 6 083 5861
65 | Frais financiers 7251 7783 | 18040 7080 9384 10433 | 13999 | 17289 | 21784
66 | Frais divers 2 808 2904 3738 3898 2678 3215 3825| 2865| 3062
68 | Dotations aux amortissements 67492 | 65364 | 58226| 59262 | 62765 63077 | 63124 | 64098 | 65341
69 | Charges hors exploitation 3754 18584 | 187608 | 165 144 | 188970 254074 | 347722 | 112760 | 95322
Total 241959 | 286997 | 476954 | 423 131 | 457012 | 540495 | 631375 | 404 628 | 430 467
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Nous constatons que, tout comme les produits, les charges ont marqué une nette
augmentation sur toute la période 2000-2007 comparé a 1999. Toutefois, les charges
enregistrent une légére baisse en 2006 et 2007 apres le pique de 2005.

Nous constatons aussi que le poste « frais de personnel » pese lourdement sur les
résultats de ’entreprise (82,20% de la valeur ajoutée en 2007) et il ne cesse d’augmenter
jusqu’a atteindre 151 594 KDA en 2007 donc une évolution de 123,52% par rapport a 1999.

Par contre nous relevant une nette amélioration dans les consommations de matiéres et
fournitures qui d’une part enregistrent une baisse de 13,96% en 2007 par rapport a 1999 et
d’autre part, le ratio matiéres et fournitures consommeées/production est passé de 69,63% en
1999 & 25,89% en 2007.
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2-1-2-3 Les résultats

Tableau N°29 : Les résultats

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Résultat
d’exploitation/Résultat | 101 219 140,83% 38,92% 41,23% 25,08% 21,49% 16,57% 42,87% 49,25%
net
Résultat
exceptionnel/Résultat -1,21% -40,83% 61,07% 58,76% 74,91% 78,50% 83,42% 57,12% 50,74%
net
Résultat net : Déficit | -118 091 -85 882 -301223 | -261924 | -248902 | -266256 | -386110 | -150113 | -127 824
Evolution du résultat - 27,27% -250,74% 13,04% 4,97% -6,97% -45,01% 61,12% 14,84%

Nous constatons que le résultat d'exploitation ne représente pas I'essentiel du résultat net. L'activité principale de I'entreprise ne permet

pas la formation d'un résultat net suffisant. L'essentiel des pertes entre 2001 et 2007 provient des résultats exceptionnels.

insuffisants.
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2-1-3 L’analyse de I’équilibre financier

Tableau N°30 : Les bilans financiers 1999-2007

DESIGNATION 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

ACTIF IMMOBILISE 750 157| 686 644| 623486 593 829 542 341 475 740 413 114 401 650 927 686
Immobilisations corporelles 740 070| 685640| 622837 592 039 540 027 473 516 411 348 400 563 926 771
Immobilisations financiéres 10 087 1004 649 1790 2314 2224 1766 1087 915
ACTIF CIRCULANT 314221 | 333865| 262902 334507 334 109 335239 369 440 385101| 2250118
Valeurs d'exploitation 230342 | 228967| 199 003 216 753 206 186 192 762 181 264 203 596 234 973
Valeurs réalisables 80836| 102657 62 209 81271 127 720 142 437 172 098 181 183| 2014 887
Valeurs disponibles 3043 2241 1690 36 483 203 40 16 078 322 258
TOTAL ACTIF 1064 378| 1 020509| 886 388 928 336 876 450 810 979 782 554 786 751 | 3177 804
CAPITAUX PERMANENTS 121 195 35655| -265 193 381 987 119 162 405 200 525 -121 665 246 904
Fonds propres 12 908 -72974| -374 197 169 076 -79 827 205248 | -380 462 -530 575 -70 612
Dettes a LMT 108 287| 108 629| 109 004 212 911 198 989 199 952 380 987 408 910 317 516
DETTES A COURT TERME 943 183| 984 855| 1 151 582 546 350 757 289 405 780 782 031 908 419| 2930901
Dont découvert bancaire 90434| 143462| 216254 251 591 263 607 54 382 143 633 190 736 252 151
TOTAL PASSIF 1064 378| 1 020509| 886 388 928 336 876 450 810 979 782 554 786 751 | 3177 804

UM=KDA
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2-1-3-1 Le fonds de roulement

Tableau N°31 : Calcul du fonds de roulement

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Capitaux permanents 121 195 35 655 -265 193 381987 119 162 405 200 525 -121 665 246 904
Actif immobilisé 750 157 686 644 623 486 593 829 542 341 475 740 413114 401 650 927 686
Fonds de roulement | -628 962 -650 989 -888 679 -211 842 -423 179 -70 540 -412 589 -523 315 -680 782
Le fonds de roulement
1 500 000
1 000 000 -
500 000 - /
— i /\/\
O T T T T T T ‘I\/I/
1999 2000\'0(( 005 2006 2007
-500 000 -
-1 000 000

Années

—— Capitaux permanents —— Actif immobilisé —— Fonds de roulement

L’entreprise réalise un fonds de roulement négatif sur I’ensemble de la période 1999-2007, cela signifie qu’elle finance la quasi-

totalité de ses immobilisations par des dettes a court terme.
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2-1-3-2 Le besoin en fonds de roulement

Tableau N°32 : Calcul du besoin en fonds de roulement

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Actif circulant 311 178 334 624 261 212 298 024 333 906 335199 353 362 384 779 2 249 860

Dettes a court terme 852 749 841 393 935 328 294 759 493 682 351 398 638 398 717 683 2 678 750

BFR -541 571 -506 769 -674 116 3265 -159 776 -16 199 -285 036 -332 904 -428 890

Le besoin en fonds de roulement
1200000 -
1000000 A
800000 A
600000 A
400000 -
200000 A
0 I\./I T T T 1 ,
-200000 - 2002 2003 20W07 Annees

-400000 A
-600000 A
-800000 -

Le besoin en fonds de roulement est négatif sur toute la période étudiée (sauf en 2002), ceci veut dire que I’entreprise génére

suffisamment de ressources pour financer son cycle d’exploitation.

- Actif circulant =—— Dettes a courtterme =—— BFR
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2-1-3-3 La trésorerie

Tableau N°33 : Calcul de la trésorerie

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

FR -628 962 -650 989 -888 679 -211 842 -423 179 -70 540 -412 589 -523 315 -680 782

BFR -541 571 -506 769 -674 116 3265 -159 776 -16 199 -285 036 -332 904 -428 890

Trésorerie -87 391 -144 220 -214 563 -215 107 -263 403 -54 251 -127 553 -190 411 -251 892

FR, BFR et trésorerie

100 000 -

0 T T T 1

-100 000 - 19W01 %)02 2007

-200 000 -
-300 000 -
-400 000 -
-500 000 -
-600 000 -
-700 000 -
-800 000 -
-900 000 -
-1 000 000 -

Années

— FR —— BFR Trésorerie

FR<0, BFR>0 — TR<0 : La trésorerie est négative sur les 9 ans, c’est donc une trésoreric passive. L’entreprise est en déséquilibre

financier et doit sa survie aux crédits a court terme accordés par la BEA, sa situation est trés mauvaise et périlleuse.

L’entreprise court un risque important de cessation de paiements.
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2-1-4 1.>analyse a travers les ratios

2-1-4-1 L’analyse de P’activité
A- L’analyse du chiffre d’affaires :

Tableau N°34 : Calcul et évolution du chiffre d’affaires

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
70. Vente de marchandise KDA 630 410 1183 593 1560 1801 1730 2 225 2 336
71. Production vendue KDA 75488 | 106680 | 135738 | 127263 | 166331 | 163535| 140051 | 153033 | 158878
74. Prestations fournies KDA 175 36 68 81 17 427 417 935 -
Total CA (KDA) | 76 293 107126 | 136989 | 127937 | 167908 | 165763 | 142198 | 156 193 | 161214
Evolution du CA (%) - 404,15% | 27,87% -6,60% | 31,24% -1,27% | -14,21% 9,84% 3,21%

Le chiffre d’affaires marque une forte augmentation en 2000 (404,15% par rapport a 99), ’année de 1’introduction des produits rouges

dans la production apres quoi il reste plus ou moins stable jusqu’a 2007. Donc, la convergence progressive vers les produits rouges n’a pas

vraiment d’effet visible sur le chiffre d’affaires de I’entreprise.

Tableau N°35 : Calcul de la productivité

Intitule 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
CA (KDA) 76293 | 107 126 136989 | 127937 | 167908 | 165 763 142198 | 156193 | 161214
Effectif 425 526 520 449 434 429 386 444 473
Productivité (KDA)=CA/Effectif 179 203 263 284 386 386 368 351 340
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La productivité, exprimée en terme de contribution des effectifs au CA, s’est améliorée entre 1999 et 2002, s’est stabilisée en 2005 puis a

diminué en 2006 et 2007, conséquence d’une augmentation sensible des effectifs.

B- L’analyse de la valeur ajoutée :

Tableau N°36 : Quelques indicateurs liés a la valeur ajoutée

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Valeur ajoutée (KDA) 29691 | 48776 | 74298 | 60957 | 123446 | 144957 | 146653 | 152427 | 184412
Taux de valeur ajoutée =VA/CA 0,38 0,45 0,54 0,47 0,73 0,87 1,03 0,97 1,14
Productivité (KDA)=VA/Effectif 70 93 143 136 285 338 380 344 390
Taux de rémunération du travail
_ 228,42 | 178,26 | 150,72 | 159,06 88,58 83,08 84,74 83,56 82,20
(%)=Frais de personnel/VA

> Valeur ajoutée : nous constatons une amélioration continue de la valeur ajoutée sur toute la période étudiée, elle a progressée de 521,1%

en 2007 par rapport a 1999.

» Taux de valeur ajoutée : ce ratio progresse d’année en année jusqu’a atteindre 1 en 2005, cela veut dire que 1’entreprise a fait de moins en

moins appel a des tiers, jusqu’a devenir une entreprise fortement intégrée en 2005.

» Productivité apparente du travail : la productivité de la main d’ceuvre n’a cessé de croitre tout au long de la période étudiée, elle a évolué

de 457% en 2007 par rapport a 1999.

» Taux de remunération du travail : de 1999 a 2002, la richesse créée par les salaries est extrémement inférieure aux salaires qui leur sont

verses. Pourtant, la force de travail est le seul facteur capable de créer une valeur supérieure a sa propre valeur.

Le mouvement général de la part des salaires dans la valeur ajoutée est a la baisse mais demeure supérieure aux normes du secteur (65%).
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C- L’excédent (ou insuffisance) brut (e) d’exploitation :

Tableau N°37 : L’excédent brut d’exploitation

Intitulé

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
EBE -42 350 -44 926 -45563 | -42 509 8620 16 007 13 035 18 961 26 957
Frais financier/EBE -17,12% | -17,32% -39,59% | -16,65% | 108,86% | 65,17% | 107,39% | 91,18% 80,81%

La confrontation entre les charges et les produits d’exploitation de I’entreprise génére un résultat brut d’exploitation négatif de 1999 a

2002, nous parlerons alors d’insuffisance brute d’exploitation.

Ce n’est qu’a partir de 2003 que ’activité de 1’entreprise commence a générer un excédent brut d’exploitation mais qui reste soit
largement dépassé soit extrémement grevé par les lourds frais financiers.

2-1-4-2 L’analyse de la rentabilité

Tableau N°38 : Calcul des rentabilités

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Rentabilité économique -92% -317% 37% -26% -44% -11% -9 521% 38% -16%
Rentabilité financiere -914% 117% 80% -154% 311% -129% 101% 28% 18%

v Mis a part 2001 et 2006, le rendement des capitaux engagés par I’entreprise est négatif ;

v" Le rendement des capitaux propres connait de fortes valeurs négatives et lorsqu’il est positif ceci est di au rapport entre deux valeurs

négatives.
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Nous estimons alors, que 1’entreprise n’est pas rentable.

2-1-4-3 L’analyse de la liquidité

Tableau N°39 : Calcul des liguidités

Intitulé 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 2004 | 2005 | 2006 2007
Liquiditeé

0,33 0,33 0,22 0,61 0,44 0,82 0,47 | 0,42 0,76
générale
Liquidité
o 0,08 0,10 0,05 0,21 0,01 0,35 0,24 | 0,19 0,68
réduite
Liquidité
) ) 0,0032 | 0,0022 | 0,0014 | 0,0667 | 0,0002 | 0,00009 | 0,020 | 0,0003 | 0,00008
immédiate

» Liquidité géenérale : sur toute la période étudiée, ce ratio est inférieur a la norme qui

est de 1. donc, I’entreprise est incapable de rembourser ses dettes a court terme avec

ses actifs de méme échéance.

» Liquidité réduite : sauf en 2007, ce ratio est nettement inférieur & 0.5. ceci veut dire

que ’entreprise n’est méme pas capable de couvrir la moiti¢ de ses dettes a court

terme grace a ses valeurs réalisables et disponibles.

» Liquidité immédiate : nous constatons que ce ratio est tres éloigné de la norme qui

est de 0,3 et cela s’amplifie. Nous déduirons alors que la trésorerie de ’entreprise est

lourdement déficitaire et que 1’entreprise va droit vers une rupture prochaine de

trésorerie.
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2-1-4-4 L es ratios de rotation

A- le ratio de rotation du crédit clients :

Tableau N°40 : Ratio de rotation du crédit clients

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Encours clients (MDA) 27 552 44119 35536 32800 72638 | 75918 74 868 85 687 88 169
CATTC (MDA) 89 262 125 337 160 277 | 149686 | 196452 | 193942 | 166 371 182 745 | 188620
Délai de paiements accordé aux
) ) 4 4 3 3 5 5 6 6 6
clients en mois
L’encours clients rapporté au chiffre d’affaires représente entre 3 et 6 mois d’activité et la tendance générale est a la hausse.
Le delai accordé aux clients est considéré comme un délai tres lent qui altére gravement la trésorerie de 1’entreprise.
B- le ratio de rotation du crédit fournisseurs :
Tableau N°41 : Ratio de rotation du credit fournisseurs
Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Encours fournisseurs (MDA) 823 391 541 696 74 1165 84 1099 2 387
Achats TTC (MDA) 116 458 66 265 75929 98 941 86179 | 54019 60 921 59 833 58 799
Délai de paiements accordeé par
0,08 0,07 0,08 0,08 0,01 0,25 0,01 0,22 0,04

les fournisseurs en mois

Le délai accordé par le fournisseur est extrémement court, il est de I’ordre de quelques jours sur toute la période étudiée. Il est aussi

largement inférieur au délai accordé aux clients ce qui cause I’asséchement de la trésorerie.
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C- le ratio de rotation des stocks de produits finis :

Tableau N°42 : Ratio de rotation des stocks

Intitulé

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Stocks produits finis (MDA) 24 368 37 160 33562 48 967 | 46328 | 46476 46 122 48 691 73019
CAHT 76293 | 107126 | 136989 127937 | 167908 | 165763 | 142198 156 193 | 161214
fF\.’a.tio de rotation des produits 4 . 3 . A A A A 6
inis

Les stocks des produits finis représentent ente 3 et 6 mois de chiffre d’affaires ce qui énorme. Cela indique qu’il existe des anomalies
dans le systéeme de gestion des stocks.

2-1-4-5 L’analyse de la structure financiére

A- L’actif net :

Tableau N°43 : L’actif net

Actif net = actif immobilisé + actif circulant et financier — ensemble des dettes

Intitulé 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
> Actif 1064378 | 1020509 | 886388 | 928336 | 876450 | 810979 | 782554 786 751 3177 804
> Dettes 1051470 [ 1093484 | 1260586 | 759261 |956278 | 605732 |1163018 | 1317329 | 3248417
ACTIF NET 12 908 -72975 | -374198 | 169075 | -79828 | 205247 | -380464 | -530578 -70 613
Y4 du capital social 30 000 30 000 30 000 105000 | 105000 | 105000 | 105000 105 000 251 650
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Sachant que ’actif net exprime la valeur réelle du patrimoine de 1’entreprise et dont
dépend sa solvabilité, nous constatons qu’il est négatif sur les 2/3 de la période étudiée du fait
de la forte absorption du capital par les déficits successifs enregistrés d’une part, et
I’accroissement des dettes d’autre part. Ceci témoigne de la fragilité de la situation financiere

de I’entreprise malgré ses tentatives de recapitalisation en vue de rétablir I’équilibre.

Nous constatons aussi que sur toute la période étudiée, 1’actif net est inférieur au quart
du capital social. Ce qui la soumet normalement aux dispositions de 1’article 715 bis 20 du

code de commerce, c'est-a-dire & la dissolution anticipée.

B- L’autonomie financiére :

Autonomie financiére = capitaux propres / Dettes financiéres a plus d’un an

Tableau N°44 : L.’autonomie financiére

Intitule 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Autonomie financiere | 0,11 | -0,67 | -3,43 | 0,79 | -0,40 | 1,02 | -0,99 | -1,29 | -0,22

Ce ratio qui mesure le rapport de force entre I’entreprise et les banques et qui doit en
principe étre supérieur & 1, démontre dans le cas de notre entreprise une structure de
ressources stables complétement déséquilibrée car (sauf en 2004) ce ratio est soit négatif, soit
inférieur a la norme. Ceci est dil a la faiblesse du niveau des capitaux propres qui sont grevés

par les déficits successifs et a la lourdeur des dettes.

Nous déduisons alors, que financierement 1’entreprise n’est pas autonome, elle

présente un niveau de dépendance de 1’actionnaire (BEA) trés inquiétant.

C- La capacité de remboursement :

Capacité de remboursement = Dettes 8 MLT / Capacité d’autofinancement
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Tableau N°45 : La capacité de remboursement

Capacité d’autofinancement

-50 599

-20 518

-242 997

-202 662

-186 137

-203 179

-322 986

-86 015

-62 483

Capacité de remboursement

-2,14

-5,29

0,44

-1,05

-1,06

-0,98

-1,17

-4,75

-5,08

La capacité d’autofinancement générée par 1’exploitation de 1’entreprise est négative sur les 9 ans, donc ’entreprise est incapable de

s’autofinancer et sa survie est maintenue par les dettes octroyées par la BEA.

La capacit¢ de remboursement de 1’entreprise est négative, elle ne peut rembourser des dettes a LMT avec une capacité

d’autofinancement inexistante.

D- La solvabilité :

Solvabilité = Capitaux propres / Ensemble es dettes

Tableau N°46 : La solvabilité

Capitaux propres 12 908 -72974 | -374197 | 169076 -79 827 205248 | -380462 | -530575 -70 612
Ensemble des dettes 1051470 | 1093484 | 1260586 | 759 261 956278 | 605732 | 1163018 | 1317329 | 3248417
Solvabilité 0,01 -0,06 -0,29 0,22 -0,08 0,33 -0,32 -0,40 -0,02
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La solvabilité de I’entreprise est négative ou insuffisante sur toute la période. Ceci est
di au faible niveau des capitaux propres obérés par les déficits successifs d’une part, et au

niveau élevé des dettes qui font survivre 1’entreprise.

2-1-5 Synthese du diagnostic financier

Points forts Points faibles

- L’orientation progressive de I’activité vers | - L’entreprise éprouve de  sérieuses
les produits rouges et réfractaires, au | difficultés a recouvrir ses créances sur
détriment de la vaisselle, a permis | clients;

d’améliorer sensiblement :
- L’entreprise se caractérise par la faiblesse

v' la valeur ajoutée, le chiffre d’affaires | de ses capitaux propres malgré les tentatives
ainsi que la productivite, de recapitalisations ;
v les consommations de matieres et

. . - L’entreprise est fortement déstructurée
fournitures par rapport a la

. avec :
production.

- CERTAF est une entreprise fortement > un fonds de roulement négatif

o (financement des immobilisations
intégrée.

avec les dettes a court terme) ;
» Un actif net inférieur au ¥4 se son

capital social ;

- L’entreprise est en déséquilibre financier et
court un important risque de cessation de

paiements (TR<O0) ;

- Les frais de personnel absorbent plus de
80% de la valeur ajoutée réalisée ;

- Le cycle d’exploitation dégage un résultat
brut et une capacit¢ d’autofinancement
négatifs, ce qui signifie que pour le

financement de son activité, I’entreprise est
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complétement dépendante de la banque ;

- L’entreprise se caractérise par un
surendettement considérable qui génere des
frais financiers absorbant plus de la moitié de

I’IBE et parfois méme le dépassant ;

- L’entreprise n’est ni rentable, ni solvable,

ni méme autonome financiérement.

2-2 Le diagnostic marketing et commercial
2-2-1 Les produits

Depuis I’introduction des produits rouges dans ’activité de 1’entreprise, cette derniére

propose des gammes de produits variées.

Le tableau suivant retrace la reconversion progressive de I’activité de CERTAF vers

les produits rouges et le délestage progressif de la production vaisselle.

Tableau N°47 : La reconversion progressive de I’activité

Désignation 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Produits rouges 15% 25% 53% 63% 73% 86% 80% 92%
Réfractaire - - - 7,34% 4,5% 1,44% 457% | 4,58%
Vaisselle 85% 5% 47% | 29,66% | 22,5% | 12,56% | 15,43% | 3,42%
Total production 100% | 100% | 100% | 100% | 100% 100% 100% 100%

Les produits rouges et réfractaires sont en phase de développement, alors que la
vaisselle est en phase de déclin.

Hélas, I’entreprise ne dispose d’aucune information sur le poids de chaque produit

dans le chiffre d’affaires réalisé.
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2-2-2 Les marchés
2-2-2-1 Amont :

La CERTAF a un seul et unique fournisseur de matiére premiere, c’est la SARL

ATTAR.

Le directeur commercial estime que la situation économique de leur fournisseur est
bonne parce qu’il est détenteur d’une mine d’argile rouge et dispose d’engins pour ses

livraisons.

Il estime aussi que leurs relations avec ce fournisseur sont bonnes, ce qui est

contradictoire avec le systeme de crédit qui leur est imposé et qui est plutét rigide.

Le directeur commercial ignore totalement 1’impact des prix d’achats sur les profits ou

bien sur le chiffre d’affaires. Il ne fait recours a aucun ratio et ses conclusions sont hatives.

2-2-2-2 Aval :

Le niveau de la production est détermineé selon la demande, le marché étant porteur.

Le directeur commercial estime que la CERTAF détient en général 70% de parts de
marché, avec 100% de parts de marché pour le claustra et quelques concurrents pour la brique

mais il ne dispose d’aucune étude ou document concret pouvant nous le confirmer.

Quant aux modalités de paiements des clients, le directeur commercial affirme que
c’est au comptant et lorsque nous évoquons les difficultés de 1’entreprise a les recouvrir et
leur poids dans les créances, il prétend que c’est une minorité. Minorité qui peut quand méme

détenir la plus grosse partie du chiffre d’affaires réalisé.

2-2-3 Les concurrents

L’entreprise a beaucoup de concurrents dont le principal est 1’entreprise SAIDI de

Tlemcen, les autres sont implantés dans la région d’ Alger.

L’entreprise est aussi fortement concurrencée par les petites briqueteries dont les
process de fabrication sont totalement automatisés et adaptés, donc leurs produits sont de

meilleure qualité.
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Les produits de I’entreprise sont moins chers que ceux proposés par les producteurs

nationaux et 30% moins chers que ceux de I’importation.

Exemple : la tuile portugaise de la CERTAF codte 48 DA alors que la tuile portugaise
d’Espagne cotte 110 DA.

Le claustra N5de la CERTAF codte 90 DA et celle d’Espagne cotite 190 DA.

2-2-4 L’organisation de la distribution

La CERTAF dispose d’un réseau de distribution restreint qui se limite a :

» 2 points de vente : un a Mostaganem et réalise 3% du CA, I’autre a Relizane et réalise
10% du CA;

» 2 magasins d’exposition : un a Oran et I’autre a Alger.

2-2-5 La politigue des prix

Les prix sont déterminés en fonction du marché mais le directeur commercial n’a
aucune idée ni sur le prix de revient ni sur les marges réalisées et estime qu’ils sont plus bas

que ceux pratiqués par les concurrents.

2-2-6 La politigue de communication/promotion

Mise a part la participation aux foires nationales et internationales, 1’entreprise ne
mobilise aucun moyen publicitaire ou promotionnel pour promouvoir ses produits et son

image de marque.

Lorsque ce diagnostic a été réalisé, le directeur commercial s’apprétait a participer a la
foire nationale des matériaux de construction a Alger. A quelques jours du début de la foire, le
représentant de la CERTAF n’a prévu qu’une fiche (annexe p. 301) contenant les photos des
produits rouges et réfractaire ainsi que leurs références de facon condensée, les prix n’étaient
pas mentionnés et la fiche n’avait rien de particulier pour attirer I’attention des clients

potentiels.
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2-2-7 L’organisation de la direction commerciale

Le directeur commercial nous a informé que I’effectif de la direction était de 1’ordre de

12, mais n’a pu énumérer que 6 fonctions.

La direction commerciale est considérée comme la deuxieme plus importante direction

dans I’entreprise apres celle de production.

2-2-8 Synthése du diagnostic marketing et commercial

Points forts Points faibles

- L’entreprise dispose d’un portefeuille de | - L’entreprise subit les prix imposés par le
produits assez varié et des gammes de | marché sans aucune confrontation avec les

produits étendues ; codts des produits ;

- La structure de 1’offre semble correspondre | - L’entreprise est totalement dépendante de
a la configuration de la demande. son unique fournisseur dont elle ne connait
méme pas la situation économique. Ceci
s’avere dangereux car tout défaillance du
fournisseur entrainerait I’arrét de 1’activité de

I’entreprise ;

- L’insuffisante rigueur dans les paiements
des clients et leur poids dans les créances
témoignent d’un systeme de crédit clients
trop souple, en revanche le crédit fournisseur

est plutdt rigide ;

- L’entreprise est confrontée a une rude
concurrence surtout de la part des petites
briqueteries dont les produits sont faits a la

main et sont de meilleure qualité ;

- Le réseau de distribution de 1’entreprise est

restreint (2 points de vente régionaux et 2

magasins d’exposition, 1 au centre, I’autre a
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I’ouest) et le réseau des clients est limité a

quelques entreprises de construction ;

- La communication commerciale est
insuffisamment développée, les dépenses
publicitaires sont quasi-inexistantes, enfin,
aucune action n’est menée en vue de
promouvoir I’image de marque de

I’entreprise ainsi que ses produits ;

- La direction commerciale est mal organisee

et les taches sont mal définies ;

La direction commerciale ne produit aucun
document, ne mene aucune étude et ne
calcule aucun ratio susceptible de 1’orienter
dans sa politique commerciale ou expliquer

ses résultats ;

2-3 Le diagnostic technique et de production

2-3-1 Le process de fabrication

L’entreprise utilise deux procédés de fabrication : le premier n’est autre que celui qui
était utilisé pour la fabrication de la vaisselle, il a été adapté progressivement a la fabrication

de produits rouges. Le second est nouveau, il utilise un matériel récemment acquis.

Actuellement, les deux procédés coexistent dans [’entreprise pour maintenir les
niveaux de production demandés. Toutefois, 1’entreprise projette d’abandonner 1’ancien

procédé au profit du nouveau en investissant dans le nouveau matériel.
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Schéma N°28 : Process de fabrication

Concassage matiére premiere

v
A 4 A 4
Process 1 Process 2
A 4 A 4
Broyage humide Broyage a sec
A\ 4 A\ 4
Tamisage Tamisage
A\ 4 \ 4
Filtration Humidification
Malaxage
A 4

Extrusion boudins ou
galettes

A\ 4

Extrusion produits

A\ 4

Séchage

A 4

Cuisson

A 4
Inspection produits finis

A 4

Stockage et vente
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2-3-2 Les technologies utilisées

Elles consistent a utiliser des broyeurs a marteaux et broyeurs a cylindre pour
I’obtention d’une granulométrie fine, des mélangeurs mouilleurs pour humidifier la matiére,
des malaxeurs pour 1’obtention d’une pate ferme et des extrudeuses pour avoir la forme

voulue du produit (tuile, brique, etc.)

Un investissement a été réalisé récemment, ’entreprise a acquis une chaine de
production de faitiere et de tuile romane (marseillaise et portugaise). Sinon, le reste du
matériel date de 1982. Donc, il nécessite beaucoup d’entretien et d’opération manuelles

intermédiaires entre les étapes du process.

2-3-3 L’état des ateliers et les conditions de travail

Aprés une visite des ateliers nous avons constaté qu’ils étaient dans un état lamentable :

Les ateliers sont mal organisés, il est difficile de s’y retrouver ;
Les ateliers sont mal éclairés, I’entreprise compte sur la lumiére du jour seulement ;
Toutes les vitres des ateliers sont brisées ;

Les ateliers sont extrémement sales et ne font 1’objet d’aucun nettoyage.

YV V V VYV V

La fabrication des produits rouges est pénible surtout pour les personnes allergiques
car elle dégage beaucoup de poussiére. Le personnel ne dispose d’aucune combinaison
de travail ou de masque pour se protéger de la poussiere ;

» Lacirculation dans les ateliers est difficile, elle est entravée par les chariots chargés de
transporter les palettes de produits et qui circulent da maniére aléatoire dans les
ateliers, nous méme nous nous y sommes heurtées a maintes reprises lors de notre
visite ;

» un grand espace est occupé par les machines d’émaillage qui ont été abandonnées avec
le changement d’activité ;

» les sanitaires sont hors d’usage et impénétrables ;

» Alors que I’espace de stockage est a moitié¢ vide, les produits finis sont pratiquement

stockés a I’extérieur, a proximité des bureaux ce qui contribue a la dégradation et a la

casse de ces produits qui sont assez fragiles.
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2-3-4 Synthése du diagnostic technique et de production

Points forts

Points faibles

- ’entreprise a réussi a adapté son process de
fabrication destiné a produire la vaisselle aux
produits rouges qui donne un produit fini de
meilleur qualité que le nouveau process
(contre toute attente, le produit issu de

I’ancien process est beaucoup plus lisse) ;

- La pate (boudins ou galettes) ainsi que les

produits (crus ou cuits) peuvent étre

immédiatement recyclés ;

- L’entreprise dispose d’un atelier de
fabrication de ses propres moules en platre
qui seront ensuite utilisés pour 1’empreinte

du produit ;

- le matériel est vétuste, il multiplie les

pannes et nécessite un entretien permanent ;

- les ateliers sont dans un état dégradé (sales,

mal organisés, mal éclairés, mal aérés...) ;

- les ateliers sont en suractivité par rapport au
moyens dont ils disposent mais restent en
sous activité comparé a la demande, le

marché étant porteur ;

- les ateliers sont encombrés par du matériel

inutile ;
- les conditions de travail sont pénibles ;
- le stock de produits finis est mal géré ;

- D’entreprise dispose d’un matériel pouvant
produire soit des produits rouges, soit la
vaisselle en porcelaine. Ne pouvant les
produire simultanément, le passage d’une
production a 1’autre nécessite d’énormes
efforts de nettoyage du matériel afin

d’éliminer les résidus ;
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2-4 Le diagnostic social

2-4-1 L’analyse des effectifs

2-4-1-1 L’évolution des effectifs

Tableau N°48 : L’évolution des effectifs

Désignation 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Effectifs 425 525 345 449 434 429 386 444 486
Evolution - 23,52% -34,28% 30,14% -3,34% -1,15% -10,02% 15,02% 9,45%

Evolution des effectifs

600 -

500 -
8 300 - | — Effectifs
i 200 A

100 -

O T T T T T T 1
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Années

Depuis le licenciement sec qu’a connu I’entreprise en 1997, ou I’effectif est passé de 986 en 1996 a 330 en 1997, le niveau reste assez

stable avec de légéres fluctuations (augmentations ou diminutions).
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2-4-1-2 La structure des effectifs selon la fonction (groupes socio-professionnels)

Tableau N°49 : La structure des effectifs par fonction

Cadres 43 52 47 46 42 47 50 56 60
Maitrise 74 78 74 69 70 83 87 72 76
Exécution | 308 | 395 | 224 | 334 | 322 | 299 | 249 | 316 | 350
Total 425 | 525 | 345 | 449 | 434 | 429 | 386 | 444 | 486
Structure des effectifs par fonction
600 -
500 -
24%- B Cadres
3 300 A O Maftrise
W 200 4 O Execution
100 A
0 T T T T T T T T T |

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Années

La structure des effectifs par fonction est la méme de 1999 a 2007. Les agents

d’exécution constitue la plus grande partie des effectifs, vient ensuite les agents de maitrise et

enfin les cadres. Ceci traduit la politique de 1’entreprise en maticre de personnel qui consiste a

renforcer la main d’ceuvre productive.
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2-4-1-3 La structure des effectifs par affectation

Tableau N°50 : La structure des effectifs par affectation

Désignation 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Direction générale 9 7 7 4 4 5 5 4 6
Direction

administration 18 22 15 17 16 16 13 11 15
générale

Direction finance

comptabilité > ° ° ! ° > ° ‘ °
Direction

commerciale/appro- 41 39 18 23 31 35 37 35 43

visionnement

Direction technique 9 12 13 11 9 10 10 7 8

Sécurité 44 44 42 28 25 19 17 15 24

Direction production | 280 371 227 340 326 321 281 352 358

Maintenance 19 22 15 19 18 18 17 16 26

Total 425 525 345 449 434 429 386 444 486

Compte tenu de la nature de D’activité de I’entreprise, le plus gros des effectifs est
concentré dans la direction production. Nous estimons quand méme que les effectifs de la

sécurité et de I’administration générale restent importants et devraient étre revus a la baisse.
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2-4-1-4 La structure des effectifs par la pyramide des ages

Tableau N°51 : La pyramide des ages

Désignation 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
- 20 ans 0 1 0 1 1 1 0 3 5
21 A25 1 8 1 7 17 18 16 46 63
26 A30 21 24 4 12 13 14 16 48 64
31 A35 38 54 20 32 33 32 31 55 55
36 A40 94 120 36 60 56 58 55 65 48
41 A 45 139 160 119 159 155 152 148 150 62
46 A50 94 110 85 106 104 106 85 64 125
51 A55 21 29 53 56 47 45 30 12 47
56 A 60 15 16 20 16 8 7 5 1 17
61 A65 2 3 6 0 0 0 0 0 0
+ 65 ans 0 0 1 0 0 0 0 0 0

Total 425 525 345 449 434 429 386 444 486

Tableau N°52 : La pyramide des ges en pourcentage

Désignation 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
- 20 ans 0 0,19 0 0,22 0,23 0,23 0 0,67 1,02
21 A35 1411 | 16,38 | 7,24 | 11,35 | 1451 | 1491 | 16,32 | 33,55 | 37,44
36 A50 76,94 | 74,28 | 69,56 | 72,38 | 72,58 | 73,65 | 74,61 | 62,83 | 48,35
51 A65 8,94 9,14 | 22,89 | 16,03 | 12,67 | 12,12 | 9,06 2,92 | 13,16

+ 65 ans 0 0 0,28 0 0 0 0 0 0
Total 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Entre 1999 et 2005, plus de 70% des employés de la CERTAF ont entre 36 et 50 ans.

En 2006 et 2007, cette tranche d’age connait une baisse au profit des 21-35 ans. C’est un
point fort car la fabrication des produits rouges est un travail pénible demandant beaucoup

d’effort, donc un personnel jeune est plus adapté a ce genre de travail.

269




2-4-1-5 Le taux d’absentéisme

Tableau N°53 : Le taux d’absentéisme (en%o)

Cadres 0,25 | 0,05 | 0,11 00 0,26 00 0,01 00 0,11

Maitrise 038 | 025 | 0,32 | 0,21 |050 |06 |042 |098 0,25

Exécution 3,71 | 289 | 241 | 305 | 324 | 3,13 | 1,15 | 1,96 | 0,76

Total 434 (321 |284 |327 401 |329 |159 |294 1,12

Le taux d’absentéisme est normatif, il est di principalement aux congés maladie. La

tendance est a la baisse.

270



2-4-2 L’analyse de la masse salariale

2-4-2-1 Evolution de la masse salariale

Tableau N°54 : Evolution de la masse salariale

Désignation 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Masse salariale
67 821 86 950 111 987 96 963 109 360 120 443 124 276 127 383 151 594
(U=MDA)
Evolution (%) - 28,20 28,79 -13,41 12,78 10,13 3,18 25 19,00
Evolution de la masse salariale
200 000 -
Q
© i
E 150 000 ) . /
<
& 100000 1 N + Masse salariale
) (U=MDA)
% 50000 A
=
0 T T T T T T T T 1

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Années

Excepté la baisse de -13,41% enregistrée en 2002, la masse salariale est en perpétuelle augmentation sur tout le reste de la période
étudiée, avec tout de méme des taux assez variables. En générale, la masse salariale a augmenté de 123,52% en 2007, comparé a 1999 pour une

différence de 61 employés.
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2-4-2-2 Evolution du salaire annuel moyen

Tableau N°55 : Le salaire annuel moyen et son évolution

Salaire moyen
159,57 165,61 324,6 215,95 251,98 | 280,75 321,95 286,89 311,92
(U=MDA)
Evolution (%) - 3,78 96,00 -33,47 16,68 11,41 14,67 -10,88 8,72
Evolution du salaire annuel moyen
350 1
T 300 A
2 250 -
g 2200 -
v glso . ,
T <100 - —e— Salaire
$ 50 moyen
0 (U=MDA)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Années

Le salaire annuel moyen connait sa plus forte augmentation en 2001 due a I’augmentation de la masse salariale d’une part, et a la
diminution des effectifs (-180 employés en 2001 par rapport a 2000) d’autre part. il marque une légére baisse en 2006 due a I’augmentation des
effectifs malgré une hausse de la masse salariale, et une baisse plus considérable en 2002, due a la baisse des deux paramétres qui le déterminent.
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2-4-3 Les données subjectives du diagnostic social

2-4-3-1 La structure organique générale et la prise de décision

Schéma N°29 : Structure organique générale

Assemblée Générale Ordinaire (ou
Extraordinaire) présidée par le PDG de la BEA

A 4

Conseil d’ Administration CA présidé par le
PCA

A 4
Direction générale DG

Auditeur

v

A 4

6 directions

\ 4

16 services

La structure générale de la CERTAF est une structure verticale a hiérarchie linéaire.
Les décisions de la gestion quotidienne de 1’entreprise sont prises lors des conseils directoires
réunissant le DG et les cadres responsables des six directions. Quant a la politique générale de
I’entreprise, elle est determinée lors des conseils de coordination élargis (réunissant le PDG,
le DG ainsi que les cadres dirigeants), des AGO et AGEX.
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2-4-3-2 La communication interne

Elle a lieu grace aux : notes du directeur genéral, procés verbaux du conseil de

coordination, correspondances inter-structures, réunions restreintes inter-structures.

2-4-3-3 Le climat social

Les relations sociales sont sereines au sein de I’entreprise ainsi qu’avec les syndicats.
Elles sont basées sur le dialogue, la concertation et la négociation sur les points de loi (ex : la

grille des salaires).

La frequence des greves est nulle.

2-4-3-4 Le personnel

Une quote-part des ceuvres sociales est réservée a la motivation du personnel,
exemple : des cadeaux pour le 1° mai ou le 8 mars, des aides pour la rentrée scolaire, 1’Aid, la

Omra.

Concernant la formation, le personnel ayant un contrat d’insertion bénéficie,
parallelement a I’indemnité allouée par les services de la formation de la Wilaya, d’une
indemnité pour formation octroyée par 1’entreprise, avec des montants relatifs aux groupes

socio-professionnels.

2-4-4 Syntheése du diagnostic social

Points forts

Points faibles

- L’entreprise bénéficie d’une structure qui

définir clairement les

Cette

permet  de

responsabilités. grande tracabilité
permet de remonter les niveaux hiérarchiques
afin de déterminer qui a pris telle décision,

donc elle procure un meilleur contréle.

- le taux d’absentéisme est normatif ;

- la structure de I’entreprise est une structure
relativement lourde, ceci se traduit par une
lenteur dans la transmission des informations
avec grand risque d’erreur, la lenteur des
décisions, la surcharge du travail pour les

responsables due au manque de délégation ;

- le systeme de prise de decision est cohérent
a la structure de 1’entreprise, il est plutot

centralisé et rigide ;
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- la masse salariale est trop importante, elle
absorbe plus de 80% de la valeur ajoutée et

gréve le résultat de I’entreprise ;

- le systeme d’information est complétement
inadapté aux besoins informationnels de
I’entreprise : trées peu de documents sont
produits (bilans, TCR, rapports de gestion) et
méme lorsqu’ils le sont, ils comportent
beaucoup d’erreurs et avec beaucoup de
retard. Le seul service qui dispose de
quelques  statistiques est le service

personnel ;

- la seule motivation pour le personnel reste
la peur de la perte d’emploi a cause de la
situation économique critique, sinon les
actions entreprises sont loin d’étre a méme

de motiver le personnel ;

- le réorientation de I’activité de I’entreprise
ainsi que ’acquisition d’une nouvelle ligne
de production ne se sont pas accompagnées

d’une formation du personnel ;

- De maniere générale, D’entreprise fait
I’objet d’une mauvaise gestion due
principalement au manque de qualification,
de motivation et d’honnéteté de son

personnel, tous domaines confondus.
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2-5 Le redressement de la CERTAF

2-5-1 Le plan financier

L’assechement financier de I’entreprise justifie que des mesures de redressement

soient menees le plutdt possible, en vue de dégager les marges indispensables au redressement

de la situation.

Pour les mesures financieres, nous préférons les classer en mesures a court terme

destinées a rétablir rapidement la situation, et d’autres a moyen et long terme.

2-5-1-1 Les mesures a court terme

>

Rattrapage de 1’équilibre financier : par 1’augmentation du fonds de roulement grace
au renforcement des capitaux stables qui peut s’effectuer par [’augmentation du

capital, I’émission d’obligations ou encore les subventions et aides de I’état.

Gestion de la dette : I’entreprise doit tenter une renégociation de la dette auprés de la
BEA qui consisteraen :

un rééchelonnement des dettes précédemment octroyeées ;

un octroi de crédit a moyen et long terme pour financer ses immobilisations et rétablir

le fonds de roulement.

Reduction des créances: I’entreprise est tenue dans 1’immédiat de formuler sa
demande de réglement rapide a ses clients, afin de réduire ses créances dont la
probabilité de recouvrement est insignifiante pour des raisons de pratiques
commerciales peu rigoureuses ;

Allégement de son illiquidité : en négociant des délais de paiements plus longs aupres
de son fournisseur, de sorte a ce qu’ils dépassent les délais de paiement accordés aux

clients ;

Recherche et mobilisation de capitaux : en cédant les équipements vaisselles hors
d’usage et non rentable et en les retirant du circuit de production, I’entreprise dégagera
des capitaux qui serviront a financer de nouveaux investissements, plus adéquats a la
nouvelle activité (produits rouges) ;

Revue de la gestion des stocks : en matiére de stocks, I’entreprise doit engager une

opération de liquidation des stocks des produits vaisselles porcelaines par la
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désignation d’une commission pour la fixation des prix pour mieux les écouler. Elle
doit également réduire les stocks de matieres premieres et des déchets et rebus et ne
disposer que de stocks normatifs de produits finis (3 mois d’activité au lieu des 4 a 6

enregistrés) ce qui contribuera a la réduction des frais fixes ;

» Reéduction de la masse salariale : I’entreprise doit impérativement réduire sa masse
salariale qui absorbe la valeur ajouté et pése lourdement sur le résultat par :
- compression d’effectif ;

- recours a la main d’ceuvre moins cheére.

» Réduction des frais variables : afin de réduire ses frais variables, I’entreprise doit
revoir ses canaux de distribution en réduisant les intermédiaires, en vue de réduire au

maximum le prélevement de marge de distribution.

2-5-1-2 Les mesures & moyen et long terme

L’entreprise doit établir :

» Un systeme de comptabilité analytique qui lui permettrait de calculer le prix de revient
exact de chaque produit afin de mieux déterminer ses marges et gerer ses codts ;
» Un systeme comptable par produit afin de déterminer la contribution de chaque

produit dans le chiffre d’affaires, la valeur ajoutée, la rentabilité, etc.
Elle doit aussi :

» Développer la direction Finances et comptabilité, en particulier la sous-direction
Finances dont la fonction actuelle se limite a la simple production de documents
comptables et qui semble loin d’étre alarmée par la situation critique et périlleuse de
’entreprise ;

» Mettre en place un systeme de controle de gestion rigoureux qui prévoirait 1’arrivée

des difficultés et signalerait tout dépassement anormal des indicateurs.
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2-5-2 Le plan commercial

Le plan commercial comprend les principales mesures suivantes, qui devront remédier
aux différentes anomalies constatées lors du diagnostic marketing et commercial mené au sein

de la direction commerciale de I’entreprise.

» L’entreprise doit centrer sa production sur les produits les plus porteurs (tuile,
claustra), délester completement le produit vaisselle et revoir la qualité de la brique
qui est fortement concurrencée ;

» L’entreprise doit mettre fin a sa dépendance en amont. En diversifiant ses fournisseurs
et en les mettant en concurrence, I’entreprise réussira a réduire, d’une part les prix
d’achats de mati¢re premiere et le risque de pénurie d’autre part ;

» Pour déterminer ses prix, ’entreprise doit les confronter a ceux pratiqués par la
concurrence, tout en tenant compte du co(t complet du produit. Ceci permet a
I’entreprise  d’exercer une pression sur les wunités de production et
d’approvisionnement pour réduire leurs cotts ;

» L’entreprise doit revoir son systéme de crédit clients et ses modalités de paiements qui
sont trop souples. Elle doit exiger une certaine rigueur dans les paiements de la part de
ses clients et supprimer certaines lignes de crédit pour les plus douteux parmi eux ;

» L’entreprise doit poursuivre ’effort d’adaptation de 1’offre a la demande grace a la
dynamisation de la direction commerciale (études et recherches commerciales qui
préciseront les contours de la demande et définiront les critéres et motivations d’achat
des consommateurs) et au développement des produits ;

» L’entreprise doit étendre son réseau de distribution sur tout le territoire national et
exploiter de nouveau sentiers ;

» Ladirection doit se réorganiser, se fixer des objectifs a atteindre et mettre en place une
vraie stratégie marketing. Pour cela, elle doit disposer d’un personnel qualifié,
ambitieux et spécialisé dans le domaine marketing.

» L’entreprise doit constamment motiver son personnel en introduisant, par exemple
dans leur rémunération une partie variable qui n’est d’autre qu’une commission sur les
ventes réalisées ;

» 1l est impératif que 1’entreprise revoie sa politique commerciale actuelle et qui s’inscrit

dans une logique de distribution et adopter une politique plutot offensive. Elle doit
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¢galement développer une action marketing ciblée et osée afin d’augmenter son chiffre
d’affaires ainsi que ses parts de marché de fagon concreéte ;

» L’entreprise doit mettre en place un systéme d’information susceptible d’assurer un
retour d’information sur les tendances du marché, I’état de la concurrence et le
comportement des produits, en vue d’analyser ses résultats et mettre a jour sa
stratégie ;

» L’entreprise doit mobiliser un budget pour la publicité et la promotion.

2-5-3 Le plan technique et de production

Le plan technique et de production comprend les impératifs économiques, techniques

et humains suivantes :

» Céder le matériel inutile qui contribuera a financer une partie des investissements ;
» Lancer un programme de modernisation qui aura pour objectif :
v D’automatiser les opérations manuelles ;

v' D’améliorer la compétitivité et la productivité de I’outil de production ;

Dans cet objectif, ’entreprise doit acquérir une nouvelle ligne semi-automatique

destinée a la fabrication de la tuile plate et les carreaux et pommettes hexagonales.
Cette ligne se compose de :

e 2doseurs;

e 1 désagrégateur ;

e 2 broyeurs a marteaux ;

e 1 mouilleur mélangeur ;

e 3 groupes d’extrusion ;

e 1 découpeur carreaux + estampeurs ;
e 2 presses atuiles ;

e 1 séchoir a5 chambres ;

e 1 machine pour le conditionnement de la tuile.

Cette ligne permettra de produire 1 600 pieces/heure, soit une production annuelle de
3 200 000 piéces (systeme de travail 1X 8).
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Le colit global de I’investissement est évalué a 255 000 KDA dont 95 000 KDA partie
dinars et 160 000 KDA en devises.

L’investissement sera financé par la BEA, le mode de paiement de la partie devises

étant le crédit documentaire irrévocable et confirmé.

» Réduire I’hétérogénéité des produits en renforcant les activités génératrices de profits
(tuile, claustra, brique) et en restructurant les activités moins rentables dont les
produits sont difficiles a écouler (vaisselle rouge et porcelaine) sauf sur commande,
exemple : pour I’hétellerie ou I’armée ;

» Coordonner les fonctions achat, production et vente afin de réduire les niveaux de
stocks. L’entreprise dispose dans son box de stockage d’un grand lot d’assiettes en
porcelaine qu’elle n’arrive pas a écouler ;

» Améliorer les conditions de travail en :

v" Installant un systéme de ventilation ;

v Equipant ses ouvriers de combinaisons et de masques ;
v Réparant les sanitaires et les vitres cassées ;

v Mobilisant une équipe pour nettoyer les ateliers ;

» Réorganiser les ateliers de maniére pratique, suivant la chaine de fabrication avec :

v Des séparations afin d’éviter que la poussiére ne se propage dans tous les
ateliers, ainsi que la chaleur dégagée par les fours de cuisson ;
v Des plaques afin de faciliter leur reconnaissance ;

» Faciliter la circulation au sein et entre les ateliers en séparant les passages pour le
personnel des passages des chariots transportant les palettes de produits afin de
renforcer la sécurité des employés ;

» Garder le stock de produits finis dans les hangars de stockage et ne le faire sortir que
pour étre chargé et livré afin de préserver sa qualité, éviter les vols et faciliter le travail

d’inventaire.

2-5-4 e plan social

Le principal handicap de I’entreprise étant les charges sociales, elle doit, dans
I’immédiat, prendre certaines mesures afin de les réduire en agissant sur les deux éléments qui

les déterminent : la masse salariale et les effectifs.
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Dans la situation de crise que connait actuellement I’entreprise, la solidarité
professionnelle compte plus que jamais. Donc, I’entreprise doit mener une double action qui

consistera a :

» Pour la masse salariale :

v Réduire les salaires mais uniquement ceux des cadres dirigeants et du
personnel administratif, étant donné qu’ils sont les personnes les mieux payées
et les moins productives dans 1’entreprise ;

v' Fractionner les salaires des ouvriers en partie fixe et partie variable. Cette
derniere sera liée a leur performance de production, ceci contribuera a les
motiver.

> Pour les effectifs :

v' Geler toute embauche : I’entreprise ne doit actuellement ni recruter, ni remplacer
les départs volontaires et a la retraite, ni prendre de saisonniers. Elle doit par
contre, déterminer le personnel pléthore dans chaque service et procéder a sa mise

en chdmage partiel ou licenciement.

» L’entreprise doit alléger sa structure en écrasant les niveaux hiérarchiques, supprimant
ou fusionnant quelques services (exemple : fusionner les services vente et facturation,
supprimer 1’'un des deux services gestion des stocks qui existent dans la direction
approvisionnement et développement et la direction commerciale.

» Etant donné que c’est le personnel qui mettra en exécution le plan de redressement, le
DG ainsi que les cadres dirigeants doivent informer de fagon fréquente et sincére le
reste du personnel sur la situation réelle de I’entreprise, en favorisant un mode de
management participatif, ce qui les mettra plus en confiance et les motivera ;

» L’entreprise est dans 1’obligation de développer son systéme d’information. Elle doit
produire plus de documents (tableaux de bord, données statistiques, rapport
d’¢évaluation des performances, ¢tudes de I’environnement de 1’entreprise...), corrects
et a temps;

» L’entreprise doit organiser un programme de formation complémentaire pour son
personnel, selon leurs fonctions (maitrise du process de fabrication pour les agents

d’exécution, maitrise des outils de gestion pour les dirigeants...) ;
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» L’entreprise doit faire appel a des consultants, experts, bureaux d’études ou autres,
dans les domaines que son personnel ne maitrise pas (évaluation de projets
d’investissements, réévaluation des actifs...) afin de faciliter la prise de décision ;

» L’entreprise doit mettre en place un systéme de controle afin d’éviter les vols et les
fraudes ;

» Si D’entreprise a a recruter apres sa sortie de crise, elle devrait privilégier les personnes

compétentes, motivées et innovantes et surtout ayant les profils dont elle a besoin ;
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Conclusion :

Apres les tentatives de redressement de 1995 et le licenciement sec de 656 employés
en 1997, la CERTAF fait toujours face a de graves problémes qui menacent en permanence sa

pérennité.

La CERTAF souffre de problemes de liquidité, son exploitation assure de plus en plus

difficilement ses besoins de trésorerie et tend a recourir de maniére croissante aux emprunts.

Sa capacité a répondre a ses engagements a court terme est de la sorte compromise,

elle court un grand risque de cessation de paiements.

La charge des dettes s’accroit, par conséquent, la fragilité financiére de 1’entreprise

s’accentue et sa solvabilité est réduite.

Autres que les charges financiéres, les frais de personnel pesent aussi lourdement sur

le résultat de I’entreprise et absorbent la quasi-totalité de la valeur ajoutée.

L’accumulation des déficits appauvrit I’entreprise en fonds propres et son actif net se
trouve inférieur au quart du capital social. Donc, la CERTAF est une entreprise qui aurait dd

étre dissoute.

Ces aspects financiers sont la traduction de difficultés plus profondes liées
principalement, a la vétusté du matériel de production qui date de plus de 25 ans, il multiplie

les pannes et est loin de procurer le rendement désire.

A cela s’ajoute les problémes de gestion, I’homme clé de la CERTAF, son DG, lui a
été imposé par la BEA, il est loin d’étre compétent dans le domaine de gestion et est en
perpétuel désaccord avec ses subalternes. 1l prend des mesures inappropriées et des décisions
a la hate. A titre d’exemple, alors que 1’entreprise connait de graves problémes financiers et

une masse salariale trop importante, il décide de recruter du personnel non indispensable.

Les diagnostic nous a fourni les preuves les preuves tangibles de la défaillance de la
CERTAF. Alors, nous avons pu formuler un plan de redressement composeé de quatre volets :
un volet financier, un volet commercial, un volet technique et de production et enfin un volet

social.
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Ce plan comprend les principales mesures correctives, susceptibles d’améliorer la

situation de la CERTAF.

Nous estimons que les résultats de ce plan commenceront a étre visibles dans un délai

de trois ans.

La concrétisation de ce travail de recherche, en général, et de ce chapitre en particulier,

s’est heurtée aux difficultés suivantes :

v Nous n’avons trouvé aucune statistique pouvant nous renseigner sur le nombre
d’entreprises admises en procédure judiciaire en Algérie. Au niveau d’Oran et
apres de nombreux déplacements au tribunal de commerce et a la grande cour,
notre demande, formulée auprés du procureur général, de consulter la liste des
entreprises déclarées en cessation de paiements a été rejetée ;

v Au sein de la CERTATF, le principal handicap n’était pas I’accés a I’information
car le personnel était trés coopérant, mais I’information elle-méme. La CERTAF
un systeme d’information a I’état embryonnaire, seuls les bilans, TCR et rapports
d’activité du personnel sont produits ce qui traduit le manque terrible en maticre
de documents, d’études et de statistiques.

v Nous avons été amenées a constater de nombreuses incohérences d’informations et
erreurs dans les documents comptables ;

v' Hélas, le bilan et le TCR a eux seuls, n’ont pu assouvir nos besoins €n
informations afin de réaliser un diagnostic financier a travers I’analyse dynamique
qui nous aurait permis d’aller plus loin dans nos analyses, faute de quoi, nous nous

sommes contentées d’une analyse statique.
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CONCLUSION GENERALE:

Le présent travail de recherche avait pour objectif d’étayer les connaissances générales
du contexte d’entreprise en difficulté, a partir d’éléments suggérés par la littérature et le sens
commun de la pratique commerciale. Principalement descriptive et en second lieu analytique,

cette recherche axa ses orientations autour du diagnostic et du redressement.

Cette conclusion générale sera consacrée a la présentation synthétisée des différents

résultats obtenus au cours de la présente étude.

En cherchant a définir I’entreprise en difficulté, nous avons conclu qu’il n’existait pas
de concept unique et que la meilleure fagon de rendre compte de la réalité était d’admettre
qu’une entreprise est dite en difficulté méme lorsqu’elle porte en elle d’importants risques de

défaillance sans, pour autant, étre soumise a une procedure judiciaire.

L’examen du phénoméne de la défaillance fait apparaitre que le processus de
dégradation de ’entreprise ne se réalise jamais de fagon brutale. Les difficultés rencontrées
par I’entreprise sont le résultat d’un processus cumulatif et continu de dysfonctionnement et

de décroissance de I’activité de sorte que différentes trajectoires de défaillance sont possibles.

Plusieurs modeles dynamiques de la défaillance de I’entreprise ont été proposés mais,
malheureusement, aucune théorie unanimement reconnue n’en a ¢été présentée dans la

littérature.

Il est bien difficile de cerner concrétement les causes de défaillance et de faire ressortir
I’élément responsable du déclin de I’exploitation. Les causes ponctuelles et apparentes

dissimulent parfois les raisons profondes du processus de défaillance.

Ces raisons peuvent étre d’origine interne ou externe a I’entreprise et peuvent étre
liées a un quelconque aspect de son activité. Elles peuvent varier d’une entreprise a I’autre et
leurs conséquences peuvent s’imbriquer de maniére différente en fonction des caractéristiques

de D’entreprise (taille, secteur d’activité, age...).
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Toutefois, la plupart des études et statistiques relatives aux causes de faillites?®®
concordent en tout cas sur deux point : toutes renvoient au comportement de la firme et, en

particulier, a celui de ses dirigeants.

La prévoyance jouit d’un role déterminant dans le sort de I’entreprise, il est donc
important de mettre 1’accent sur 1’indispensabilité de I’anticipation du risque de défaillance
(scoring) et la détection précoce des difficultés (clignotants d’alerte) qui peuvent éviter a une

entreprise de s’engager dans un processus de dégradation irréversible.

Dans une entreprise en difficulté, le diagnostic constitue, lorsqu’il revét un caractere
objectif et indépendant, un outil d’aide a la décision, permettant d’orienter 1’action des

responsables dans une perspective pragmatique.

Ces perspectives permettent de formuler un plan de redressement. Ce dernier doit
s’inscrire dans une stratégie qui définit son orientation, les mesures opérationnelles indiquant

sa conduite dans le quotidien de I’entreprise.

Pour I’entreprise CERTAF qui a fait ’objet d’étude dans la partie pratique de notre
travail, nous avons formulé un plan de redressement qui concerne 1I’ensemble de I’entreprise
et qui releve plus de [Iactivité des dirigeants que d’une évolution favorable de
I’environnement. Il comprend un ensemble cohérent et dynamique d’actions et de mesures

destinées a soustraire la CERTAF a ses difficultés.

La CERTAF accumule les handicaps sur tous les plans. La réorientation de son
activité vers les produits rouges a, effectivement, contribu¢ a améliorer son chiffre d’affaires,

son EBE ainsi que sa productivité mais n’a pas, pour autant, amélioré sa Situation.

Nous avons, et grace a notre diagnostic, identifié les causes de la problématique
comme étant de nature interne a 1’organisation, plutdt qu’externe, la mauvaise gestion et le
manque de contrdle interne représentant les principales déficiences de 1’entreprise. C’est alors
gue nous avons formulé un plan de redressement comprenant des mesures correctives de

nature :

259 Conan & Holder, Altman, Dun & Bradstreet, etc.
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» Financiere : visant a rétablir, principalement, 1’équilibre financier, renforcer les
capitaux propres et alléger 1’asséchement de la trésorerie. Ses principaux problémes
étant la sous-capitalisation et le surendettement ;

» Commerciale : visant principalement a revoir son réseau de distribution, son systéme
d’information, sa politique commerciale et de credit ;

» Technique : visant principalement a mettre & niveau son outil de production vétuste et
complétement archaique ;

» Sociale : ayant pour principal objectif, la réduction de la masse salariale en comptant
sur la solidarité professionnelle de son personnel. Et a revoir son systeme de gestion
défaillant qui intégre quelques responsables incompétents qui accumulent les erreurs

de gestion, faisant primer leurs intéréts personnels sur I’intérét général.

Quant a la vérification des hypotheses précitées dans I’introduction générale, nous

sommes parvenues a ce qui suit :

+ Hypothese 1 : le régime algérien de la faillite est un régime répressif et archaique.
S’agissant des régles applicables en matiére de réglement judiciaire et de faillite,
méme si le code de commerce algérien reprend de trés larges dispositions du droit
francais et méme si le concordat existe, une loi similaire a celle adoptée en France sur
la sauvegarde des entreprises reste a inventer, faute d’audace du législateur. Une loi
visant avant tout a redresser les entreprises et a préserver les équilibres entre les
créanciers et les débiteurs et ’ordre public économique. Donc, il est urgent pour
I’ Algérie de procéder a une révision du droit des entreprises en faillite en intégrant des
mesures de prévention car a son état actuel, sa seule vocation reste la prononciation de
sanctions ;

+ Hypothese 2 : quelque soit la taille de I’entreprise, la disposition d’outils de pilotage
et de suivi de Iactivité (tels que les tableaux de bord, les business plans d’exploitation
et de trésorerie, les rapports de gestion...) est indispensable a sa pérennité. En effet, la
production et I’utilisation de données synthétiques de management de 1’activité permet
de detecter au plutdt les difficultés et parfois de les anticiper. Une détection rapide des
difficultés, voire une anticipation, permet d’effectuer les diagnostics et de prendre les
mesures de restructuration au plus tot, avant que la pérennité de 1’entreprise ne soit

compromise.
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Outre les moyens de prévention qu’elle est contrainte de mettre en ceuvre pour assurer
les besoins de sa pérennité, I’entreprise se doit de guider sa destinée en privilégiant les modes
de gestion ou prédominent la nécessit¢ d’un diagnostic permanent, la formation continue,

......

terme, le contréle de gestion efficient, etc.

Ainsi, une bonne gestion et un rigoureux suivi de I’activité, ainsi qu’une prise de
risques économiques modérés, permettent de rester dans une simple phase d’anticipation et de

prévention.

Enfin, les facteurs de réussite (ou d’échec) du plan de redressement propose, et dont
cette étude fait abstraction, pourraient représenter 1’'une des avenues maitresses a des

recherches ultérieures.
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EPE-CERTAF-SPA

Exercice 1999
BILAN AU 31.12.1999 .
Tableau N° 01
N dos ACTIF Montants bruts Amonissements et Wontants Nets W des PASSIF Wontants
Comptes Provisions Comptes
INVESTISSEMENTS FONDS PROPRES
20 Frais prolinvinaires 10 ou 11 |Fonds socke! ou fonds personned 120 200 000 00
a2l Valeurs incorporelies 12 Primes d'apport
n Tarains 2504 384 86 2504 384 886 13 Resarves
24 Equipements de production 1 843 531 580 .54 1240 788 148.76 702 745 441,78 14 Subventions recues
25 Equipements sociaux 224 685 880 .04 197 527 030.02 27 158 850.02 15 Ecart de rddvaluation
ye imvestissements en cours 757148884 7 571 488 o4 1% Thres Participatifs 11 000 000.00
18 Résulats en instance datfoctetion
TOTAL CLASSE 2 2178 385 344.38 1438 315178.78 740 070 168560 19 Prowvisions pour pertes of charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 131 000 000.00
30 Marchandises DETTES
n Matidres of fourntures 166 617 119 63 246 208 .08 186 370 910.55
33 Produts semi ouvrds 28 858 481 07 28858 481 07 50 Comples crediteurs de factf
34 Produits et ravaux en cours 3 465 500.53 3 486 500 53 52 Dettes dinvest ssements 108 287 334 46
35 Produtts finls 31372 660 25 7003 886 .74 24 36877351 53 Dellos de stocks 1582200 &7
3 Déchots of rebus 6515 118.42 651511842 54 Détantion pur comples 28 205 550 S8
37 Stocks @ lextériour 742 760.00 742 780 00 55 Delles Ass of Stds apparentoes TN asem 8
56 Deltas d'explofation 86862017 35
TOTAL CLASSE 3 237 592 638.90 7 250 095.82 230 342 S544.08 57 Avances commevoiales 823 435 69
CREANCES 53 Detles financiéres §0 434 586 14
40 Comptes debiiewrs du passif 861 480.31 061 480, 31 TOTAL CLASSE § 1,051 470 827.80
42 Creh dinvasti; ol 10 087 656.42 10 087 656 42
43 Créances de stocks 575 02090 576 020 .80
44 Croances Ass et Stes Appart.
45 Avances powr comple 26 035 781 46 26 038 781,48
A6 Avances d'sxplotation 25 709 783.3¢ 25708 783,34
a Créances sur clents 75477 51887 47 925 291 98 27 552 226 89
48 Disponibifites 3 043 367 13 3043 367 123
TOTAL CLASSE 4 141 891 618,43 47 925 291.98 93 966 326.45
38 Résultat de l'exercice (Déficit) 118 091 791.67 118 091 791,67
TOTAL ACTIF 2 875 961 394.38 1 433 490 588,58 1 182 470 £27.80 TOTAL PASSIF 1 182 470 827.80
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N* 1
Exercice 2000
BILAN AU 31.12.2000
"N" des ACTIF Montants bruts | Amortissements ef | Montants Nets N° des PASSIF Montants
Comptes Provisions Comptes
INVES TISSEMENTS FONDS PROPRES
20 Frais préliminaires 10 ou 11 |Fonds social ou fonds personnel 120 000 000,00
21 Valeurs incorporelies 12 Primes d'apport
22 Terrains 2594 384 86 2594 384 88 13 |Réserves
24  |Equipements de production 196135394822 1303 751 241,00 857 602 707 23 14 Subventions regues
25 |Equipements sociaux 22471248004 189 269 525 69 2544295435 15 |Ecart de réévaluation
28 Investissements en cours - - 18 Titres Participatifs 11 000 000,00
18 Résullals en instance d'affectation |- 118 091 791,67
TOTAL CLASSE 2 2 188 660 813,13 1503 020 768,69 685 640 046,44 18 Provisions pour pertes et charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 12 908 33
30 Marchandises DETTES
3 Matiéres el fourniturss 144 584 341,93 144 594 341,93
33 |Prodults semi ouvrés 28375 025,18 28 375 025,19 50 Comples créditeurs de lactf
34 Produits et travaux en cours 677924299 677924209 52 Deltes dinvestissements 108 629 514,16
35  |Produits finis 37 160 466 59 37 160 466,59 53 Dettes de stocks 7 600 593,13
36 Déchets et rebus 2122805753 10951 457 53 10 276 600,00 54 Détention pour comptes 27 340 457.79
a7 Stocks & l'extérieur 1781984771 178194771 5§ |Delles Ass et Stés apparenides 737 433 364 49
56 Detltes d'exploftation 68 626 263,62
TOTAL CLASSE 3 238 919 081,94 10 851 457,53 228 967 624 41 57 |Avances commerciales 391 724,44
CREANCES 58  |Dsites financidres 143 462 737,58
40 Comptes débiteurs du passit 701 791,80 701 791,60 TOTAL CLASSE S 1 083 484 655,21
42  |Créances dinvestissements 1004 582 40 1004 582,40
43 Crdances de stocks 547 584 62 547 584 62
A4 Créances Ass.el Stés Apparentbes.
45 Avances pour comple 14 174 950,11 14 174 950,11
48  |Avances d'expioitation 43 112 805,82 43 112 805,82
47 Créances sur clients 69 829 806 68 25710 336,42 44 11947028
48 | Disponibiités 224170117 224170117
TOTAL CLASSE 4 131613222 40 25710 336,42 105 902 885,98
B8  (Reésultat de I'exercice (Déficit) 85 882 308,71 85 882 306,71
TOTALACTIFE 7648075424186 | 1530682560,64 | 1108392 96354 TOTAL PASSIF 1108
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EPE-CERTAF-SPA R ECEL. Tableau N° 1
Exercice 2001 % ereic
i BILAN AU 31.12.2001 f W
[ W~ des ACTIF WMontants bruts | Amortissements of | Montants Nets | N*des “PASSF Montants
Comptes e Provisions Comptes
INVESTISSEMENTS FONDS PROPRES
20 |Frais prédliminaires i 10 ou 11 | Fonds social ou fonds pavsonnel 120 000 000,02
21 Valeurs incorporelies { 12 |Primes dapport
22 Terraing - 2594384856 o 259438486 “13  [Réserves
24  |Eguipements de production 1934 795 008 82 133 035 580 14 595 703 428,68 14 |Sudventions regues
25  |Eguipsments sociaux 22148545485 187 57164026 2391381459 1§  |Ecart de réévaluation
28 |InvesUssements en cours €25 624,50 ' 625 6524 50 18 |Tires Participetifs 11 000 000,02
3 5 18 |Résullals en instance daffectation 203 974 098,33
TOTAL CLASSE 2 2158 504 47303 1536 6567 220 40 622 837 252,63 18 |Provisions pour pertes el charges
STOCKS :
TOTAL CLASSE 1 72674 088,38
30 |Marmchandises DETTES
31 Matigres el fourniiures 104 748 542 63 104 745 54263
33  |Produits semi cuvrés 28 496 932 60 i 28 496 932,60 50 |Comples créditeurs de lactif
34 |Prodults el lravaux en cours 1351539883 { 1351539883 52 |Dettes dinvestissements 109 004 878,13
35 Frodulls finls 3407868871 { 51717775 3356252196 53  |Detles de stocks 10 262 152,64
38 |Déchels et rebuts 17 262 280,00 ' 17 292 280,00 54 |Délention pour comptas 11 960 862,61
37 Stocks & lextérieur 138838272 138639272 55 Deottes Ass et Stés apparentbes 82629571135
58 |Deftes dexpiottation 86 266 425 62
TOTAL CLASSE 3 189 520 246 49 517 177,75 199 003 068,74 57 |Avances commerciaies 54146063
CREANCES 58 |Deftes financiéres 216254 624,12
40 Comples débiteurs du passif 24431483 4 244 31483 TOTALCLASSES 1260 588 122,20
42  |Créances dinvestissements €45 582 40 ¢ 4 649 582,40
43 |Créances de stocks 67 364,00 ' 67 364,00
44  |Créances Ass el Stés Apparentdes. - .
45  |Avances pour comple 26172932 91 2517293291
48  |Avances dexpioftation 118698213 ’ 5 1186 982,13
47 Crdances sur clients 56 178 332 08 2064203258 35 536 305,10
48 |Disponibiliiés 169081701 ' : 1690 817,01
TOTAL CLASSE 4 85 180 331,38 . 2084203288 64 548 298 38
88 Résuitat de exercice (Déficit) 301 222 404,07 301 223 404,07 X
TOTAL ACTIF 2745428454 95 1557 826 431,13 1187 612 023,82 TOTAL PASSIF 1787 €12 023,82




EPE-CERTAF-SPA Tableau N* 1
Exercice 2002
BILAN AU 31/12/2002
N° des Amortissements at N*des
c : ACTI_F_ Montanis bruts Soiions Montants Nets c - PASSIF Maontarnts
INVESTISSEMENTS FONDS PROPRES
20 Frais prediminaires 10 ou 11 | Fonds social ou fonds pevsonne! 420 000 CO0 .00
21 Valours incorparelles 12 Primes d'appoit
22 Tetrains 2594 384,86 258438486 13 Réserves
24 |Equipements de pyoduction 1 963 044 760,80 1396 853302 00 565 191 457,80 14 | Subventions regues
25  |Equipements sociaux 221 485 45485 192072186302 2241329 82 15 Ecart de réévalualion
28 Investissements en cours 83983924 839 399,24 16 Titras Paricipetifs 11 000 00O 00
_— ___| 18 |Résuttals en instance d'affectation
TOTAL CLASSE 2 _2187 964 489,75 1 595 925 466,03 582 038 033,72 18 |Provisions pour penes et charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 431 000 000,00
30 Marchandises DETTES
31 Maleres el foumitures 119734 32363 119 73432363
33 Produits semi ouvres 3147567798 31 475677.98 50 Comples crédfeurs de lactit
34 Frodutts et travaux en cours 10876 13183 10876 131,83 52 Dettes dinvestissements 21291182882
35 FProduits finis 43 967 716,41 48 967 716.41 53 Dettes de stocks 14 105 638.15
368 Déchets et rebuts 5 262 750,00 5263 750,00 54 Détention paut comples 1007187538
37 Stocks 4 l'exténeur 430 256,96 430 256,96 55 Delles Azs.et Stés apparentées 185610 £49 45
— 86 |Dettes (fexplotation 83272237592
TOTAL CLASSE 3 216 753 856,81 - 216 753 856,31 57 Avances commerciales 696 445 63
CREANCES 58 Defles financiérey 251 581 239,62
40 Caomptes débitours du passit 23 15256 23 152,96 TOTALCLASSES 759 261 653,42
42 Créances dinvesissements 1790 070,40 1 790 070,40
43 Créances de s1cks 354 098,44 354 098,44
44 Créances Ass.of Sids Apparentées. ) -
43 Avances pour compte 43 740001 49 43740001 49
45 Avances d'exploitation: 4 506 191,34 152 86069 4353 330,85
a7 Créances sur clients 5544108771 2€ 640 902 06 32 200 18565
48 Dtsponibiiiés 36 483 655 46 35 483 655 48
TOTAL CLASSE 4 146 33€ 257,80 26 79376275 118 544 495 05
B8 Resultat de l'exercice (Daficit) 261 824 287,84 261 924 267,84
TOTAL ACTIF 2 312980 882,20 162271922879 1190 261 653,42 TOTAL PASSIF 1 190 261 653,42
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EPE-CERTAF-SPA

Tableau N° 1
Exercice 2003
BILAN AU 31/12/2003
des Amortissements et N* des
Comptes ACTIF Montants bruts Provisions Montants Nets Comptes PASSIF Montants
INVES TISSEMENTS FONDS PROPRES
20 Frais préliminaires 10 ou 11 |Fonds social ou fonds personnel 420 000 000,00
21 Valeurs incorporelies 12 Primes d'apport
22 Terrains 2 594 384 86 2 594 384,86 13 Réserves
24 |Equipements de production 1972261 200,34 1458117 773,04 514 143 427 30 14 Subventions regues
25 Equipements sociaux 221 560 254,85 200 573 685,80 20 986 569,05 15 Ecart de rédvaluation
28 Investissements en cours 2 303 047,08 2303 047,08 16 Titres Participalifs 11 000 000,00
18 Résultats en instance d'affectation 261 924 267,84
TOTAL CLASSE 2 2 198 718 887,11 1658 691 458,84 540 027 428,27 19  |Provisions pour pertes et charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 169 075 732,16
30 Marchandises DETTES
31 Mafiéres et fournitures 121 851 038,93 121 851 038,93
33 Produits semi ouvrés 28 759 620,12 2 086 290,95 26 673 329,17 50 Caomptes créditeurs de l'actif 611 059,51
34 Produits et travaux en cours 7 185 602,05 7 185602,05 52 Dettes dinvestissements 198 989 848,38
35 Produits firis 51 551 586,89 5223 457,99 46 328 128,90 53 Dattes de stocks 17 330 166,82
36 Déchets el rebuts 4 127 150,00 4127 150,00 54 Détention pour comptes 12 591 826,82
37 Stocks a l'extérieur 21 511,02 21 511,02 55 Deottes Ass.et Stés apparentées 366 765 400,71
56 Dettes d'exploitation 96 308 067,33
TOTAL CLASSE 3 213 496 509,01 7 309 748,94 206 186 760,07 57 Avances commerciales 74 778,00
CREANCES 58 Dettes financidres 263 607 208,01
40 Comptes débiteurs du passif . TOTAL CLASSE 5 956 278 355,58
42 Créances d'investissements 2314 437,12 231443712
43 Créances de stocks 27 364,00 27 384,00
44 Créances Ass. et Stés Apparentées. -
45 Avances pour comple 53 681 163,99 53 681 163,99
46 Avances d'exploitation 152555164 152 860,69 1372 690,85
47 Créances sur clients 102 475 130,38 20 836 700,69 72 638 429,59
48 Disponibilités 203 185,55 203 185,55
TOTAL CLASSE 4 160 226 832,68 29 989 561,38 130 237 271,30 |
88 Résultat de I'exercice (Déficit) 248 902 628,10 248 902 628,10
. TOTAL ACTIF 2 821 344 856,90 1 695 990 769,16 1125 354 087,74 TOTAL PASSIF 1125 354 087,74
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 1
Exercice 2004
BILAN AU 31/12/2004
N* des Amortissements ot N° des
E;‘ ACTIE Montants bruts Provisione Montants Nets Cointas PASSIF Montants
INVES MENTS INDS S
20 |Frais préiiminaires 100u 11 Fonds social ou fonds personnet 420 000 000,00
21 Valaurs incorporeties 12 Primes d'apport
22 |Torrains 2 504 384 85 2504 384 85 13 Réssrves
24 |Equipements de production 1965763809.08 | 1515570633,08 450 204 176,03 14 Subventions regues
28 |Equipements sociauy 221 599 254 85 202 083 642,60 19515612,25 15 Ecart de réévaluation
28 |lnvestissements en cours 1202 387,00 1202 367,00 16 Titres Paticipatifs 189 666 390,28
18 Résultats en instance d'affectation 148 161 495 24
TOTAL CLASSE 2 2191178 816,79 | 1717 663 275,65 473 516 640,14 18 Provisions pour pertes ot charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 471 504 895,04
30 Marchandises DETTES
n Matiéres ot fournitures 102 846 860,77 102 846 860,77
33 |Produits semi cuyrés 20987 827,70 1708 704,97 19279 122,73 50 Compies créditaurs de Factif 2479 972,80
34 |Produits et travaux en cowrs 5 865 618,99 1466 404,75 4399 214,24 52 Dettes dinvestissements 199 952 997 97
35 |Produits finis 61 058 289,63 15 492 072,40 46476 217,23 53 Dettes de stocks 21 140 497,82
38 |Déchets et mbuts 19 731 633,68 19 731 633,68 54 Détantion pexir comptes 17 004 887,58
37 |Stocks & Fextérieur 20 871,02 29 871,02 55§ Detfes Ass ot Stés spparentées 195 083 187,06
56 Dettes d'axploilation 114 457 355 58
TOTAL CLASSE 3 211430 101,79 18 667 182,12 182762 918,67 57 Avances commerciales 1165 129,82
CREANCES 58 Dettes financiéres 54 382 559,19
40 [Comples débiteurs du passif 9652,29 965229 TOTAL CLASSE & 605 666 587,91
42 Créances dinvestissements 2224 630,40 2 224 630,40 »
43 [Créances de stocks 27 807.30 27 607.30 oS Y
44 |Créances Ass et Stés Apparentées. .
45 Avances powr compte 64 220 458,02 64 220 458,02
46 [Avances dexploitation 2413 207,93 152 B60,69 2260 347,24 €
47 |Créances sur chents 125 797 616,41 49 879 463,18 75918 153,23 L» /
48 Disponibilités 40 829,02 40 829,02
TOTAL CLASSE 4 184 734 001,37 80 032 323,87 144701 677,80
88 |Résultat do l'exercice (Déficit) 266 256 845,64 266 256 845,64
2N
TOTAL ACTIF 2863 600 764,68 | 1786 362 781 .u"“Wu TOTAL PASSIF 1077171 A83,
|y

307




EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 1
Exercice 2005
BILAN AU 31/12/2005
N* des Amortissements et N° des
Comptes ACTIF Montants bruts Provisions Montants Nets Comptes PASSIF Montants
— INVESTISSEMENTS FONDS PROPRES
———— COOCMENTS |
20 |Frais prétiminaires - 10 ou 11 Fonds social ou fonds personnel 420 000 000,00
21 Valeurs incorporelies - 12 Primes d'apport -
22 Terrains 2594 384,86 2 594 384 86 13 Réserves -
24 Equipements de production 1967 923 131,52 1577 255 810,83 360 667 320,69 14 Subventions reguss -
25 Equipements sociaux 221 599 254 85 203 547 563,71 18 051 691,14 15 Ecart do reévaluation -
28 Investissements en cours 34 867,00 34 867,00 18 Résultats en instance d'affectation 414 351 840,88
19 Frovisions pour pertes et charges -
TOTAL CLASSE 2 2192 151 638,23 1780 803 374,54 411 348 263,69
STOCKS TOTAL CLASSE 1 5 648 169,12
DETTES
30 Marchandises -
N Malidres et fournitures 106 470 643 41 - 106 470 643 41 50 Comptes créditeurs de actif 2205 376,12
33 Produits semy ouvrés 14 080 367 50 1127 149 40 12 862 218,19 52 Dettes dinvestissements 380 987 937,14
34 Produits of travaux en cowrs 8357 561,26 2089 390,32 6 268 170,94 63 Deltes de stocks 23209 802.71
35 Produits finis 60 092 47567 13 970 138.07 48 122 337 60 54 Détention pour comples 22 658 997,67
36 Déchets ot rebuts 9 400 000,00 - 8 400 000,00 55 Detles Ass.et Stés apparentées 458 484 073,74
7 Sfocks & l'exténeur 41 621,22 4162122 &6 Dettes d'exploftation 130 754 248,01
57 Avances commerciales 84 778,00
TOTAL CLASSE 3 188 451 669,15 17 186 677,78 181 264 991,36 58 Deftes financiéres 142 633 100,41
CREANCES
TOTAL CLASSE & 1163 018 313,80
40 Comptes débiteurs du passif 225 439 41 225439 41
42 Créances dinvestissemants 1 766 630,40 1766 630,40 88 Résultat de l'exercice (Bénéfico) -
43 Créances de stocks 167 731,52 157 731,52
44 [Créances Ass.ef Stés Apparentées. - .
a5 Avsnoasmcwmfo 93 000 966,58 93 000 966,58
48 Avances d'expioftation 3997 830,06 152 860,69 3 B44 960,37
47 Créances sur clients 132377 635,77 57 509 495 51 74 858 140,26
48 Disponibilitds 16 078 364, 81 16 078 364,81
TOTAL CLASSE 4 247 604 598,55 57 662 356,20 189 542 242 35
—=. To 90224235
Be Résultat de I'exercice (Déficit) 386 110 875,52 386 110 975,52
TOTAL ACTIF 3024 318 u1,i'3 1865 652 408,53 1168 666 472,02 TOTAL PASSIF 1168 666 472,92
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 1
Exercice 2006
BILAN AU 31/12/2006
N* des Amortissements ot N* des
Comptes ACTIF Montants bruts Provisions Montants Nets Comptes PASSIF Moatants
INVESTTS — FONDS PROPRES
20 |Frais préliminaires 10 ou 11 Fonds social ou fonds personnel 420 000 000,00
21 Vialours incorporefies 12 Primes d'apport
22 Torrains 2 594 384,86 2 594 384,85 13 Réserves
24 Equipements de production 2012 936 088,91 1639 894 504,06 373 041 583,95 14 Subventions egues
25 Equipements sociaux 221 599 254 85 205 007 339,98 16 591 914,87 15 Ecart de réévaluation
28 Invastissements en cours 8 335 967,00 8335 967,00 16 Titres Participatifs
18 Résultats en instance d'affectation 800 462 816,40
TOTAL CLASSE 2 2 245 465 695,62 1844 901 844,94 400 563 850,68 19 Provisions pour pertes ef charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 380 462 816,40
30 Marchandises DETTES
31 Matiéres et founitures 108 972 641,04 108 572 641,04
33 Produits semi ouvrés 41 920 126,01 15 492 432,02 26 427 693,92 50 Covnptes créditeurs de tactif 3070221,18
34 Produits et travaux en cours 12 852 375,97 5150 856,68 770171829 52 Dettes dinvestissements 408 910 848,66
35 Produits firis 81558 234,63 32 866 381,86 48 691 852,77 53 Dettes de stocks 28 294 348,49
36 Déchets et robuts 11 756 250,00 11 756 250,00 54 Détention pour comptes 26 847 958 04
37 Slocks & lextériour 4597102 45 971,02 55 Dottes Ass.et Stés apparentées 504 909 880,80
56 Dettes d'exploitation 153 4558 691,18
TOTAL CLASSE 3 267 106 599,57 53 509 470,56 203 596 129,01 57 Avances commerciales 1090 899,36
CREANCES 58 Dettes financiéros 190 736 611,06
40 |Comples débiteurs du passit 5 TOTAL CLASSE 5 1317 320 458,77
42 Cré. dinvest, s 1 087 492,00 1087 482,00
43 Créances de stocks 53 220,87 53 220,87
44 Créances Ass.ef Stés Apparentées. -
45 Avances pour compto 81 373 502,05 91 373 502,05
46 Avances d'expioitation 4 067 882,23 4 057 882,23
47 Sur clients 153 135 505 41 67 447 559,84 85 687 945 57
48 Disponibilités 32272338 32272338
TOTAL CLASSE 4 250 040 325 94 67 447 569 84 182 692 768,10
88 Résultat de I'exercice (Déficit) 150 113 896,58 150 113 896,58
TOTAL ACTIF 2902726 517,71 1 965 858 875,34 936 866 642,37 TOTAL PASSIF 936 866 642,37
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N* 1
Exercice 2007
BILAN AU 31/12/2007
N*des Amortissements et N-des
Comptes ACTiIF Montants bruts Provisions Montants Nets Comptes PASSIF Montants
__INVESTISSEMENTS FONDS PROPRES
20 |Frais prétirminaires 10 ou 11 Fonds social ou fonds persanne 1006 600 000,00
21 Valeurs incorporeliss 12 Primes d'spport
22 Terraing 579 531 384,85 579 531 384,86 12 Réserves
24 |Equip its de production 2032773626,18 1703 776 269,83 328 997 356 55 1“ Subventions regues
25 Equipaments sociaux 221 589 254,85 206 466 744,12 15 132 510,73 16 Ecart de réévaluation
28 Investissements on cours 3110 267.00 3110 267,00 16 Tilres Participalifs
18 Résultals on instance d'affectation 950 576 712,98
TOTAL CLASSE 2 2837 014 532,89 1910 243 013,76 926 771 519,14 19 Provisions pour perfos et charges
STOCKS
TOTAL CLASSE 1 56 023 287,02
30 |Marchandises DETTES
31 Matiéres ot fournitures 101374 34365 101 374 343,66
33 |Produits semi ouvrés 65 747 615,50 21796 732,60 43 850 B&2.00 50 Comptes créditeurs de Factif 6 484 325 85
34 Prodits et travaux an cows 13 087 411,31 3818624,07 926878724 52 Deftes dinvestissements 317 516 899 58
35 Produits finis 11317891173 4016061384 73019 297,89 53 Deltes de stocks 50 281613,86
36 Déchets ot rebuts 728161000 728161000 54 Détantion pour compfes 38 264 445 48
7 Stocks & lextérisur 78 175,00 78 175,00 55 Defles Ass.of Stés apparenides 4 000 000,00
56 Detltes d'exploitation 182 451 124,34
TOTAL CLASSE 3 300 748 067,20 65 775 970,51 234 673 096,69 57 Avances commorciales 2387 267 754,38
CREANCES 58 Dofies financiéres 252 151 118,75
40  |Comples débiteurs du passif 1850 921 450 43 T B850 921 450,43 TOMA_SSE 5 3248 417 282,22
42  |Créances dinvestissements 915 492,00 915 492,00
43  |Créances de stocks 27 384,00 27 364,00
44 Créances Ass ef Stés Apperentées. -
45 Awmsmconpm 73172 507,20 73172 507,20
46 |Avances dexploitation 2 608 489,90 13 000,00 2 595 489,90
47 Créances sur clients 170715 815,63 82 546 069,50 8B 169 745,13
48  |Disponibilités 258 821,71 258 821,71
TOTAL CLASSE 4 2 096 819 948,87 82 559 069,50 2 016 060 880,37
88 Résultat do 'exercice (Déficit) 126 635 073,04 126 635 073,04
TOTAL ACTIF _5363018623.00 | 20 058678 063,76 | 3304 440 569,24 TOTAL PASSIF 3 304 440 669,24
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EPE-CERTAF-SPA
Exercice 1999

TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS

AU 31.12.1999
Tableau N° 02
N* des DESIGNATION DEBIT CREDIT
Comptes

70 Ventes de marchandises 630 236.00
80 Marchandisas consomméss 556 681.51

80 MARGE BRUTE 26 445.51

80 Marge brute 26 44551

71 Production vendue 75 488 238.48
72 Production stockge 2B 77B 652 57
73 Production da l'entrapnse pour alle méme 11 886 203 02
74 Prestations foumies 175 000.00
75 Transfert de charges de production 1348 064 43
61 Matiéres et fournitures consommées 80 881 798.37

62 Ssrvices 707698425

81 VALEUR AJOUTEE 29 691 930.37
81 Valeur ajoutée 29 691 930 .37
77 Froduits divers 100 256.01
78 Transfert de chiarges d'exploitation 272588.38
63 Frais de personnel 6782187574

64 Impdis of taxes 4220 979.44

65 Frais financiers 725148014

66 Frais divers 2808 672 47

68 Dotations aux amortissements G7 492 443 38

83 RESULTAT D'EXPLOITATION 119 6§30 676.41

79 Produits hors exploitation 5193 858.62
69 Charges hors exploitation 3754973.88

84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 1438 884.74
83 Résuitat d'exploitation 119 530 676. 41

84 Résuitat hors expiottation 143888474
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 118 091 791.67

89 Cession Inter - unités
889 Impéts 1L.B.S,

88 RESULTAT DE L'EXERCICE 118 091 791,67
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EPE-CERTAF-SPA
Exercice 2000

TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS

Tableau N° 2

AU 31/12/2000
N* des DESIGNATION DEBIT CREDIT
Comptes
70 Ventes de marchandises 410 180,00
60 Marchandises consommées 353 000,00
80 MARGE BRUTE 57 180,00
80 Marge brute 57 180,00
71 Production vendue 106 680 066,27
72 Production stockée 26 132 558 41
73 Production de l'entrepnise pour elle méme 12 635 946 84
74 Prestations fournies 36 000,00
75 Transfert de charges de production 1542 371,25
81 Matiéres et fournitures consommées 92 728 263,97
62 Services 5 579 463,32
81 VALEUR AJOUTEE 48 776 395,48
81 Valeur ajoutée 48 776 395,48
77 Produits divers 12 600,70
78 Transfert de charges d'exploitation 10 001,79
63 Frais de personnel 86 950 387,66
64 Impéis et taxes 6752 935,08
65 Frais financiers 778318280
66 Frais divers 2904 811,70
68 Dotations aux amortissements 65 364 016,61
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 120 956 335,88
79 Produits hors exploitation 53 658 360,46
68 Charges hors exploitafion 18 584 331,29
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 35074 029,17
83 Résultat d'exploitation 120 956 335,88
84 Résultat hors exploitation 3507402917
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 85 882 306,71
89 Cession Inter - unités
889 Impbts L.B.S. -
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 86 882 306,71
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2001
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/2001
olles DESIGNATION DEBIT CREDIT

Comptes
70 Ventes de marchandises 1183 905,40
60 ' Marchandises consommeéas 1 100 289 06
80 MARGE BRUTE 83 616,34
80 Marge brute 83 616,34
71 Production vendue 135 738 004 42
72 Production stockée 21 662 347 53
73 Producton de l'entreprise pour elle méme 511498773
74 Prestations fournies 68 450,76
75 Transtert de charges da production 12 470,80
61 Matigres el fournitures consommées 82 857 685,42
62 Services 5524 085,03
H1 VALEUR AJOUTEE 74 298 147,13
B1 Valeur ajoutéo 74 208 147 13
77 Praduits divers 38 779,91
78 Transfert de charges d'exploitation 8 269 219,76
63 Frais de personneal 111 987 692,86
64 Impdts ot taxes 7 874 451 22
65 Frais financiars 18 040 399, 33
66 Frais divers 3 738 606,35
68 Dotations aux amortissements 58 226 694,87
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 117 261 707,83
79 Produits hors exploilation 3 646 312,72
69 Charmges hors exploitation 187 608 008,96
4 |  RESULTAT HORS EXPLOITATION 183 961 696,24
83 Rasultat d'explottation 117 261 707,83

I na Résultat hors exploation 183 961 696,24

!___- ) RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 301 223 404,07

I 89 Cession Inter - unités -

’L 229 Impéts 1.B.S. -

{ 88 RESULTAT DE L'EXERCICE 301 223 404,07
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2002
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/12002
N* des

Comptes DESIGNATION DEBIT CREDIT
70 Ventes de marchandises 593 239,64
B0 Marchandises consommeéeas 257 557,04
80 MARGE BRUTE 335 682,60
80 Marge brute 335 682,60
71 Production vendua 127 263 224.80
72 Production stockée 2 226 449 38
73 Froduction de l'entrepnse pour sife méme 7 193 009,66
74 Prastations foumies 81 486,32
75 Transfert de charges da production 7 881 741,83
681 Matigras ef fournitures consommées 76 174 348,74
62 Services 7 860 138,72
81 VALEUR AJOUTEE 60 957 107,13
81 Valeur sjoutée ) 60 957 107 13
77 Produits divars 38917 Q7
78 Transfart de charges d'exploitation 4708 363,52
83 Frais de persaonnal 96 963 133.66
64 Impéts ef taxes 6503944 75
65 Frais financiers 708092179
66 Frais divers 38938 74814
68 Dotations aux amorissements 58 262 045,63
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 108 003 408,46
79 Froduits hors explaitation 11 223 481,55
69 Charges hors exploitation 165 144 322 94
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 153 920 861,39
83 Resultat diexploitation 108 003 406 45
84 Resultat hors exploitation 153 920 861,39
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 261 924 267,84
89 Cesslon Inter - unités -
889 Impéts 1.B.S,
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 261 924 267,84
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2003
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/2003
N° des

Comptes DESIGNATION DEBIT CREDIT
70 Ventes de marchandises 1560 789,87
60 Marchandises consommées 1367 371,40
80 MARGE BRUTE 193 418,47
80 Marge brute 183 418,47
71 Production vendue 166 331 744,92
72 Production stockée 4965 317,16
73 Production de l'entreprise pour elle méme 20 975 258 80
74 Prestations fournies 17 094,02
75 Transfert de charges de production 17 916 935,24
61 Matiéres et fournitures consommées 63 992 629 61
62 Services 13 030 141,58
81 VALEUR AJOUTEE 123 446 363,10
81 Valeur sjoutée 123 446 363,10
77 Produits divers
78 Transfert de charges d'exploitation 3765 628,55
63 Frais de personnel 109 3680 177,63
64 Impéts et taxes 5466 993,99
65 Frais financiers 9384 234,00
66 Frais divers 2678 471,64
68 Dotations aux amortissements 62 765 992,81
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 62 443 878,42
79 Produits hors exploitation 2511610,35
69 Charges hors exploitation 188 970 360,03
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 186 458 749,68
83 Résuitat d'exploitation 62 443 878 42
84 Résultat hors exploitation 166 458 749 68
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 248 902 628,10
89 Cession Inter - unités
889 Impéts 1.B.S. -
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 248 902 628,10
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2004
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/2004
N* des
omptes DESIGNATION DEBIT CREDIT
70 Ventes de marchandises 180113760
60 Marchandises consommées 1304 091,67
80 MARGE BRUTE 497 045,93
80 Marge brute 497 045,93
71 Production vendye 163 535 458 69
72 Production stockée 16 904 026,02
73 Production de I'entreprise pour elle méme 8 456 359,95
74 Prestations fournies 427 334,23
75 Transfert de charges de production 34 580 426,17
61 Matiéres et fournitures consommees 64 587 594,59
62 Services 14 855 216,17
81 VALEUR AJOUTEE 144 957 840,23
81 Valeur gjoutée 144 957 840,23
77 Produits divers
78 Transfert de charges d'exploitation 3487 10459
63 Frais de personnel 120 443 901,81
64 Impéts et taxes 8 507 809,34
65 Frais financiers 10433 496 67
66 Frais divers 321523687
68 Dotations aux amortissements 63 077 464,39
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 57 232 964,56
79 Produits hors exploitation 45 050 291,15
69 Charges hors exploitation 254074 172,23
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 209 023 881,08 S
83 Résullat d'exploitation 57 232 964,56
84 Résultat hors exploitation 209 023 881,08
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 266 256 845,64
89 Cession Inter - unités 2
889 Impéts I.B.S. -
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 266 256 845,64
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2005
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/2005
N-des DESIGNATION DEBIT CREDIT
omptes

70 Ventes de marchandises 173046520
60 Marchandises consommées 1722 267,83
80 MARGE BRUTE - 8 197,37
80 Marge brute - 8 197,37
7 Production vendue 140 051 536,43
72 Production stockée 16613 965,48 -
73 Production de l'entreprise pour elle méme 3 103 009,62
74 Prestations fournies 417 093,60
75 Transfert de charges de production 87 053 944,13
61 Matiéres et fournitures consommeées 49 503 646,35
62 Services 17 862 35479
81 VALEUR AJOUTEE - 146 653 814,53
81 Valeur ajoutée - 146 653 814,53
7 Produits divers
78 Transfert de charges d'exploitation 3930 693,62
63 Frais de personnel 124 276 799,79
64 Impéts et taxes 9342 751,73
65 Frais financiers 13 999 580,32
66 Frais divers 382595359
68 Dotations aux amortissements 63 124 53962
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 63 985 116,90 -
79 Produits hors exploitation 25596 519,84
69 Charges hors exploitation 347 722 378,46
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 322 125 858,62 -
83 Résultat d'exploitation 63 985 116,90 -
84 Résultat hors exploitation 322 125 858,62 -
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 386 110 975,52 -
89 Cession Inter - unités
889 Impéts I.B.S.
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 386 110 975,52 -
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2006
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/2006
N® des
omptes DESIGNATION DEBIT CREDIT
70 Ventes de marchandises 2 225 604,29
60 Marchandises consommeées 2 397 721,95
80 MARGE BRUTE 172 117,66
80 Marge brute 172 117,66
71 Production vendue 153 033 040,17
72 Production stockée 56 147 582,09
73 Production de l'entreprise pour elle méme 14 082 269,00
74 Prestations fournies 935 896,50
75 Transfert de charges de production 154 235,11
61 Matiéres et fournitures consommeées 50 493 503,63
62 Services 21260 078,12
81 VALEUR AJOUTEE 152 427 325,55
81 Valeur ajoutée 152 427 325,55
77 Produits divers
78 Transfert de charges d'exploitation 930 390,59
63 Frais de personnel 127 383 026,58
64 Impéts et laxes 6 083 805,12
65 Frais financiers 17 289 974,71
66 Frais divers 2 885 054,71
68 Dotations aux amortissements 64 098 470,40
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 64 362 615,38
79 Produits hors exploitation 27 008 732,00
69 Charges hors exploitation 112760 013,20
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 85 751 281,20
83 Résultat d'exploitation 64 362 615,38
84 Résuitat hors exploitation 85 751 281,20
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 150 113 896,58
89 Cession Inter - unités -
889 Impéts 1.B.S. -
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 150 113 896,58
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EPE-CERTAF-SPA Tableau N° 2
Exercice 2007
TABLEAU DES COMPTES DE RESULTATS
AU 31/12/2007
N° des
omplas DESIGNATION DEBIT CREDIT
70 Ventes de marchandises 2 335 466,45
60 Marchandises consommeées 2 254 716,51
80 MARGE BRUTE 81 749,94
80 Marge brute 81 749,94
71 Production vendue 158 878 135,25
72 Production stockée 103 155 439,57
73 Production de I'entreprise pour elle méme 6 723 480,41
74 Prastations fournies
75 Transfert de charges de production 823 355,22
61 Matiéres et fournitures consommeées 69 583 195,58
62 Services 15 666 515,26
81 VALEUR AJOUTEE 184 412 429,55
81 Valeur gjoutée 184 412 429 55
77 Produits divers
78 Transfert de charges d'exploitation 276 507,52
63 Frais de personnel 151 584 007,71
64 Impéis et taxes 5861 830,05
65 Frais financiers 21784 824,90
66 Frais divers 3062 861,71
68 Dotations aux amortissements 65 341 168,81
83 RESULTAT D'EXPLOITATION 62 955 756,11,
79 Produits hors exploitation & 30 453 268,78
69 Charges hors exploitation 95 322 185.70
84 RESULTAT HORS EXPLOITATION 64 868 916,92
83 Résuitat d'exploitation 62 955 756,11
84 Résultat hors exploitation 64 868 916,92
880 RESULTAT BRUT DE L'EXERCICE 127 824 673,03
rva
89 Cession Inter - unités R
889 Impéts 1.B.S. =
88 RESULTAT DE L'EXERCICE 127 824 673,03
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