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CHAPITRE 1: FONDAMENTAUX DE LANALYSE FINANCIERE ET
DES CYCLES DE LENTREPRISE

OBJECTIFS DU CHAPITRE

Ce chapitre pose les bases essentielles pour comprendre I'analyse financiere d'une entreprise a travers I'étude de ses cycles d'exploitation et de ses équilibres financiers.

COMPRENDRE LANALYSE DU IDENTIFIER LES CYCLES DE MAITRISER LE TRIPTYQUE FR-BFR-
BILAN LENTREPRISE TRESORERIE
Maitriser la structure et les composantes du Distinguer les cycles d'exploitation, Analyser les relations entre le Fonds de
bilan fonctionnel pour identifier les ressources et d'investissement et de financement et leurs Roulement, le Besoin en Fonds de Roulement et
emplois de l'entreprise. impacts sur la performance financiére. la Trésorerie comme indicateurs clés de la santé
financiere.
CONCEPTS FONDAMENTAUX
Liquidité et solvabilité : Capacité a honorer ses engagements a court et long terme Fonds de Roulement (FR) : Excédent des ressources stables sur les emplois stables
Equilibre financier : Concordance entre ressources durables et emplois stables Besoin en Fonds de Roulement (BFR) : Besoin de financement lié au cycle

o o o o d'exploitation
Cycles d'exploitation : Ensemble des opérations liées a l'activité principale

Trésorerie Nette : Différence entre FR et BFR, reflétant I'équilibre financier
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TIMELINE HISTORIQUE ESSENTIELLE
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Apparition du concept Introduction de la Application obligatoire Intégration des flux extra-
moderne de fonds de trésorerie nette dans des normes IFRS en financiers dans le
roulement en France I'analyse financiére Europe (et importance reporting élargi (RSE et

accrue du cash-flow) trésorerie durable)
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INTRODUCTION A LANALYSE DU BILAN

Le bilan est un document comptable fondamental qui refléte la situation patrimoniale de I'entreprise a un moment précis. Son analyse permet

d'évaluer la santé financiére et la stabilité de l'organisation.

DEFINITION ET OBJECTIFS METHODES D'ANALYSE

L'analyse du bilan vise a comprendre la structure financiére de Analyse horizontale (évolution dans le temps), analyse verticale
I'entreprise, sa capacité d'investissement et sa solvabilité. (structure), ratios financiers et approche fonctionnelle.
INDICATEURS CLES INTERPRETATION CONTEXTUELLE

Fonds de Roulement (FR), Besoin en Fonds de Roulement (BFR) L'analyse doit toujours étre adaptée au secteur d'activité, a la

et Trésorerie Nette constituent le triptyque essentiel a I'analyse. taille de I'entreprise et a son cycle économique.

Cette analyse constitue un préalable indispensable a toute prise de décision stratégique et financiere.



ANALYSE DU BILAN - PRINCIPES FONDAMENTAUX

La compréhension du bilan est le point de départ indispensable a toute
démarche d'analyse financiere. Il permet de photographier la situation
économique d'une organisation a un instant donné.

L'analyse du bilan fournit des informations cruciales sur :

La structure financiere de l'entreprise

Sa capacité d'investissement

Son niveau d'endettement

Sa solvabilité a court et long terme

Un bon analyste financier doit savoir interpréter les relations entre les
différentes masses du bilan pour évaluer la santé financiére globale.

Le bilan se décompose en deux colonnes : a gauche l'actif (ce que posséde
I'entreprise), a droite le passif (ce qu'elle doit). L'équilibre fondamental
repose sur le principe suivant : Actif = Passif.

Composition de l'actif :

e Actif immobilisé (immobilisations incorporelles, corporelles et
financieres)

o Actif circulant (stocks, créances clients, disponibilités)

Composition du passif :

o Capitaux propres (capital social, réserves, résultat)

o Dettes (financiéres, fournisseurs, fiscales et sociales)

La lecture du bilan doit toujours s'effectuer en considérant la nature de
I'activité et le secteur économique de I'entreprise. Les ratios d'analyse
varient considérablement selon qu'il s'agit d'une entreprise industrielle,
commerciale ou de services.

Pour une analyse pertinente, il est recommandé d'examiner les bilans sur plusieurs exercices consécutifs afin d'identifier les tendances d'évolution. Cette
approche dynamique permet de repérer les changements structurels et d'anticiper d'éventuelles difficultés financiéres.
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BILAN FONCTIONNEL

A retenir Le bilan fonctionnel est une lecture économique du bilan comptable, orientée vers l'analyse de la structure financiére.

DEFINITION ET OBJECTIF

Le bilan fonctionnel est un outil d'analyse financiére qui réorganise les postes du bilan comptable selon leur fonction économique plutét que leur nature juridique. Cette approche permet d'évaluer I'équilibre financier de I'entreprise
et sa structure de financement.

PRINCIPALES CARACTERISTIQUES

Reclassement des postes : Les éléments du bilan sont regroupés Présentation en valeurs brutes : Les amortissements et provisions Intégration des éléments hors bilan : Prise en compte d'éléments
selon leur fonction (exploitation, investissement, financement) et sont présentés au passif, contrairement au bilan comptable ou ils comme le crédit-bail ou I'affacturage pour une vision économique
non selon leur liquidité ou exigibilité. sont déduits de l'actif. complete.

STRUCTURE DU BILAN FONCTIONNEL

ACTIF PASSIF

« Actifs immobilisés (emplois stables) « Ressources stables (capitaux permanents)
« Actifs circulants d'exploitation o Passifs circulants d'exploitation

« Actifs circulants hors exploitation « Passifs circulants hors exploitation

« Trésorerie active o Trésorerie passive

UTILITE POUR LANALYSE FINANCIERE

Le bilan fonctionnel permet de calculer les indicateurs clés de I'équilibre financier : le Fonds de Roulement (FR), le Besoin en Fonds de Roulement (BFR) et la Trésorerie Nette. Ces indicateurs sont essentiels pour évaluer la
stabilité financiére de I'entreprise et sa capacité a faire face a ses engagements a court terme.

Cette approche fonctionnelle est particulierement utile pour comprendre les cycles économiques de I'entreprise et identifier les déséquilibres potentiels dans sa structure de financement.



CYCLES DE LENTREPRISE

L'analyse financiére identifie deux cycles majeurs qui structurent I'activité et influencent la situation financiére d'une

entreprise.

LE CYCLE D'EXPLOITATION

Ce cycle comprend les opérations courantes et répétitives de l'activité principale :

e Achats : approvisionnement en matieres premiéres
e Production : transformation en produits finis

e Stockage : conservation avant commercialisation
e Vente : commercialisation des produits/services

e Facturation : émission des factures

e Encaissement : recouvrement des créances

Sa durée varie selon le secteur et impacte directement le besoin en fonds de roulement (BFR) - plus le cycle est long, plus
les besoins de financement court terme augmentent.

LE CYCLE HORS EXPLOITATION

Ce cycle concerne les opérations stratégiques a long terme :

¢ Investissements : acquisition d'immobilisations pour développer l'activité
¢ Financements : mobilisation des ressources (capital, emprunts)
o Désinvestissements : cessions d'actifs

e Opérations exceptionnelles : restructurations, fusions-acquisitions

Ces deux cycles interdépendants doivent étre analysés ensemble pour évaluer I'adéquation entre structure financiére et
stratégie. Leur étude est essentielle a I'analyse des équilibres financiers, notamment du fonds de roulement et du BFR.




LIQUIDITE ET SOLVABILITE

E@ ECOLE DE

- COMMERCE DE

¥ LYON
oLVl

Tous droits réservés © all
Rights reserved - 2025 - Hervé
Diaz

Focus : Liquidité et solvabilité La liquidité mesure la capacité a faire face aux échéances a court terme. La solvabilité refléte la capacité a honorer I'ensemble de ses engagements financiers a

long terme.

CONCEPT DE LIQUIDITE

La liquidité concerne la capacité d'une entreprise a convertir rapidement ses actifs en
trésorerie pour régler ses dettes a court terme. Une entreprise peut étre rentable mais
mangquer de liquidités si ses actifs ne sont pas facilement convertibles en espéces.

Indicateurs clés :

e Ratio de liquidité générale = Actif circulant / Passif circulant
e Ratio de liquidité réduite = (Actif circulant - Stocks) / Passif circulant

e Ratio de liquidité immédiate = Disponibilités / Passif circulant

CONCEPT DE SOLVABILITE

La solvabilité évalue la capacité structurelle de I'entreprise a rembourser I'ensemble de
ses dettes a moyen et long terme. Elle refléte la solidité financiére globale et la pérennité
de l'organisation.

Indicateurs clés :

o Ratio d'autonomie financiére = Capitaux propres / Total du passif
o Ratio d'endettement = Dettes financiéres / Capitaux propres

o Capacité de remboursement = Dettes financieres / Capacité d'autofinancement

La distinction entre liquidité et solvabilité est fondamentale dans I'analyse financiére. Une entreprise peut étre solvable (posséder plus d'actifs que de dettes) mais illiquide (incapable de payer ses

échéances immédiates), ce qui peut conduire a des défaillances malgré une structure financiére saine.

L'analyse conjointe de ces deux dimensions permet d'évaluer :

e Lerisque de défaillance a court terme (probléeme de liquidité)
e Lerisque de faillite a moyen-long terme (probléeme de solvabilité)
e La capacité de I'entreprise a financer sa croissance future

o L'attractivité de l'entreprise pour les investisseurs et créanciers potentiels

Les créanciers et les investisseurs examinent attentivement ces indicateurs avant d'accorder des financements. Une gestion efficace de la trésorerie et une structure financiere équilibrée sont

essentielles pour maintenir des niveaux satisfaisants de liquidité et de solvabilité.
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NOTIONS ECONOMIQUES ESSENTIELLES

Pour comprendre les dynamiques du fonds de roulement et I'équilibre financier d'une entreprise, certains concepts économiques fondamentaux
doivent étre maitrisés. Ces notions constituent la base de toute analyse financiére pertinente.

CYCLES ECONOMIQUES CAPITAL CIRCULANT

Fluctuations de I'activité économique alternant entre phases Ensemble des ressources nécessaires pour financer le cycle
d'expansion et de récession, influencant directement la trésorerie d'exploitation (stocks, créances clients) jusqu'a I'encaissement
et les besoins en fonds de roulement des entreprises. des ventes, élément central de la gestion du BFR.
ROTATION DES STOCKS ET CREANCES EFFET DE LEVIER

Indicateurs mesurant la vitesse a laquelle l'entreprise renouvelle Mécanisme permettant d'augmenter la rentabilité des capitaux
ses stocks et encaisse ses créances, impactant directement ses propres grace a l'endettement, sous réserve que le colt de la
besoins de financement a court terme. dette soit inférieur a la rentabilité économique.

Ces concepts s'articulent étroitement avec les indicateurs de I'équilibre financier (FR, BFR, Trésorerie) et permettent d'analyser la santé économique
de I'entreprise dans une perspective plus large que la simple lecture comptable.
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LE FONDS DE ROULEMENT (FR) FEmEE,

Le fonds de roulement (FR) représente I'excédent des ressources stables (capitaux propres et dettes financiéres) par rapport aux emplois stables (immobilisations). Il traduit la capacité d'autofinancement structurel de
I'entreprise.

DEFINITION APPROFONDIE

Plus précisément, le fonds de roulement constitue la part des capitaux permanents qui finance I'actif circulant aprés financement de I'actif immobilisé. Il s'agit d'une marge de sécurité financiére permettant a I'entreprise de faire
face a ses décalages de trésorerie.

CALCUL ET FORMULE

Le fonds de roulement peut étre calculé selon deux approches équivalentes :

« Approche "haut de bilan" : FR = Ressources stables - Emplois stables

o Approche "bas de bilan" : FR = Actif circulant - Passif circulant

INTERPRETATION ET SIGNIFICATION

Un fonds de roulement positif signifie que I'entreprise dispose d'une marge de manceuvre financiére pour couvrir ses besoins d'exploitation a court terme. Un fonds de roulement négatif indique une situation de déséquilibre ou les
immobilisations ne sont pas intégralement financées par des ressources stables, ce qui peut créer une tension sur la trésorerie.

LES DIFFERENTS SCENARIOS

Trois situations peuvent se présenter :

« FR>0: Situation favorable indiquant un excédent de financement stable
« FR=0: Equilibre strict, mais situation fragile car sans marge de sécurité

« FR<0: Situation de déséquilibre financier potentiellement problématique

IMPLICATIONS POUR LA GESTION

La gestion optimale du fonds de roulement nécessite de trouver un équilibre entre sécurité financiére et rentabilité. Un FR trop important immobilise des ressources qui pourraient étre investies plus productivement, tandis qu'un
FR insuffisant expose I'entreprise a des risques de trésorerie. Son niveau optimal dépend du secteur d'activité, de la saisonnalité et du cycle d'exploitation spécifique a I'entreprise.

11



LE BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (BFR)

Le besoin en fonds de roulement (BFR) correspond aux ressources nécessaires pour financer le cycle d'exploitation, notamment les décalages entre les décaissements (achats, stocks) et les encaissements (clients).

Plus précisément, le BFR représente la partie des besoins durables qui n'est pas couverte par les ressources d'exploitation. Il s'agit d'un indicateur clé de la santé financiere a court terme de I'entreprise.

COMPOSITION DU BFR
Le BFR se compose principalement de :

« Actif circulant d'exploitation : stocks, créances clients et autres créances liées a I'exploitation

« Passif circulant d'exploitation : dettes fournisseurs et autres dettes d'exploitation

CALCUL DU BFR

La formule de calcul du BFR est la suivante :
BFR = Actif circulant d'exploitation - Passif circulant d'exploitation
ou, de facgon plus détaillée :

BFR = (Stocks + Créances clients + Autres créances d'exploitation) - (Dettes fournisseurs + Autres dettes d'exploitation)

INTERPRETATION
Un BFR positif signifie que I'entreprise doit financer ses besoins d'exploitation, ce qui peut nécessiter des ressources stables supplémentaires ou des crédits a court terme.

Un BFR négatif indique que I'exploitation génere des ressources, ce qui est généralement favorable a la trésorerie de I'entreprise.

FACTEURS INFLUENCANT LE BFR

« Secteur d'activité : certains secteurs ont structurellement un BFR plus élevé (industrie) ou plus faible (grande distribution)
« Saisonnalité : variation des besoins selon les périodes de I'année
« Politique commerciale : délais de paiement accordés aux clients et obtenus des fournisseurs

« Gestion des stocks : efficacité de la rotation des stocks

L'optimisation du BFR constitue un enjeu majeur de la gestion financiére, car elle permet d'améliorer la trésorerie sans recourir a des financements externes codteux.
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La trésorerie nette résulte de la différence entre le Fonds de Roulement (FR) et le Besoin en Fonds de Roulement (BFR). Elle peut étre positive (excédent de liquidités) ou négative (tensions de trésorerie).

CALCUL DE LA TRESORERIE NETTE

La formule de base pour calculer la trésorerie nette est :
Trésorerie Nette = Fonds de Roulement - Besoin en Fonds de Roulement
Elle peut également étre calculée directement a partir des comptes de trésorerie :

Trésorerie Nette = Disponibilités + Valeurs Mobilieres de Placement - Concours Bancaires Courants

INTERPRETATION DE LA TRESORERIE NETTE

Trésorerie positive : L'entreprise dispose d'un excédent de liquidités qui peut étre utilisé pour des investissements, des placements financiers ou le remboursement anticipé de dettes. Cela indique généralement
une bonne santé financiere a court terme.

Trésorerie nulle : Situation d'équilibre parfait ou le FR couvre exactement le BFR. Bien que théoriquement idéale, cette situation est rare et fragile en pratique.

Trésorerie négative : L'entreprise fait face a des tensions de trésorerie, nécessitant souvent le recours a des financements a court terme comme des découverts bancaires. Cette situation peut révéler un
déséquilibre structurel qui mérite une attention particuliere.

FACTEURS INFLUENGANT LA TRESORERIE NETTE

e Variations saisonniéres de l'activité

e Politique d'investissement et de financement
o Efficacité de la gestion du BFR

e Résultats d'exploitation et rentabilité

o Evénements exceptionnels (acquisitions, cessions d'actifs)

L'analyse de la trésorerie nette doit toujours étre réalisée dans le cadre d'une approche globale, en tenant compte de la stratégie de I'entreprise et des spécificités de son secteur d'activité.

13



RELATION FONDAMENTALE

A retenir FR - BFR = Trésorerie

TRIPTYQUE DE LANALYSE FINANCIERE

La relation entre Fonds de Roulement, Besoin en Fonds de Roulement et Trésorerie est essentielle pour I'analyse financiere a court terme.

1 2
FONDS DE ROULEMENT (FR) BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (BFR) TRESORERIE NETTE
Excédent des ressources stables sur les emplois stables Besoins de financement du cycle d'exploitation Equilibre entre FR et BFR
FR = Capitaux permanents - Actif immobilisé BFR = Actif circulant d'exploitation - Passif circulant d'exploitation Trésorerie = FR - BFR

INTERPRETATION DES SITUATIONS

TRESORERIE POSITIVE (FR > BFR) TRESORERIE NEGATIVE (FR < BFR)
e Excédent de ressources e Besoin de financement court terme

e Possibilité de placements e Recours aux concours bancaires

e Marge de sécurité e Risque de tensions

e Capacité d'investissement e Nécessité d'optimiser BFR ou FR

Cette relation permet d'identifier les déséquilibres financiers et d'orienter les actions correctives : renforcement des capitaux, optimisation du cycle d'exploitation, ou ajustement des délais de paiement.

L'équilibre FR - BFR = Trésorerie doit étre analysé dynamiquement, en considérant I'évolution de l'activité et des investissements futurs.

Tous droits réservés © all
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PRESENTATION DU TRIPTYQUE FR - BFR - TRESORERIE

Base de l'analyse financiere a court terme évaluant I'équilibre financier.

FONDS DE ROULEMENT (FR)

Ressources stables finangant l'actif circulant

FR = Capitaux permanents - Actif immobilisé

L'EQUILIBRE DU TRIPTYQUE
Révele :

« Structure financiére (FR)
o Gestion opérationnelle (BFR)

« Position de liquidité (Trésorerie)
Entreprise équilibrée :

o FRpositif adapté a l'activité
o BFR maitrisé

« Trésorerie positive sans exces

NG

L'équation FR - BFR = Trésorerie guide les décisions stratégiques et identifie les leviers d'amélioration.

o)

BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (BFR)

Financement nécessaire au cycle d'exploitation

BFR = Actif circulant - Passif circulant d'exploitation

TRESORERIE NETTE
Résultat de I'équation FR - BFR

Trésorerie = FR - BFR

GROUPE
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Impact du BFR sur la trésorerie

+(— —

Le cycle d'exploitation
de la société
permet de générer
de la trésorerie

Le cycle d’'exploitation
consomme
de la trésorerie

Impact neutre
du cycle d’exploitation
sur la trésorerie

Un FR élevé permet de financer un BFR
croissant sans tension de trésorerie. Cette
marge de manceuvre est essentielle pour les
entreprises en phase de développement ou
dans des secteurs a cycle d'exploitation
long.

Une trésorerie excédentaire est le reflet d'un
bon pilotage du couple FR-BFR. Elle offre
une sécurité financiere et des opportunités
de placement ou d'investissement pour
I'entreprise.
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INTERDEPENDANCE DES INDICATEURS

L'analyse financiere repose sur la compréhension des liens entre ces trois indicateurs clés :

Un BFR mal maitrisé peut entrainer une
trésorerie négative méme avec un FR solide.
L'allongement des délais clients, la baisse de
rotation des stocks ou la réduction des
délais fournisseurs constituent des facteurs
aggravants.

La dynamique temporelle de ces indicateurs
est cruciale : un BFR saisonnier peut
nécessiter un FR fluctuant, imposant une
gestion prévisionnelle rigoureuse de la
trésorerie.

Ces trois indicateurs sont interdépendants et leur analyse doit étre systémique :

e Une variation du FR impacte directement la trésorerie si le BFR reste constant

e Une hausse du BFR consomme de la trésorerie si le FR n'augmente pas en proportion

e L'optimisation de la trésorerie passe par un équilibrage constant entre FR et BFR

L'analyse conjointe de ces trois indicateurs permet d'établir un diagnostic précis de la situation financiere a

court terme et d'anticiper les risques potentiels de défaillance.

Diaz
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REGLES D'EQUILIBRE FINANCIER

Les regles d'équilibre financier recommandent que les emplois stables soient couverts par des ressources stables, et que le BFR ne dépasse pas la capacité
de financement.

PRINCIPE DE CONCORDANCE COUVERTURE DU BFR MARGE DE SECURITE

DES ECHEANCES Le Besoin en Fonds de Roulement doit étre FINANCIERE

Les actifs a long terme (immobilisations, intégralement couvert par le Fonds de Il est recommandé de maintenir une
investissements) doivent étre financés par Roulement Net Global. Un FRNG marge de sécurité (FRNG > BFR) pour faire
des ressources a long terme (capitaux insuffisant expose l'entreprise a des face aux aléas d'exploitation et aux
propres, dettes a long terme). Cette régle tensions de trésorerie et a un risque variations saisonniéres du BFR. Cette
fondamentale assure la pérennité de la d'insolvabilité. marge se traduit par une trésorerie nette
structure financiére. positive.

L'équilibre financier implique également une gestion dynamique des composantes du BFR (stocks, créances clients, dettes fournisseurs) pour optimiser le
cycle d'exploitation et limiter les besoins de financement. Une structure financiere équilibrée permet d'assurer la solvabilité a court terme tout en préservant
la capacité d'investissement a long terme.

Une entreprise financiérement équilibrée dispose d'une structure de financement adaptée a son cycle d'exploitation et a ses projets de développement.
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Focus : Approche dynamique L'analyse doit intégrer I'évolution des indicateurs dans le temps : un FR positif mais en baisse, un BFR en forte hausse ou une trésorerie instable constituent des signaux d'alerte.

L'analyse statique des indicateurs (FR, BFR, Trésorerie) est insuffisante. Une approche dynamique, étudiant leur évolution temporelle, permet d'anticiper les difficultés financieres potentielles.

EVOLUTION TEMPORELLE DES INDICATEURS CLES

Points essentiels a surveiller :

« Latendance générale sur plusieurs exercices
o Lerythme d'évolution et ses accélérations
¢ Les variations saisonniéres

o Les écarts par rapport aux prévisions

SIGNAUX D'ALERTE

Configurations préoccupantes :

« Un FR en diminution malgré une activité stable ou croissante
« Un BFR augmentant plus rapidement que le chiffre d'affaires
o Une trésorerie dégradée malgré des résultats positifs

« Des variations brutales sans justification opérationnelle

« Une détérioration du ratio FR/BFR

INTERPRETATION DES TENDANCES

L'analyse dynamique révele les problemes structurels :

« Une croissance non maitrisée : BFR croissant plus vite que le FR
« Un déséquilibre d'exploitation : BFR augmentant sans hausse proportionnelle d'activité
« Une fragilisation financiére visible par I'érosion de la trésorerie

« Des tensions récurrentes indiquant une inadéquation structurelle

Des outils de suivi régulier (tableaux de bord, prévisions glissantes) et |'analyse des ratios d'évolution permettent d'anticiper les difficultés et d'agir avant I'apparition de problémes majeurs de liquidité.
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MINI SYNTHESE DU CHAPITRE

Ce premier chapitre introduit les fondements de I'analyse du bilan sous un angle fonctionnel. Il établit les bases théoriques nécessaires a la
compréhension des mécanismes financiers a court terme de I'entreprise. La décomposition du bilan selon une approche fonctionnelle permet de
distinguer les emplois et ressources liés aux différents cycles de I'entreprise.

Nous avons exploré la logique des cycles économiques de l'entreprise - cycle d'investissement, cycle d'exploitation et cycle de financement - et
comment ces cycles générent des besoins financiers spécifiques. Cette approche cyclique est fondamentale pour comprendre la dynamique
financiére de I'organisation.

Les notions clés de fonds de roulement (FR), de besoin en fonds de roulement (BFR) et de trésorerie ont été définies et analysées. Le FR représente
la partie des ressources stables finangant le cycle d'exploitation, le BFR quantifie les besoins financiers générés par ce méme cycle, tandis que la
trésorerie constitue le résultat de I'équation fondamentale FR - BFR. L'interdépendance de ces trois indicateurs forme le triptyque essentiel de
l'analyse financiere a court terme.

Nous avons également abordé les regles d'équilibre financier et I'importance d'une approche dynamique dans I'analyse de ces indicateurs.
L'évolution temporelle de ces valeurs est souvent plus révélatrice que leur niveau absolu a un instant donné.

Cette base conceptuelle sera approfondie dans les chapitres suivants a travers des méthodes de calcul détaillées, des techniques d'interprétation
nuancées et des applications concretes a divers secteurs d'activité. Nous explorerons également les stratégies d'optimisation de chaque
composante et les implications des déséquilibres potentiels sur la santé financiere globale de I'entreprise.
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CONCLUSION GENERALE SYNTHETIQUE

Maitriser le bilan fonctionnel et comprendre le triptyque FR-BFR-Trésorerie, c'est acquérir une vision claire de la structure financiere d'une entreprise.
Cette lecture offre aux futurs responsables de PME un cadre d'analyse rigoureux, propice a la prise de décision éclairée. Les indicateurs présentés
constituent des reperes incontournables pour toute évaluation de la performance financiere.
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RESUME DES POINTS CLES

Le bilan fonctionnel distingue les cycles d'exploitation et hors exploitation.
Le FR est I'excédent des ressources stables sur les emplois stables.

Le BFR mesure les besoins liés au cycle d'exploitation.

La trésorerie est I'écart entre FR et BFR.

Ces trois indicateurs sont structurants et interdépendants.

L'analyse dynamique est essentielle pour la prise de décision.
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SOURCES

* Plan Comptable Général — ANC (Autorité des Normes Comptables) « OEC — Ordre des Experts-Comptables * Publications professionnelles (Dunod,
Foucher, Revue Fiduciaire) « Ouvrages académiques de référence en finance d'entreprise et comptabilité financiere
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24



E@ ECOLE DE

COMMERCE DE

L4

¥ LYON
oLVl

Tous droits réservés © all
Right -2025 é

Diaz

CALCUL ET COMPOSITION DU FR

Le fonds de roulement (FR) représente la partie des ressources stables qui finance les actifs circulants. Il constitue un indicateur essentiel de I'équilibre financier a long terme de
I'entreprise.

FORMULE DE CALCUL DU FR

Le fonds de roulement peut étre calculé selon deux approches :

« Approche "haut de bilan" : FR = Ressources stables - Emplois stables

« Approche "bas de bilan" : FR = Actifs circulants - Passifs circulants

COMPOSITION DES RESSOURCES STABLES

o Capitaux propres (capital social, réserves, résultat)
¢ Dettes financieres a long terme

e Provisions pour risques et charges

COMPOSITION DES EMPLOIS STABLES

e Immobilisations incorporelles
¢ Immobilisations corporelles

¢« Immobilisations financiéres

Un FR positif indique une structure financiére équilibrée ou les ressources permanentes couvrent les investissements a long terme et participent au financement du cycle d'exploitation.
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LE FONDS DE ROULEMENT (FR)

Le fonds de roulement (FR) représente I'excédent de ressources stables d'une entreprise sur ses emplois stables. Autrement dit, il mesure la
capacité de l'entreprise a financer ses opérations courantes apres avoir investi dans ses immobilisations.

DEFINITION FONCTION

Excédent de ressources stables sur emplois stables Mesure la capacité a financer les opérations courantes
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Les ressources stables comprennent principalement les capitaux propres (capital social, réserves, résultat net) et les dettes financiéres a long terme. Ces ressources sont

dites « stables » car elles restent durablement dans I'entreprise, généralement pour une période supérieure a un an. Elles constituent la base solide du financement de

I'entreprise et garantissent sa pérennité financiere.

CAPITAUX PROPRES

Capital social : sommes apportées par les
actionnaires lors de la création ou des
augmentations de capital

Réserves : bénéfices non distribués et

réinvestis dans I'entreprise (Iégales,
statutaires, facultatives)

Résultat net : bénéfice ou perte de I'exercice
en cours

Primes d'émission : excédent versé par les
actionnaires lors d'augmentations de capital

Report a nouveau : résultats antérieurs non
encore affectés

DETTES FINANCIERES A LONG
TERME

o Emprunts bancaires a moyen et long terme
(>1an)

o Emprunts obligataires

o Dettes de crédit-bail et contrats assimilés

o Avances conditionnées et préts participatifs
o Comptes courants d'associés bloqués

Ces dettes sont caractérisées par une échéance

supérieure a un an et font souvent l'objet d'un

plan de remboursement échelonné.

PROVISIONS POUR RISQUES ET
CHARGES

» Provisions pour litiges

» Provisions pour garanties données aux
clients

» Provisions pour restructurations

» Provisions pour retraites et engagements
similaires

e Provisions pour impots

Ces provisions anticipent des charges futures

probables dont la réalisation est incertaine.

La structure des ressources stables refléte la politique financiére de I'entreprise et sa stratégie a long terme. Un bon équilibre entre capitaux propres et dettes financiéres est

essentiel pour maintenir I'autonomie financiére tout en optimisant I'effet de levier. L'analyse de ces ressources permet d'évaluer la solidité financiére et la capacité de

l'entreprise a investir durablement.
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Les emplois stables regroupent I'ensemble des investissements durables de I'entreprise, destinés a servir |'activité au-dela d'un exercice comptable. Ils constituent la partie permanente
de l'actif du bilan et représentent les moyens de production et d'exploitation nécessaires a la pérennité de I'entreprise. Ces actifs immobilisés sont généralement financés par des
ressources stables pour maintenir I'équilibre financier a long terme.

IMMOBILISATIONS CORPORELLES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES IMMOBILISATIONS FINANCIERES
e Terrains (non amortissables) e Brevets et licences e Participations dans d'autres sociétés

e Batiments et constructions o Logiciels et systémes d'information e Préts along terme accordés

e Matériel et outillage industriel e Marques déposées e Titres immobilisés

¢ Installations techniques e Fonds commercial (goodwill) o Dépots et cautionnements versés

e Matériel de transport e Frais de recherche et développement o Créances rattachées a des participations
» Mobilier et matériel de bureau » Concessions et droits similaires

Ces actifs financiers refletent la stratégie
d'investissement et les relations financiéres de

Ces actifs physiques représentent souvent la part la plus Ces actifs immatériels prennent une importance
importante des emplois stables dans les entreprises croissante dans I'économie moderne, particuliérement l'entreprise avec d'autres entités.
industrielles. dans les secteurs technologiques.

AMORTISSEMENT DES EMPLOIS STABLES

A l'exception des terrains et de certains actifs financiers, les emplois stables font généralement I'objet d'un amortissement qui refléte leur dépréciation progressive. Cette dépréciation
est calculée selon différentes méthodes (linéaire, dégressive) en fonction de la durée d'utilité estimée de I'actif et des régles comptables en vigueur.

L'analyse des emplois stables et de leur évolution est essentielle pour comprendre la politique d'investissement de l'entreprise et évaluer sa capacité productive a long terme. Un sous-
investissement chronique peut compromettre la compétitivité future, tandis qu'un surinvestissement peut peser sur la rentabilité immédiate.
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EXEMPLE CONCRET

Exemple concret : Une entreprise possede 600 000 € d'immobilisations et dispose de 800 000 € de ressources stables. Son FR est donc de 200 000

€, ce qui signifie qu'elle dispose d'une réserve de financement pour couvrir ses besoins d'exploitation.

Cette réserve de financement de 200 000 € permet a l'entreprise de

Ressources stables : 800 000 € Emplois stables : 600 000 € FR =
couvrir ses besoins d'exploitation sans recourir a des financements a

200 000 €
court terme.
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Le fonds de roulement (FR) est un indicateur essentiel de I'équilibre financier a long terme d'une entreprise. Voici les points clés a retenir :

9,

FORMULE SIGNIFICATION

FR = Ressources stables — Emplois stables Un FR positif est synonyme de sécurité financiere. Il indique que l'entreprise

. . e R finance ses actifs immobilisés par des ressources durables et dispose d'un
Cette équation fondamentale permet d'évaluer la marge de sécurité

. N . , . . . -~ excédent pour couvrir une partie de son actif circulant.
financiere dont dispose l'entreprise pour financer son cycle d'exploitation.

>ﬁ<
FR NEGATIF ANALYSE COMPARATIVE
Un FR négatif signale un déséquilibre financier structurel. L'entreprise Le FR doit étre analysé en fonction du secteur d'activité et de la taille de

finance une partie de ses immobilisations par des ressources a court terme,  l'entreprise. Un FR représentant entre 10% et 15% du chiffre d'affaires est
ce qui représente un risque pour sa pérennité et sa solvabilité. généralement considéré comme satisfaisant pour de nombreuses
entreprises.

L'analyse du FR doit toujours étre complétée par celle du besoin en fonds de roulement (BFR) pour obtenir une vision compléte de la situation de trésorerie
de l'entreprise.
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ROLE DU FR DANS LA SECURITE FINANCIERE

INDICATEUR STRATEGIQUE

Le fonds de roulement constitue un indicateur fondamental pour évaluer la solidité financiére de I'entreprise. Il refléte la capacité de
l'organisation a financer ses activités opérationnelles sans recourir a des financements a court terme colteux.

SIGNIFICATION DU FR

FR POSITIF FR NEGATIF

Indique une structure financiére équilibrée ou I'entreprise Révele un déséquilibre structurel ou des actifs
dispose d'une marge de sécurité pour faire face aux permanents sont financés par des ressources a court
aléas d'exploitation. terme, créant une situation de vulnérabilité financiére.
FR NUL

Situation d'équilibre limite ou les ressources stables couvrent exactement les emplois stables, sans marge de manceuvre.

FOCUS : LIEN AVEC LA STRATEGIE DE FINANCEMENT

Le niveau du FR refléte les choix stratégiques de I'entreprise en matiére de financement. Un FR trop important peut signaler une
sous-utilisation des ressources, tandis qu'un FR insuffisant expose I'entreprise a des tensions de trésorerie.

Le fonds de roulement est le "coussin de sécurité" financier qui permet d'absorber les variations cycliques de I'activité tout en
préservant la stabilité financiére.

COMPARAISON INTERNATIONALE

Les pratiques de gestion du FR varient selon les secteurs d'activité et les pays. Les entreprises européennes tendent a maintenir un
FR plus élevé que leurs homologues américaines, reflétant des approches différentes du risque financier.
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INDICATEUR STRATEGIQUE TR

Le fonds de roulement est un indicateur stratégique de solidité financiére. Il permet a I'entreprise de faire face aux imprévus liés a I'exploitation : retards de paiement clients, variation de stock,
pression sur les délais fournisseurs. Un niveau adéquat de fonds de roulement refléte la capacité de l'organisation a financer ses activités opérationnelles sans recourir a des financements a court
terme potentiellement colteux.

1 2
SOLIDITE FINANCIERE PROTECTION CONTRE LES IMPREVUS
Indicateur stratégique de la santé financiére de I'entreprise Retards de paiement clients
Reflete I'équilibre structurel entre ressources et emplois stables Variation de stock
Permet d'évaluer la résilience économique a long terme Pression sur les délais fournisseurs

Fluctuations saisonniéres de l'activité

3 4
LEVIER DE PERFORMANCE OUTIL D'EQUILIBRAGE
Optimisation des co(ts de financement Ajustement selon le secteur d'activité
Réduction des tensions de trésorerie Adaptation a |a taille de I'entreprise
Amélioration de la capacité d'investissement Harmonisation avec la stratégie globale
Renforcement de la crédibilité auprés des partenaires financiers Alignement avec les objectifs de croissance

La gestion optimale du fonds de roulement représente donc un véritable enjeu stratégique pour les dirigeants. Un FR trop important peut signaler une sous-utilisation des ressources, tandis qu'un FR
insuffisant expose l'entreprise a des risques significatifs de tensions de trésorerie. L'analyse doit toujours étre contextualisée en fonction du secteur, de la taille de I'entreprise et de son cycle
d'exploitation.
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SIGNIFICATION DU FR

Un FR positif signifie que l'entreprise a des marges de manceuvre. Elle peut financer son besoin en fonds de roulement (BFR) sans recourir

systématiquement au découvert bancaire. En revanche, un FR négatif indique une fragilité : les investissements sont financés par des dettes de
court terme.

FR POSITIF FR NEGATIF

e Marges de manceuvre financieres e Fragilité financiere

* Financement du BFR sans découvert bancaire e Investissements financés par dettes court terme
e Autonomie financiere e Risque de tensions de trésorerie
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FOCUS : LIEN AVEC LA STRATEGIE DE FINANCEMENT

Focus : lien avec la stratégie de financement Une entreprise peut volontairement avoir un FR tendu si elle adopte une logique d'optimisation des capitaux.
Toutefois, cela suppose un pilotage tres rigoureux de la trésorerie. Cette approche s'inscrit dans une vision financiere qui privilégie la rentabilité des capitaux
investis plutot que la sécurité financiere absolue. De nombreuses entreprises, notamment dans les secteurs trés concurrentiels ou a forte croissance,
adoptent cette stratégie pour maximiser leur compétitivité.

STRATEGIE D'OPTIMISATION CONDITION RISQUES ASSOCIES

FR volontairement tendu pour optimiser Pilotage tres rigoureux de la trésorerie Cette stratégie expose l'entreprise a une
I'utilisation des capitaux Nécessite des prévisions fiables, un suivi vulnérabilité accrue face aux aléas

Cette approche vise a minimiser les quotidien des flux financiers et des outils de e

ressources "dormantes” et a maximiser le gestion sophistiqués. L'entreprise doit Un retournement de conjoncture, une

retour sur investissement (ROI). Elle est également maintenir d'excellentes relations défaillance d'un client majeur ou un
souvent adoptée par des entreprises ayant un avec ses partenaires bancaires pour disposer ralentissement imprévu de l'activité peuvent
fort pouvoir de négociation avec leurs de lignes de crédit mobilisables rapidement. rapidement créer des tensions de trésorerie
partenaires commerciaux. difficiles a surmonter sans un FR suffisant.

Les grandes entreprises internationales peuvent plus facilement adopter cette approche grace a leur diversification géographique et sectorielle qui répartit
les risques. En revanche, les PME doivent étre particulierement vigilantes avant d'opter pour une telle stratégie, car elles disposent généralement de moins
de leviers en cas de difficultés.
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COMPARAISON INTERNATIONALE Ty

Comparaison : En France, les PME cherchent a maintenir un FR couvrant environ 30 a 40 % du BFR. Dans certains pays anglo-saxons, |'accent est davantage mis sur la rotation rapide des cycles qu'un
FR élevé. Ces différences refletent des cultures financiéeres et des environnements économiques distincts a I'échelle mondiale.

APPROCHE EUROPEENNE CONTINENTALE APPROCHE ANGLO-SAXONNE APPROCHE ASIATIQUE

Les PME francaises et allemandes maintiennent Royaume-Uni et Etats-Unis mettent 'accent sur |a rotation Le Japon et la Corée du Sud adoptent une position
traditionnellement un FR couvrant environ 30 a 40 % du BFR rapide des cycles plutét qu'un FR élevé intermédiaire avec des spécificités

o Priorité a la stabilité financiére a long terme e Recherche de rentabilité a court terme e Grands groupes avec forte intégration verticale
¢ Influence des banques dans le financement o Financement davantage par les marchés financiers o Relations de long terme avec les fournisseurs

e Aversion au risque plus prononcée e Tolérance plus grande aux tensions de trésorerie o FRvariable selon les secteurs stratégiques

o Réglementations favorisant les réserves de précaution o Flexibilité opérationnelle valorisée o Influence des politiques industrielles nationales

FACTEURS EXPLICATIFS DES DIFFERENCES

Ces disparités s'expliquent par plusieurs facteurs structurels qui influencent la gestion du fonds de roulement :

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE ET REGLEMENTAIRE CULTURE FINANCIERE ET STRATEGIE D'ENTREPRISE

Le cadre juridique, fiscal et comptable varie considérablement selon les pays et régions. Les L'approche du risque financier reflete souvent des valeurs culturelles profondes. Les entreprises
normes IFRS en Europe imposent des contraintes différentes des US GAAP américains. Les scandinaves privilégient I'équilibre et la durabilité financiere. Les entreprises des économies
pays méditerranéens ont généralement des cycles de paiement plus longs, nécessitant un FR émergentes adaptent leur FR en fonction de l'instabilité économique et politique locale.

plus important.

Ces différences d'approche influencent directement la compétitivité internationale et la capacité des entreprises a faire face aux crises économiques. Un FR trop élevé peut limiter la croissance,
tandis qu'un FR trop faible peut exposer l'entreprise a des risques de défaillance en période de récession.
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L'analyse du fonds de roulement (FR) est essentielle au diagnostic financier d'une entreprise et s'appuie sur plusieurs documents comptables fournissant les données

nécessaires a son évaluation.

ANALYSE DU BILAN COMPARAISON SECTORIELLE
Principal document pour évaluer le FR, le bilan Le niveau de FR doit étre évalué selon les
permet de calculer la différence entre ressources normes sectorielles et la taille de I'entreprise.

et emplois stables, ou entre actifs et passifs . Bases de données sectorielles (Banque de

circulants. France, INSEE)

» Analyse horizontale : évolution du FR sur « Benchmarking avec les concurrents

lusieurs exercices g s o
P o Spécificités du cycle d'exploitation

e Analyse verticale : composition des postes
impactant le FR

A RETENIR

Un diagnostic efficace du FR combine :

o L'analyse des tendances historiques du FR
o Lacomparaison avec les standards sectoriels
o L'évaluation de la cohérence entre FR et stratégie d'entreprise

o L'examen des flux de trésorerie prévisionnels

INDICATEURS COMPLEMENTAIRES

D'autres ratios compléetent I'analyse pour une
vision globale de la structure financiére.

« Ratio de couverture du BFR par le FR

» Ratio d'autonomie financiere

« Ratios de liquidité (générale, réduite,
immédiate)

« Délais de rotation (stocks, clients,
fournisseurs)
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ANALYSE DU BILAN

Pour analyser le FR, il est essentiel de retraiter le bilan comptable en bilan fonctionnel. Cette opération consiste a reclasser les postes comptables
selon leur fonction économique (investissement, exploitation, financement).

BILAN FONCTIONNEL

Investissement, exploitation, financement

RETRAITEMENT
BILAN COMPTABLE R
eclassement des postes selon leur

Document financier initial fonction économique
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COMPARAISON SECTORIELLE R

Une fois le FR calculé, I'analyste peut le comparer a des normes sectorielles. Un FR trop faible par rapport aux standards du secteur peut étre le signe d'un déséquilibre ou d'une sous-
capitalisation. Cette analyse comparative permet d'évaluer la performance financiere de I'entreprise dans son contexte concurrentiel et d'identifier d'éventuelles anomalies structurelles.

ANALYSE COMPARATIVE SIGNAUX D'ALERTE

Comparaison du FR avec les normes sectorielles e FRtrop faible par rapport au secteur

e Consultation des bases de données sectorielles (Banque de France, INSEE) *  Signe potentiel de déséquilibre

 Etude des rapports financiers des concurrents directs * Risque de sous-capitalisation

« Prise en compte de la taille et de I'age de l'entreprise » Variation significative du FR d'une année a l'autre

«  Analyse des spécificités du cycle dexploitation du secteur o Déconnexion entre I'évolution du FR et celle du chiffre d'affaires

* FR positif mais insuffisant pour couvrir le BFR

METHODOLOGIE DE COMPARAISON

Pour effectuer une comparaison sectorielle pertinente, I'analyste doit procéder par étapes :

1. Identifier un échantillon représentatif d'entreprises comparables (taille, activité, maturité)

Normaliser les données financiéres pour assurer leur comparabilité

2
3. Calculer les quartiles et médianes sectorielles du ratio FR/Total bilan
4. Positionner I'entreprise dans cette distribution

5

Intégrer les spécificités structurelles de I'entreprise dans l'interprétation

La position relative de I'entreprise par rapport a ces références sectorielles permet d'évaluer sa solidité financiére et d'orienter les décisions stratégiques concernant sa structure
financiére.
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A RETENIR

A retenir Le diagnostic du FR permet d'évaluer :

e |a couverture des investissements,
» |a capacité de financement de I'exploitation,

e [|'autonomie financiére a court terme.

COUVERTURE DES FINANCEMENT DE
INVESTISSEMENTS LEXPLOITATION
Evaluation de la capacité & Mesure de la capacité a soutenir
financer les actifs a long terme les opérations courantes

AUTONOMIE FINANCIERE

Evaluation de l'indépendance a court terme




INDICATEURS COMPLEMENTAIRES

Indicateurs complémentaires utiles :

* Ratio de couverture des immobilisations = Ressources stables / Emplois stables

» Ratio de liquidité générale = Actif circulant / Passif circulant

RATIO DE COUVERTURE DES IMMOBILISATIONS

Ressources stables / Emplois stables

Mesure la capacité a financer les actifs a long terme

RATIO DE LIQUIDITE GENERALE

Actif circulant / Passif circulant

Evalue la capacité a faire face aux dettes a court terme
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MINI SYNTHESE DU CHAPITRE

POINTS CLES SUR LE FONDS DE ROULEMENT (FR)

DEFINITION ET COMPOSITION ROLE STRATEGIQUE DIAGNOSTIC FINANCIER
Le FR représente I'excédent des ressources Indicateur essentiel de la sécurité financiére, le L'analyse du FR s'effectue a travers |'étude du
stables sur les emplois stables. Il constitue un FR permet d'évaluer la capacité de I'entreprise a bilan et la comparaison sectorielle, permettant
indicateur fondamental de I'équilibre financier a financer son exploitation et a maintenir son d'identifier d'éventuels déséquilibres financiers.
long terme de I'entreprise. autonomie financiére.

METHODES D'ANALYSE

SIGNAUX D'ALERTE INDICATEURS COMPLEMENTAIRES

* FR négatif ou insuffisant « Ratio de couverture des immobilisations

« Variations significatives d'une période a I'autre o Ratio de liquidité générale

o Déconnexion avec l'évolution du chiffre d'affaires o Ratio FR/Total bilan

* Sous-capitalisation » Position sectorielle comparative

CONCLUSION

Le Fonds de Roulement constitue un outil d'analyse indispensable pour évaluer la structure financiére de 'entreprise. Son interprétation doit toujours étre contextualisée par
rapport au secteur d'activité et intégrée dans une vision globale de la stratégie financiere de I'entreprise.
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CONCLUSION GENERALE SYNTHETIQUE

Maitriser le fonds de roulement, c'est comprendre la stabilité de la structure financiére d'une entreprise. En analysant ses composantes et sa
dynamique, le FR devient un outil d'aide a la décision majeur, tant pour l'anticipation que pour le pilotage de l'activité. Il constitue également un
indicateur de solvabilité et de capacité d'autofinancement a moyen terme.

STABILITE FINANCIERE OUTIL D'AIDE A LA DECISION INDICATEUR CLE
Comprendre la structure financiere de Anticipation et pilotage de l'activité Solvabilité et capacité d'autofinancement a
l'entreprise moyen terme
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RESUME DES POINTS CLES

+ Le FR mesure la capacité d'autofinancement aprés les immobilisations ¢ Il se calcule par la différence entre ressources stables et emplois stables * Un FR positif permet de financer le
cycle d'exploitation sereinement - Il se lit a partir du bilan fonctionnel retraité « Un FR trop bas peut signaler un risque de tensions de trésorerie Il doit é&tre comparé aux normes
sectorielles pour un diagnostic complet

MESURE

Le FR mesure la capacité d'autofinancement apres les immobilisations

CALCUL

Il se calcule par la différence entre ressources stables et emplois stables

AVANTAGE

Un FR positif permet de financer le cycle d'exploitation sereinement

ANALYSE

Il se lit a partir du bilan fonctionnel retraité

RISQUE

Un FR trop bas peut signaler un risque de tensions de trésorerie

COMPARAISON

Il doit étre comparé aux normes sectorielles pour un diagnostic complet
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SOURCES

* Plan Comptable Général — ANC  Revue Fiduciaire Comptable - éditions actuelles * Publications OEC (Ordre des Experts-Comptables) * Cours et
manuels d'analyse financiére — Ecoles de commerce francaises

REFERENCES OFFICIELLES PUBLICATIONS SPECIALISEES

e Plan Comptable Général — ANC e Revue Fiduciaire Comptable — éditions actuelles

e Publications OEC (Ordre des Experts-Comptables) « Cours et manuels d'analyse financiére — Ecoles de commerce
francaises
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CHAPITRE 3 : LE BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT
(BFR)
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DEFINITION, CALCUL ET COMPOSANTES

LE BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (BFR)

Le BFR représente le montant nécessaire pour financer le décalage entre paiements et encaissements du cycle d'exploitation. C'est un indicateur clé de santé financiere.

COMPOSITION DU BFR

Le BFR comprend trois éléments principaux :

o Stocks (matieres premiéres, produits finis)
« Créances clients (délais de paiement accordés)

o Dettes fournisseurs (délais de paiement obtenus)

FORMULE DU BFR

Approche par les postes du bilan :

Soit :

EXEMPLE PEDAGOGIQUE

Pour une entreprise avec :

« Stocks: 150 000 €
« Créances clients : 200 000 €

o Dettes fournisseurs : 100 000 €

BFR = (150 000 € + 200 000 €) - 100 000 € = 250 000 €

A RETENIR

BFR = Actifcirculantd exploitation — Passifcirculantd exploitation

BFR = (Stocks + Créancesclients) — Dettes fournisseurs

BFR positif : I'entreprise doit financer son cycle d'exploitation. BFR négatif : le cycle d'exploitation génere des ressources.

Tous droits réservés © all
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LE BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT (BFR) R
Le besoin en fonds de roulement (BFR) représente le montant que I'entreprise doit financer pour faire fonctionner son cycle d'exploitation. Il correspond au décalage temporel entre les encaissements et les décaissements liés a

l'activité.

IMPORTANCE DU BFR

Le BFR constitue un indicateur financier essentiel pour évaluer la santé financiére d'une entreprise. Il permet de mesurer les besoins de financement a court terme nécessaires pour assurer le bon fonctionnement des opérations

courantes.

CALCUL DU BFR

Le BFR se calcule selon la formule suivante :
BFR = (Stocks + Créancesclients) — Dettes fournisseurs
Plus généralement, on peut I'exprimer comme :

BFR = Actifcirculantd exploitation — Passi fcirculantd exploitation

INTERPRETATION DU BFR

« Un BFR positif indique que I'entreprise doit mobiliser des ressources financiéres pour couvrir son cycle d'exploitation
« Un BFR négatif signifie que le cycle d'exploitation génére un excédent de trésorerie utilisable pour d'autres besoins

o Plus le BFR est élevé, plus I'entreprise doit mobiliser des financements pour son activité courante

FACTEURS INFLUENCANT LE BFR

Le BFR varie en fonction de plusieurs facteurs :

e Le secteur d'activité et sa saisonnalité
« Lapolitique commerciale (délais de paiement clients/fournisseurs)
« Lagestion des stocks

« Levolume d'activité et la croissance de l'entreprise
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COMPOSITION DU BFR

Le BFR se compose de I'actif circulant d'exploitation moins le passif circulant d'exploitation.

DETAIL DES COMPOSANTES

B

ACTIF CIRCULANT D'EXPLOITATION FORMULE DU BFR
« Stocks (matiéres premiéres, produits finis) BFR = Actif circulant - Passif circulant
« Créances clients

« Avances versées

IMPLICATIONS POUR LENTREPRISE

Le niveau du BFR refléete l'efficacité de la gestion du cycle d'exploitation :

« BFR élevé : Immobilisation importante de ressources, risque de tensions de trésorerie.
« BFRréduit : Cycle d'exploitation optimisé, meilleure liquidité.

« BFR négatif : Cycle d'exploitation générateur de ressources (typique dans la grande distribution).

EXEMPLE CHIFFRE

Stocks 120 000 €
Créances clients 180 000 €
Dettes fournisseurs 90 000 €
Dettes fiscales et sociales 40 000 €

BFR = (120 000 € + 180 000 €) - (90 000 € + 40 000 €) = 170 000 €

L'entreprise doit donc financer 170 000 € pour son cycle d'exploitation.

PASSIF CIRCULANT D'EXPLOITATION

Dettes fournisseurs
Dettes fiscales et sociales

Avances regues

=

Tous droits réservés © all
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FORMULE DU BFR

La formule simplifiée est la suivante :

BFR = (Stocks + Créances clients) — (Dettes fournisseurs + Dettes
sociales et fiscales)

On peut également I'exprimer ainsi :
| BFR = Actif circulant d'exploitation — Passif circulant d'exploitation

Les composantes détaillées incluent :

Stocks : matieres premieres, produits en cours, produits finis

Créances clients : factures émises mais non encore réglées

Dettes fournisseurs : factures regues mais non encore payées

Dettes sociales et fiscales : impdts, charges sociales a payer

oooooo
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Cette formule permet de calculer rapidement le montant que I'entreprise
doit financer pour assurer son cycle d'exploitation.

L'interprétation des résultats est essentielle :
o BFR positif : L'entreprise doit trouver des financements pour couvrir ce

besoin

o BFR négatif : L'entreprise dispose d'un excédent de trésorerie généré
par son exploitation

e BFR nul : Les ressources d'exploitation couvrent exactement les
emplois

Le BFR varie considérablement selon :

e Le secteur d'activité (industrie vs grande distribution)
e La saisonnalité de l'activité

e Les pratiques commerciales (délais de paiement)

e La gestion des stocks (méthode juste-a-temps, etc.)

Un suivi régulier du BFR est indispensable pour anticiper les besoins de
financement et optimiser la trésorerie.
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EXEMPLE PEDAGOGIQUE

EXEMPLE CALCUL

Une entreprise détient 50 000 € de stocks, 80 000 € de créances BFR = (50 000 € + 80 000 €) - 40 000 € =90 000 €
clients et 40 000 € de dettes fournisseurs. Son BFR est donc de 90
000 €. Cela signifie qu'elle doit financer 90 000 € pour assurer son

fonctionnement quotidien.
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A RETENIR

A retenir Un BFR élevé n'est pas forcément négatif, mais il implique un besoin de financement permanent & couvrir.
Le BFR représente les ressources nécessaires pour financer le cycle d'exploitation de l'entreprise.

La formule simplifiée du BFR est : (Stocks + Créances clients) — (Dettes fournisseurs + Dettes sociales et fiscales).
Un BFR réduit témoigne d'un cycle d'exploitation optimisé et permet une meilleure liquidité financieére.

Un BFR négatif indique que le cycle d'exploitation génere des ressources (comme dans la grande distribution).

La gestion efficace du BFR est un levier stratégique pour optimiser la trésorerie de I'entreprise et réduire les besoins de financement externe.
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TYPOLOGIE DU BFR

TYPES DE BFR
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Le besoin en fonds de roulement peut étre analysé sous différents angles pour une compréhension plus fine des besoins financiers de I'entreprise.

BFR D'EXPLOITATION

Lié directement au cycle d'exploitation de I'entreprise :

e Stocks de matiéres premiéres, produits finis

e Créances clients issues des ventes

Dettes fournisseurs liées aux achats

o Dettes fiscales et sociales courantes

IMPACT DES DELAIS DE ROTATION

Les délais de rotation ont une influence directe sur le niveau du BFR :

DELAIS INFLUENGANT LE BFR

« Délai de stockage (rotation des stocks)
o Délai de paiement clients

o Délai de paiement fournisseurs

BFR HORS EXPLOITATION BFR STRUCTUREL ET CONJONCTUREL

Concerne les éléments non liés a l'activité principale : Le BFR peut également étre analysé selon sa

z . ermanence :
Créances diverses P

Dettes sur immobilisations e BFR structurel : besoin permanent lié a l'activité

) récurrente
Charges et produits constatés d'avance

, . o e BFR conjoncturel : besoin temporaire lié a la
Autres créances et dettes hors cycle d'exploitation ) J SR o P
saisonnalité ou a des événements ponctuels

FORMULES D'ANALYSE

o Délai clients = (Créances clients / CATTC) x 360 jours
o Délai stocks = (Stocks / Co(t d'achat) x 360 jours

« Délai fournisseurs = (Dettes fournisseurs / Achats TTC) x 360 jours

Le cycle d'exploitation de I'entreprise détermine son BFR. Plus ce cycle est long, plus le BFR est élevé. A l'inverse, raccourcir ce cycle permet de diminuer le BFR et d'améliorer la trésorerie.
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TYPES DE BFR

E'a ECOLE DE

- COMMERCE DE

¥ LYON
oLVl

Tous droits réservés © all
Rights reserved - 2025 - Hervé
Diaz

On distingue plusieurs types de BFR selon leur nature et leur origine. Cette classification permet de mieux analyser les besoins de financement et d'identifier les leviers

d'action adaptés a chaque situation.

BFR D'EXPLOITATION

Lié directement au cycle d'exploitation de I'entreprise. Il comprend :

o Les stocks de matieres premieres, produits finis et en-cours
o Lescréances clients issues des ventes
o Les dettes fournisseurs liées aux achats d'exploitation

o Les dettes fiscales et sociales courantes

BFR STRUCTUREL

Représente le besoin permanent de financement, indépendant des variations
saisonnieres :

o Stock minimum nécessaire au fonctionnement

o Niveau incompressible de créances clients

« Doit étre financé par des ressources stables (fonds propres, emprunts a
long terme)

BFR HORS EXPLOITATION

Résulte des opérations non liées a l'activité principale de I'entreprise :
« Créances et dettes diverses (cessions d'immobilisations, etc.)

o Créances et dettes fiscales exceptionnelles

» Comptes de régularisation (charges constatées d'avance, etc.)

BFR CONJONCTUREL

Fluctue en fonction de l'activité et de la saisonnalité :

« Augmentation temporaire des stocks (préparation haute saison)
o Variations saisonniéres des ventes et achats

« Peut étre financé par des ressources a court terme (découvert,
affacturage)

L'analyse détaillée de ces différents types de BFR permet d'identifier les sources de besoins en financement et d'élaborer des stratégies adaptées pour optimiser la trésorerie

de l'entreprise.
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BFR HORS EXPLOITATION ===

Le BFR hors exploitation regroupe des éléments exceptionnels ou non récurrents, comme des créances fiscales non liées a l'activité (TVA a récupérer), ou encore des charges
constatées d'avance sur des projets non opérationnels.

Contrairement au BFR d'exploitation qui est directement lié au cycle opérationnel, le BFR hors exploitation concerne des transactions qui ne font pas partie de l'activité
principale de l'entreprise. Il peut inclure :

o Les créances et dettes liées aux cessions d'immobilisations

o Les comptes de régularisation exceptionnels

« Les créances sur I'Etat pour des remboursements d'impdts

o Les avances et acomptes versés sur commandes d'immobilisations

o Les produits a recevoir et charges a payer non opérationnels

L'analyse du BFR hors exploitation est importante car elle permet d'isoler les éléments non récurrents qui pourraient fausser l'interprétation de la performance opérationnelle
de I'entreprise. Cette distinction facilite également la prise de décision concernant le financement a mettre en place.

Lors de l'analyse financiére, il est recommandé de traiter séparément le BFR d'exploitation et le BFR hors exploitation pour plusieurs raisons :

« Evaluer précisément les besoins de financement liés a l'activité courante
» Identifier les opportunités d'optimisation spécifiques a chaque type de BFR
o Mesurer I'impact des opérations exceptionnelles sur la trésorerie

o Prévoir plus efficacement les fluctuations de trésorerie

La gestion du BFR hors exploitation nécessite souvent des approches différentes de celles utilisées pour le BFR d'exploitation, avec notamment une attention particuliere aux
échéanciers de paiement des créances et dettes exceptionnelles et a la planification des opérations non courantes.
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BFR D'EXPLOITATION

Le BFR d'exploitation est lié aux activités courantes de I'entreprise : il

inclut les stocks, les créances clients et les dettes fournisseurs.

La formule simplifiée est : BFR d'exploitation = Stocks + Créances

clients - Dettes fournisseurs.

Plus précisément, il comprend :

Les stocks de matiéres premieres, produits en-cours et finis
Les créances clients et comptes rattachés

Les avances et acomptes versés

Les dettes fournisseurs et comptes rattachés

Les dettes fiscales et sociales courantes

Une entreprise industrielle aura généralement un BFR d'exploitation

plus élevé qu'une entreprise de services en raison de l'importance de

ses stocks.
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C'est la composante principale du BFR pour la plupart des entreprises,
directement liée au cycle opérationnel.

Le BFR d'exploitation varie selon :

Le secteur d'activité (industrie, commerce, services)

La saisonnalité des ventes

Les politiques commerciales (délais de paiement)

L'efficacité de la gestion des stocks
Un BFR d'exploitation élevé peut indiquer :

e Des délais clients trop longs
¢ Une rotation des stocks insuffisante

* Des délais fournisseurs trop courts

La maitrise du BFR d'exploitation constitue un enjeu stratégique majeur,
car elle permet d'améliorer la trésorerie sans recourir a des
financements externes colteux.
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BFR STRUCTUREL

On parle de BFR structurel quand les
décalages sont permanents et liés au
modele économique de lI'entreprise.

¢ ||l est inhérent a l'activité normale et
au cycle d'exploitation

e |l est relativement stable dans le
temps

e |l nécessite un financement a long
terme (capitaux permanents)

Exemple : Une entreprise industrielle
avec un cycle de production long (3
mois) et accordant systématiquement
60 jours de délai de paiement a ses
clients.

BFR STRUCTUREL ET CONJONCTUREL

BFR CONJONCTUREL

On parle de BFR conjoncturel quand les
décalages résultent de circonstances
ponctuelles (crise, rupture
d'approvisionnement, saisonnalité).

e |l fluctue selon les périodes et les
événements

e |l esttemporaire et devrait se
résorber

e |l peut étre financé par des solutions
a court terme (découvert,
affacturage)

Exemple : Une entreprise de jouets qui
constitue d'importants stocks avant les
fétes de fin d'année, créant un pic
temporaire de BFR.
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DISTINCTION ET ANALYSE

La distinction entre BFR structurel et
conjoncturel est essentielle pour une
gestion financiére optimale.

e L'analyse des variations mensuelles
permet d'identifier la part
structurelle et conjoncturelle

e Le BFR structurel moyen sur l'année
représente le besoin permanent

e Les écarts au-dessus du BFR
structurel correspondent aux
besoins conjoncturels

Cette analyse permet d'adapter les
sources de financement : long terme
pour le structurel, court terme pour le
conjoncturel.
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FOCUS : IMPACT DES DELAIS DE ROTATION

Focus : Impact des délais de rotation Un allongement du délai de paiement client augmente le BFR. A l'inverse, un allongement des délais
fournisseurs le réduit. Le pilotage du BFR repose donc largement sur ces délais.
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GESTION DU BFR ET LEVIERS D'ACTION

La gestion efficace du BFR constitue un enjeu stratégique pour toute entreprise soucieuse d'optimiser sa trésorerie et de garantir sa pérennité financiere.

f@\ 2
OPTIMISATION DE LA TRESORERIE REDUCTION DES DELAIS CLIENTS
Surveillance continue des flux financiers pour anticiper les besoins et éviter les découverts colteux Accélération du cycle d'encaissement pour diminuer le volume des créances
« Mise en place d'un suivi hebdomadaire des encaissements « Facturation immédiate apres livraison
«  Elaboration d'un plan de trésorerie prévisionnel « Relances préventives et systématiques
« Equilibrage entre les entrées et sorties de fonds « Mise en place d'incitations au paiement anticipé

65 4

OPTIMISATION DES STOCKS NEGOCIATION DES DELAIS FOURNISSEURS

Réduction du capital immobilisé tout en assurant la disponibilité des produits Extension raisonnée des échéances de paiement dans le respect du cadre légal
« Méthode juste-a-temps pour limiter le stockage . Etablissement de partenariats stratégiques

« Analyse réguliére des rotations par catégorie « Centralisation des achats pour accroitre le pouvoir de négociation

« Gestion prévisionnelle adaptée a la saisonnalité « Respect scrupuleux des engagements pour construire la confiance

INDICATEURS CLES DE SUIVI

Pour piloter efficacement le BFR, il est recommandé de suivre régulierement plusieurs ratios :

« Délai moyen de reglement clients (en jours)
« Délai moyen de reglement fournisseurs (en jours)
o Taux de rotation des stocks

« Ratio BFR/Chiffre d'affaires

L'équilibre a trouver est subtil : une réduction trop agressive du BFR peut fragiliser les relations commerciales, tandis qu'un BFR insuffisamment maitrisé pese sur la rentabilité et la capacité d'investissement de I'entreprise.
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OPTIMISATION DE LA TRESORERIE

Une bonne gestion du BFR permet d'optimiser la trésorerie disponible. Plusieurs leviers existent pour maitriser ou réduire ce besoin.

IMPORTANCE D'UNE TRESORERIE OPTIMISEE

« Renforcement de I'autonomie financiére de I'entreprise
« Réduction des colts financiers liés aux découverts bancaires
« Capacité accrue a saisir des opportunités d'investissement

« Meilleure résistance aux imprévus et aux crises économiques

PRINCIPAUX LEVIERS D'OPTIMISATION

Pour optimiser efficacement sa trésorerie, I'entreprise peut agir sur différentes composantes du BFR :

1 &
REDUCTION DES DELAIS CLIENTS OPTIMISATION DES STOCKS
Mise en place de procédures de relance efficaces, négociation des Amélioration de la rotation des stocks, méthode juste-a-temps, analyse
conditions de paiement, utilisation de I'affacturage ou de I'escompte. ABC, digitalisation de la gestion des approvisionnements.

OUTILS DE PILOTAGE DE LA TRESORERIE
Le suivi et I'anticipation sont essentiels pour une gestion proactive :

« Tableau de bord de trésorerie avec indicateurs clés (DSO, DPO, DIO)
« Plan de trésorerie prévisionnel a court et moyen terme
« Analyse réguliere des écarts entre prévisions et réalisations

« Centralisation de la trésorerie (cash pooling) pour les groupes

Une démarche d'optimisation structurée et permanente permet de transformer la gestion du BFR en avantage compétitif durable.
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3

NEGOCIATION DES DELAIS FOURNISSEURS

Extension des conditions de paiement dans le respect des limites
|égales, centralisation des achats pour un meilleur pouvoir de
négociation.
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REDUCTION DES DELAIS CLIENTS

STRATEGIES DE RECOUVREMENT AVANTAGES
La réduction des délais de recouvrement client passe par un meilleur e Amélioration de la trésorerie
suivi des facturations, des relances proactives, ou l'utilisation de « Réduction du risque diimpayés
solutions comme l'affacturage. . N :

e Diminution des codts financiers

uuuuuuu
E@ ECOLE DE
COMMERCE DE
L4
¥ LYON
oLVl

Tous droits réservés © all
Rights reserved - 2025 - Hervé
Diaz

61



ECOLE DE
OPTIMISATION DES STOCKS

L'optimisation des stocks implique de limiter les excédents sans risquer les ruptures. Des méthodes telles que le « juste-a-temps » (JAT) ou la gestion en flux tendus sont des outils efficaces.

METHODES D'OPTIMISATION

e Analyse ABC : classification des produits selon leur valeur et fréquence de rotation
e Méthode du stock minimum/maximum : définition de seuils d'alerte
e Approche FIFO (First In, First Out) : gestion des dates de péremption

e Logiciels de gestion des stocks : automatisation des commandes

BENEFICES POUR L'ENTREPRISE

Une gestion optimisée des stocks permet de réduire considérablement le BFR tout en améliorant la performance opérationnelle :

e Réduction des colts de stockage (espace, assurance, manutention)
e Diminution des risques d'obsolescence et de dépréciation
e Amélioration de la rotation des stocks et du cash-flow

e Satisfaction client accrue grace a une meilleure disponibilité des produits

MISE EN EUVRE STRATEGIQUE

L'optimisation des stocks nécessite une approche globale impliquant plusieurs départements :

e Coordination entre les équipes commerciales, production et achats
e Développement de relations collaboratives avec les fournisseurs
e Prévisions de vente précises basées sur des analyses de données

e Formation du personnel aux nouvelles méthodologies

Pour mesurer 'efficacité de cette optimisation, plusieurs indicateurs clés peuvent étre suivis régulierement : taux de rotation des stocks, taux de rupture, délai moyen de stockage et colt de possession des stocks.
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NEGOCIATION DES DELAIS FOURNISSEURS

STRATEGIE DE NEGOCIATION POINT D'ATTENTION
La négociation des délais fournisseurs est une stratégie centrale Elle doit cependant étre équilibrée pour préserver de bonnes
pour lisser les sorties de trésorerie. relations commerciales.
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A RETENIR

A retenir

Réduire le BFR = Augmenter la trésorerie disponible = Améliorer la performance financiere
Les principaux leviers d'optimisation du BFR :

¢ Réduction des délais clients : mise en place de systemes de facturation efficaces, incitations aux paiements rapides, suivi rigoureux des créances
e Optimisation des stocks : méthode juste-a-temps, analyse ABC, définition de seuils min/max, approche FIFO

e Négociation des délais fournisseurs : extension raisonnée tout en préservant les relations commerciales
Bénéfices d'une gestion efficace du BFR :

¢ Réduction des colts financiers liés aux découverts bancaires
e Amélioration du cash-flow et de la capacité d'investissement
* Renforcement de I'indépendance financiéere de I'entreprise

¢ Meilleure résilience face aux fluctuations d'activité

La gestion du BFR requiert une approche globale impliquant tous les départements de I'entreprise et un suivi régulier des indicateurs de performance.
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MINI SYNTHESE DU CHAPITRE

Le besoin en fonds de roulement (BFR) traduit les tensions potentielles entre le rythme des encaissements et celui des décaissements. Il constitue
un indicateur essentiel de la santé financiére a court terme de l'entreprise et refléte son cycle d'exploitation.

Ce chapitre a mis en lumiere les différentes composantes du BFR :

e Les créances clients qui immobilisent des ressources
» Les stocks qui représentent des investissements en attente de transformation ou de vente

o Les dettes fournisseurs qui constituent une source de financement a court terme

La maitrise du BFR repose sur la capacité de I'entreprise a gérer efficacement ses délais, ses stocks et ses engagements. Les principaux leviers
d'action identifiés sont :

e Laréduction des délais clients par une politique de recouvrement optimisée
e L'optimisation des stocks grace a des méthodes comme le juste-a-temps

e Lanégociation stratégique des délais fournisseurs

Un BFR mal maitrisé peut engendrer des tensions de trésorerie compromettant la viabilité de l'entreprise, tandis qu'une gestion optimale libére des
ressources financiéres et améliore la performance globale. Cette synthese souligne I'importance d'une approche équilibrée, adaptant les outils et
stratégies a chaque composante du BFR selon le secteur d'activité et la taille de l'organisation.
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CONCLUSION GENERALE SYNTHETIQUE

Le BFR est un indicateur dynamique, au cceur du pilotage opérationnel. Il refléte les choix logistiques, commerciaux et financiers de I'entreprise. Un bon
niveau de BFR permet a I'entreprise de se développer tout en restant solvable. Sa gestion doit étre rigoureuse, continue et adaptée a la réalité de l'activité.

La maitrise du BFR constitue un enjeu stratégique majeur pour toute organisation. Elle influence directement la performance financiére globale et détermine
la capacité de I'entreprise a financer sa croissance par ses propres moyens. Un BFR mal géré peut rapidement conduire a des difficultés de trésorerie, méme
pour des entreprises affichant une rentabilité satisfaisante.

L'optimisation du BFR requiert une approche transversale impliquant 'ensemble des fonctions de l'entreprise :

e Lafonction commerciale doit intégrer I'impact des conditions de paiement dans sa stratégie de négociation
e La production et la logistique doivent viser une fluidification des flux pour minimiser les stocks
e Les achats doivent équilibrer les avantages économiques avec les considérations de trésorerie

e Lafinance doit coordonner ces efforts et mettre en place des indicateurs de suivi pertinents

Dans un contexte économique incertain, caractérisé par des tensions sur les approvisionnements et des pressions concurrentielles accrues, la gestion
proactive du BFR devient un levier de résilience. Elle permet de libérer des ressources financiéres internes qui peuvent étre réallouées a des investissements
stratégiques ou a l'innovation.

En conclusion, le BFR ne doit pas étre pergu uniquement comme un indicateur comptable mais comme un véritable outil de pilotage stratégique. Son
analyse réguliere, la mise en place d'actions correctives ciblées et lI'implication de tous les échelons de I'organisation sont les clés d'une gestion efficace des
flux financiers a court terme, garantissant ainsi la pérennité et le développement durable de I'entreprise.
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RESUME DES POINTS CLES

* Le BFR représente les besoins de financement du cycle d'exploitation « Il se calcule a partir des actifs et passifs circulants d'exploitation « Il existe
un BFR d'exploitation, hors exploitation, structurel et conjoncturel + La gestion du BFR repose sur la maitrise des délais et des stocks * Réduire le BFR
libére des ressources de trésorerie *+ C'est un levier stratégique pour améliorer la rentabilité et la solidité financiere
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CHAPITRE 4 -

LA TRESORERIE D'EXPLOITATION ET HORS
EXPLOITATION
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DEFINITION ET DETERMINATION DE LA TRESORERIE

La trésorerie représente I'ensemble des liquidités disponibles a court terme. Elle constitue le reflet immédiat de la capacité de I'entreprise a faire

face a ses engagements financiers quotidiens.

DEFINITION IMPORTANCE

La trésorerie est un élément essentiel pour toute entreprise, permettant Une bonne gestion de la trésorerie est cruciale pour maintenir la
d'assurer la continuité des opérations quotidiennes et de faire face aux stabilité financiere et éviter les problemes de liquidité qui pourraient
obligations financieres immédiates. compromettre la viabilité de I'entreprise.

71



o
E@ ECOLE DE
COMMERCE DE
L4
¥ LYON
oLVl

Tous droits réservés © all
ights reserved - 2025 - Hervé

LA TRESORERIE REPRESENTE L'ENSEMBLE DES
LIQUIDITES DISPONIBLES A COURT TERME

La trésorerie représente I'ensemble des liquidités disponibles a court terme. Elle constitue le reflet immédiat de la capacité de I'entreprise a faire

face a ses engagements financiers quotidiens.

LIQUIDITES DISPONIBLES CAPACITE D'ENGAGEMENT INDICATEUR DE SANTE
La trésorerie comprend toutes les Elle reflete directement la capacité de FINANCIERE
ressources financiéres immédiatement I'entreprise a honorer ses engagements Le niveau de trésorerie est un indicateur
mobilisables par l'entreprise pour financiers au quotidien, comme le clé de la santé financiere immédiate de
répondre a ses besoins a court terme. paiement des fournisseurs ou des I'entreprise et de sa capacité a

salaires. fonctionner sans tension.
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ON DISTINGUE LA TRESORERIE NETTE

On distingue la trésorerie nette, obtenue par la formule suivante : Trésorerie nette = Fonds de roulement (FR) — Besoin en fonds de roulement (BFR)

FORMULE DE LA TRESORERIE FONDS DE ROULEMENT (FR) BESOIN EN FONDS DE
NETTE Représente les ressources stables ROULEMENT (BFR)

Trésorerie nette = Fonds de roulement finangant l'actif circulant aprés Correspond au besoin de financement
(FR) — Besoin en fonds de roulement financement des immobilisations généré par le cycle d'exploitation
(BFR)
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LA TRESORERIE ACTIVE ET PASSIVE

La trésorerie active regroupe les disponibilités (banques, caisses) et les placements de trésorerie immédiatement mobilisables. La trésorerie
passive comprend les concours bancaires courants (découverts, facilités de caisse).

TRESORERIE ACTIVE TRESORERIE PASSIVE

e Disponibilités en banque e Découverts bancaires

e Liquidités en caisse e Facilités de caisse

* Placements a court terme mobilisables rapidement e Crédits de trésorerie a court terme
e Valeurs mobilieres de placement e Soldes créditeurs de banque
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Exemple concret : Une entreprise posséede un FR de 150 000 € et un BFR de 100 000 €. Sa trésorerie nette est de +50 000 €, ce qui indique une

marge de manceuvre confortable a court terme.

DONNEES INITIALES
FR =150 000 €

BFR =100 000 €

RESULTAT

Trésorerie nette = +50 000 €

CALCUL DE LA TRESORERIE NETTE

Trésorerie nette = FR - BFR

Trésorerie nette = 150 000 € - 100 000 €

INTERPRETATION

Cette trésorerie positive de 50 000 € indique une marge de
manceuvre confortable a court terme pour I'entreprise.

75



A RETENIR

E'a ECOLE DE

- COMMERCE DE

¥ LYON
oLVl

Tous droits réservés © all
Rights reserved - 2025 - Hervé
Diaz

A retenir Une trésorerie positive garantit la solvabilité immédiate. Une trésorerie négative n'est pas nécessairement critique, mais elle doit étre

pilotée de maniere tres rigoureuse.

TRESORERIE POSITIVE

Une trésorerie positive est synonyme de
solvabilité immédiate pour l'entreprise.
Elle permet de faire face aux
engagements financiers sans recourir a
des financements externes
supplémentaires.

TRESORERIE NEGATIVE

Une trésorerie négative n'est pas
forcément alarmante en soi, mais elle
nécessite une vigilance accrue et un
pilotage rigoureux pour éviter que la
situation ne se détériore davantage.

PILOTAGE NECESSAIRE

Quelle que soit la situation de trésorerie,
un suivi régulier et précis est
indispensable pour anticiper les besoins
et optimiser la gestion financiere a
court terme.
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ANALYSE DE LA TRESORERIE

L'analyse de la trésorerie évalue la capacité d'une entreprise a honorer ses engagements financiers a court terme.

L'ANALYSE DE LA TRESORERIE PERMET DE DETECTER DES TENSIONS
FINANCIERES

Un examen régulier des flux de trésorerie identifie précocement les difficultés financiéres et anticipe les besoins de
financement.

e Suivi des variations de trésorerie
o Identification des périodes critiques
e Anticipation des besoins financiers

e Détection des déséquilibres

LE TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

Cet outil trace l'origine et I'utilisation des liquidités selon trois catégories :

e Flux opérationnels
e Flux d'investissements

e Flux de financements

FOCUS : DESEQUILIBRES STRUCTURELS

Les problemes de trésorerie peuvent révéler des déséquilibres structurels :

e Fonds de roulement insuffisant
e BFRtrop élevé
e Décalage encaissements/décaissements

e Investissements mal maitrisés

Tableau des flux de trésorerie

Bénéfice net 15 555
Dépréciations & Amortissements 8880
Ajustement sur les actifs et passifs d’exploitation
Clients et autres débiteurs (3840)
Stocks (1410)
Fournisseurs et autres créditeurs 1470
Taxes et impots a payer 150
Flux de trésorerie liés aux activités d'exploitation 20 805
Acquisitions d'immobilisations corporelles (CAPEX) (9 015)
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissement (9 015)
Emission / (rachat) d'actions
Dividendes (12 936)
Augmentation / (diminution) des emprunts long terme
Flux de trésorerie liés aux activités de financement (12 936)
Augmentation / (diminution) de la trésorerie (1146)
Trésorerie début d'année 17 013
Trésorerie fin d’année 15 867
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DES TENSIONS FINANCIERES

L'analyse de la trésorerie permet de détecter des tensions financieres avant qu'elles ne deviennent critiques. Elle repose sur I'examen du solde de

trésorerie, des flux de trésorerie et de leur évolution dans le temps.

Q

DETECTION PRECOCE

L'analyse de la trésorerie permet d'identifier les tensions financiéeres
potentielles avant qu'elles ne deviennent des problemes majeurs.

&3

SUIVI DES FLUX

L'observation des flux de trésorerie entrants et sortants permet de
comprendre la dynamique financiéere de I'entreprise.

oll0

EXAMEN DES SOLDES

Cette analyse s'appuie sur I'étude détaillée du solde de trésorerie a

différentes périodes.
O

EVOLUTION TEMPORELLE

L'analyse de I'évolution de la trésorerie dans le temps révele les
tendances et les cycles financiers de l'entreprise.
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LE TABLEAU DE FLUX DE TRESORERIE

Le tableau de flux de trésorerie (selon la méthode indirecte) distingue trois types de flux :

- Flux de trésorerie d'exploitation (cash-flow généré par l'activité)

- Flux de trésorerie d'investissement (acquisitions ou cessions d'immobilisations)

- Flux de trésorerie de financement (emprunts, remboursements, dividendes)

FLUX D'EXPLOITATION

Cash-flow généré par I'activité principale de
I'entreprise (ventes, achats, charges de personnel,
etc.)
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FLUX D'INVESTISSEMENT

Mouvements liés aux acquisitions ou cessions
d'immobilisations (équipements, batiments,
participations)

FLUX DE FINANCEMENT

Opérations liées aux emprunts, remboursements,
augmentations de capital et versements de
dividendes
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FOCUS : DESEQUILIBRES STRUCTURELS

Focus : déséquilibres structurels Une trésorerie en déficit récurrent malgré une activité bénéficiaire peut signaler un BFR mal maitrisé, un

endettement excessif ou des investissements non soutenables.

BFR MAL MAITRISE ENDETTEMENT EXCESSIF
Un besoin en fonds de roulement trop Des charges financieres trop lourdes
important ou en croissance non liées a un niveau d'endettement élevé
contrélée peut absorber les liquidités peuvent grever la trésorerie méme si
générées par l'activité et créer un déficit l'exploitation est rentable.

de trésorerie persistant.

INVESTISSEMENTS NON
SOUTENABLES

Des investissements trop importants
par rapport a la capacité
d'autofinancement de l'entreprise
peuvent créer un déséquilibre structurel
de trésorerie.
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COMPARAISON UTILE

Comparaison utile : Les entreprises industrielles ont en général un BFR et une trésorerie plus tendus que les sociétés de services, qui encaissent
avant de produire.

ENTREPRISES INDUSTRIELLES SOCIETES DE SERVICES

e Cycle de production long e Peu ou pas de stocks

e Stocks importants de matieres premieres et produits finis e Encaissements souvent avant ou pendant la prestation
e Délais clients souvent étendus e Cycle d'exploitation court

e BFR généralement élevé e BFR souvent faible voire négatif

e Trésorerie souvent sous tension e Trésorerie généralement plus confortable
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STRATEGIES DE GESTION DE TRESORERIE

Gérer efficacement la trésorerie nécessite anticipation, flexibilité et outils de pilotage adaptés. La premiére étape est la prévision de trésorerie, a

court (semaine, mois) et moyen terme (trimestre, année).

ANTICIPATION 1

Prévoir les flux de trésorerie entrants et sortants pour identifier
a l'avance les périodes de tension ou d'excédent.

2 FLEXIBILITE

Adapter rapidement les décisions financieres en fonction de
I'évolution de la situation de trésorerie.

OUTILS DE PILOTAGE 3

Mettre en place des tableaux de bord et des indicateurs
pertinents pour suivre I'évolution de la trésorerie.

4 PREVISIONS

Etablir des prévisions de trésorerie & court terme (semaine,
mois) et a moyen terme (trimestre, année).
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GERER EFFICACEMENT LA TRESORERIE

Gérer efficacement la trésorerie nécessite anticipation, flexibilité et outils de pilotage adaptés. La premiére étape est la prévision de trésorerie, a
court (semaine, mois) et moyen terme (trimestre, année).

PREVISION

A
ol® .
Etablir des prévisions de trésorerie a différents horizons temporels

PLANIFICATION

&

Elaborer un plan d'action pour optimiser les flux de trésorerie

OUTILLAGE

Mettre en place des outils de suivi et de pilotage adaptés

CONTROLE

Assurer un suivi régulier et ajuster les actions si nécessaire
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LA PLANIFICATION REPOSE SUR UN BUDGET DE
TRESORERIE

La planification repose sur un budget de trésorerie intégrant les encaissements attendus (ventes, subventions) et les décaissements prévus
(salaires, loyers, achats). Cette projection permet d'identifier les besoins de financement ou les excédents.

ENCAISSEMENTS ATTENDUS DECAISSEMENTS PREVUS
e Reglements clients e Salaires et charges sociales

e Subventions * Loyers et charges locatives

e Remboursements divers e Achats de marchandises

e Produits financiers e Impoéts et taxes

e Cessions d'actifs ¢ Remboursements d'emprunts

Cette projection détaillée permet d'anticiper les périodes ou I'entreprise aura besoin de financement supplémentaire ou, au contraire, disposera
d'excédents a placer.
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LES INSTRUMENTS DE FINANCEMENT A
COURT TERME

Les entreprises disposent de plusieurs instruments pour financer leurs besoins a court terme. Ces outils
permettent de gérer efficacement les décalages temporaires entre encaissements et décaissements.

DECOUVERT BANCAIRE

Facilité accordée par la banque permettant au compte d'étre débiteur jusqu'a un montant prédéfini. Solution

flexible mais généralement colteuse en termes d'agios et de commissions.

ESCOMPTE COMMERCIAL

Cession d'effets de commerce (lettres de change, billets a ordre) a un établissement financier qui avance le
montant, déduction faite des intéréts et commissions. Permet d'anticiper les réglements clients.

AFFACTURAGE (FACTORING)

Cession des créances clients a un factor qui se charge du recouvrement et peut avancer les fonds
immédiatement. Solution offrant aussi une protection contre les impayés et la gestion administrative des
créances.

CREDIT DE TRESORERIE

Prét a court terme (généralement de 1 a 12 mois) destiné a couvrir des besoins ponctuels ou saisonniers.
Modalités de remboursement adaptées aux flux de trésorerie prévus.

Le choix entre ces différents instruments dépend de plusieurs facteurs : le co(t, la rapidité de mise en place, la
durée du besoin de financement et la nature des actifs disponibles pour garantir I'opération.
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LES INSTRUMENTS DE FINANCEMENT A COURT
TERME

Les instruments de financement a court terme comprennent le découvert bancaire, I'affacturage (cession des créances clients a un factor),
l'escompte ou encore les avances sur factures. Leur usage doit étre raisonné.

>

DECOUVERT BANCAIRE AFFACTURAGE

Autorisation de la banque permettant a I'entreprise d'avoir un solde Cession des créances clients a un établissement spécialisé (factor) qui
négatif sur son compte courant, dans une limite prédéfinie et pour une se charge du recouvrement et peut avancer immédiatement une partie
durée généralement courte. du montant a l'entreprise.

I o

ESCOMPTE AVANCES SUR FACTURES

Cession d'effets de commerce (lettres de change, billets a ordre) a la Financement accordé par la banque sur présentation de factures émises
banque avant leur échéance, moyennant des frais financiers. mais non encore réglées par les clients.
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LA GESTION DES EXCEDENTS DE TRESORERIE

La gestion des excédents de trésorerie repose sur le placement temporaire (SICAV monétaires, comptes a terme), avec un souci de liquidité, sécurité

et rendement.

A retenir Une trésorerie bien gérée est un levier de rentabilité et de négociation pour I'entreprise.

O

SECURITE
Garantie de récupérer l'intégralité du capital
i investi
LIQUIDITE
Capacité a récupérer rapidement les fonds ==
placés sans perte de valeur
RENDEMENT

Rémunération obtenue en contrepartie du
placement des fonds

Une trésorerie bien gérée constitue un véritable levier de rentabilité pour I'entreprise et renforce sa position dans les négociations avec ses

partenaires financiers.
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MINI SYNTHESE DU CHAPITRE

La trésorerie est un indicateur critique de santé financiere. Elle traduit en temps réel les effets combinés du FR, du BFR et des flux financiers. Sa

gestion active permet a I'entreprise de renforcer sa solidité, de prévenir les risques et de saisir les opportunités de croissance.

INDICATEUR CRITIQUE

La trésorerie constitue un baromeétre essentiel de la santé
financiere immeédiate de l'entreprise.

OUTIL DE GESTION STRATEGIQUE

Une gestion active de la trésorerie permet a l'entreprise de
renforcer sa solidité financiere, d'anticiper et prévenir les risques
potentiels.

REFLET DES EQUILIBRES FINANCIERS

Elle traduit en temps réel les effets combinés du fonds de
roulement, du besoin en fonds de roulement et des différents flux
financiers.

LEVIER DE DEVELOPPEMENT

Une trésorerie bien maitrisée offre a I'entreprise la capacité de
saisir rapidement les opportunités de croissance qui se
présentent.
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CONCLUSION GENERALE SYNTHETIQUE

La trésorerie d'exploitation et hors exploitation reflete I'équilibre de gestion financiére d'une entreprise. Elle est a la fois la conséquence des choix
passés et le carburant des décisions futures. Son suivi rigoureux, basé sur des outils adaptés et des analyses précises, garantit a I'entreprise une
capacité d'action rapide, une meilleure négociation avec ses partenaires et une maitrise de sa trajectoire de développement.

REFLET DE L'EQUILIBRE FINANCIER CONSEQUENCE ET CARBURANT

La trésorerie témoigne de la qualité de la gestion financiere globale Elle résulte des décisions passées tout en conditionnant les
de l'entreprise. possibilités d'action futures.

SUIVI RIGOUREUX NECESSAIRE AVANTAGES STRATEGIQUES

Un pilotage précis de la trésorerie, avec des outils adaptés, est Une bonne maitrise de la trésorerie offre réactivité, pouvoir de
indispensable pour une gestion efficace. négociation et contréle du développement.
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REFERENCES PRINCIPALES

Henri Bouquin — « Gestion financiéere » — Editions La Découverte,
2021

Claude Alazard & Sabine Sépari — « Finance d'entreprise » —
Editions Dunod, 2023
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INTERET DES OUVRAGES

Ces références bibliographiques offrent des approfondissements
théoriques et pratiques sur les concepts abordés dans ce chapitre.
Elles constituent des ressources précieuses pour les étudiants et
professionnels souhaitant approfondir leurs connaissances en gestion
de trésorerie.
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RESUME DES POINTS CLES

« La trésorerie se définit comme I'écart entre FR et BFR * Une trésorerie nette positive assure la liquidité de I'entreprise * Le tableau de flux permet d'analyser les mouvements de trésorerie
+ Une gestion active repose sur des prévisions et des arbitrages constants * Les instruments de financement a court terme doivent étre utilisés avec prudence « La trésorerie est un
révélateur de la santé globale de I'entreprise

1 DEFINITION FONDAMENTALE

La trésorerie se définit comme I'écart entre le fonds de roulement (FR) et le besoin en fonds de roulement (BFR).

2 INDICATEUR DE LIQUIDITE

Une trésorerie nette positive assure la liquidité de I'entreprise et sa capacité a honorer ses engagements a court terme.

3 OUTIL D'ANALYSE

Le tableau de flux permet d'analyser en détail les mouvements de trésorerie et de comprendre leur origine.

4 GESTION PROACTIVE

Une gestion active de la trésorerie repose sur des prévisions réguliéres et des arbitrages constants entre différentes options.

5 PRUDENCE NECESSAIRE

Les instruments de financement a court terme doivent étre utilisés avec discernement pour éviter de créer des déséquilibres structurels.

6 REVELATEUR GLOBAL
La trésorerie est un révélateur pertinent de la santé globale de I'entreprise et de la qualité de sa gestion financiere.
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SOURCES

SOURCES OFFICIELLES

Plan Comptable Général — ANC

Publications de I'Ordre des Experts-
Comptables

PUBLICATIONS ACADEMIQUES

e Revue Francaise de Gestion — Numéros
récents

e QOuvrages Dunod et La Découverte —
Collections Finance d'entreprise

RESSOURCES PEDAGOGIQUES

Supports de formation des grandes
écoles de commerce (ESCP, KEDGE,
INSEEC)
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CHAPITRE S -

CAS PRATIQUES ET SIMULATIONS
PROFESSIONNELLES
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ETUDES DE CAS D'ENTREPRISES REELLES

L'objectif de cette partie est d'ancrer les concepts étudiés dans la réalité du fonctionnement d'entreprises, en confrontant les étudiants a des bilans

fonctionnels issus de sociétés réelles ou reconstituées.

ANALYSE DES BILANS EXEMPLE CONCRET
FONCTIONNELS D'ANALYSE

Etude approfondie des états financiers Application des méthodes étudiées sur
d'entreprises de différents secteurs, des cas réels pour développer une
avec identification des forces et vision critique et analytique des
faiblesses structurelles. situations financieres.

FOCUS SUR LA
CONFRONTATION AU REEL

Mise en perspective des concepts
théoriques face aux contraintes et
réalités du monde professionnel.

Ces études de cas permettront aux étudiants de développer leur capacité d'analyse et de synthese, tout en les préparant aux défis qu'ils

rencontreront dans leur future carriere professionnelle.
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SIMULATIONS DE GESTION DE TRESORERIE

L'objectif de cette partie est d'ancrer les concepts étudiés dans la réalité du fonctionnement d'entreprises, en confrontant les étudiants a des bilans
fonctionnels issus de sociétés réelles ou reconstituées.

Cette approche pédagogique permet de développer une compréhension approfondie des mécanismes financiers en situation réelle, au-dela des
modeles théoriques. Les étudiants seront amenés a analyser des documents comptables authentiques et a interpréter les ratios et indicateurs clés
dans leur contexte sectoriel spécifique.

CONSTRUCTION DE OUTILS DE SIMULATION APPLICATION TYPIQUE
SCENARIOS FINANCIERS Utilisation de logiciels professionnels et Mise en pratique sur des cas
Elaboration de prévisions de trésorerie de tableaux de bord dynamiques pour d'entreprises traversant différentes
basées sur différentes hypothéses modéliser I'impact des décisions de phases de développement: démarrage,
économiques et commerciales, gestion sur la structure financiere de croissance, maturité et restructuration.
permettant d'anticiper les besoins en l'entreprise.

financement a court et moyen terme.

A l'issue de ces exercices pratiques, les étudiants auront développé leur capacité a formuler des diagnostics financiers pertinents et a proposer des
solutions adaptées aux problématiques de trésorerie rencontrées par les organisations. Cette compétence est particulierement valorisée dans les
fonctions de contrdle de gestion, d'analyse financiere et de direction administrative et financiere.
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ANALYSE DES BILANS FONCTIONNELS

CALCUL DES INDICATEURS
RECLASSEMENT Détermination du FR, BFR et Trésorerie
IDENTIFICATION DES POSTES - . ,
ransformation des données brutes en nette

CLES bilan fonctionnel structuré
A partir de ces documents, les étudiants

doivent étre capables d'identifier les postes

clés, de les reclasser dans un bilan

fonctionnel, puis de calculer les trois

indicateurs structurants : Fonds de

Roulement (FR), Besoin en Fonds de

Roulement (BFR) et Trésorerie nette.
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EXEMPLE CONCRET D'ANALYSE

Exemple concret : Une PME industrielle avec des stocks élevés, un encours clients long et des fournisseurs peu sollicités. Son bilan révele un BFR supérieur au FR,
générant une trésorerie négative structurelle.

Cette entreprise, spécialisée dans la fabrication de pieces métalliques pour le secteur automobile, présente plusieurs caractéristiques financieres typiques de son
secteur. Son cycle d'exploitation s'étend sur pres de 120 jours, avec des stocks représentant 45% de son actif circulant et des délais de paiement clients atteignant
75 jours en moyenne.

Le bilan fonctionnel fait apparaitre les éléments suivants :

¢ Fonds de Roulement (FR) : 450 000 €, insuffisant pour couvrir les besoins du cycle d'exploitation
¢ Besoin en Fonds de Roulement (BFR) : 620 000 €, particulierement élevé en raison des stocks importants et des délais clients

e Trésorerie nette : -170 000 €, traduisant un déséquilibre structurel

Cette situation de trésorerie négative oblige I'entreprise a recourir régulierement a des découverts bancaires colteux et fragilise sa position dans les négociations
avec ses partenaires. L'analyse des ratios de rotation révele également une immobilisation excessive de ressources dans le cycle d'exploitation.

Pour rétablir I'équilibre financier, plusieurs leviers pourraient étre actionnés :

¢ Optimisation de la gestion des stocks (méthode juste-a-temps, révision des quantités minimales)
e Renégociation des conditions de paiement avec les clients et fournisseurs

¢ Renforcement du FR par augmentation des capitaux permanents
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FOCUS SUR LA CONFRONTATION AU REEL

Focus : confrontation au réel L'analyse financiére prend tout son sens lorsqu'elle est appliquée a des cas concrets : elle permet de mesurer la

qualité de la gestion, d'anticiper les tensions et de formuler des recommandations ciblées.

MESURE DE LA QUALITE DE
GESTION

Evaluation des performances réelles de
I'entreprise

ANTICIPATION DES
TENSIONS

Identification précoce des risques
financiers potentiels

RECOMMANDATIONS
CIBLEES

Propositions d'actions concretes
adaptées a la situation spécifique
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SIMULATIONS DE GESTION DE TRESORERIE

Les simulations de gestion de trésorerie constituent un outil essentiel pour anticiper les flux financiers et optimiser les décisions stratégiques d'une

entreprise. Elles permettent de modéliser différents scénarios et d'évaluer leur impact sur la santé financiére de l'organisation.

OBJECTIFS DES METHODOLOGIE OUTILS SPECIALISES
SIMULATIONS e Collecte des données historiques et » Logiciels de modélisation financiére
e Anticiper les besoins de prévisionnelles .

financement a court et moyen terme

 Evaluer I'impact des décisions
opérationnelles sur la trésorerie

e Optimiser la gestion des flux

entrants et sortants

Tableaux de bord dynamiques

Construction de modeles prédictifs « Solutions d'analyse prédictive

Analyse de sensibilité et tests de
scénarios

L'approche par simulation permet aux dirigeants et analystes financiers d'adopter une posture proactive face aux aléas économiques et de sécuriser
la continuité des opérations, méme en période d'incertitude. Ces exercices pratiques constituent un entrainement indispensable pour développer une

expertise en gestion financiere stratégique.

99



CONSTRUCTION DE SCENARIOS
FINANCIERS

DELAIS CLIENTS

Dans ce module, les étudiants construisent des scénarios financiers autour des variables
clés du BFR : délais clients, rotation des stocks, délais fournisseurs. L'objectif est de
simuler les impacts de ces choix sur la trésorerie nette.

-

ROTATION DES STOCKS

Analyse de l'impact des niveaux de stocks sur le BFR

DELAIS FOURNISSEURS

Evaluation des effets des conditions de paiement
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OUTILS DE SIMULATION

A l'aide d'outils Excel ou de logiciels spécialisés, ils manipulent des prévisions d'encaissements et de décaissements, ajustent les paramétres et observent |'effet sur la trésorerie projetée.

TABLEURS AVANCES (EXCEL, GOOGLE SHEETS)

« Tableaux croisés dynamiques pour I'analyse multidimensionnelle
« Fonctions financiéres intégrées (VAN, TRI, amortissement)
« Macros et VBA pour automatiser les calculs complexes

« Modeles de prévision avec analyses de sensibilité

LOGICIELS SPECIALISES

« Sage Trésorerie pour la gestion quotidienne des flux
« SAP FI/CO pour l'intégration avec la comptabilité
« Kyriba pour la gestion centralisée de la trésorerie

« Oracle Hyperion pour les prévisions financieres avancées

TECHNIQUES DE MODELISATION

Les modeéles de simulation efficaces intégrent plusieurs composantes essentielles :

« Prévisions des ventes avec saisonnalité et tendances
« Modélisation des délais de paiement réels (et non contractuels)
« Intégration des contraintes de production et logistiques

« Prise en compte des fluctuations des taux de change pour les entreprises internationales

VISUALISATION DES RESULTATS

La présentation claire des simulations est primordiale pour la prise de décision :

« Tableaux de bord dynamiques avec indicateurs clés
« Graphiques d'évolution de la trésorerie nette
« Cartographie des risques de défaillance

« Rapports d'alerte automatisés en cas de dépassement de seuils

Ces outils permettent non seulement d'anticiper les besoins de financement, mais aussi d'optimiser la structure financiére globale de I'entreprise en alignant les décisions opérationnelles avec la stratégie de trésorerie.
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APPLICATION TYPIQUE =

Application typique : Une entreprise en croissance voit son BFR croitre plus vite que ses ressources. Un plan de financement court terme devient

indispensable pour ne pas compromettre la viabilité.

CROISSANCE DE LACTIVITE 1

Augmentation du chiffre d'affaires et des besoins
opérationnels

2 AUGMENTATION DU BFR

Croissance des stocks et des créances clients

TENSION DE TRESORERIE 3

Ressources insuffisantes face aux besoins croissants

4 PLAN DE FINANCEMENT

Mise en place de solutions de financement court terme
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POINTS A RETENIR

A retenir Les décisions de gestion (accélération des encaissements, réduction des stocks) ont un effet immédiat et mesurable sur la trésorerie
disponible.

© =) (~

ACCELERATION DES REDUCTION DES STOCKS IMPACT SUR LA TRESORERIE
ENCAISSEMENTS Optimisation des niveaux d'inventaire Amélioration immédiate des liquidités
Réduction des délais de paiement clients disponibles
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SYNTHESE STRATEGIQUE ET PRISE DE DECISION

L'analyse financiéere et la gestion de trésorerie culminent dans une phase cruciale de synthese stratégique et de prise de décision éclairée, permettant aux

dirigeants d'agir avec précision.

DIAGNOSTIC GLOBAL

e Consolidation des analyses
fonctionnelles et dynamiques

¢ Identification des forces et faiblesses
structurelles

e Mise en évidence des risques
financiers prioritaires

o Evaluation de la résilience du modéle
économique

RECOMMANDATIONS
STRATEGIQUES

Hiérarchisation des actions
correctrices

Propositions d'optimisation de la
structure financiére

Scénarios alternatifs de financement

Projection des impacts attendus sur la
trésorerie

RESTITUTION
PROFESSIONNELLE

e Construction d'argumentaires objectifs
et chiffrés

o Adaptation du discours aux différentes
parties prenantes

o Visualisation efficace des conclusions
clés

e Planification des échéances et
mesures de suivi

Une prise de décision efficace repose sur la capacité a traduire les données financiéres en actions concretes, tout en maintenant une vision globale des

enjeux stratégiques de I'entreprise.

La posture du conseiller financier associe rigueur analytique et compréhension des contraintes opérationnelles pour garantir la pertinence des

recommandations formulées.
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DIAGNOSTIC GLOBAL

La derniere étape consiste a croiser les indicateurs FR, BFR et Trésorerie pour construire un diagnostic global de la situation financiére de
I'entreprise.

Cette analyse croisée permet d'établir un bilan complet de la santé financiére et d'identifier précisément les forces et faiblesses structurelles :

« Evaluation de I'équilibre financier fondamental (FR > BFR)
* Analyse des tendances d'évolution sur plusieurs exercices
» |dentification des causes profondes des déséquilibres constatés

* Mesure de la vulnérabilité face aux aléas économiques

INTERPRETATION DES RELATIONS ENTRE INDICATEURS

La cohérence entre ces trois indicateurs révele la situation réelle de I'entreprise :

* FR positif et BFR maitrisé : Structure financiere équilibrée et trésorerie positive
¢ FRinsuffisant face au BFR : Tension de trésorerie nécessitant des actions correctives

e FR négatif : Déséquilibre structurel grave menacgant la pérennité

Le diagnostic ne doit pas se limiter aux chiffres mais intégrer également le contexte sectoriel, la phase de développement de l'entreprise et sa
stratégie a moyen terme pour aboutir a des recommandations pertinentes et actionnables.

105



RECOMMANDATIONS STRATEGIQUES

COURT TERME MOYEN TERME
Propositions immédiates basées sur le Planification d'investissements
diagnostic : financement du BFR productifs et restructuration des dettes.

conjoncturel, optimisation des
liquidités, ajustement des délais de
paiement.
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LONG TERME

Développement de stratégies de
croissance durable et renforcement de
I'équilibre financier.
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RESTITUTION PROFESSIONNELLE

RAPPORT SYNTHETIQUE SOUTENANCE ORALE TABLEAUX EXPLICITES
lls doivent également restituer leurs Présentation claire et convaincante des Visualisation efficace des données
analyses de maniére professionnelle : résultats et recommandations financieres et des projections

rédaction d'un rapport synthétique,
soutenance orale, tableaux explicites et
argumentation structurée.
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Les 5 clés de la

POSTURE PROFESSIONNELLE POSHUTEMIAEAGENIAE

Le Langage Managerial

Son discours tourne autour de l'analyse
stratégique (diagnostic, l'évaluation des options,
planning d'exécution, budget, rentabilité) et non
du récit, des sentiments et opinions.

Focus : posture professionnelle L'analyste financier doit non seulement

comprendre les chiffres, mais aussi les expliquer, les mettre en perspective et en
tirer des décisions concrétes.

Le Tissu Managerial

Il a une approche et une vue globale du
business dans son analyse et ne prend pas
seulement un aspect.

COMPREHENSION

Maitrise des concepts et des calculs financiers La Conscience Manageriale

IL comprend, maitrise et démontre qu'il prend a
coaur les enjeux de l'organisation et les porter
avec efficacité au lieu d'avoir des excuses.

EXPLICATION

Capacité a vulgariser les analyses complexes

La Profondeur Manageriale

IL comprend, maitrise et démontre qu'il prend a
coeur les enjeux de l'organisation et les porter
avec efficacite au lieu d'avoir des excuses.

La Responsabilité Manageriale

Il prend des dispositions pour garantir le
résultat ou pour corriger les écarts sans récit,
bldmes ni excuses.

DECISION

Formulation de recommandations actionnables

By H&C DIGITAL LEARNING - Plus d'outils et de

ressources sur www.hcmagazines.com
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MINI SYNTHESE DU CHAPITRE Bt

Ce dernier chapitre vise a rendre les étudiants immédiatement opérationnels dans I'analyse financiere d'une entreprise. Il combine la rigueur des
calculs avec la finesse du jugement stratégique. L'aisance dans les outils et la clarté de restitution sont les clés d'une prise de décision réussie.

A travers les études de cas réelles et les simulations de gestion de trésorerie présentées, les étudiants ont pu développer une approche pragmatique
de l'analyse financiére. L'examen des bilans fonctionnels et l'interprétation des indicateurs clés (FR, BFR, trésorerie) leur permettent désormais
d'identifier rapidement les forces et faiblesses d'une structure financiere.

La construction de scénarios financiers et |'utilisation d'outils de simulation constituent des compétences essentielles acquises durant ce chapitre.
Ces techniques permettent d'anticiper les évolutions possibles et d'adapter les stratégies en conséquence, renforcant ainsi la capacité de résilience
des entreprises face aux aléas économiques.

La dimension stratégique a également été approfondie, en démontrant comment transformer des analyses chiffrées en recommandations
concretes, qu'elles soient a court, moyen ou long terme. Cette capacité a formuler un diagnostic global puis a le traduire en actions prioritaires
constitue une valeur ajoutée considérable pour tout professionnel de la finance.

Enfin, ce chapitre a mis l'accent sur l'importance de la posture professionnelle dans la restitution des analyses. Au-dela de la maitrise technique,
c'est la capacité a vulgariser des concepts complexes, a convaincre par une argumentation structurée et a présenter clairement les résultats qui
distingue un analyste financier performant.

En synthése, ce chapitre conclut le parcours de formation en dotant les étudiants d'une méthodologie compléete d'analyse et de prise de décision
financiere, alliant expertise technique, vision stratégique et compétences communicationnelles.
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CONCLUSION GENERALE SYNTHETIQUE

L'analyse du triptyque FR — BFR — Trésorerie est un levier central de pilotage pour toute entreprise. La capacité a I'appliquer dans des situations réelles distingue les
techniciens des décideurs. Grace a ce cours, les étudiants acquierent des compétences analytiques, des réflexes de gestion et une méthodologie transposable dans tous
les secteurs d'activité.

Ce parcours de formation a permis de décortiquer méthodiquement les trois piliers fondamentaux de I'analyse financiére a court terme : le Fonds de Roulement (FR), le Besoin
en Fonds de Roulement (BFR) et la Trésorerie. Leur maitrise constitue un avantage concurrentiel décisif dans le monde professionnel actuel.

APPLICATIONS CONCRETES ET COMPETENCES ACQUISES

« Capacité a diagnostiquer rapidement la santé financiéere d'une organisation
o Aptitude a formuler des recommandations stratégiques pertinentes et hiérarchisées
o Maitrise des outils de simulation pour anticiper différents scénarios économiques

o Développement d'une vision globale intégrant les dimensions opérationnelles et financieres

VALEUR PROFESSIONNELLE AJOUTEE

Au-dela des techniques calculatoires, cette formation développe une véritable posture d'analyste financier alliant rigueur analytique et sensibilité stratégique. La capacité a
communiquer efficacement ces analyses complexes auprés de différentes parties prenantes représente une compétence différenciante sur le marché du travail.

En définitive, I'équilibre financier révélé par I'analyse FR-BFR-Trésorerie constitue non seulement un indicateur de performance passée, mais surtout un puissant outil de
projection et de pilotage pour l'avenir de l'entreprise. Les étudiants disposent désormais des clés pour transformer des données financieres en décisions stratégiques
créatrices de valeur.
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OUTILS PROFESSIONNELS ASSOCIES

1 EXCEL (MODELE DE BUDGET
DE TRESORERIE)

Utilité : Prévoir les entrées et sorties de
trésorerie. Utilisation : Construction d'un
tableau
d'encaissements/décaissements
mensuel. Lien :
https://youtu.be/61eVmYOROQg

2

SAGE 100 TRESORERIE

Utilité : Suivi automatisé de la trésorerie
et prévisions glissantes. Utilisation :
Connexion avec comptabilité, alertes
sur les soldes. Lien :
https://youtu.be/s8o0N1gPZJQ4

3
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POWER BI (DASHBOARD DE
PERFORMANCE
FINANCIERE)

Utilité : Visualisation dynamique des
indicateurs FR/BFR. Utilisation :
Création de tableaux de bord interactifs.
Lien : https://youtu.be/FI2sZAc9n54
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OUTILS PROFESSIONNELS (SUITE)

1 TABLEAU SOFTWARE

Utilité : Analyse croisée des flux financiers et tendances sectorielles. Utilisation : Connexion aux bases de données, visualisation prédictive.
Lien : https://youtu.be/Soxu58tMABQ

2 MY DSO MANAGER

Utilité : Optimisation du poste client (encaissements, relances). Utilisation : Suivi des délais de paiement, scoring client. Lien :
https://youtu.be/3BvTv9imHgU

3 LOOPZ.IO - SIMULATEUR DE TRESORERIE POUR PME

Utilité : Prévisions simplifiées et analyses de scénarios. Utilisation : Simulations de gestion de BFR selon hypothéses opérationnelles. Lien :
https://youtu.be/NxQoK3c5y6g
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OUVRAGES ASSOCIES

e Emmanuel Disle — « Pratique du diagnostic financier » — Editions e Jacques Richard — « Comptabilité et développement durable » —
Foucher, 2022 Editions La Découverte, 2023

113



ek

COMMERCE DE

.

*,

z z z 9 LYON
Tous droits réservés © all

APPLICATION PRATIQUE

Les cas pratiques permettent d'appliquer le triptyque FR — BFR — Trésorerie

ANTICIPATION

Les simulations améliorent I'anticipation et la décision financiére

PILOTAGE

Le tableau de trésorerie est un outil central pour piloter la liquidité

OUTILS

Des outils comme Excel, Power Bl ou Sage renforcent I'analyse opérationnelle

INTERPRETATION

La synthese stratégique repose sur l'interprétation croisée des indicateurs

RESTITUTION

La restitution professionnelle valorise les compétences de gestion
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SOURCES ET REMERCIEMENTS

SOURCES

e Plan Comptable Général — ANC

e Publications Foucher, Dunod, La Découverte

e Ordre des Experts-Comptables — supports pédagogiques
o Sites éditeurs : Sage, Microsoft, MyDSOManager, Loopz.io

« Etudes de cas académiques et professionnelles issues des écoles de commerce
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« Merci d'avoir suivi ce cours sur Connaissance du fonds de roulement, besoin en ’
fonds de roulement, trésorerie d'exploitation et hors exploitation » Q
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