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EUROTRA N S  - PROP OS I T I ON  D E  C ORRI G É 

0. N o t e  l i m i n a i r e  e t  r e t r a i t e m e n t s  

Compte tenu des données disponibles et des questions posées,.l’analyse est réalisée sur la 
période 1 9 9 7 -1 9 9 9 . A f in de ne pas alourdir les ex plic ations, la f isc alité dif f érée n’est pas prise en 
c ompte dans les dév eloppements qui suiv ent. L es retraitements retenus intè g rent une h ypoth è se 
d’inc ertitude sur la c ontinuité de l’ex ploitation en raison de la situation préoc c upante de la 
soc iété. T outef ois, il n’a pas été appliqué une h ypoth è se de liquidation. D e c e f ait, seule 
l’élimination des f rais de c onstitution est aj outée aux  retraitements c lassiques qui auraient été 
retenues dans une h ypoth è se de c ontinuité de l’ex ploitation. 

L es dif f érents retraitements à  opérer sont dév eloppés c i-dessous. 
• Effets escomptés non échus et encours Dailly 
I ls sont c onsidérés c omme des c onc ours banc aires c ourants. L eur montant est réintég ré 

dans les c réanc es c lients en c ontre-partie d’une aug mentation de la trésorerie passiv e. 
• C harg es constatées d ’ av ance 
E lles sont rec lassées en c réanc es d’ex ploitation c ompte tenu de leur nature. 
• É carts d e conv ersion actif et passif 
L es éc arts de c onv ersion sont annulés et réintég rés dans les c réanc es c lients et les dettes 

f ournisseurs en f onc tion des renseig nements f ournis. 
• P rov isions pour risq ues 
L a partie c orrespondant à  des litig es av ec  les salariés est rec lassée dans les dettes f isc ales 

et soc iales. L e solde est rec lassé en c apitaux  propres c ar il s’ag it de réserv es de propre assureur. 
Compte tenu du rec lassement en dettes soc iales des prov isions pour litig es av ec  les salariés, il 
c onv ient de retraiter ég alement les dotations et reprises c orrespondantes. L e retraitement à  opérer 
c onsiste à  les rec lasser en c h arg es ex c eptionnelles div erses ( dotations)  ou produits ex c eptionnels 
div ers ( reprises) . L a nature ex c eptionnelle n’est pas remise en c ause par c e retraitement. U n 
rec lassement en autres c h arg es d’ex ploitation et autres produits d’ex ploitation est ég alement 
c onc ev able. 
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• Concours bancaires courants 
Reclassement des soldes créditeurs de banque en concours bancaires courants afin de 

p ouv oir déterminer le montant de la trésorerie nette.  Le solde du p oste emp runts et dettes aup rè s 
des établissements de crédit est inscrit en dettes financiè res.  

• I nté rê ts d es com p tes courants d ’ associé s 
Les comp tes courants d’ associés étant assimilés à  des cap itaux  p rop res,  ils ne doiv ent 

p lus ê tre rémunérés p ar des intérê ts.  I l conv ient donc de réduire les ch arg es financiè res du 
montant des intérê ts comp tabilisés en contre p artie d’ une diminution du solde des comp tes 
courants d’ associés.  

• Com p tes courants d ’ associé s 
Leur montant,  comp te tenu du retraitement des intérê ts év oqué ci-dessus,  est reclassé dans 

les cap itaux  p rop res.  Le solde des emp runts et dettes financiè res div ers est inscrit en dettes 
financiè res.  

• Cré bit-bail  
Les contrats ay ant démarré en 1 9 9 7 ,  il conv ient d’ aug menter les immobilisations 

corp orelles de la v aleur d’ orig ine des matériels,  soit 2 9  8 0 0  K F  p our ch acune des années.  Les 
dép réciations calculées au taux  annuel de 2 0  %  sont à  aj outer aux  amortissements et p rov isions.  
P our équilibrer le retraitement,  la v aleur nette de l’ immobilisation est assimilée à  une dette 
financiè re.  

A u comp te de résultat,  les redev ances v ersées sont éliminées des ch arg es ex ternes p our 
ê tre v entilées en dotations aux  amortissements p our un montant de 5  9 6 0  K F  et en intérê ts p our 
le solde.  

• F ond s com m ercial  
La moins-v alue latente sur le fonds commercial est constatée en contre-p artie d’ une 

diminution des réserv es.  
• I nté rê ts non com p tabil isé s 
Les intérê ts p ris en ch arg e directement p ar la société mè re sont réintég rées dans les 

ch arg es financiè res en contre-p artie d’ une aug mentation de la trésorerie p assiv e.  
• P ersonnel  ex té rieur 
Les dép enses de p ersonnel ex térieur sont reclassées en ch arg es de p ersonnel p our av oir le 

coû t salarial g lobal de l’ entrep rise.  
• T ransf erts d e ch arg es d ’ ex p l oitation 
Les transferts sont annulés et imp utés directement sur les p ostes de ch arg es aux quels ils 

se rap p ortent,  sur la base de la v entilation indiquée dans l’ énoncé.  
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• Frais de constitution 

Les frais de constitution constituent des actifs sans valeur et sont donc annulé s,  leur 
valeur nette é tant dé duite des ré serves.  

Le tab leau suivant sy nth é tise les retraitem ents effectué s.  Le sig ne +  corresp ond à  un dé b it 
et le sig ne – corresp ond à  un cré dit.  

RETRAITEMENTS 1 999 1 998  1 997  

    
Eff. escptés non échus et encour s d a i l l y     
Cl i e n t s  e t  c o m p t e s  r a t t a c h é s  0 , 0  +  3  4 3 3 , 1  +  4  5 6 9 , 2  
Co n c o u r s  b a n c a i r e s  c o u r a n t s  0 , 0  - 3  4 3 3 , 1  - 4  5 6 9 , 2  

    
C ha r g es consta tées d ' a v a nce    
Ch a r g e s  c o n s t a t é e s  d ' a v a n c e  - 1  4 0 6 , 6  - 6 1 9 , 1  - 7 2 2 , 1  
A u t r e s  c r é a n c e s  d ' e x p l o i t a t i o n  +  1  4 0 6 , 6  +  6 1 9 , 1  +  7 2 2 , 1  

    
Eca r ts d e conv er si on A cti f    
E c a r t s  d e  c o n v e r s i o n  a c t i f  - 1 3 , 7  - 7 , 6  - 0 , 1  
Cl i e n t s  e t  c o m p t e s  r a t t a c h é s  +  8 , 4  +  4 , 5  +  0 , 1  
D e t t e s  f o u r n i s s e u r s  e t  c o m p t e s  r a t t a c h é s  +  5 , 3  +  3 , 1  0 , 0  

    
P r ov i si ons pour  r i sq ues    
P r o v i s i o n s  p o u r  r i s q u e s  +  6 0 , 7  +  2 6 2 , 1  +  1 8 4 , 8  
D e t t e s  f i s c a l e s  e t  s o c i a l e s  - 4 7 , 1  - 2 5 4 , 5  - 1 0 0 , 0  
Ca p i t a u x  p r o p r e s  ( r é s e r v e s )  - 1 3 , 6  - 7 , 6  - 8 4 , 8  

    
Em pr . et d ettes a upr è s d es éts d e cr éd i t    
E m p r .  e t  d e t t e s  a u p r è s  d e s  é t s  d e  c r é d i t  +  8  3 2 5 , 6  +  8  5 3 7 , 2  +  2 0  3 3 4 , 9  
Co n c o u r s  b a n c a i r e s  c o u r a n t s  - 2  5 5 7 , 2  - 1  4 7 2 , 8  - 7  6 1 6 , 9  
D e t t e s  f i n a n c i è r e s  - 5  7 6 8 , 4  - 7  0 6 4 , 4  - 1 2  7 1 8 , 0  

    
Em pr unts et d ettes fi na nci è r es d i v er s    
E m p r u n t s  e t  d e t t e s  f i n a n c i è r e s  d i v e r s  +  1 8  4 5 1 , 3  +  1 3  9 3 4 , 6  +  4  0 4 1 , 7  
Ca p i t a u x  p r o p r e s  ( c p t e s  c o u r .  d ' a s s o c i é s )  - 1 7  8 4 8 , 8  - 1 3  0 1 7 , 9  - 3  3 5 6 , 1  
D e t t e s  f i n a n c i è r e s  - 6 0 2 , 5  - 9 1 6 , 7  - 6 8 5 , 6  

    
Eca r ts d e conv er si on P a ssi f    
E c a r t s  d e  c o n v e r s i o n  p a s s i f  +  0 , 3  +  1 , 5  +  1 , 6  
D e t t e s  f o u r n i s s e u r s  e t  c o m p t e s  r a t t a c h é s  - 0 , 3  - 1 , 5  - 1 , 6  

    
C r éd i t b a i l  et l oca ti on m a tér i el     
I m m o b i l i s a t i o n s  c o r p o r e l l e s  +  2 9  8 0 0 , 0  +  2 9  8 0 0 , 0  +  2 9  8 0 0 , 0  
A m o r t i s s e m e n t s  e t  p r o v i s i o n s  - 1 7  8 8 0 , 0  - 1 1  9 2 0 , 0  - 5  9 6 0 , 0  
D e t t e s  f i n a n c i è r e s  - 1 1  9 2 0 , 0  - 1 7  8 8 0 , 0  - 2 3  8 4 0 , 0  

    
F ond s com m er ci a l     
F o n d s  c o m m e r c i a l  - 4 8 8 , 2  - 4 8 8 , 2  - 4 8 8 , 2  
Ca p i t a u x  p r o p r e s  ( r é s e r v e s )  +  4 8 8 , 2  +  4 8 8 , 2  +  4 8 8 , 2  

    
I ntér ê ts non com pta b i l i sés    
I n t é r ê t s  e t  c h a r g e s  f i n a n c i è r e s  +  1 0 0 , 0  0 , 0  0 , 0  
Co n c o u r s  b a n c a i r e s  c o u r a n t s  - 1 0 0 , 0  0 , 0  0 , 0  

    



4 /  9 

RETRAITEMENTS 1 999 1 998  1 997  

Redevances de crédit bail et locations    
A u t r e s  a c h a t s  e t  c h a r g e s  e x t e r n e s  - 7  946 , 6  - 8 3 0 1 , 1  - 8 86 9, 7  
D o t a t i o n s  a u x  a m o r t i s s e m e n t s  d ' e x p l o i t a t i o n  +  5  96 0 , 0  +  5  96 0 , 0  +  5  96 0 , 0  
I n t é r ê t s  e t  c h a r g e s  f i n a n c i è r e s  +  1  986 , 6  +  2  3 41 , 1  +  2  90 9, 7  

    
P ersonnel ex térieu r    
A u t r e s  a c h a t s  e t  c h a r g e s  e x t e r n e s  - 86 5 , 8 - 40 3 , 5  - 3 2 0 , 8 
C h a r g e s  d e  p e r s o n n e l  +  86 5 , 8 +  40 3 , 5  +  3 2 0 , 8 

    
I ntérê ts com p tes cou rants d' associés    
I n t é r ê t s  e t  c h a r g e s  f i n a n c i è r e s  - 6 5 8, 8 - 3 1 9, 1  0 , 0  
C a p i t a u x  p r o p r e s  ( c p t e s  c o u r .  d ' a s s o c i é s ) +  6 5 8, 8 +  3 1 9, 1  0 , 0  

    
T ransf erts de ch arg es d' ex p loitation    
T r a n s f e r t s  d e  c h a r g e s  d ' e x p l o i t a t i o n  +  7 2 4, 7  +  1 5 8, 2  +  898, 1  
A u t r e s  a c h a t s  e t  c h a r g e s  e x t e r n e s  - 0 , 9 0 , 0  - 3 48, 5  
I m p ô t s  e t  t a x e s  0 , 0  0 , 0  - 6 6 , 0  
C h a r g e s  d e  p e r s o n n e l  - 2 1 6 , 1  - 1 5 8, 2  - 483 , 6  
A u t r e s  a c h a t s  e t  c h a r g e s  e x t e r n e s  ( i n d .  d ' a s s . ) - 5 0 7 , 7  0 , 0  0 , 0  

    
F rais de constitu tion    
I m m o b i l i s .  i n c o r p .  ( f r a i s  d e  c o n s t i t u t i o n ) 0 , 0  - 2 5 , 8 - 2 5 , 8 
A m o r t i s s e m e n t s  e t  p r o v i s i o n s  0 , 0  +  2 5 , 8 +  3 , 0  
C a p i t a u x  p r o p r e s  ( r é s e r v e s ) 0 , 0  0 , 0  +  2 2 , 8 

    
D ot.  et rep r.  p rovisions litig es salariés    
D o t a t i o n s  a u x  a m .  e t  p r o v .  ( e x c e p t . ) - 3 4, 0  - 1 5 4, 5  - 1 0 0 , 0  
C h a r g e s  e x c e p t i o n .  s u r  o p .  d e  g e s t i o n  +  3 4, 0  +  1 5 4, 5  +  1 0 0 , 0  
R e p r .  s u r  p r o v .  e t  t r a n s f .  d e  c h a r g e s  ( e x c . ) +  2 41 , 4 0 , 0  0 , 0  
P r o d u i t s  e x c e p t i o n .  s u r  o p .  d e  g e s t i o n  - 2 41 , 4 0 , 0  0 , 0  

 

1. T a b l e a u  d e s  s o l d e s  i n t e r m é d i a i r e s  d e  g e s t i o n  e t  C A F  
Eléments 1999 V a r i a t i o n  1998  V a r i a t i o n  1997  

Ventes de marchandises 134,2 -10 9 ,7  243,9  45 ,3 19 8 ,6  
Coût d'achat des marchandises vendues -5 8 0 , 3  5 8 0 , 3  0 , 0  0 , 0  0 , 0  

Marge commerciale -4 4 6 , 1  -6 9 0 , 0  2 4 3 , 9  4 5 , 3  1 9 8 , 6  
P roduction de l 'ex ercice 6 7  8 6 7 , 6  1  8 9 1 , 7  6 5  9 7 5 , 9  -2  7 4 8 , 8  6 8  7 2 4 , 7  
Consommations ex ternes -3 3  8 3 0 , 5  -1  9 7 6 , 6  -3 5  8 0 7 , 1  -3  1 9 8 , 3  -3 9  0 0 5 , 4  

V aleu r aj ou t é e 3 3  5 9 1 , 0  3  1 7 8 , 3  3 0  4 1 2 , 7  4 9 4 , 8  2 9  9 1 7 , 9  
S ub ventions d'ex p l oitation 1 6 0 , 0   1 6 0 , 5   4 8 9 , 1  
I mp ô ts et tax es -1  9 1 2 , 6   -1  8 3 8 , 2   -2  0 3 0 , 7  
Charg es de p ersonnel  -2 1  3 2 6 , 1  -1  2 8 2 , 3  -2 2  6 0 8 , 4  1  7 4 0 , 6  -2 0  8 6 7 , 8  

E x cé d en t  b ru t  d ' ex p loit at ion  1 0  5 1 2 , 3  4  3 8 5 , 7  6  1 2 6 , 6  -1  3 8 1 , 9  7  5 0 8 , 5  
R ep rises sur ch.  cal cul é es et transf .  de ch.  5 9 0 , 0   5 9 , 5   1  5 7 6 , 4  
A utres p roduits d'ex p l oitation 0 , 5   1 1 , 6   4 , 4  
D otations aux  amortiss.  et aux  p rovisions -7  9 8 1 , 9   -8  8 9 0 , 9   -9  2 1 1 , 5  
A utres charg es d'ex p l oitation -4 5 4 , 2   -2 9 , 5   -1 3 , 1  

R é s u lt at  d ' ex p loit at ion  2  6 6 6 , 7  5  3 8 9 , 4  -2  7 2 2 , 7  -2  5 8 7 , 4  -1 3 5 , 3  
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Eléments 1999 V a r i a t i o n  1998  V a r i a t i o n  1997  

Q . -p a r t s  d e  r é s .  s u r  o p .  e n  c o m .  ( P r o d . )  0,0  0,0  0,0 
P r o d u i t s  f i n a n c i e r s  3 3 ,8   5 2 ,8   1 3 7 ,3  
Q . -p a r t s  d e  r é s .  s u r  o p .  e n  c o m .  ( C h . )  0,0  0,0  0,0 
C h a r g e s  f i n a n c i è r e s  -2  6 9 2 ,7  -1  5 3 2 ,4  -4  2 2 5 ,1  -1  2 3 6 ,6  -5  4 6 1 ,7  

Résultat courant avant impôt 7 ,8  6  9 02 ,8  -6  8 9 5 ,0 -1  4 3 5 ,3  -5  4 5 9 ,7  
P r o d u i t s  e x c e p t i o n n e l s  5 1 8 ,3   3  2 3 3 ,1   8 8 9 ,8  
C h a r g e s  e x c e p t i o n n e l l e s  -5 1 2 ,1   -8 3 2 ,8   -7 5 2 ,3  

Résultat e x ce ptionne l 6 ,2  -2  3 9 4 ,1  2  4 00,3  2  2 6 2 ,8  1 3 7 ,5  
R é s u l t a t  c o u r a n t  a v a n t  i m p ô t  7 ,8   -6  8 9 5 ,0  -5  4 5 9 ,7  
R é s u l t a t  e x c e p t i o n n e l  6 ,2   2  4 00,3   1 3 7 ,5  
P a r t i c i p a t i o n  d e s  s a l a r i é s  0,0  0,0  0,0 
I m p ô t  s u r  l e s  b é n é f i c e s  0,0  -2 ,6   0,0 

Résultat d e  l' e x e rcice  1 4 ,0 4  5 1 1 ,3  -4  4 9 7 ,3  8 2 4 ,9  -5  3 2 2 ,2  
P r o d u i t s  d e  c e s s i o n  d ' é l é m e n t s  d ' a c t i f  2 08 ,0  1  4 1 7 ,0  5 5 6 ,5  
V a l e u r  c o m p t a b l e  d e s  é l é m e n t s  c é d é s  -9 ,7   -2 4 ,2   -1 2 2 ,4  

Rés.  sur cessions d'élts d'actif imm. 198,3 -1 194,5  1 392 ,8 95 8,7  434,1 
Excédent brut d'exploitation 10  5 12 ,3  6  12 6 ,6   7  5 0 8,5  
T rans f erts  de ch arg es  d'exploitation 0 ,0   0 ,0   1 5 7 6 ,4 
A utres  produits  d'exploitation 0 ,5   11,6   4,4 
A utres  ch arg es  d'exploitation -45 4,2   -2 9,5   -13,1 
Produits  f inanciers  encais s ables  33,8  5 2 ,7   137 ,1 
C h arg es  f inanciè res  décais s ables  -2  6 86 ,7   -4 2 17 ,5   -5  46 1,6  
Produits  exceptionnels  encais s ables  310 ,3  1 7 31,4  333,3 
C h arg es  exceptionnelles  décais s ables  -484,7   -2 99,0   -5 45 ,2  
Participation des  s alariés  0 ,0   0 ,0   0 ,0  
I m pô ts  s ur les  bénéf ices  0 ,0   -2 ,6   0 ,0  

C ap acité d'au tofinancement 7  2 31,3 3 85 7 ,6  3 37 3,7  -16 6 ,1 3 5 39,8 
 
L a  p r é s e n t a t i o n  d u  t a b l e a u  d e s  s o l d e s  i n t e r m é d i a i r e s  d e  g e s t i o n  n e  p o s e  a u c u n e  d i f f i c u l t é  

p a r t i c u l i è r e .  

2. B i lans financiers comparatifs et étude de l’évolution du FR, du BFR 
et de la T résorerie 

Les bilans financiers se présentent ainsi : 

L’ établissem ent d e ces bilans ne po se au cu ne d ifficu lté particu liè re.  Le d étail d u  calcu l 
d es capitau x  pro pres retraités q u i co nstitu e le po int le plu s d élicat est fo u rni ci-d esso u s à  titre 
d ’ info rm atio n : 

ACTIF 1  9 9 9  1  9 9 8  1  9 9 7  P AS S IF 1  9 9 9  1  9 9 8  1  9 9 7  
Actif immobilisé 6 6  2 5 4 , 2  6 8  5 3 9 , 3  7 7  3 9 6 , 8  C a p ita u x  p r op r e s 5 2  4 6 9 , 6  4 3  3 6 4 , 5  3 4  4 7 2 , 4  
S tock s e t e n -cou r s 5 0 1 , 2  5 2 6 , 4  0 , 0  D e tte s fin a n ciè r e s 1 8  2 9 0 , 9  2 5  8 6 1 , 1  3 7  2 4 3 , 6  
Av .  e t a comp te s v e r sés 0 , 0  0 , 0  0 , 0  Av .  e t a comp te s r e ç u s 0 , 0  0 , 0  0 , 0  
C r éa n ce s clie n ts 1 6  3 9 9 , 5  1 7  0 5 5 , 4  1 5  6 6 3 , 6  D e tte s fou r n isse u r s 4  4 1 5 , 5  4  1 8 2 , 6  4  7 7 5 , 8  
Au tr e s cr éa n ce s d ' e x p l.  3  2 3 5 , 5  2  9 1 9 , 4  2  0 9 0 , 1  Au tr e s d e tte s d ' e x p l.  8  1 1 5 , 7  6  9 4 8 , 3  7  4 2 1 , 8  
C r éa n ce s h or s e x p l.  3 1 6 , 4  3 3 1 , 1  9 0 4 , 2  D e tte s h or s e x p l.  8 5 5 , 6  4  1 7 3 , 0  4 5 , 3  
T r ésor e r ie  a ctif 9 7 , 7  6 3 , 8  9 0 , 3  T r ésor e r ie  p a ssif 2  6 5 7 , 2  4  9 0 5 , 9  1 2  1 8 6 , 1  

Total 86 804 , 5  89  4 3 5 , 4  9 6 1 4 5 , 0 Total 86 804 , 5  89  4 3 5 , 4  9 6 1 4 5 , 0 
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Détail des capitaux propres 1  9 9 9  1  9 9 8  1  9 9 7  
Capital (1) 5 0 0 , 0  5 0 0 , 0  5 0 0 , 0  
Réserves avant retraitements -5  9 9 7 , 8  -1  1 8 1 , 4  4  1 4 0 , 8  
Rec l assement p ro visio ns p o u r risq u es 1 3 , 6  7 , 6  8 4 , 8  
M o ins-val u e su r f o nd s c o mmerc ial  -4 8 8 , 2  -4 8 8 , 2  -4 8 8 , 2  
A nnu l atio n f rais d e c o nstitu tio n 0 , 0  0 , 0  -2 2 , 8  
R é s e r v e s  apr è s  r e tr aite m e n ts  (2 ) -6  4 7 2 , 4  -1 6 6 2 , 0  3  7 14 , 6  
C o mp tes c o u rants d ' asso c iés 1 7  8 4 8 , 8  1 3  0 1 7 , 9  3  3 5 6 , 1  
A nnu l atio n intérê ts su r c p tes c o u r.  d ' ass.  -6 5 8 , 8  -3 1 9 , 1  0 , 0  
Co m pte s  c o u r an ts  d ' as s o c ié s  r e tr aité s  (3 ) 17  19 0 , 0  12  6 9 8 , 8  3  3 5 6 , 1 
C ap.  pr.  h ors am .  E t prov .  ( 1 + 2 + 3 )  1 1  2 1 7 , 6  1 1  5 3 6 , 8  7  5 7 0 , 7  
A mo rtissements avant retraitements 2 3  3 1 5 , 1  2 3  7 9 7 , 9  2 5  8 9 7 , 4  
P ro visio ns p o u r d ép r.  av.  retraitements 4 2 , 9  6 3 2 , 9  3 6 9 , 5  
A mo rtiss.  C B  et l o c atio ns l o ng u e d u rée 1 7  8 8 0 , 0  1 1  9 2 0 , 0  5  9 6 0 , 0  
A nnu l atio n amo rt.  f rais d e c o nstitu tio n 0 , 0  -2 5 , 8  -3 , 0  
Amortissements et provis. retraités (4) 41  2 3 8 , 0  3 6  3 2 5 , 0  3 2  2 2 3 , 9  
Cap. pr. hors résultat (1+2+3+4) 5 2 45 5 , 6  47  8 6 1, 8  39  7 9 4, 6  
Résultat avant retraitements -5 4 4 , 8  -4  8 1 6 , 4  -5  3 2 2 , 2  
I ntérê ts no n c o mp t.  sur c o nc o urs b anc .  -1 0 0 , 0  0 , 0  0 , 0  
A nnulatio n intérê ts sur c p tes c o ur.  d ' ass.  6 5 8 , 8  3 1 9 , 1  0 , 0  
R ésu l tat aprè s retraitements (5 ) 1 4, 0  -4 49 7 , 3  -5  3 2 2 , 2  
Cap. propre s re trai tés (1+2+3+4+5 ) 5 2 46 9 , 6  43 36 4, 5  34 47 2, 4 

 

L ’ é v o l u t i o n  d u  FR, du BFR et de la trésorerie se présente comme suit : 
Eléments 1  9 9 9  V a r i a ti o n 1  9 9 8  V a r i a ti o n 1  9 9 7  
Ressources stables 7 0  7 6 0 , 5  1  5 3 4 , 9  6 9  2 2 5 , 6  -2  4 9 0 , 4  7 1  7 1 6 , 0  
E m p loi s stables -6 6  2 5 4 , 2  2  2 8 5 , 1  -6 8  5 3 9 , 3  8  8 5 7 , 5  -7 7  3 9 6 , 8  
F R 4  5 0 6 , 3  3  8 2 0 , 0  6 8 6 , 3  6  3 6 7 , 1  -5  6 8 0 , 8  
S tock s et en -cours 5 0 1 , 2  -2 5 , 2  5 2 6 , 4  5 2 6 , 4  0 , 0  
A v an ces et acom p tes v ersé s 0 , 0  0 , 0  0 , 0  0 , 0  0 , 0  
C li en ts et autres cré an ces d ' ex p loi tat.  1 9  6 3 5 , 0  -3 3 9 , 8  1 9  9 7 4 , 8  2  2 2 1 , 1  1 7  7 5 3 , 7  
A v an ces et acom p tes reç us 0 , 0  0 , 0  0 , 0  0 , 0  0 , 0  
F ourn i ss.  et autres d ettes d ' ex p loi tat.  -1 2  5 3 1 , 2  -1  4 0 0 , 3  -1 1  1 3 0 , 9  1  0 6 6 , 7  -1 2  1 9 7 , 6  
B F RE  7  6 0 5 , 0  -1  7 6 5 , 3  9  3 7 0 , 3  3  8 1 4 , 2  5  5 5 6 , 1  
C ré an ces d i v erses 3 1 6 , 4  -1 4 , 7  3 3 1 , 1  -5 7 3 , 1  9 0 4 , 2  
D ettes d i v erses -8 5 5 , 6  3  3 1 7 , 4  -4  1 7 3 , 0  -4  1 2 7 , 7  -4 5 , 3  
B F RH E  -5 3 9 , 2  3  3 0 2 , 7  -3  8 4 1 , 9  -4  7 0 0 , 8  8 5 8 , 9  
B F R 7  0 6 5 , 8  1  5 3 7 , 4  5  5 2 8 , 4  -8 8 6 , 6  6  4 1 5 , 0  
D i sp on i bi li té s et V M P  9 7 , 7  3 3 , 9  6 3 , 8  -2 6 , 5  9 0 , 3  
C on cours ban cai res couran ts -2  6 5 7 , 2  2  2 4 8 , 7  -4  9 0 5 , 9  7  2 8 0 , 2  -1 2  1 8 6 , 1  
T -2  5 5 9 , 5  2  2 8 2 , 6  -4  8 4 2 , 1  7  2 5 3 , 7  -1 2  0 9 5 , 8  

 

3. É v o l u t i o n  d e  l a  r e n t a b i l i t é  a v e c  e f f e t  d e  l e v i e r  
L ’ év olution de la rentab ilité av ec mise en év idence de l’ ef f et de lev ier se présente ainsi.  I l 

convient de noter dans ce tableau que le taux d’impôt utilisé correspond au taux réel 
d’imposition de l’entreprise obtenu en divisant l’impôt réel par le résultat réel avant impôt.  
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Éléments 1 999 1 998  1 997  
Rentabilité financière    
R é s u l t a t  n e t  ( I )  1 4 , 0  -4  4 97, 3  -5  3 2 2 , 2  
C a p i t a u x  p r o p r e s  ( I I )  5 2  4 6 9, 6  4 3  3 6 4 , 5  3 4  4 72 , 4  
R enta b i li té f i na nc i è r e ( I I I = I / I I )  0 , 0 3 %  -1 0 , 3 7 %  -1 5 , 4 4 %  
E ffet d e lev ier    
C h a r g e s  d ' i n t é r ê t s  2  6 5 1 , 2  4  1 94 , 7 5  4 0 0 , 9 
I n t é r ê s  s u r  c o n c o u r s  b a n c a i r e s  c o u r a n t s  1 0 0 , 0  772 , 3  1  1 2 9, 9 
I n t é r ê t s  s u r  d e t t e s  f i n a n c i è r e s  ( I )  2  5 5 1 , 2  3  4 2 2 , 4  4  2 71 , 0  
R é s u l t a t  n e t  ( a )  1 4 , 0  -4  4 97, 3  -5  3 2 2 , 2  
Impôt sur les bénéfices (b) 0,0 2 ,6  0,0 
R ésulta t a v a nt impôt et intérê ts (II) 2  5 6 5 ,2  -1  07 2 ,3  -1  05 1 ,2  
D ettes fina nciè res (III) 1 8  2 9 0,9  2 5  8 6 1 ,1  3 7  2 4 3 ,6  
C a pita ux  pro pres (IV ) 5 2  4 6 9 ,6  4 3  3 6 4 ,5  3 4  4 7 2 ,4  
C a pita ux  inv estis (V = III+ IV ) 7 0 7 6 0,5  6 9  2 2 5 ,6  7 1  7 1 6 ,0 
T a ux  d e rent.  d es ca pita ux  inv estis (V I= II/ V ) 3 , 6 3 %  -1 , 5 5 %  -1 , 4 7 %  
T a ux  d ' int.  D es d ettes fina nciè res (V II= I/ III) 1 3 , 9 5 %  1 3 , 2 3 %  1 1 , 4 7 %  
D ifférentiel d e ta ux  (V III= V I-V II) -1 0 , 3 2 %  -1 4 , 7 8 %  -1 2 , 9 3 %  
R a tio  d e lev ier (IX = III/ IV ) 0 , 3 5  0 , 6 0  1 , 0 8  
G a in d e lev ier (X = V III* IX ) -3 , 6 0 %  -8 , 8 2 %  -1 3 , 9 7 %  
R enta bilité a v a nt impôt (X I= V I+ X ) 0 , 0 3 %  -1 0 , 3 6 %  -1 5 , 4 4 %  
T a ux  d e l' impôt sur les bénéfices [ X II= b/ (a + b)]  0 , 0 0 %  -0 , 0 6 %  0 , 0 0 %  
Rentabilité financière [XIII=XI*(1-XII) ]  0 , 0 3 %  -1 0 , 3 7 %  -1 5 , 4 4 %  

 

4. T a b l e a u  d e s  f l u x  d e  t r é s o r e r i e  1 9 9 8  e t  1 9 9 9  

Le tableau des  f lux  de tr é s o r er i e s e p r é s en te c o m m e s ui t.  Les  c h i f f r es  des  o p é r ati o n s  
d’ ex p lo i tati o n  s o n t i s s us  du tableau des  s o ldes  i n ter m é di ai r es  de g es ti o n  et du tableau d’ é v o luti o n  
F R -B F R -T  p o ur  les  v ar i ati o n s  de c r é an c es  et de dettes .  Les  ac q ui s i ti o n s  d’ i m m o bi li s ati o n s  s o n t 
f o ur n i es  p ar  les  tableaux  de v ar i ati o n s  des  i m m o bi li s ati o n s .  Les  c es s i o n s  do i v en t ê tr e p o ur  le p r i x  
de c es s i o n  li s i ble dan s  le tableau des  s o ldes  i n ter m é di ai r es  de g es ti o n .  I l n ’ y  a p as  de di v i den des  
di s tr i bué s  n i  d’ aug m en tati o n  de c ap i tal.  Les  n o uv eaux  em p r un ts  é tan t do n n é s ,  le m o n tan t des  
r em bo ur s em en ts  es t o bten u en  f ai s an t la di f f é r en c e en tr e la v ar i ati o n  des  em p r un ts  et les  
n o uv eaux  r em bo ur s em en ts .  La v ar i ati o n  des  autr es  c ap i taux  p r o p r es  c o r r es p o n d à  la v ar i ati o n  des  
c o m p tes  c o ur an ts  d’ as s o c i é s .  S ur  c e der n i er  p o i n t,  i l c o n v i en t de n o ter  q ue le m o n tan t i n di q ué  en  
v ar i ati o n  i n c lut é g alem en t l’ an n ulati o n  des  i n té r ê ts  de l’ an n é e ( le m ai n ti en  de c ette an n ulati o n  
q ui  es t un  f lux  i n ter n e p er m et d’ é q ui li br er  le r é s ultat r etr ai té  dan s  leq uel c e m o n tan t f i g ur e aus s i ,  
m ai s  en  s en s  i n v er s e) .  

Rubriques 1 9 9 9  1 9 9 8  
OPERATIONS D'EXPLOITATION   
R é s u l t a t  n e t  14,0 -4 49 7 ,3  
E l i m i n a t i o n  d e s  f l u x  n o n  m o n é t a i r e s  e t  h o r s  e x p l o i t a t i o n  :    
- A m o r t i s s .  e t  p r o v i s i o n s  ( D o t a t i o n s  - R e p r i s e s )  7  415 ,6  9  2 6 3 ,8  
- V a r i a t i o n s  d e  s t o c k s  2 5 ,2  -5 2 6 ,4 
- T r a n s f e r t s  d e  c h a r g e s  a u  c o m p t e  d e  c h a r g e s  à  r é p a r t i r  0,0 0,0 
- P l u s  o u  m o i n s -v a l u e s  d e  c e s s i o n  -19 8 ,3  -1 3 9 2 ,8  
D é c a l a g e s  d e  t r é s o r e r i e  :  V a r i a t i o n s  ( C r é a n c e s  - D e t t e s )  -1 5 6 2 ,6  1 413 ,0 
Flux de trésorerie d'exploitation (A) 5  6 9 3 ,9  4 2 6 0,3  
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Rubriques 1 9 9 9  1 9 9 8  
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   
D é c a i s s e m e n t s  l i é s  a u x  :    
- A c q u i s i t i o n s  d ' i m m o b i l i s a t i o n s  c o r p o r e l l e s  e t  i n c o r p o r e l l e s  -2 4 0 , 5  -1 5 3 , 9  
- A c q u i s i t i o n s  d ' i m m o b i l i s a t i o n s  f i n a n c i è r e s  -1 6 , 0  -5 2 , 2  
E n c a i s s e m e n t s  s u r  :    
- C e s s i o n s  d ' i m m o b i l i s a t i o n s  c o r p o r e l l e s  e t  i n c o r p o r e l l e s  2 0 8 , 0  1  4 1 7 , 0  
- C e s s i o n s  e t  r é d u c t i o n s  d ' i m m o b i l i s a t i o n s  f i n a n c i è r e s  3 5 , 3  3  8 2 2 , 3  
F l u x  d e  t r é s o r e r i e  d 'i n v e s t i s s e m e n t  ( B )  -1 3 , 2  5  0 3 3 , 2  
OPERATIONS DE F INANC EMENT   
D é c a i s s e m e n t s  l i é s  a u x  :    
- D i v i d e n d e s  0 , 0  0 , 0  
- R e m b o u r s e m e n t s  d ' e m p r u n t s  -7  5 7 0 , 2  -1 3  8 8 2 , 5  
E n c a i s s e m e n t s  s u r  :    
- A u g m e n t a t i o n s  d e  c a p i t a l  0 , 0  0 , 0  
- A u g m e n t a t i o n s  d e s  a u t r e s  f o n d s  p r o p r e s  ( c / c  d ' a s s o c i é s )  4  1 7 2 , 1  9  3 4 2 , 7  
- N o u v e a u x  e m p r u n t s  0 , 0  2  5 0 0 , 0  
F l u x  d e  t r é s o r e r i e  d e  f i n a n c e m e n t  ( C )  -3  3 9 8 , 1  -2  0 3 9 , 8  
Va r i a t i o n  d e  t r é s o r e r i e  ( A +  B  +  C )  2  2 8 2 , 6  7  2 5 3 , 7  
Tr é s o r e r i e  à  l 'o u v e r t u r e  ( D)  -4  8 4 2 , 1  -1 2  0 9 5 , 8  
Tr é s o r e r i e  à  l a  c l ô t u r e  ( A +  B  +  C  +  D)  -2  5 5 9, 5  -4  84 2 , 1  

 

5. C a l c u l  d u  s c o r e  d e  l ’ a n n é e  1 9 9 9  

L e  c a l c u l  d u  s c o r e  e s t  p r é s e n t é  d a n s  l e  t a b l e a u  s u i v a n t  e t  n ’ a p p e l l e  a u c u n e  r e m a r q u e  
p a r t i c u l i è r e .  

Éléments M o nta nts R a ti o s ( en % )  C o ef f i c i ents S c o r e Z  
F r a i s f i na nc i er s ( N R 1 )  2 651,2    
R ésu lta t éc o no mi q u e b r u t ( D R 1 )  10  512,3     
R1 : NR1/DR1  25,220  -1,255 -3 1,651 
R esso u r c es sta b les ( N R 2 )  7 0  7 60 ,5    
Immobilisations brutes 6 6  2 5 4 , 2     
B F R E  7  6 0 5 , 0     
Capitaux investis (DR2) 7 3  8 5 9 , 2     
R2 : NR2/DR2  9 5 , 8 0 5  2 , 0 0 3  1 9 1 , 8 9 7  
CA F  (N R3 ) 7  2 3 1 , 3     
Dettes f inanc iè r es (DR3 ) 1 8  2 9 0 , 9     
R3  : NR3 /DR3   3 9 , 5 3 5  -0 , 8 2 4  -3 2 , 5 7 7  
Ré sul tat é c o no m iq ue b r ut (N R4  =  DR1 ) 1 0  5 1 2 , 3     
Ch if f r e d ' af f air es h o r s taxes (DR4 ) 6 8  0 0 1 , 8     
R4  : NR4 /DR4   1 5 , 4 5 9  5 , 2 2 1  8 0 , 7 1 1  
Dettes c o m m er c ial es (N R5 ) 4  4 1 5 , 5     
A c h ats T T C avec  T V A  à  1 9 %  (DR5 ) 4 0  9 1 8 , 9     
R5  : NR5 /DR5   1 0 , 7 9 1  -0 , 6 8 9  -7 , 4 3 5  
V aleur aj outé e 1 9 9 5  3 3  5 9 1 , 0     
V al eur  aj o uté e 1 9 9 4  (DR6 ) 3 0  4 1 2 , 7     
V ar iatio n d e l a val eur  aj o uté e (N R6 ) 3  1 7 8 , 3     
R6  : NR6 /DR6   1 0 , 4 5 1  -1 , 1 6 4  -1 2 , 1 6 4  
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Éléments M o nta nts R a ti o s ( en % )  C o ef f i c i ents S c o r e Z  
Stocks d'en-cou r s 0 , 0     
C r é a nces cl i ents nettes d'a v a nces 1 6  3 9 9 , 5     
N R 7  1 6  3 9 9 , 5     
P r odu cti on h or s ta x es 6 7  8 6 7 , 6     
P r o d u c ti o n T T C  ( D R 7  =  P r o d .  H T  *  1 . 1 9 )  8 0  7 6 2 , 4     
R7 : NR7/DR7  2 0 , 3 0 6  0 , 7 0 6  1 4 , 3 3 6  
I nv esti ssements p h y si q u es 1 9 9 7  ( N R 8 a )  1 5  6 7 0 , 3     
V a leu r  a j o u tée 1 9 9 7  ( D R 8 a )  2 9  9 1 7 , 9     
R 8 a  :  N R 8 a / D R 8 a  0 , 5 2 4     
I nv esti ssements p h y si q u es 1 9 9 8  ( N R 8 b )  1 5 3 , 9     
V a leu r  a j o u tée 1 9 9 8  ( D R 8 b )  3 0  4 1 2 , 7     
R 8 b  :  N R 8 b / D R 8 b  0 , 0 0 5     
I nv esti ssements p h y si q u es 1 9 9 9  ( N R 8 c )  1 9 9 , 5     
V a leu r  a j o u tée 1 9 9 9  ( D R 8 c )  3 3  5 9 1 , 0     
R 8 c :  N R 8 c/ D R 8 c 0 , 0 0 6     
R8  : ( R8 a  +  R8 b  + R8 c )  / 3   0 , 1 7 8  1 , 4 0 8  0 , 2 5 1  
T e r m e  c o n s t a n t   1 , 0 0 0  -8 5 , 5 4 4  -8 5 , 5 4 4  

1 0 0 Z 1 1 7 , 8 2 3  
Z 1 , 1 7 8  

 

6. P a r t i e  f i n a n c i è r e  d u  r a p p o r t  à  l ’ a t t e n t i o n  d u  C o m i t é  d e  D i r e c t i o n  
L e s  d i f f é r e n t s  é l é m e n t s  p o u v a n t  ê t r e  i n t é g r é s  d a n s  l e  r a p p o r t  s o n t  i n d i q u é s  c i -a p r è s .  

Indications pour le rapport 1 999 1 998  1 997  
    

Structure financière    
Accr o i s s e m e n t  s i g n i f i ca t i f  d e s  f o n d s  p r o p r e s  5 2  4 6 9 , 6  4 3  3 6 4 , 5  3 4  4 7 2 , 4  
R e co n s t i t u t i o n  e n  co u r s  d u  f o n d s  d e  r o u l e m e n t  4  5 0 6 , 3  6 8 6 , 3  -5  6 8 0 , 8  
E x p l o itatio n    
L é g è r e  p r o g r e s s i o n  d e  l a  p r o d u ct i o n  +  2 , 8 7 %  - 4 , 0 0 %  n d  
F o r t e  a m é l i o r a t i o n  d e  l a  v a l e u r  a j o u t é e  +  1 0 , 4 5 %  +  1 , 6 5 %  n d  
D y n a m i s m e  d e  l ' E B E  +  7 1 , 5 8 %  - 1 8 , 4 0 %  n d  
D o u b l e m e n t  d e  l a  C AF  +  1 1 4 , 3 4 %  - 4 , 6 9 %  n d  
R entab il ité     
R e t o u r  à  l ' é q u i l i b r e  e n  m a t i è r e  d e  r e n t a b i l i t é  f i n a n ci è r e  0 , 0 3 %  -1 0 , 3 7 %  -1 5 , 4 4 %  
P r o g r e s s i o n  d e  l a  r e n t a b i l i t é  d e s  ca p i t a u x  i n v e s t i s  3 , 6 3 %  -1 , 5 5 %  -1 , 4 7 %  
E f f e t  d e  l e v i e r  t o u j o u r s  n é g a t i f  à  ca u s e  d u  co û t  é l e v é  d e  l a  d e t t e  1 3 , 9 5 %  1 3 , 2 3 %  1 1 , 4 7 %  
T ré s o rerie    
Am é l i o r a t i o n  co n s t a n t e  d e  l a  t r é s o r e r i e  +  2  2 8 2 , 6  +  7  2 5 3 , 7  n d  
C o n t r i b u t i o n  s i g n i f i ca t i v e  d e  l ' e x p l o i t a t i o n  à  ce t t e  a m é l i o r a t i o n  +  5  6 9 3 , 9  +  4  2 6 0 , 3  n d  
Sco re    
C o n s o l i d a t i o n  d u  r e t o u r  à  u n e  s i t u a t i o n  n o r m a l e  1 , 1 7 8  0 , 5 1 6  n d  
C o ncl us io n    
D e m a n d e  d ' u n  s u r s i s  p o u r  l e  d é s e n g a g e m e n t  ca r  l e  r e d r e s s e m e n t  d e  l a  s o ci é t é  e s t  b i e n  e n g a g é .   
C o n t i n u a t i o n  d e  l ' a m é l i o r a t i o n  d e s  co n d i t i o n s  d ' e x p l o i t a t i o n  p o u r  a ccr o î t r e  l a  r e n t a b i l i t é  é co n o m i q u e .  
R e n f o r ce m e n t  d e s  f o n d s  p r o p r e s  a f i n  d é  r é d u i r e  l e  p o i d s  d e  l ' e n d e t t e m e n t .    

 


