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Chapitre 7 

La conduite du diagnostic 

1111    Exercice 07.06 Exercice 07.06 Exercice 07.06 Exercice 07.06     
 

Rentabilité économique, rentabilité financière, effet de levierRentabilité économique, rentabilité financière, effet de levierRentabilité économique, rentabilité financière, effet de levierRentabilité économique, rentabilité financière, effet de levier    

On se propose d'apprécier l'équilibre financier et les causes de la rentabilité économique des 

actifs de deux sociétés A et B sur lesquelles des renseignements vous sont communiqués 

en annexe. 

1. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité économique ?1. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité économique ?1. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité économique ?1. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité économique ?    

2. Décomposer le ratio de rentabilité économique en plusieurs composantes explicatives de 2. Décomposer le ratio de rentabilité économique en plusieurs composantes explicatives de 2. Décomposer le ratio de rentabilité économique en plusieurs composantes explicatives de 2. Décomposer le ratio de rentabilité économique en plusieurs composantes explicatives de 

la rentabilité d'exploitatila rentabilité d'exploitatila rentabilité d'exploitatila rentabilité d'exploitation. Justifier votre choix.on. Justifier votre choix.on. Justifier votre choix.on. Justifier votre choix.    

3. Calculer le taux de rentabilité économique des deux sociétés, le décomposer en un 3. Calculer le taux de rentabilité économique des deux sociétés, le décomposer en un 3. Calculer le taux de rentabilité économique des deux sociétés, le décomposer en un 3. Calculer le taux de rentabilité économique des deux sociétés, le décomposer en un 

produit de facteurs. Conclure.produit de facteurs. Conclure.produit de facteurs. Conclure.produit de facteurs. Conclure.    

4. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité financière ?4. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité financière ?4. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité financière ?4. Quelles sont les grandeurs qui permettent de mesurer la rentabilité financière ?    

5. Décomposer le ratio de ren5. Décomposer le ratio de ren5. Décomposer le ratio de ren5. Décomposer le ratio de rentabilité financière en plusieurs composantes explicatives.tabilité financière en plusieurs composantes explicatives.tabilité financière en plusieurs composantes explicatives.tabilité financière en plusieurs composantes explicatives.    

6. Calculer le taux de rentabilité financière des deux sociétés, le décomposer. Conclure.6. Calculer le taux de rentabilité financière des deux sociétés, le décomposer. Conclure.6. Calculer le taux de rentabilité financière des deux sociétés, le décomposer. Conclure.6. Calculer le taux de rentabilité financière des deux sociétés, le décomposer. Conclure.    

7. Mesurer de deux façons l'effet de levier des deux sociétés et conclure.7. Mesurer de deux façons l'effet de levier des deux sociétés et conclure.7. Mesurer de deux façons l'effet de levier des deux sociétés et conclure.7. Mesurer de deux façons l'effet de levier des deux sociétés et conclure.    

    

Annexe 1 Annexe 1 Annexe 1 Annexe 1 ---- Bilans des sociétés  Bilans des sociétés  Bilans des sociétés  Bilans des sociétés A et B au 31/12/n en kA et B au 31/12/n en kA et B au 31/12/n en kA et B au 31/12/n en k€€€€    

 Société A Société B  Société A Société B 

ACTIF IMMOBILISÉ   SITUATION NETTE   

Immobilisations incorporelles 190 190 Capital 150 000 57 000 

Immobilisations corporelles 250 200 250 200 Réserves 83 500 63 600 

Immobilisations financières 1 200 1 200 Résultat 30 000 21 800 

Total 251 590 251 590 Total 263 500 142 400 

ACTIF CIRCULANT   DETTES   

Stocks 9 952 9 952 Dettes financières  118 822 

Créances d'exploitation 55 000 55 000 Dettes d'exploitation 53 152 55 430 

Disponibilités 110 110 Total 53 152 174 252 

Total 65 062 65 062    

TOTAL ACTIF 316 652 316 652 TOTAL PASSIF 316 652 316 652 

Les dettes financières ne comprennent pas de concours bancaires. 
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Annexe 2 Annexe 2 Annexe 2 Annexe 2 ---- Comptes de résultat des sociétés A et B a Comptes de résultat des sociétés A et B a Comptes de résultat des sociétés A et B a Comptes de résultat des sociétés A et B au 31/12/n en ku 31/12/n en ku 31/12/n en ku 31/12/n en k€€€€    

CHARGES Société A Société B PRODUITS Société A Société B 

Achats 250 000 250 000 Chiffre d'affaires 790 000 790 000 

Variations des stocks -8 400 -8 400    

Consommation en prov.tiers 50 000 50 000    

Impôts et taxes 500 500    

Charges de personnel 412 500 412 500    

Dotations d'exploitation 40 400 40 400    

Charges financières  12 300    

IS 15 000 10 900    

Résultat 30 000 21 800    

TOTAL 790 000 790 000 TOTAL 790 000 790 000 

 

 

2222    Corrigé de l’exercice 7.6Corrigé de l’exercice 7.6Corrigé de l’exercice 7.6Corrigé de l’exercice 7.6    
 

1. Rentabilité économique 

La rentabilité économique est encore appelée « rendement des actifs économiques ». 

Elle est mesurée par le taux de rémunération de l'ensemble des ressources stables 

employées par l'entreprise (propres et empruntées). 

Ce taux a pour dénominateur le total de l'actif. On assimile donc la rentabilité économique à 

la rentabilité des actifs économiques. 

Au numérateur, on peut faire figurer le résultat d'exploitation, ou l'EBE ou encore la valeur 

ajoutée. 

On retiendra le ratio suivant : 
Résultat d'exploitation

Total de l' actif
 

 

2. Décomposition de la rentabilité économique  

Pour interpréter la rentabilité économique, on peut décomposer le taux en deux facteurs. 

Résultat d'exploitation

Total de l' actif
 = 
Résultat d'exploitation

CA

CA

Total de l'actif
×  

 

Le ratio 
Résultat d'exploitation

CA
 mesure la marge nette, c'est-à-dire une profitabilité par rap-

port au chiffre d'affaires. Il mesure l'efficience industrielle ou commerciale de l'entreprise. 
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Le ratio 
CA

Total de l'actif
 mesure la rotation de l'actif, c'est-à-dire l'intensité de l'utilisation des 

ressources de l'entreprise. 

 

3. Calcul de la rentabilité économique 

 Société A Société B 

Chiffre d'affaires 790 000 790 000 

Achats -250 000 -250 000 

Variation des stocks 8 400 8 400 

Consommation en prov. tiers -50 000 -50 000 

Impôts et taxes -500 -500 

Charges de personnel -412 500 -412 500 

Dotations d'exploitation -40 400 -40 400 

Résultat d'exploitation 45 000 45 000 

Total des actifs 316 652 316 652 

Taux de rentabilité économique 14,21% 14,21% 

Le taux de rentabilité économique se décompose ainsi : 

14,21 % = 
45 000

790 000

790 000

316 652
×  = 0,057 × 2,49  

La marge nette représente donc 5,7 % du chiffre d'affaires et la rotation de l'actif est de 2,49. 

La rentabilité économique est donc essentiellement due à la bonne rotation des actifs. 

 
4. Rentabilité financière 

La rentabilité financière est encore appelée « rendement des capitaux propres ».  

Elle est estimée par le taux de rémunération des capitaux investis par les propriétaires de 

l'entreprise. 

Le ratio a pour dénominateur  les capitaux propres hors résultat de l'exercice1. 

1Certains analystes ajoutent la moitié du résultat de l'exercice aux capitaux propres. Le dénominateur 

représente alors le niveau moyen des capitaux propres au cours de l'exercice, c'est-à-dire la moyenne 

entre les capitaux à l'ouverture, après répartition, et les capitaux à la clôture avant répartition.  

Au numérateur, on inscrit le résultat courant. 

 

Le ratio est donc le suivant : 
Résultat courant

Capitaux propres
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5. Décomposition de la rentabilité financière 

Le ratio de rentabilité financière peut être décomposé en un produit de plusieurs autres 

ratios : 

 
Résultat courant

Capitaux propres
 = 
Résultat courant

CA

CA

Actif total

Actif total

Capitaux propres
× ×  

 

Le ratio 
Résultat courant

CA
 mesure la marge. 

 

Le ratio 
CA

Actif total
 mesure la rotation de l'actif. 

 

Le ratio 
Actif total

Capitaux propres
 est le ratio d'endettement global. 

 

Il s'exprime encore ainsi :  

 
Passif total

Capitaux propres

Capitaux propres Dettes totales

Capitaux propres
= +

 = 1
dettes totales

capitaux propres
+ .  

 

6. Calcul de la rentabilité financière 

 Société A Société B 

Résultat d'exploitation 45 000 45 000 

− Charges d'intérêts 0 − 12 300 
Résultat courant 45 000 32 700 

Capitaux propres 263 500 142 400 

Taux de rentabilité financière 17,08% 22,96% 

Alors que les deux sociétés ont le même taux de rentabilité économique, la rentabilité finan-

cière est plus importante pour la société B. Recherchons-en les causes. 
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Le taux de rentabilité financière se décompose ainsi : 

 Société A Société B 

Résultat courant / CA 5,70% 4,14% 

CA / Actif total 249,49% 249,49% 

Actif total / Capitaux propres 120,17% 222,37% 

Taux de rentabilité financière = produit des 3 ratios 17,08% 22,96% 

On constate que la rentabilité financière meilleure de la société B est due principalement au 

dernier ratio 
actif total

capitaux propres
, qui reflète l'endettement supérieur de cette entreprise. On met 

ainsi en évidence un effet de levier. 

 

7. Effet de levier 

 

1re méthode : 

 Entreprise A Entreprise B 

rA
résultat avant charges financières

ressources stables
=  

30 000 15 000

263 500
17,08%

+ =  
45 000

261 222
17,22%=  

rC
résultat après charges financières

capitaux propres
=  

30 000 15 000

263 500
17,08%

+ =  
21800 10 900

142 400
22,96%

+ =  

effet de levier = rC  − rA 17,08 % − 17,08% = 0 % 22,96 % − 17,22 % = 5,74 % 

 

2e méthode : 

Posons rD, le taux des charges d'intérêt des dettes financières, 

D, le montant des dettes financières, 

C, le montant des capitaux propres. 

On démontre que : 

rC = rA + (rA − rD) × D
C

 

Pour l'entreprise A non endettée, il n'y a pas d'effet de levier  

Pour l'entreprise B endettée, on a : 

(rA − rD) × 
D

C
 = (17,22 % − 10,35 %) × 

118

142 00

822

4
 = 5,73 % 

avec 10,35 % = 
12 00

118

3

822
 

 

ConclusionConclusionConclusionConclusion : : : : L'entreprise B est endettée. Comme le coût de la dette (10,35 %) est inférieur 

au taux de rentabilité économique (17,22 %), elle bénéficie d'un effet de levier. 
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3333    Exercice 07.07 Exercice 07.07 Exercice 07.07 Exercice 07.07     
 

Diagnostic financierDiagnostic financierDiagnostic financierDiagnostic financier    

La société anonyme La Criée exploite un restaurant sur la Côte atlantique, sur un site classé. 

La clientèle est fidèle et familiale. Les exploitants du fonds de commerce sont âgés et 

envisagent de prendre leur retraite. Le petit-fils, sorti d’une école hôtelière de la région, avec 

un bon rang, envisage de reprendre l’affaire familiale. Il est particulièrement inquiet de la 

mauvaise gestion et d’erreurs stratégiques commises depuis une dizaine d’années. 

Avant de s’engager sur ce projet, il souhaiterait obtenir un diagnostic financier de la situation 

du restaurant. Vous disposez pour cela des bilans N, N-1 et N-2, des comptes de résultat de 

ces trois années ainsi que des tableaux des immobilisations et des amortissements. 
 

Faire, par les moyens que vous jugerez adéquats, un diagnostic financier de la situation du Faire, par les moyens que vous jugerez adéquats, un diagnostic financier de la situation du Faire, par les moyens que vous jugerez adéquats, un diagnostic financier de la situation du Faire, par les moyens que vous jugerez adéquats, un diagnostic financier de la situation du 

restaurant.restaurant.restaurant.restaurant.    



                                                                                       © Éditions Foucher – Collection Expertise Comptable 2007 

Annexe 1 Annexe 1 Annexe 1 Annexe 1 ---- Bilan actif au 31/12/N Bilan actif au 31/12/N Bilan actif au 31/12/N Bilan actif au 31/12/N    

    

BILAN ACTIF       
 Société La Criée       
 Exercice clos le 31/12/N 31/12/N-1 31/12/N-2   
 Brut Amort. & 

Dépréc. 
 Net Net Net 

Capital souscrit non appelé  (0)            
  ACTIF IMMOBILISE        
Immobilisations incorporelles       
Frais d'établissement 60 000  60 000   0  20 000  40 000 
Frais de recherche et développement          
Concessions brevets et droits similaires       
Fonds commercial  150 000   150 000 150 000 15 000 
Autres 12 000   12 000 12 000 12 000 
Immobilisations incorporelles en cours       
Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles       
Immobilisations corporelles       
Terrains 35 000   35 000 35 000 35 000 
Constructions 265 000 75 000  190 000 195 000 204 000 
Installations techniques, matériel et outillage industriels 423 500 111 375  312 125 235 360 255 480 
Autres immobilisations corporelles 20 898 5 525  15 673 12 350 5 384 
Immobilisations en cours       
Avances et acomptes       
Immobilisations financières        
Participations 1 000   1 000 1 000  
Créances rattachées à des participations       
Titres immobilisés de l'activité de portefeuille       
Autres titres immobilisés 1 220   1 220 1 220 720 
Prêts       
Autres immobilisations financières       
TOTAL  ( I ) 968 618 251 600  717 018 661 930 567 584 
  ACTIF CIRCULANT         
Stocks       
Matières premières, restaurant (a) 469 686 2 500  467 186 509 774 599 002 
Marchandises bar 72 901   72 901 36 278 12 050 
En cours de production de services       
Produits intermédiaires et finis       
Marchandises       
Avances et acomptes versés sur commandes        
Créances       
Clients et comptes rattachés  38 459   38 459 8 082 7 964 
Autres créances (b) 18 008   18 008 14 300 5 249 
Capital souscrit et appelé, non versé       
VMP 1 500   1 500 1 500 150 
Instruments de trésorerie       
Disponibilités 15 831   15 831 7 487 4 959 
Charges constatées d'avance (c) 27 050   27 050 12 475 1 750 
TOTAL ( II)  2 500  640 935 589 896 631 124 
Charges à répartir sur plusieurs exercices (III)       
Primes de remboursement des emprunts (IV)       
Ecarts de conversion actif (V)       
TOTAL GENERAL (0 à V) 1 612 053 254 100  1 357 953 1 251 826 1 198 708 

    

(a) exploitation ; (b) hors exploitation ; (c) Provisions N-1 et N-2 : 2 500 
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Annexe 2 Annexe 2 Annexe 2 Annexe 2 ---- Bilan passif Bilan passif Bilan passif Bilan passif    

BILAN PASSIF avant répartition    
Société  La Criée    
 Exercice N Exercice N-1 Exercice N-2 
CAPITAUX PROPRES    
Capital social ou individuel (1) (Dont versé : ...................) 340 000 340 000 340 000 
Primes d'émission, de fusion, d'apport, .............    
Ecarts de réévaluation (2)    
Ecart d'équivalence    
Réserve légale(3)    
Réserves statutaires ou contractuelles    
Réserves réglementées (3) (4)    
Autres réserves    
Report à nouveau -201 516 -171 424 9 510 
Résultat de l'exercice 27 981 -30 092 -180 934 
Subventions d'investissement    
Provisions réglementées    
TOTAL (I) 166 465 138 484 168 576 
AUTRES FONDS PROPRES    
Produits des émissions de titres participatifs    
Avances conditionnées    
TOTAL (II)    
PROVISIONS    
Provisions pour risques 35 210 35 210 35 210 
Provisions pour charges 7 450 7 450 7 450 
TOTAL (III) 42 660 42 660 42 660 
DETTES(5)    
Emprunts obligataires convertibles    
Autres emprunts obligataires    
Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit (6) 95 865 88 467 84 676 
Emprunts et dettes financières divers (7) 58 000 76 000 94 000 
Avances et acomptes reçus sur commandes     
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 267 610 332 790 263 540 
Dettes fiscales et sociales (a) 580 664 474 659 246 770 
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés    
Dettes fiscales (Impôts sur les bénéfices)    
Autres dettes diverses (b) 144 809 97 536 297 536 
Instruments de trésorerie    
Produits constatés d'avance (5) (c) 1 880 1 230 950 
TOTAL (IV) 1 148 828 1 070 682 987 472 
Ecart de conversion passif                             (V)    
TOTAL GENERAL (I à V) 1 357 953 1 251 826 1 198 708 

 

(a) Exploitation ; (b) Hors exploitation ; (c) Exploitation 
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Annexe 3 Annexe 3 Annexe 3 Annexe 3 ---- Compte de résultat Société La Criée exercices N, N Compte de résultat Société La Criée exercices N, N Compte de résultat Société La Criée exercices N, N Compte de résultat Société La Criée exercices N, N----1 et N1 et N1 et N1 et N----2222    

    

COMPTE DE RESULTAT DE L'EXERCICE    
Désignation de l'entreprise : La Criée Exercice N Exercice N-1 Exercice N-2 

Ventes au restaurant 3 339 677 2 999 188 1 353 177 
Ventes au bar  241 560 222 132 76 104 
Autres produits de gestion 3 020 4 100 1 670 

TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION       (I) 1 430 951 3 225 420 1 430 951 

Achats de matières restaurant 1 968 900 1 754 485 1 030 214 
Variation de stock restaurant 88 400 59 185 36 940 
Achats de marchandises bar 42 588 89 228 -599 002 
Variation de stock bar -36 623 -24 228 -12 050 
Autres achats et charges externes 480 890 484 640 479 070 
Impôts, taxes et versements assimilés  60 714 69 742 44 853 
Salaires et traitements 542 100 522 578 332 497 
Charges sociales 225 300 210 483 143 523 
Dotations aux amortissements et dépréciations 143 006 52 154 113 796 
Autres charges 4 880 2 729 5 915 

TOTAL DES CHARGES D'EXPLOITATION      (II) 3 520 155 3 220 996 1 575 756 

1. RESULTAT D'EXPLOITATION         (I − − − −  II) 64 102 4 424 -144 805 

Bénéfice attribué ou perte transférée        (III)    
Perte supportée ou bénéfice transféré    (IV)    
Produits des autres VM et créances de l'actif immobilisé    
Autres intérêts et produits assimilés 2 000 1 500 1 200 
Différences positives de change    

TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS      (V) 2 000 1 500 1 200 

Dotations financières aux amortissements, dépréciations  et 
provisions 

   

Intérêts et charges assimilées 37 815 27 516 16 397 
Différences négatives de change    

TOTAL DES CHARGES FINANCIERES     (VI) 37 815 27 516 16 397 

2 -  RESULTAT FINANCIER     (V − − − −  VI) -35 815 -26 016 - 15 197 

3 - RESULTAT COURANT       (I + II + III + IV + V − − − −  VI) 28 287 -21 592 -160 002 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion    
Produits exceptionnels sur opérations en capital 30 100  35 526 
Reprises sur  dépréciations, provisions et transferts de charges    

TOTAL DES PRODUITS EXCEPTIONNELS    (VII) 30 100  35 526 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion    
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 21 906  47 958 
Dotations exceptionnelles aux amortissements, dépréciations  et 
provisions 

   

TOTAL DES CHARGES EXCEPTIONNELLES  (VIII) 21 906  47 958 

3 -  RESULTAT EXCEPTIONNEL  (VII − − − −  VIII) 8 194  -12 432 

Participation des salariés                                   (IX)    
Impôts sur les bénéfices                                     (X) 8 500 8 500 8 500 

BENEFICE OU PERTE (Produits − − − − Charges) 27 981 -30 092 -180 934 
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Annexe 4 Annexe 4 Annexe 4 Annexe 4 ––––    TTTTaaaableau des immobilisations Exercice Nbleau des immobilisations Exercice Nbleau des immobilisations Exercice Nbleau des immobilisations Exercice N    

    

               Situations et mouvements 
 Valeur brute Augmentation Diminution Valeur brute 
Rubriques à l'ouverture   à la clôture 
 de l'exercice   de l'exercice 

Immobilisations incorporelles     
   Fonds commercial  150 000   150 000 
   Autres  72 000   72 000 
Immobilisations corporelles     
   Terrains  35 000   35 000 
   Constructions  210 000 55 000  265 000 
   Installations techniques ...................................... 300 000 156 500 33 000 423 500 
   Autres  16 000 6 000 1 102 20 898 
   Immobilisations corporelles en cours .................     
Immobilisations financières     
   Participations      
   Autres titres immobilisés ....................................     
   Prêts et autres immobilisations financières........ 2 220    
Total 785 220 217 500 34 102 968 618 

    

TTTTableau des immobilisations Exercicableau des immobilisations Exercicableau des immobilisations Exercicableau des immobilisations Exercice N e N e N e N ----1111    

               Situations et mouvements 
 Valeur brute Augmentation Diminution Valeur brute 
Rubriques à l'ouverture   à la clôture 
 de l'exercice   de l'exercice 

Immobilisations incorporelles     
   Fonds commercial  15 000 135 000  150 000 
   Autres  72 000   72 000 
Immobilisations corporelles     
   Terrains  35 000   35 000 
   Constructions  210 000   210 000 
   Installations techniques ...................................... 300 000   300 000 
   Autres  6 000 10 000  16 000 
   Immobilisations corporelles en cours .................     
Immobilisations financières     
   Participations      
   Autres titres immobilisés ....................................     
   Prêts et autres immobilisations financières........ 720 1 500  2 220 
Total 638 720 146 500  785 220 

    

    

Plus ou moins values Valeur d’actif Amortissements Valeur résiduelle Prix de cession 
Nature des 
immobilisations 
Autoclave 
Calculette 

 
 
33 000 
  1 102 

 
 
11 800 
     396 

 
 
21 200 
     706 

 
 
30 000 
     100 

TOTAL N 34 102 12 196 21 906 30 100 
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TTTTableau des immobilisations Exercice N ableau des immobilisations Exercice N ableau des immobilisations Exercice N ableau des immobilisations Exercice N ----2222    

               Situations et mouvements 
 Valeur brute Augmentation Diminution Valeur brute 
Rubriques à l'ouverture   à la clôture 
 de l'exercice   de l'exercice 

Immobilisations incorporelles     
   Fonds commercial   15 000  15 000 
   Autres   72 000  72 000 
Immobilisations corporelles     
   Terrains   35 000  35 000 
   Constructions   210 000  210 000 
   Installations techniques ......................................  300 000  300 000 
   Autres   6 000  6 000 
   Immobilisations corporelles en cours .................     
Immobilisations financières     
   Participations      
   Autres titres immobilisés ....................................     
   Prêts et autres immobilisations financières........  720  720 
Total  638 720  638 720 

    

    

AAAAnnexennexennexennexe 5  5  5  5 ---- T T T Tableau des amortissements Exercice Nableau des amortissements Exercice Nableau des amortissements Exercice Nableau des amortissements Exercice N    

    

       Situations et mouvements 
 Amortissements Augmentation Diminution d' Amortissements 
Rubriques au début de dotation de amortissement cumulés à la fin 
 l'exercice l'exercice de l'exercice de l'exercice 

Immobilisations incorporelles 40 000 20 000  60 000 
Immobilisations corporelles     
   Terrains      
   Constructions  15 000 60 000  75 000 
   Installations techniques ...................................... 64 640 58 535 11 800 111 375 
   Autres  3 650 1 971 396 5 225 
 123 290 140 506 12 196 251 600 

    

TTTTableau des amortissements Exercice N ableau des amortissements Exercice N ableau des amortissements Exercice N ableau des amortissements Exercice N ----1111    

       Situations et mouvements 
 Amortissements Augmentation Diminution d' Amortissements 
Rubriques au début de dotation de amortissement cumulés à la fin 
 l'exercice l'exercice de l'exercice de l'exercice 

Immobilisations incorporelles 20 000 20 000  40 000 
Immobilisations corporelles     
   Terrains      
   Constructions  6 000 9 000  15 000 
   Installations techniques ...................................... 44 520 20 120  64 640 
   Autres  616 3 034  3 650 
 71 136 52 154  123 290 
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TTTTableau des amortissements Exercice N ableau des amortissements Exercice N ableau des amortissements Exercice N ableau des amortissements Exercice N ----2222    

       Situations et mouvements 
 Amortissements Augmentation Diminution d' Amortissements 
Rubriques au début de dotation de amortissement cumulés à la fin 
 l'exercice l'exercice de l'exercice de l'exercice 

Immobilisations incorporelles  20 000  20 000 
Immobilisations corporelles     
   Terrains      
   Constructions   6 000  6 000 
   Installations techniques ......................................  44 520  44 520 
   Autres   616  616 
  71 136  71 136 

    

    

4444    Corrigé de l’exercice 07.07Corrigé de l’exercice 07.07Corrigé de l’exercice 07.07Corrigé de l’exercice 07.07    
 

Le sujet ne précise pas quelle démarche doit être adoptée pour réaliser le diagnostic 

financier. On peut préconiser la démarche suivante : 

- Tableau des SIG avec les taux de variation d’une période sur l’autre ; 

- Bilans fonctionnels des trois exercices ; 

- Calcul du FRNG et décomposition pour les trois exercices ; 

- Ratios divers ; 

- Conclusion d’ensemble. 

 

1. Tableau des SIG  

 

 
Tableau des SIG 

 
N 

 
N -1 

% variations 
N / N -1 

 
N -2 

% de variations 
N -1 / N -2 

Ventes bar 
Achats bar 
Variation de stocks 

241 560 
-88 400 
36 623 

222 132 
-59 185 
24 228 

8,75 % 
49,36 % 
51,16 % 

76 104 
-36 940 
12 050 

191,68 % 
60,22 % 
101,06 % 

Marge commerciale 189 783 187 175 1,39 % 51 214 265,48 % 

Ventes restaurant 3 339 677 2 999 188 11,35 % 1 353 177 121,64 % 

Production de l'exercice 3 339 677 2 999 188 11,35 % 1 353 177 121,64 % 

Achats de matières premières  -1 968 900 - 1754 485 12,22 % - 1030 214 70,30 % 

Variation de stock matières premières  -42 588 -89 228 -52,27 % 599 002 -114,90 % 

Autres achats et charges externes -480 890 -484 640 -0,77 % -479 070 1,16 % 

Valeur ajoutée  1 037 082 858 010 20,87 % 494 109 73,65 % 

Impôts, taxes et versements assimilés - 60 714 -69 742 -12,94 % -44 853 55,49 % 

Charges de personnel -767 400 -733 061 4,68 % -476 020 54 % 

Excédent brut d’exploitation  208 968 55 207 278,52 % -26 764 -306,27 % 

Autres charges de gestion -4 880 -2 729 78,82 % -5 915 -53,86 % 
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Dotations aux amortissements, dépréciations 
et provisions 

-143 006 -52 154 174,20 % 
 

-113 796 -54,17 % 

Autres produits 3 020 4 100 -26,34% 1 670 145,51 % 

Résultat d'exploitation 64 102 4 424 1 348,96 % -144 805 -103,06 % 

Produits financiers 2 000 1 500 33,33 % 1 200 25 % 

Charges financières -37 815 -27 516 37,43 % -16 397 67,81 % 

Résultat courant avant impôt 28 287 -21 592 -231,01 % -160 002 -86,51 % 

Produits exceptionnels 30 100   35 526  

Charges exceptionnelles -21 906   -47 958  

Résultat exceptionnel 8 194   -12 432  

Impôt sur les bénéfices -8 500 -8 500 0% -8500 0% 

Résultat de l'exercice 27 981 -30 092 -192,98 % -180 934 -83,37 % 

 

2. Bilans fonctionnels 

 

 N -2 N -1 N  N -2 N -1 N 

EMPLOIS STABLES 638 720 758 220 968 618 RESSOURCES STABLES 463 548 471 401 617 090 

Actif immobilisé net 567 584 661 930 717 018 Capitaux propres 168 576 138 484 166 465 

+ Amortissements et dépréciations 71 136 123 290 251 600 Provisions 
Amortissements et dépréciations.  

42 660 
73 636 

42 660 
125 790 

42 660 
254 100 

Actif circulant d’exploitation 623 266 569 109 608 096     

Stocks et en-cours    RESSOURCES PROPRES 284 872 306 934 463 225 

  Matières premières (montant net) 
  + Dépréciations  

611 052 
2 500 

546 052 
2 500 

540 087 
2 500 

Dettes financières (1) 178 676 164 467 153 865 

       DETTES D'EXPLOITATION 511 260 808 679 850 154 

Créances d'exploitation    Dettes fournisseurs 263 540 332 790 267 610 

   Créances clients et cptes rattachés 7 964 8 082 38 459 Dettes fiscales et sociales 246 770 474 659 580 664 

    Produits constatés d’avance 950 1 230 1 880 

Charges constatées d'avance 1 750 12 475 27 050 DETTES HORS EXPLOITATION 297 536 97 536 144 809 

    Autres dettes diverses 297 536 97 536 144 809 

Actif circulant hors exploitation 5 249 14 300 18 008     

Créances diverses 5 249 14 300 18 008     

        

TRESORERIE ACTIF 5 109 8 987 17 331     

Disponibilités 4 959 7 487 15 831     

VMP 150 1 500 1 500     

TOTAL 1 272 344 1 377 616 1 612 053 TOTAL 1 272 344 1 377 616 1 612 053 

 

 

 
(1) N-2 N-1 N 

Emprunts et dettes /étab. crédit 84 676 88 467 95 865 

Emprunts et dettes financières divers 94 000 76 000 58 000 

Dettes financières 178 676 164 467 153 865 
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3. Calculs de grandeurs caractéristiques et ratios issus du bilan fonctionnel 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ratios financiers issus des bilans fonctionnels 

 

 N N-1 N-2 

Couverture des emplois stables (1) 63,71 % 60,03 % 72,57 % 
Couverture des capitaux investis (2) 84,93 % 86,39 % 61,75 % 
Poids du BFRE en jours (3) -24,3 j -26,8 j 28,11 j 
Taux d'endettement financier (4) 33,22 % 53,58 % 62,72 % 

 

(1) Ressources stables /Emplois stables 
(2) Ressources stables /(Actifs immobilisés+BFRE) 
(3) (BFRE/CAHT) × 360 
(4) (Endettement financier /Capitaux propres appelés 
 

On constate : 

- une dégradation du ratio de couverture des emplois stables ;  

- une amélioration du ratio de couverture des capitaux investis due à un dégagement en 

fonds de roulement d’exploitation. Ceci est normal compte-tenu du secteur d’activité de 

l’entreprise. On est passé d’un BFRE en N-2 à un dégagement en N. 

- le taux d’endettement de l’entreprise s’améliore ce qui pourrait lui permettre d’obtenir des 

prêts si elle le souhaitait. Le taux d’endettement est très inférieur à ce qui est accepté par les 

banques (< 100 %). 

    

 N-2 N-1 N 

FRNG -175 172 -313 819 -351 528 

Ressources stables 463 548 471 401 617 090 

Emplois stables -638 720 -785 220 -968 618 

BFRE 112 006 -239 570 -242 058 

ACE 623 266 471 401 608 096 

Dettes d'exploitation - 511 260 -758 220 - 850 154 

BFRHE -292 287 -83 236 -126 801 

ACHE 5 249 14 300 18 008 

Dettes hors exploitation - 297 536 - 97 536 - 144 809 

TRESORERIE 5 109 8 987 17 331 

Trésorerie actif 5 109 8 987 17 331 

Trésorerie passif    

Vérification    

FRNG = -175 172 -313 819 -351 528 

BFRE 112 006 -239 570 -242 058 

BFRHE -292 287 -83 236 -126 801 

Trésorerie 5 109 8 987 17 331 
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Calcul de la CAF pour l’année NCalcul de la CAF pour l’année NCalcul de la CAF pour l’année NCalcul de la CAF pour l’année N    ::::    

 
PostesPostesPostesPostes    MontantsMontantsMontantsMontants    

Résultat 

+ Dotation aux amorti., déprécia. et provisions 

+ VCN 

- Produits de cession 

27 981 

143 006 

21 906 

-30 100 

 162 793 

 

Ratio = Dettes financières/CAF = 
793162

676178  = 1,09 

Ce ratio est très nettement inférieur à 3, ce qui confirme la possibilité pour l’entreprise de 

réaliser un emprunt sans aucun problème. 

 

3. Ratios3. Ratios3. Ratios3. Ratios    

Taux de croissanceTaux de croissanceTaux de croissanceTaux de croissance    

Évolution de l'activité N/N-1 N-1/N-2 

Chiffre d’affaires bar  8,75 % 191,88 % 
Chiffre d’affaires restaurant  11,35 % 121,64 % 
Valeur ajoutée 20,87 % 73,65 % 
EBE 278,52 % -306,27 % 

 

On peut d’abord constater que le résultat de l’entreprise, très déficitaire en N-2, s’est 

redressé en N. 

Activité restaurantActivité restaurantActivité restaurantActivité restaurant    :::: La croissance de l’activité restaurant semble exceptionnelle en N-1 et on 

peut s’interroger sur les causes de cette croissance aussi spectaculaire. La croissance en N 

paraît satisfaisante. 

Activité barActivité barActivité barActivité bar    : : : : L’année N-1 marque aussi un tournant avec un taux spectaculaire en N-1. La 

croissance semble plus normale pour l’année N. 

Le taux de croissance de la valeur ajoutée est fort satisfaisant en N (un peu exceptionnel en 

N-1). Celui de l’EBE, fort élevé provient sans doute d’une meilleure maîtrise des charges de 

personnel (confirmé par la répartition de la valeur ajoutée, voir plus bas) qui ont cependant 

augmenté. Les impôts et taxes plus modérés contribuent également à l’augmentation de la 

valeur ajoutée. 
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Évolution de la profitabilité N N-1 N-2 

Taux de marge bénéficiaire 0,78 % -0,93 % -12,66 % 
Taux de marge brute d'exploitation 
Taux de marge commerciale 

5,84 % 
78,57 % 

1,71 % 
84,26 % 

-1,87 % 
67,29 % 

 

On constate ainsi que l’activité bar (marge commerciale) est fort rentable. L’activité 

restaurant l’est beaucoup moins. 
 

Répartition de la VA N N-1 N-2 

Personnel 74 % 85,44 % 96,34 % 

État 0,82 % 0,99 % 1,72 % 

Prêteurs 3,65 % 3,21 % 3,32 % 

 

La valeur ajoutée est absorbée essentiellement par les charges de personnel mais 

l’entreprise les maîtrise de mieux en mieux. Le poids des charges financières n’est pas très 

important. 
 

Rentabilité de l'entreprise N N-1 N-2 

Rentabilité des capitaux propres (1) 6,04 % -9,80 % -63,51 % 
Rentabilité économique (2) 10,66 % -0,55 % -35,50 % 
Taux de rentabilité brute des ressources stables (3) 33,86 % 11,71 % -4,33 % 

(1) Résultat / Ressources propres 
(2) (Résultat + Charges d'intérêts)/ Ressources stables 
(3) EBE / Ressources stables 

 

La rentabilité de l’entreprise s’améliore mais elle demeure cependant insuffisante. 

 

3. Conclusion d’ensemble 

La Société La Criée se trouve en situation difficile : 

- une mauvaise rentabilité ; 

- un fonds de roulement qui se dégrade ; 

malgré une amélioration de : 

- la maîtrise des charges de personnel ; 

- un résultat qui est devenu excédentaire ; 

- un dégagement en fonds de roulement d’exploitation ; 

- un endettement faible (à double tranchant cependant : effet de levier sans doute 

faible) 

 

Pourra-t-elle faire face à ses difficultés ? 
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Le triplement des dettes fiscales et sociales est sans aucun doute très inquiétant et un 

indicateur de risque de défaillance. 

On s’interroge cependant sur les facteurs qui ont contribué à améliorer sa position au cours 

de l’exercice N. 

 

Les chiffres incitent à faire un audit sérieux de cette entreprise dans tous les domaines avant 

de se prononcer sur l’opportunité d’une poursuite de l’activité par le petit-fils. 

 

 

5555    Exercice 07.08Exercice 07.08Exercice 07.08Exercice 07.08    
 

Diagnostic d’entreprise et conseils stratégiquesDiagnostic d’entreprise et conseils stratégiquesDiagnostic d’entreprise et conseils stratégiquesDiagnostic d’entreprise et conseils stratégiques    

La Société Pyrénéenne de Cuisines (SPC) est l'un des dix premiers fabricants français de 

meubles pour cuisines intégrées. Entreprise familiale, elle a été créée par Léon BARUT au 

début du siècle, dans une vallée des Pyrénées. À l'origine atelier de menuiserie, ses 

fabrications répondaient aux besoins locaux : charpentes, meubles... Après la seconde 

guerre mondiale, les deux fils de Léon continuent le travail du bois mais en se spécialisant 

dans la fabrication de meubles de cuisines (principalement le buffet de cuisine). L'entreprise 

devient une SARL, dans les années cinquante, puis une société anonyme en 1970, en 

adoptant sa dénomination actuelle. Elle se positionne à partir de 1960 exclusivement sur la 

fabrication de meubles pour cuisines intégrées. La SPC a connu une expansion très forte 

pendant ces dernières années, grâce à des innovations techniques et à l'excellente qualité 

de ses produits. Elle reste dirigée par des entrepreneurs-artisans, très compétents dans leur 

métier et qui ont su s'entourer de collaborateurs qualifiés. 

Cependant, les dirigeants de la SPC traversent actuellement une période plus délicate : 

concurrence accrue, expansion du marché moins soutenue... De toute évidence, la société 

est à la recherche d'une nouvelle dynamique. Aussi, l'équipe dirigeante souhaite procéder à 

une analyse de la situation financière et de la gestion    de la société. 

Vous disposez en annexes de diverses informations. 

 

1. Présenter le tableau des soldes intermédiaires de gestion pour N1. Présenter le tableau des soldes intermédiaires de gestion pour N1. Présenter le tableau des soldes intermédiaires de gestion pour N1. Présenter le tableau des soldes intermédiaires de gestion pour N−−−−1 et N, en procédant 1 et N, en procédant 1 et N, en procédant 1 et N, en procédant 

aux retraitements habituels en vue d'une analyse économique.aux retraitements habituels en vue d'une analyse économique.aux retraitements habituels en vue d'une analyse économique.aux retraitements habituels en vue d'une analyse économique.    

2. À partir des bilans des années N2. À partir des bilans des années N2. À partir des bilans des années N2. À partir des bilans des années N−−−−1 et N, calculer les ratios 1 et N, calculer les ratios 1 et N, calculer les ratios 1 et N, calculer les ratios qui paraissent les plus qui paraissent les plus qui paraissent les plus qui paraissent les plus 

significasignificasignificasignificatifs, en justifiant votre choix.tifs, en justifiant votre choix.tifs, en justifiant votre choix.tifs, en justifiant votre choix.    
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3. À l'aide des réponses apportées aux deux questions précédentes et des informations figu3. À l'aide des réponses apportées aux deux questions précédentes et des informations figu3. À l'aide des réponses apportées aux deux questions précédentes et des informations figu3. À l'aide des réponses apportées aux deux questions précédentes et des informations figu----

rant en annexes :rant en annexes :rant en annexes :rant en annexes :    

a. apprécier la gestion de la SPC ;a. apprécier la gestion de la SPC ;a. apprécier la gestion de la SPC ;a. apprécier la gestion de la SPC ;    

b. analyser sa situation financière ;b. analyser sa situation financière ;b. analyser sa situation financière ;b. analyser sa situation financière ;    

c. faic. faic. faic. faire un diagnostic général de la SPC ;re un diagnostic général de la SPC ;re un diagnostic général de la SPC ;re un diagnostic général de la SPC ;    

d. mettre en évidence les points forts de la SPC par rapport à ses principaux d. mettre en évidence les points forts de la SPC par rapport à ses principaux d. mettre en évidence les points forts de la SPC par rapport à ses principaux d. mettre en évidence les points forts de la SPC par rapport à ses principaux     

concurconcurconcurconcurrents ;rents ;rents ;rents ;    

e. conseiller la société SPC sur les principaux axes de la stratégie à adopter ainsi que e. conseiller la société SPC sur les principaux axes de la stratégie à adopter ainsi que e. conseiller la société SPC sur les principaux axes de la stratégie à adopter ainsi que e. conseiller la société SPC sur les principaux axes de la stratégie à adopter ainsi que 

sur sa politique générale.sur sa politique générale.sur sa politique générale.sur sa politique générale.    

    

Annexe 1Annexe 1Annexe 1Annexe 1    ---- Présentation de la SPC Présentation de la SPC Présentation de la SPC Présentation de la SPC    

    

� Le produit 
La SPC fabrique uniquement des meubles pour cuisines intégrées et appartient donc au 

secteur de l'ameublement. La gamme actuelle de la SPC se compose de 40 modèles 

différents, avec 160 façades possibles en 8 coloris et 700 références de meubles. 

La société est positionnée sur la gamme moyenne haute : matériaux et composants de très 

bonne qualité, utilisation rapide des nouveautés techniques mais peu d'innovations, grande 

largeur de gamme. 

 

� Le marché 

Le marché français de la cuisine intégrée est occupé par 180 entreprises qui emploient au 

total 14 000 personnes ; 321 000 cuisines sont vendues chaque année, le taux d'équipement 

des ménages est de 15 %. Le prix de vente moyen d'une cuisine est de 7 000 € (hors taxes, 

prix de vente au consommateur final). La demande est assez régulière tout au long de 

l'année, avec cependant des pointes en mars et en septembre. Les investissements 

publicitaires sont importants. 

La SPC contrôle 9 % du marché français et, à ce titre, figure parmi les dix premières 

entreprises du secteur. 

Une analyse de la concurrence situe la SPC par rapport aux cinq concurrents les plus impor-

tants (voir annexe 2). 

La SPC vend sa production à des distributeurs spécialisés disséminés sur tout le territoire 

français. Ces distributeurs sont en général des concessionnaires qui assurent eux-mêmes la 

vente et la pose des cuisines vendues. La SPC produit à la commande. 



                                                                                       © Éditions Foucher – Collection Expertise Comptable 2007 

À l'étranger, la SPC vend également sa production à des concessionnaires installés surtout 

en Europe du Nord. 

La demande se caractérise par une personnalisation de plus en plus poussée des produits, 

ce qui oblige la SPC à travailler sur des séries courtes. 

 

� L'outil de production 

La SPC est propriétaire de l'ensemble de ses installations et n'utilise qu'accessoirement le 

location-financement. Jusqu'en N, la fabrication se faisait sur trois sites séparés qui 

couvraient au total 32 000 m2. 

En N+1, une nouvelle usine sera mise en service : elle regroupera sur 60 000 m2 l'ensemble 

du cycle de production (stockage des matières premières, bois et consommables inclus). 

L'investissement (180 millions d’euros) a été justifié par une saturation des anciennes 

installations, mais aussi par la nécessité de disposer de machines assurant une plus grande 

flexibilité de la production (changements rapides d'outils entraînés par une plus grande 

diversité des produits fabriqués). Cet investissement a coïncidé avec le lancement d'une 

nouvelle gamme. Les travaux ont débuté à la fin de l'année N−1, la mise en service et le 

règlement auront lieu en N+1. La capacité de production sera ainsi portée de 1 600 meubles 

par jour (N−2) à 2 000 meubles par jour en N+1. 

Des capacités de production seront disponibles pour faire face à une diversification 

éventuelle dans le cadre d'un choix stratégique à préciser. 
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Annexe 2 Annexe 2 Annexe 2 Annexe 2 ---- Analyse de la concurrence  Analyse de la concurrence  Analyse de la concurrence  Analyse de la concurrence ---- Année N Année N Année N Année N----1111    

    

Éléments Concurrent A Concurrent B Concurrent C Concurrent D Concurrent E SPC 

Chiffre d'affaires HT en k€ 351 078 564 467 505 018 304 900 291 945 393 772 

dont à l'exportation 27% 2% 4% 31% 3% 20% 

Évolution par rapport à N-2 21% 16% 16% 14% 24% 12% 

Total du bilan en k€ 241 123 374 923 298 864 136 480 200 358 375 769 

Résultat net en k€ 3 707 32 203 14 805 15 807 23 193 73 105 

Effectifs au 31/12/N-1 428 1 110 1 065 380 325 315 

Valeur ajoutée/effectifs (en €) 270 933 178 037 175 560 282 905 284 912 607 114 

Salaire moyen 132 500 83 800 78 265 110 508 105 758 126 365 

Durée moyenne des crédits-clients (1) 98 jours 116 jours 134 jours 50 jours 102 jours (2) 

Durée moyenne des crédits-fournisseurs (1) 94 jours 47 jours 105 jours 39 jours 63 jours 15 jours 

Durée moyenne de stockage des matières 
premières et des en-cours (1) 

100 jours 26 jours 24 jours 50 jours 61 jours 43 jours 

Probabilité de défaillance (score) 35% 5% 15% 5% 5% 5% 

Intensité du capital :       

Immobilisations d'exploitation(3)/effectifs 
(en €) 

85 278 22 769 36 131 136 171 94 910 130 361 

Taux de valeur ajoutée :       

Valeur ajoutée/production 33% 35% 36% 35% 32% 48% 

Part du marché français 7,50% 16,00% 14,00% 6,00% 8,20% 9,20% 

 
 
(1) en jours de chiffre d'affaires hors taxes 
(2) France : 60 jours - Export : 80 jours 
(3) Montant net 
 

Remarque :  toutes ces entreprises ont approximativement le même processus de production et le même degré d'intégration. 
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Annexe 3 Annexe 3 Annexe 3 Annexe 3 ---- Bilan actif au 31/12/N (en k Bilan actif au 31/12/N (en k Bilan actif au 31/12/N (en k Bilan actif au 31/12/N (en k€)€)€)€)    

    

BILAN ACTIF     
 Société SPC     
 Exercice clos le 31/12/N 31/12/N-1 
 Brut Am. & Dépréc. Net Net 
Capital souscrit non appelé  (0)          
  ACTIF IMMOBILISE      
Immobilisations incorporelles     
Frais d'établissement         
Frais de recherche et développement         
Concessions brevets et droits similaires 3 480 3 244 236 97 
Fonds commercial (1) 14 410  14 410 14 410 
Autres      
Immobilisations incorporelles en cours     
Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles     
Immobilisations corporelles     
Terrains 1 100  1 100 1 100 
Constructions 29 830 17 949 11 881 12 996 
Installations techniques, matériel et outillage industriels 50 214 36 934 13 280 16 443 
Autres immobilisations corporelles 22 108 15 966 6 142 5 248 
Immobilisations en cours 94 317  94 317 3 018 
Avances et acomptes 20 596  20 596 2 263 
Immobilisations financières (2)     
Participations 450  450 447 
Créances rattachées à des participations 19 132  19 132 24 750 
Titres immobilisés de l'activité de portefeuille     
Autres titres immobilisés   0  
Prêts 680  680 644 
Autres immobilisations financières 626 170 456 332 
TOTAL  ( I ) 256 943 74 263 182 680 81 748 
  ACTIF CIRCULANT       
Stocks     
Matières premières, approvisionnements 19 309 0 19 309 18 113 
En cours de production de biens 9 243  9 243 10 117 
En cours de production de services   0  
Produits intermédiaires et finis       
Marchandises   0  
Avances et acomptes versés sur commandes      
Créances     
Clients et comptes rattachés (3) 66 273 3 185 63 088 80 864 
Autres créances (3) 3 466  3 466 4 142 
Capital souscrit et appelé, non versé   0  
VMP 135 480 568 134 912 98 496 
Instruments de trésorerie     
Disponibilités 35 669  35 669 82 273 
Charges constatées d'avance (3)    0 16 
TOTAL ( II) 269 440 3 753 265 687 294 021 
Charges à répartir sur plusieurs exercices (III)    0  
Primes de remboursement des emprunts (IV)    0  
Ecarts de conversion actif (V) 1   1  
TOTAL GENERAL (0 à V) 526 384 78 016 448 368 375 769 
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Annexe 4 Annexe 4 Annexe 4 Annexe 4 ---- Bilan actif au 31/12/N Bilan actif au 31/12/N Bilan actif au 31/12/N Bilan actif au 31/12/N−−−−1 (1 (1 (1 (en ken ken ken k€)€)€)€)    

    

BILAN ACTIF     
 Société SPC     
 Exercice clos le 31/12/N-1 31/12/N-2 
 Brut Am. & Dépréc. Net Net 
Capital souscrit non appelé  (0)          
  ACTIF IMMOBILISE      
Immobilisations incorporelles     
Frais d'établissement         
Frais de recherche et développement         
Concessions brevets et droits similaires 2 918 2 821 97 325 
Fonds commercial (1) 14 410  14 410 14 410 
Autres      
Immobilisations incorporelles en cours     
Avances et acomptes sur immobilisations incorporelles     
Immobilisations corporelles     
Terrains 1 100  1 100 1 100 
Constructions 29 482 16 486 12 996 13 822 
Inst. tech., mat. et out. industriels 46 210 29 767 16 443 6 042 
Autres immobilisations corporelles 21 206 15 958 5 248 7 135 
Immobilisations en cours 3 018  3 018 2 106 
Avances et acomptes 2 263  2 263 2 891 
Immobilisations financières (2)     
Participations 447  447 3 252 
Créances rattachées à des participations 24 750  24 750 25 988 
Titres immobilisés de l'activité de portefeuille     
Autres    0  
Prêts 644  644 603 
Autres immobilisations financières 505 173 332 490 
TOTAL  ( I ) 146 953 65 205 81 748 78 164 
  ACTIF CIRCULANT       
Stocks     
Matières premières, approvisionnements 18 113 0 18 113 15 619 
En cours de production de biens 10 117  10 117 10 093 
En cours de production de services   0  
Produits intermédiaires et finis       
Marchandises   0  
Avances et acomptes versés sur commandes     
Créances     
Clients et comptes rattachés (3) 81 654 790 80 864 63 680 
Autres créances (3) 4 142  4 142 2 723 
Capital souscrit et appelé, non versé   0  
VMP 99 298 802 98 496 109 089 
Instruments de trésorerie     
Disponibilités 82 273  82 273 34 931 
Charges constatées d'avance (3) 16   16 22 
TOTAL ( II) 295 613 1 592 294 021 236 157 
Charges à répartir sur plusieurs exercices (III)    0  
Primes de remboursement des emprunts (IV)    0  
Ecarts de conversion actif (V)      
TOTAL GENERAL (0 à V) 442 566 66 797 375 769 314 321 

 

Remarque :  Les écarts de conversion actif sont relatifs aux clients. Les autres créances sont relatives au hors exploitation. Les 
charges constatées d'avance concernent l'exploitation. 
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Annexe 5 Annexe 5 Annexe 5 Annexe 5 ---- Bilan passif (en k Bilan passif (en k Bilan passif (en k Bilan passif (en k€)€)€)€)    

BILAN PASSIF avant répartition    
Société  SPC    
 Exercice N Exercice N-1 Exercice N-2 
CAPITAUX PROPRES    
Capital social ou individuel (1) (Dont versé : ...................) 4 500 4 500 4 500 
Primes d'émission, de fusion, d'apport, .............    
Ecarts de réévaluation (2) 14 670 14 670 14 670 
Ecart d'équivalence    
Réserve légale(3) 450 450 450 
Réserves statutaires ou contractuelles    
Réserves réglementées (3) (4) 8 222 2 520 2 256 
Autres réserves 266 580 210 880 164 378 
Report à nouveau    
Résultat de l'exercice 78 027 73 105 57 116 
Subventions d'investissement 442 616 790 
Provisions réglementées 158 345 1 493 
TOTAL (I) 373 049 307 086 245 653 
AUTRES FONDS PROPRES    
Produits des émissions de titres participatifs    
Avances conditionnées    
TOTAL (II)    

PROVISIONS 
   

Provisions pour risques 26 16 16 
Provisions pour charges 572 689 301 
TOTAL (III) 598 705 317 
DETTES(5)    
Emprunts obligataires convertibles    
Autres emprunts obligataires    
Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit (6) 12 403 5 313 6 878 
Emprunts et dettes financières divers (7) 15 733 14 356 13 294 
Avances et acomptes reçus sur commandes     
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 10 010 10 441 9 246 
Dettes fiscales et sociales 18 848 18 831 19 802 
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 6 454 1 007   
Dettes fiscales (Impôts sur les bénéfices) 7 213 6 123 6 023 
Autres dettes diverses 4 056 11 907 13 108 
Instruments de trésorerie    
Produits constatés d'avance (5)    
TOTAL (IV) 74 717 67 978 68 351 
Ecart de conversion passif                             (V) 4   
TOTAL GENERAL (I à V) 448 368 375 769 314 321 

 

Les écarts de conversion passif sont relatifs aux fournisseurs. Il n'y a pas de concours bancaires courants ni d'intérêts courus. 

    

    

Annexe 6 Annexe 6 Annexe 6 Annexe 6 ---- Ventilation du chiffre d'affaires (en k Ventilation du chiffre d'affaires (en k Ventilation du chiffre d'affaires (en k Ventilation du chiffre d'affaires (en k€)€)€)€)    

    

 Montant total France Exportations 
N −−−−1 393 772 313 970 79 802 
N 423 268 320 633 102 635 
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Annexe 7 Annexe 7 Annexe 7 Annexe 7 ---- Extrait de l'intervention du PDG lors d'une séance du co Extrait de l'intervention du PDG lors d'une séance du co Extrait de l'intervention du PDG lors d'une séance du co Extrait de l'intervention du PDG lors d'une séance du comité de directionmité de directionmité de directionmité de direction    

    

« Lorsqu'on a construit pendant plusieurs générations, avec efficacité, en utilisant les 

services de tous, une société qui fonctionne mais qui reste sur le plan de la gestion une 

entreprise familiale, cela suppose qu'un certain nombre de principes de gestion ont été 

appliqués. Dans le domaine financier, ce qui a toujours dicté notre comportement, c'est le 

principe de prudence. Il faut pouvoir faire face à tout moment au risque et à l'imprévu : il n'est 

pas question pour nous de pratiquer une gestion financière sportive au fond de notre vallée. 

C'est pourquoi la situation financière de la société est aujourd'hui celle que vous pouvez 

observer dans les états financiers. Je me suis toujours dit qu'il n'y avait que trois façons de 

financer l'expansion d'une entreprise : prendre sur le résultat, prendre sur le fonds de 

roulement ou emprunter et il est facile de voir laquelle j'ai préférée. Aujourd'hui il nous faut 

sans doute prendre quelque recul par rapport à cette règle en raison de choix que nous 

avons faits mais sachez bien que je ne vois pas de raison sérieuse de m'opposer à ce que 

nos dettes financières puissent représenter 20 % de nos capitaux propres, même si cela 

réduit notre indépendance financière. Cependant, je ne cautionnerai pas la solution de 

croissance qui affaiblirait le plus notre liquidité. » 
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Annexe 8 Annexe 8 Annexe 8 Annexe 8 ---- Compte de résultat exercices N et N  Compte de résultat exercices N et N  Compte de résultat exercices N et N  Compte de résultat exercices N et N ----1 (en 1 (en 1 (en 1 (en kkkk€)€)€)€)    

    

Charges N N-1 Produits N N-1 

Charges d'exploitation   Produits d'exploitation   
Coût d'achat des m/ses vendues  0 Ventes de marchandises   
   Achats de marchandises   Production vendue de biens 421 090 391 836 
   Variation des stocks de marchandises   Production vendue de services 2 178 1 936 

Consommations de l'exercice en prove-
nance des tiers 

  Montant net du chiffre d'affaires 423 268 393 772 

   Achats de matières premières 154 283 155 245 Production stockée -874 24 
   Variation des stocks -1 195 -2 495 Production immobilisée   
Autres achats et charges externes (1) 
(2) 

57 378 53 464 Reprise sur amor..  dépréc.et prov, 
transferts de charges 

1 601 1 552 

Impôts, taxes et versements assimilés 4 449 4 227 Autres produits (4) 88 163 

Charges de personnel 63 144 57 714 Total I 424 083 395 511 

Dotations aux amortissements  13 082 11 819 Produits financiers    
Dotations aux dépréciations et 
provisions 

 
3 185 

 
790 

Produits financiers de participation 1 547 1 980 

Autres charges (3) 792 1 110 Produits financiers d'autres VMP 3 765 2 224 

Total I 295 118 281 874 Autres intérêts et produits assimilés 11 292 14 210 

Charges financières   Reprises sur  dépréc., provisions et 
transferts de charges 

804 753 

Dotations aux amortissements, dépréc. 
et provisions 

 
579 

 
917 

Différences positives de change 84 21 

Intérêts et charges assimilées 5 327 4 556 Produits nets sur cessions de VMP 2 413 9 106 

Différences négatives de change 1 010 37 Total II 19 905 28 294 

Charges nettes sur cessions de VMP 4 503 6 510 Produits exceptionnels   

Total II 11 419 12 020 Sur opérations de gestion 70 62 

Charges exceptionnelles   Sur opérations en capital 3 298 3 704 
Sur opérations de gestion 86 631 Reprises sur dépréciations, 

provisions et transferts de charges 
448 1 449 

Sur opérations en capital 776 3 383 Total III 3 816 5 215 

Dotations aux amortissements, dépréc. 
et provisions 

136 826    

Total III 998 4 840    

Participation des salariés (IV) 11 335 9 928    
Impôts sur les bénéfices (V) 50 907 47 253    
Solde créditeur = bénéfice 78 027 73 105    

Total des charges (I+II+III+IV+V) 447 804 429 020 Total des produits (I+II+III) 447 804 429 020 

 

 

(1) dont personnel intérimaire : 3 159 k€ en N−1 et 5 800 k€ en N ; 
(2) dont redevances de location-financement : 500 k€ en N−1 et 500 k€ en N (équipement d'un atelier en fin d'année N−1 : valeur de 
l'investissement 1 600 k€, amortissable sur cinq ans). 

(3) comptes 651 et 654 

(4) comptes 751 et 752 
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6666    Corrigé de l’exercice 07.08Corrigé de l’exercice 07.08Corrigé de l’exercice 07.08Corrigé de l’exercice 07.08    
 

1. Tableau des SIG retraités (en k1. Tableau des SIG retraités (en k1. Tableau des SIG retraités (en k1. Tableau des SIG retraités (en k€)€)€)€)    

    

Tableau des SIG retraités Centrale des 
Bilans BDF N 

% de la 
production 
pour N 

N-1 
% de la 

production 
pour N−−−−1 

% de variations 
N / N−−−−1 

Production vendue 423 268  393 772  7,49% 

Production stockée -874  24  -3741,67% 

Production de l'exercice 422 394 100,00% 393 796 100,00% 7,26% 

Achats de matières premières et autres ap-
provisionnements 

-154 283 36,53% -155 245 39,42% -0,62% 

Variation de stock matières premières et au-
tres approvisionnements. 

1 195 0,28% 2 495 0,63% -52,10% 

Autres achats et charges externes -57 378 13,58% -53 464 13,58% 7,32% 

Redevances de location-financement 500 0,12% 500 0,13% 0,00% 

Personnel extérieur 5 800 1,37% 3 159 0,80% 83,60% 

Valeur ajoutée CDB BDF 218 228 51,66% 191 241 47,56% 14,11% 

Autres produits 88 0,02% 163 0,04% -46,01% 

Autres charges  -792 0,19% -1 110 0,28% -28,65% 

Charges de personnel -63 144 14,95% -57 714 14,66% 9,41% 

Personnel extérieur -5 800 1,37% -3 159 0,80% 83,60% 

Résultat brut d'exploitation CDB BDF 144 131 34,12% 125 194 31,79% 15,13% 

Reprises sur charges et transferts de charges 1 601 0,38% 1 552 0,39% 3,16% 

Dotations aux amortissements, dépréciations  
et provisions 

-16 267 3,85% -12 609 3,20% 29,01% 

Dotations aux amortissements sur location-
financement 

-320 0,08%  0,08% 0,00% 

Résultat d'exploitation 129 145 30,57 % 114 137 28,98 % 13,15 % 

Produits financiers 19 905 4,71% 28 294 7,18% -29,65% 

Charges financières -11 419 2,70% -12 020 3,05% -5,00% 

Charges financières sur location-financement -180 0,04% -500 0,13% -64,00% 

Résultat courant avant impôt 137 451 32,54% 129 911 32,99 % 5,80 % 

Produits exceptionnels 3 816 0,90% 5 215 1,32% -26,83% 

Charges exceptionnelles -998 0,24% -4 840 1,23% -79,38% 

Résultat exceptionnel 2 818 0,67% 375 0,10% 651,47% 

Participation -11 335 -2,68 % -9 928 -2,35 % 14,17 % 

Impôt sur les bénéfices -50 907 12,05% -47 253 12,00% 7,73% 

Résultat de l'exercice 78 027 18,47% 73 105 18,56% 6,73% 

 

Retraitement du crédit bail : 

redevance annuelle ........................................................................................................ 500 
amortissement = 1 600 / 5 =................................................................................................. 320 
intérêt = 500 − 320 =  .........................................................................................................180 
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2. Ratios issus des bilans 

 

2.1 Établissement des bilans fonctionnels (en (en (en (en kkkk€)€)€)€)        

 

 N N-1  N N-1 

EMPLOIS STABLES 258 543 148 553 RESSOURCES STABLES 481 399 395 857 

Actif immobilisé brut 256 943 146 953 Capitaux propres 373 049 307 086 

Valeur d'origine du bien acquis en CB 1 600 1 600 Provisions 598 705 

   Amortissements sur CB 320 0 

ACE 94 826 109 900 Amortissements et dépréciations 78 016 66 797 

Stocks et en-cours   RESSOURCES PROPRES 451 983 374 588 

  Matières premières, approvisionne.  19 309 18 113 Dettes financières (1) 29 416 21 269 

   En-cours de production de biens 9 243 10 117 DETTES D'EXPLOITATION 28 862 29 272 

Créances d'exploitation   Dettes fournisseurs 10 010 10 441 

   Créances clients et cptes rattachés 66 273 81 654 Écart de conversion passif 4  

   Écart de conversion actif 1  Dettes fiscales et sociales 18 848 18 831 

Charges constatées d'avance  16 DETTES HORS EXPLOITATION 17 723 19 037 

Effets escomptés non échus   Dettes sur immobilisations 6 454 1 007 

ACHE 3 466 4 142 Dettes fiscales (IS) 7 213 6 123 

Créances diverses 3 466 4 142 Autres dettes diverses 4 056 11 907 

   TRESORERIE PASSIF 0 0 

TRESORERIE ACTIF 171 149 181 571    

Disponibilités 35 669 82 273    

VMP 135 480 99 298    

TOTAL 527 984 444 166 TOTAL 527 984 444 166 

 

 

 
(1) N N-1 

Emprunts et dettes /étab. crédit 12 403 5 313 

Emprunts et dettes financières divers 15 733 14 356 

Endettement sur CB 1 280 1 600 

Dettes financières 29 416 21 269 
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2.2 Calculs de grandeurs caractéristiques2.2 Calculs de grandeurs caractéristiques2.2 Calculs de grandeurs caractéristiques2.2 Calculs de grandeurs caractéristiques    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.3 Ratios financiers issus des bilans fonctionnels2.3 Ratios financiers issus des bilans fonctionnels2.3 Ratios financiers issus des bilans fonctionnels2.3 Ratios financiers issus des bilans fonctionnels    

    

 N N-1 

Couverture des emplois stables (1) 186,20% 266,48% 
Couverture des capitaux investis (2) 148,35% 172,73% 
Poids du BFRE en jours (3) 56 74 
Taux d'endettement financier (4) 6,51% 5,68% 

 

(1) Ressources stables /Emplois stables 
(2) Ressources stables /(Actifs immobilisés+BFRE) 
(3) (BFRE/CAHT) × 360 
(4) (Endettement financier /Capitaux propres appelés 

 

D'autres ratios auraient pu être calculés, notamment ceux proposés par la Centrale des 

bilans de la Banque de France. 

 N N-1 

FRNG 222 856 247 304 

Ressources stables 481 399 395 857 

Emplois stables -258 543 -148 553 

BFRE 65 964 80 628 

ACE 94 826 109 900 

Dettes d'exploitation -28 862 -29 272 

BFRHE -14 257 -14 895 

ACHE 3 466 4 142 

Dettes hors exploitation -17 723 -19 037 

TRESORERIE 171 149 181 571 

Trésorerie actif 171 149 181 571 

Trésorerie passif 0 0 

Vérification   

FRNG = 222 856 247 304 

BFRE 65 964 80 628 

BFRHE -14 257 -14 895 

Trésorerie 171 149 181 571 
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3. Diagnostic3. Diagnostic3. Diagnostic3. Diagnostic    

    

a. Gestion de la SPCa. Gestion de la SPCa. Gestion de la SPCa. Gestion de la SPC    

La gestion de la SPC peut être appréhendée au travers des SIG déterminés précédemment 

et de divers ratios issus du compte de résultat. 

 

Évolution de l'activité N N-1 taux de croissance 

Chiffre d'affaires 423 268 393 772 7,49% 
CA France 320 633 313 970 2,12% 
CA exportation 102 635 79 802 28,61% 
VA CDB 213 779 187 014 14,31% 
RBE CDB 144 131 125 194 15,13% 

 

 
Évolution de la profitabilité N N-1 

Taux de marge bénéficiaire 18,43% 18,57% 
Taux de marge brute d'exploitation 31,54% 29,51% 

 

 
Répartition de la VA N N-1 

Personnel 37,55% 37,86% 
État 23,81% 25,27% 
Prêteurs 2,49% 2,44% 

 

 

Rentabilité de l'entreprise N N-1 

Rentabilité des capitaux propres (1) 17,26% 19,52% 
Rentabilité économique (2) 17,31% 19,62% 
Taux de rentabilité brute des ressources stables (3) 27,73% 29,36% 

 

(1) Résultat / Ressources propres 
(2) (Résultat + Charges d'intérêts)/ Ressources stables 
(3) EBE / Ressources stables 

    

���� Analyse de l'activité Analyse de l'activité Analyse de l'activité Analyse de l'activité    
En N, le chiffre d'affaires a augmenté de 7,49 %. Cette croissance est essentiellement due 

au développement des ventes à l'étranger pour 28,61 %. L'entreprise semble bien placée sur 

le marché de l'exportation. 
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Par ailleurs, la valeur ajoutée a augmenté de 14,31 %. Ce point est considéré comme fort 

satisfaisant par rapport à la croissance du CA moyen. 

L'analyse des SIG montre que la structure de ceux-ci est pratiquement inchangée dans le 

temps (% de la production). Ceci montre une bonne maîtrise des conditions de production 

par l'entreprise. 

    

����    Analyse de la profitabilitéAnalyse de la profitabilitéAnalyse de la profitabilitéAnalyse de la profitabilité    

Le profit dégagé par l'entreprise est fort satisfaisant, tant au niveau de la marge bénéficiaire 

que de la marge brute d'exploitation. Son origine se trouve dans les bonnes conditions 

d'exploitation. Ainsi les achats ont diminué, les frais de personnel sont bien maîtrisés 

(37,55 % de la VA). La forte augmentation des dotations aux amortissements est due à la 

mise en place d'une nouvelle usine en N. 

    

����    Analyse de la rentabilitéAnalyse de la rentabilitéAnalyse de la rentabilitéAnalyse de la rentabilité    

La rentabilité de l'entreprise est excellente, quoique légèrement en baisse. 

An niveau de la gestion, on dénote une excellente performance technique de l'entreprise. Il 

faut cependant prêter une attention particulière au chiffre d'affaires France qui, compte tenu 

de l'inflation (dont le taux est inconnu), indique sans aucun doute une diminution du volume 

des ventes (hypothèse d'un taux d'inflation de 2 % environ). 

 

b. Analyse de la situation b. Analyse de la situation b. Analyse de la situation b. Analyse de la situation financièrefinancièrefinancièrefinancière    

À la lumière des calculs de ratios et des grandeurs issues des bilans fonctionnels, on ne peut 

que constater l'excellence de la situation financière de la SPC. 

• Un excellent fonds de roulement qui s'est détérioré, en restant cependant très bon, en 

raison d'une augmentation des emplois stables (mise en place d'un nouvel investissement). 

• Une diminution du BFRE qui représente 56 jours de CAHT, ce qui est considéré comme 

raisonnable et dénote une bonne gestion de ses composantes. 

La couverture des capitaux investis est d'ailleurs largement assurée. 

• Une indépendance financière assurée avec un taux d'endettement extrêmement bas. 

Aucune trésorerie passive n'apparaît, ce qui de nos jours est particulièrement rare. 

• Une trésorerie très importante. 

• Un investissement a été réalisé en N pour la moitié du montant prévu, soit 90 000 k€ (cf : 

Immobilisations en cours). Il a été autofinancé presque intégralement grâce au bénéfice de 

l'exercice N-1. Le bénéfice de N sera suffisant pour assurer le financement complémentaire. 
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c. Diagnostic généralc. Diagnostic généralc. Diagnostic généralc. Diagnostic général    

����    Diagnostic économiqueDiagnostic économiqueDiagnostic économiqueDiagnostic économique    

La société SPC est parfaitement positionnée sur le marché. Le produit fabriqué correspond à 

la demande, puisqu'il s'agit d'un produit de bonne qualité, utilisant des technologies 

nouvelles sans cependant être fréquemment remis en cause par des innovations. Ceci 

permet à la société de fournir un produit bien ciblé et recherché par les consommateurs. La 

fabrication à la commande conforte cette adaptation du produit aux besoins du client. 

Sa politique de distribution est satisfaisante puisque le réseau de distributeurs spécialisés 

sur le territoire français est bien implanté et donne toute satisfaction. Il est un intermédiaire 

indispensable à la diffusion du produit. L'implantation en Europe du Nord, qui semble porter 

ses fruits, (développement des exportations au cours de l'année N) est également assurée 

par un réseau de concessionnaires. 

L'analyse de la concurrence place l'entreprise en bonne position sur le marché. (voir 

question 3.4 plus bas) 

    

����    Diagnostic de la productionDiagnostic de la productionDiagnostic de la productionDiagnostic de la production    
L'outil de production sera regroupé sur un unique site dès N+1. Il semble bien adapté à la 

production puisque fréquemment renouvelé. Ce regroupement de la production en un lieu 

unique devrait conduire à des économies d'échelle et à une meilleure performance et 

flexibilité technologiques. 

Le métier de la SPC est bien maîtrisé : la fabrication de cuisines. Métier qu'il est peut-être 

possible de développer sur des produits voisins (voir question 3.4 plus bas). 

 

d. Points forts de la SPC par rapport à ses concurrentsd. Points forts de la SPC par rapport à ses concurrentsd. Points forts de la SPC par rapport à ses concurrentsd. Points forts de la SPC par rapport à ses concurrents    

La SPC occupe la troisième place sur le marché français en terme de chiffre d'affaires (part 

du marché français : 9,2 %) derrière les sociétés B (16 %) et C (14 %). Elle est donc assez 

éloignée des deux leaders. 

Les points forts peuvent être dégagés à partir de l'analyse de l'annexe 2. 

    

���� La SPC est la plus rentablerentablerentablerentable    du marché : 

 A B C D E SPC 

VA/Production 33% 35% 36% 35% 32% 48% 
Résultat net / CA 1,06% 5,71% 2,93% 5,18% 7,94% 18,57% 
Résultat net  / effectif en k€ 9 29 14 42 71 232 
Résultat net / Total du bilan 1,54% 8,59% 4,95% 11,58% 11,58% 19,45% 
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La performance financière élevée  est bien un caractère spécifique de la société SPC. Elle 

s'appuie sur une performance technique particulière. On peut remarquer notamment : 

    

���� Une intensité du capitalintensité du capitalintensité du capitalintensité du capital    élevée : la SPC est dépassée uniquement par la société D pour 

l'année N−1. Mais pour l'année N, la SPC a un ratio égal à 147 000 / 330 = 445 k€, ce qui la 

placerait largement en tête. 

    

���� Une forte productivitéforte productivitéforte productivitéforte productivité    observée par le ratio valeur ajoutée / effectifs. 

Pour parfaire la comparaison, il est possible de déterminer la productivité, à partir du même 

ratio, en prenant comme base 100 l'entreprise C qui est la moins bien placée. On obtient les 

valeurs suivantes. 

 

A B C D E SPC 

154 101 100 161 162 346 

 

Pour l'année N, la productivité de la SPC est de : 213 779/330 = 647 k€, ce qui dénote son 

amélioration. 

La forte productivité a pour origine une politique d'investissement très dynamique, ce qui 

place la SPC à la pointe de son secteur sur le territoire français. 

Par ailleurs, elle est due à l'efficacité de la main-d'oeuvre : le salaire moyen est le plus élevé 

du secteur, après l'entreprise A. 

    

���� Un    délai moyen de créditdélai moyen de créditdélai moyen de créditdélai moyen de crédit----fournisseursfournisseursfournisseursfournisseurs    très inférieur à celui pratiqué chez les concurrents 

qui est dû notamment : 

- à une excellente trésorerie, ce qui n'est pas le cas chez les concurrents ; 

- à des relations très saines avec les fournisseurs. 

 

e. Conseils sur la stratégie à adopter et la politique généralee. Conseils sur la stratégie à adopter et la politique généralee. Conseils sur la stratégie à adopter et la politique généralee. Conseils sur la stratégie à adopter et la politique générale    

Deux stratégiesstratégiesstratégiesstratégies peuvent être envisagées pour la société SPC : 
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����    Stratégie de diversification dans le même métierStratégie de diversification dans le même métierStratégie de diversification dans le même métierStratégie de diversification dans le même métier    
On peut conseiller la société de diversifier sa production en développant la fabrication de 

meubles de salle de bains par exemple. Elle pourrait ainsi utiliser la capacité de production 

inutilisée (voir annexe 1). Ce choix de stratégie lui permettrait de se concentrer sur son 

métier principal, dans lequel elle excelle. Le marché français de la cuisine intégrée risque à 

moyen terme d'être saturé. 

La diversification sur le marché français a l'avantage de préserver la fabrication sur 

commande, mais elle est plus risquée en terme de marché. 

    

����    Stratégie offensive à l'exportationStratégie offensive à l'exportationStratégie offensive à l'exportationStratégie offensive à l'exportation    

On peut aussi préférer le  développement des ventes à l'exportation par une stratégie 

agressive, en demeurant sur le même créneau, celui de la cuisine intégrée. Là aussi, c'est 

une possibilité d'utiliser la capacité de production existante. Mais les marchés extérieurs sont 

plus risqués à court terme et supposent une livraison sur stocks, donc plus coûteuse pour la 

société. Les marchés existent ainsi que les perspectives de rentabilité. 

 

Dans tous les cas, la politique généralepolitique généralepolitique généralepolitique générale de la SPC repose sur les trois points suivants : 

• se concentrer sur le métier principal ; 

• protéger son autonomie financière, en respectant une structure financière cible définie 

dans l'annexe 7 ; 

  • développer le chiffre d'affaires. 

 

 

 


