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@ Les lectures financiéres
du compte
de résultat

o
= ‘ESSENTIEL

Le compte de résultat recense les flux qui sont a 'origine du
résultat c'est-a-dire de la variation de la richesse des actionnaires
sur une période donnée. Les flux y sont regroupés en éléments
d'exploitation, financiers et exceptionnels mais cette distinction ne
permet pas de comprendre la formation du résultat. Le PCG pro-
pose, a partir des données de la comptabilité générale, un tableau
des soldes intermédiaires de gestion qui facilite I'analyse de cette
formation. Certains analystes préconisent des retraitements des
produits et des charges afin de faire prévaloir une logique écono-
mique sur la logique juridico-comptable et faciliter les comparaisons
dans le temps entre les entreprises d'un méme secteur.

1 © Les soldes intermédiaires de gestion

Les soldes intermédiaires de gestion sont des résultats partiels qui correspon-
dent aux principales étapes de la formation du résultat.

Ventes de marchandises ¢ La marge commerciale n'a de sens
- Achats de marchandises _ que dans les entreprises commerciales.
— Variation de stocks de marchandises

= Marge commerciale (IVIC)

Production vendue ¢ La production de I'exercice est calculée
+ Production stockée dans les entreprises industrielles
+ Production immobilisée et prestataires de service. Elle permet

de mesurer I'activité de I'entreprise
au cours de I'exercice.

= Production de I'exercice
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Soldes

Interprétation

Marge commerciale
+ Production de I'exercice _
— Consommation en provenance des tiers

= Valeur ajoutée (VA)

e | a valeur ajoutée mesure le surplus

de richesse créé par |'entreprise

dans I'exercice de son activité

e | a VA est un indicateur du poids
économique et de la taille

d'une entreprise. Elle permet de mesurer
la contribution de chaque entreprise

au sein d'un méme secteur

et au produit intérieur brut (PIB).

Valeur ajoutée

+ Subventions d'exploitation

— Charges de personnel

— Impots, taxes et versements assimilés

= Excédent brut d’exploitation (EBE)

e | 'EBE représente le résultat économique
de I'activité opérationnelle de I'entreprise.
e Ce solde résulte de la confrontation entre
les produits d'exploitation susceptibles
de donner lieu a encaissement

et les charges d'exploitation susceptibles
de donner lieu a décaissement.

e | 'EBE est indépendant de la politique
financiere, de la politique d'investissement,
des pratiques discrétionnaires

des entreprises en matiere
d'amortissements et de provisions

e Ce solde est une variable-clé de I'analyse
de la formation du résultat. Il permet d'effec-
tuer des comparaisons interentreprises
dans le temps et dans I'espace,

dans le cadre d'un méme secteur.

Excédent brut d'exploitation

+ Autres produits

— Autres charges

+ Transfert de charges

+ Reprise suramortissements et provisions
— Dotations aux amortissements

et provisions

= Résultat d’exploitation (REX)

e | e REX est le résultat du processus
d'exploitation et d'investissement

de l'exercice.

e || mesure la performance industrielle
et commerciale de I'entreprise
indépendamment de sa politique
d'endettement.

Résultat d'exploitation

+/— Quote-part de résultat sur opérations
faites en commun

+ Produits financiers

— Charges financieres

= Résultat courant avant impot (RCAI)

e C'est le résultat provenant
des opérations normales et habituelles
de I'entreprise.

Produits exceptionnels
— Charges exceptionnelles

= Résultat exceptionnel

e C'est le solde de toutes les opérations
qui ne relevent pas de I'activité normale et
habituelle de I'entreprise.

Résultat Courant Avant Impot
+ Résultat exceptionnel

— Participation des salariés

— Impdt sur les sociétés

= Résultat net de I'exercice

e C'est le résultat final de I'activité
de I'entreprise, une fois que

tous les facteurs de production, que
tous les biens et services

ont été rémunérés.
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2 O Les retraitements

Certains retraitements des produits et des charges permettent d’obtenir des
soldes de gestion économiquement plus significatifs.

2.1 © Les subventions d’exploitation

Les subventions d’exploitation accordées en compensation d'une insuffisance
des prix de vente doivent étre ajoutées a la production de I'exercice et prises en
compte pour le calcul de la valeur ajoutée.

2.2 © La sous-traitance

La centrale des bilans de la Banque de France préconise de soustraire le mon-
tant des charges de sous-traitance de la production de 'exercice, considérant
qu'un recours accru a la sous-traitance de fabrication n’entraine pas de crois-
sance au niveau de l'entreprise mais au niveau de son sous-traitant.

2.3 O Les charges de personnel extérieur

Le personnel extérieur participe a la production et a l'activité de 'entreprise.
Les charges de personnel extérieur doivent étre déduites des charges externes
et agrégées au poste charges de personnel.

2.4 © Le crédit-bail

Le crédit-bail est assimilé a un financement par emprunt. La redevance
annuelle est décomposée en deux éléments : 'amortissement de I'immobilisa-
tion et les frais financiers relatifs a 'emprunt fictif.

Les loyers de crédit-bail sont retirés des charges externes. L'amortissement
correspondant au bien loué est rajouté au montant des amortissements et les
frais financiers, aux charges financiéres.

Le retraitement le plus utilisé est celui de la CDB :

A - (Valeur d’origine — Prix résiduel)

Loyer de crédit-bail (L) Durée du contrat
DA =L-DA
DA : Dotations aux amortissements FF : Frais financiers

2.5 O Les escomptes de reglement

Les escomptes de reglement sont assimilés a des réductions commerciales car
ils sont directement liés aux relations commerciales engagées par I'entreprise.



4 TD Finance d'entreprise

2.6 O La participation des salariés

La participation des salariés n’est plus retraitée par la centrale des bilans. Mais,
en IFRS, la participation, I'intéressement et les stocks options sont inclus dans
les frais de personnel.

2.7 O Les impoOts et taxes

Les imp6ts et taxes ne sont plus retraités par le Centrale des Bilans de la
Banque de France. Ils ne sont plus considérés comme la rémunération des ser-
vices rendus par I'Etat mais comme des revenus versés a I'Etat. Certains impots
peuvent étre analysés comme un élément du colit de facteur travail et étre rat-
tachés aux charges de personnel (ex. : taxe sur les salaires).

3 O Les soldes de la centrale des bilans de la Banque
de France

La centrale des bilans détermine deux types de soldes : les soldes d’exploitation
liés aux seules opérations cycliques et les soldes globaux qui prennent en
compte 'ensemble des opérations.

Marge commerciale

+ Marge sur production propre (= Production de I'exercice)
— Sous-traitance de fabrication

— Colit des matiéres premiéres

e | a MBE représente
|'excédent dégagé par
I'ensemble des ventes
sur I'ensemble des
achats consommeés de
marchandises, matiéres
et approvisionnements.

= Marge brute d’exploitation (MBE)

Marge brute d'exploitation e La VA CDB
+ Subventions d'exploitation regues en complément du est la richesse obtenue
prix de vente au niveau

— Achats et autres charges externes (sauf redevance de
crédit-bail et personnel extérieur)

de I'exploitation.

= Valeur ajoutée CDB

Valeur ajoutée CDB

+ Subventions d’exploitation ne compensant pas une
insuffisance des prix de vente

+/— Autres produits et autres charges relevant de
I'exploitation

— Impdts, taxes et versements assimilés

— Charges de personnel (y compris le personnel extérieur)

e | e RBE représente

les ressources obtenues
a l'issue du processus
de production

et de commercialisation.

Soldes d'exploitation

= Résultat brut d’exploitation (RBE)

RBE
+ Transfert de charges d’exploitation

e e RNE mesure la
performance industrielle

— Dotations nettes des reprises sur amortissements
et provisions d'exploitation

— Dotations aux amortissements du matériel acquis
en crédit-bail

= Résultat net d’exploitation (RNE)

et commerciale

de I'entreprise apres
prise en compte du coUt
des facteurs

de production (capital

et travail).
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RBE

+/- Quotes-parts de résultat sur opérations faites en
commun

+/- Charges et produits financiers (sauf intéréts et
escomptes)

+/— Charges et produits exceptionnels (sauf +/- values
de cession)

+Transferts de charges

= Revenu brut global (RBG)

RBG

- Dotations nettes aux amortissements et aux provisions
+ Subventions d'investissement virées au résultat

+ Transfert de charges

= Revenu net global (RNG)

Soldes globaux

RNG

— Intéréts sur endettement

— Intéréts des emprunts fictifs (crédit-bail)
— Participations des salariés

— Impét sur les bénéfices

= Résultat de I'exercice

Reésultat de I'exercice
+/—- Values de cessions

= Résultat net comptable

4 © La notion de revenus répartis

Les revenus répartis représentent la richesse totale produite par 'entreprise
grice a I'ensemble de ses opérations courantes.

Revenus répartis =VA CDB + autres produits encaissables (sauf PCEA)
— autres charges décaissables (sauf impdts, taxes et versements assimilés,
charges de personnel, charges d’intérét, participation, IS)

Les revenus sont répartis entre I'entreprise et ses partenaires (Personnel,
Etat, Préteurs, Entreprise). Si 'on enléve la part de I'Etat, le reste constitue la
rémunération des facteurs de production : le facteur travail et le facteur capital.

Revenus répartis

— Charges de personnel (y compris personnel extérieur)
— Impdts, taxes et versements assimilés

= Résultat brut global

-1IS

— Charges d’intéréts

— Participation

= CAF CDB
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5 © La capacité d’autofinancement

La capacité d’autofinancement représente le surplus monétaire potentiel
sécrété par I'activité de 'entreprise pendant un exercice. Elle peut étre calculée
en soustrayant les charges décaissables des produits encaissables (1) ou en cor-
rigeant le résultat net des produits non monétaires qui ont servi a sa détermi-

nation (2).

Excédent brut d'exploitation (EBE)

+ Transfert de charge d'exploitation

+ Autres produits d'exploitation

— Autres charges d'exploitation

+/- Quote-part d'opération en commun
+ Produits financiers (sauf reprise sur
provision)

— Charges financieres (sauf dotation aux
amortissements et aux provisions)

+ Produits exceptionnels (sauf produits de
cessions d'immobilisations, subventions
d'investissement virées au compte de
résultat et reprises sur provisions)

— Charges exceptionnelles (sauf valeur
nette comptable des immobilisations
cédées et dotations exceptionnelles)

— Participation des salariés

— Imp6t sur les bénéfices

Résultat net

+ Dotation aux amortissements

+ Dotation aux provisions (d'exploitation,
financieres, exceptionnelles)

- Reprise (idem)

— Valeur nette comptable des actifs cédés
— Produits de cession d'actifs

— Subventions d'investissement virées au
compte de résultat

= Capacité d'autofinancement (CAF)

= Capacité d'autofinancement (CAF)

L’autofinancement est la ressource disponible apres distribution des divi-

dendes aux actionnaires.

Autofinancement (N) = CAF (N) — Dividendes distribués en N
(au titre de N — 1)

<
v;‘"om AUSSI

© TD 4 sur la performance
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a)
b)
<)

a)
b)
<)
d)

a)
b)
<)
d)

les

a)
b)
<)

a)
b)
<)
d

a)
b)
©)

Q

La valeur ajoutée est un indicateur :
de la performance de I'entreprise
de la taille de I'entreprise

du poids économique de I'entreprise

La politique d’amortissement n’a aucun effet sur :
I'excédent brut d’exploitation

sur le résultat courant avant impot

sur le résultat exceptionnel

sur le résultat net

La capacité d’autofinancement est la différence entre :
les produits encaissés et les charges décaissées

les produits encaissables et les charges décaissables
les produits d’exploitation et les charges d’exploitation
les produits encaissables (sauf produits de cession) et
charges décaissables

La capacité d’autofinancement est :

un flux de fonds

un flux de trésorerie réel

un flux de ressource interne de I'entreprise

L’EBE augmente si, toutes choses égales par ailleurs :
la production stockée diminue

les charges financiéres diminuent

les charges de personnel diminuent

la marge commerciale augmente

L’EBE mesure :
la création de richesse d’exploitation
Iefficacité économique et commerciale de 'entreprise

I'enrichissement brut de 'entreprise

Vrai

ONONONG) (ONONGO)

O O

(ONONGO)

(ONONGO)

Faux

ONONONG) ONONGO)

O O

(ONONGO)

(ONONGO)
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b)
©)

a)
b)
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Le retraitement de la redevance de crédit-bail :

augmente le montant de la valeur ajoutée O O
diminue le montant de valeur ajoutée O @)
est sans incidence sur le montant de la valeur ajoutée @) @)
Lorsqu’ils sont retraités, les frais de sous-traitance :

diminuent la production de 'exercice O O
diminuent les charges de personnel @) @)
diminuent les charges externes O O

L'enregistrement d’'une moins-value sur cession d'un

élément d’actif de 300, compte tenu d’un taux d’imposi-
tion de 33 1/3 :

a)
b)
<)
d)
€)

a)
b)
<)
d

diminue la CAF de 300
diminue la CAF de 100
augmente la CAF de 300
augmente la CAF de 100

n’a aucun impact sur la CAF

ONONONONG
ONONONONGC,

L’EBE est indépendant :
des choix comptables de I'entreprise
de la politique fiscale

du mode de financement

OO0OO0O0
OO0OO0O0

de la politique de dividendes

B

Pourquoi doit-on retraiter le crédit-bail ?
Pourquoi le concept de production n’est-il pas satisfaisant ?

L’existence d’un autofinancement est-il synonyme d’une augmenta-

tion de la valeur de l'entreprise ?

Le mode d’évaluation des stocks a-t-il une incidence sur les soldes inter-

médiaires ?



