COURS 3

La notion de fond de roulement

Détermination du fond de roulement

Interprétation économique 

Introduction
        L'analyse financière permet d'évaluer la capacité d'une entreprise à faire face à ses besoins financiers. Pour se faire, elle dispose de ressources propres qui lui procurent une certaine marge de manœuvre notamment pour satisfaire ces besoins financiers à long terme, mais aussi pour satisfaire ses besoins à court terme.

        La première étape dans l'analyse de la situation financière d'une entreprise passe par la détermination du Fond de roulement de l'entreprise.
 

1/ La notion de Fond de Roulement 
Les besoins et ressources financières de l'entreprise à long terme :
        Lorsqu'une entreprise se crée, elle doit tout d'abord procéder à des investissements lourds pour acquérir l'ensemble des immobilisations indispensables à son activité. 

        Ces investissements mobilisent des ressources financières sur une longue période et nécessitent de fait des capacités de financement à long terme afin de tenir compte de la règle prudentielle voulant qu'un besoin de financement doit être satisfait avec des ressources financières de même échéance. 

        Pour se faire, l'entreprise se dote d'un certain nombre de ressources financières de longue périodes : grâce aux actionnaires tout d'abord qui apportent des capitaux à l'entreprise, et grâce aux institutions financières d'autre part qui accordent à l'entreprise des crédit à long terme. 

        Bien évidemment, il n'y a pas égalité parfaite entre ces ressources et ces besoins à long terme et une partie de ces ressources à long terme vont donc permettre de financer des besoins de financement à court terme. 

       Le fond de roulement représente donc l'excédent des ressources stables sur le total des dépenses d'investissement d'une entreprise.
2/ Détermination du fond de roulement :
        L'élaboration du bilan fonctionnel permet de regrouper l'ensemble des dépenses et des ressources à long terme de l'entreprise : 

	
	au passif du bilan : 
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les capitaux propres ;
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les amortissements et provisions constitués par l'entreprise dans le but de renouveler ces immobilisations ;
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les provisions pour risques et charges ;
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les dettes financières stables (dettes financières hors concours bancaires).
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	à l'actif du bilan :
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les actifs immobilisés qui sont évalués à leur valeur brute pour tenir compte du coût réel de leur acquisition sans tenir compte des amortissements déjà réalisés par l'entreprise. On distingue les immobilisations selon leur nature (incorporelles, corporelles ou financières). 

d'où :


Fond de roulement = Ressources stables - emplois stables.

ou d'un point de vue comptable :

Fond de roulement = capitaux permanents - actif immobilisé
Soit en terme de bilan fonctionnel :



	Actif
	Passif

	
Actif immobilisé :
(valeurs brutes)
dont :
- immobilisations corporelles
- immobilisations incorporelles
- immobilisations financières
	
Capitaux permanents

dont :
- capitaux propres
- amortissements et provisions
- dettes financières à long terme 

	
Fond de Roulement 

	


 

3/ Interprétation économique
        Trois cas de figure peuvent se présenter : 

1. Le Fond de roulement est positif : 
Dans ce cas, les ressources stables de l'entreprise sont supérieures à l'actif immobilisé constitué, c'est à dire que les ressources stables couvrent les besoins à long terme de l'entreprise.

L'équilibre financier est donc respecté et l'entreprise dispose grâce au fond de roulement d'un excédent de ressources stables qui lui permettra de financer ses autres besoins de financement à court terme.

2. Le Fond de roulement est nul :
Dans ce cas, les ressources stables de l'entreprise sont égales à l'actif immobilisé constitué, c'est à dire que les ressources stables couvrent les besoins à long terme de l'entreprise.

Mais, même si l'équilibre de l'entreprise semble atteint, celle ci ne dispose d'aucun excédent de ressources à long terme pour financer son cycle d'exploitation ce qui rend son équilibre financier précaire.

3. Le fond de roulement est négatif : 
Dans ce cas, les ressources stables de l'entreprise sont inférieures à l'actif immobilisé constitué, c'est à dire que les ressources stables ne couvrent pas les besoins à long terme de l'entreprise. La règle prudentielle de l'équilibre financier n'est donc pas respecté. Elle doit donc financer une partie de ses emplois à long terme à l'aide de ressources à court terme ce qui lui fait courir un risque important d'insolvabilité. Une telle situation entraîne généralement une action rapide de la part de l'entreprise pour accroître ses ressources à long terme et retrouver un fond de roulement excédentaire. 

 

La notion de besoin en fonds de roulement

Détermination du besoin en fonds de roulement

Interprétation économique 

Introduction
        Le fond de roulement constitue un excédent de ressources stables qui va permettre de financer une partie des besoins à court terme de l'entreprise appelés autrement besoins en fond de roulement. 

  

1/ La notion de Besoin en fonds de roulement
Les besoins et ressources financières de l'entreprise à court terme : 
        Une fois que l'entreprise à acquis les immobilisations indispensables à son activité de production, elle va devoir financer les besoins liés à son cycle d'exploitation. 

        Il existe en effet un décalage temporel entre d'une part les dépenses engagées par l'entreprise pour produire, et d'autre part, les recettes tirées de la vente des biens ou services produits par l'entreprise. 

        D'une part, l'entreprise a besoin de matières premières et autres biens intermédiaires qui sont consommés dans le temps selon la cadence de production de l'entreprise.  

        De plus, l'entreprise peut dans certains cas bénéficier de délais de paiements accordés par ses fournisseurs ce qui lui permet de différer dans le temps le règlement de ces charges. 

        De la même manière, l'entreprise peut être amenée à concéder des délais de paiement à ses clients et enregistre alors les créances clients qui retardent d'autant la perception par l'entreprise des encaisses liées à des ventes déjà réalisées... 

        Le besoin en fonds de roulements résulte donc des décalages temporels entre les décaissements et les encaissements des flux liés à l'activité de production de l'entreprise.   

2/ Détermination du besoin en fonds de roulement
        Le bilan fonctionnel, tel qu'il est présenté, fait apparaître les éléments de l'actif et du passif qui se rapportent à l'activité de l'entreprise et qui permettent de déterminer ses besoins de financement à court terme. 
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	Les principaux éléments constitutifs de l'actif circulant :
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les stock et en-cours : qui sont fonction du cycle d'exploitation de l'entreprise, que ce soit pour les matières premières, les produits ou les marchandises.
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les créances clients et comptes rattachés : qui sont fonction des délais de paiement accordés par l'entreprise à ses clients ainsi que du volume d'activité de l'entreprise.
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	Les éléments constitutifs du passif circulant : 
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les avances et acomptes reçus sur commande.
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les dettes fournisseurs et comptes rattachés : qui sont fonction des délais de paiement accordés à l'entreprise par ses fournisseurs ainsi que du volume d'activité de l'entreprise.
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les dettes fiscales et sociales dues par l'entreprise aux administrations publiques et aux organismes sociaux.


[image: image14.png]



l'ensemble des autres dettes constatées au cours du cycle d'exploitation.
d'où :


BFR =  Emplois d'exploitation - Ressources d'exploitation.

ou d'un point de vue comptable :

BFR = actif circulant - passif circulant
Soit en terme de bilan fonctionnel :

Actif
Passif
Actif circulant :

dont :
- stocks.
- créances clients.
Passif circulant :

dont :
- dettes fournisseurs.
- dettes fiscales et sociales.
- Autres dettes d'exploitation.


Besoin en fonds de roulement

 


3/ Interprétation économique
Trois cas de figure peuvent se présenter : 

1. le besoin en fond de roulement est positif : 

Dans ce cas, les emplois d'exploitation de l'entreprise sont supérieures aux ressources d'exploitation. L'entreprise doit donc financer ces besoins à court terme soit à l'aide de son excédent de ressources à long terme (Fond de roulement), soit à l'aide de ressources financières complémentaires à court terme (concours bancaires...).

2. le besoin en fonds de roulement est nul : 

Dans ce cas, les emplois d'exploitation de l'entreprise sont égaux aux ressources d'exploitation, L'entreprise n'a donc pas de besoin d'exploitation à financer puisque le passif circulant suffit à financer l'actif circulant.

3. le fond de roulement est négatif : 

Dans ce cas, les emplois d'exploitation de l'entreprise sont supérieurs aux ressources d'exploitation, L'entreprise n'a donc pas de besoin d'exploitation à financer puisque le passif circulant excède les besoins de financement de son actif d'exploitation.

L'entreprise n'a donc pas besoin d'utiliser ses excédents de ressources à long terme (Fond de roulement) pour financer d'éventuels besoins à court terme. 

 

Dans tous les cas, les besoins éventuels de financement du cycle d'exploitation pour une entreprise dépendront en grande partie de son pouvoir de négociation qui lui permet d'agir sur le montant de ses créances clients ou de ses dettes fournisseurs.

La réduction des stocks

La renégociation des délais de paiement fournisseurs

La renégociation des délais de paiement clients. 

Introduction
        La réduction du besoin en fonds de roulement est souvent le moyen pour l'entreprise de rétablir son équilibre financier en limitant ses besoins de financement à court terme.

        Pour se faire, elle dispose de deux leviers d'action importants.

 

1/ La réduction des stocks
        Une des mesures prises par l'entreprise pour limiter l'importance des besoins de financement de son cycle d'exploitation consiste à tendre vers une gestion de ses stocks en flux tendus, de manière à se rapprocher au maximum d'une situation de "zéro stock". Cette attitude permet alors de limiter ces besoins d'exploitation ce qui se traduit par une diminution de son actif d'exploitation. 

  

Illustration :
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	Situation initiale :


	Actif circulant
	Passif circulant

	Stocks
	
Dettes fournisseurs.


	
	
Dettes fiscales et sociales.


	Créances clients
	

	
	
Autres dettes d'exploitation.


	
	BFR
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	Conséquence de la mise en place d'une politique de réduction des stocks :


	Actif circulant
	Passif circulant

	Créances clients
	
Dettes fournisseurs.


	
	
Dettes fiscales et sociales.


	BFR

	
Autres dettes d'exploitation.



 

        La disparition des stocks grâce à la mise en place d'une politique de réduction des stocks permet à l'entreprise de passer d'une situation ou son Besoin de Fonds de Roulement était positif (actif circulant > passif circulant) à une situation ou son Besoin de Fonds de Roulement est négatif (actif circulant < passif circulant), c'est à dire que l'entreprise dégage des excédents financiers à court terme au cours de son cycle d'exploitation.

    Les entreprises gardent en général un stock minimal pour éviter les ruptures de production qui pourraient intervenir (dans le cas ou elle ne disposerait d'aucun stock de matière première par exemple).

Cette stratégie permet à l'entreprise de réduire son actif circulant pour un même niveau de passif circulant. 

2/ la renégociation des délais de paiement fournisseurs
        Dans ce cas de figure, l'entreprise met en oeuvre une politique de renégociation visant à obtenir des délais de paiements plus importants de la part de ces fournisseurs. En passant de 60 à 90 jours de délais de paiement par exemple, l'entreprise accroît du même coup le montant de ses dettes fournisseurs. 

  

Illustration :
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	Situation initiale :


	Actif circulant
	Passif circulant

	Stocks 
	
Dettes fournisseurs.


	
	
Dettes fiscales et sociales.


	Créances clients 
	

	
	
Autres dettes d'exploitation.


	
	
BFR 
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	Conséquence de la mise en place d'une politique d'accroissement des délais de paiement fournisseurs :


	Actif circulant
	Passif circulant

	Stocks 
	
Dettes fournisseurs. 


	
	
Dettes fiscales et sociales.


	Créances clients 
	

	
	
Autres dettes d'exploitation.


	
	
BFR



        En obtenant des délais de paiement plus longs de la part de ses fournisseurs, l'entreprise accroît le montant de ses dettes fournisseurs ce qui entraîne une augmentation de son passif circulant. En conséquence, et à montant identique d'actif circulant, le Besoin en Fonds de Roulement de l'entreprise diminue d'un montant équivalent à celui de la hausse des dettes fournisseurs.

        Cette stratégie permet à l'entreprise d'augmenter son passif circulant pour un même niveau d'actif circulant. 

3/ La renégociation des délais de paiement client
        De la même manière qu'une entreprise cherche à accroître son passif circulant en augmentant ses délais de paiement fournisseurs, l'entreprise peut modifier son Besoin en Fonds de roulement en diminuant le délai de ses créances clients. A ce titre, l'entreprise a intérêt à privilégier les paiements comptants de la part de ses clients pour restreindre au minimum le montant de ces créances clients.

  

Illustration :
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	Situation initiale :


	Actif circulant
	Passif circulant

	Stocks
	
Dettes fournisseurs.


	
	
Dettes fiscales et sociales.


	Créances clients
	

	
	
Autres dettes d'exploitation.


	
	
BFR



- Conséquence de la mise en place d'une politique de réduction des délais de paiement clients :

	Actif circulant
	Passif circulant

	Stocks 
	
Dettes fournisseurs.


	
	
Dettes fiscales et sociales.


	Créances clients
	

	
	Autres dettes d'exploitation. 

	
	
BFR



  

         En négociant des délais de paiement plus courts auprès de ses clients, l'entreprise réduit le montant de ses créances clients ce qui entraîne une diminution de son actif circulant. En conséquence, et à montant identique de passif circulant, le Besoin en Fonds de Roulement de l'entreprise diminue d'un montant équivalent à celui de la baisse des créances clients.

        Cette stratégie permet à l'entreprise d'augmenter son actif circulant pour un même niveau de passif circulant.

 

        En définitive, une entreprise peut limiter ses besoins en fonds de roulement soit en diminuant le total de son actif circulant (réduction des stocks, ou réduction des créances clients), soit en augmentant le montant de son passif circulant (allongement des délais de paiement fournisseurs).

        Les différentes mesures mises en oeuvre dépendent alors en grande partie du pouvoir de négociation de l'entreprise, tant du point de vue de ses clients que de ses fournisseurs.

 La notion de trésorerie

Détermination de la trésorerie de l’entreprise

Interprétation économique
Introduction      

  En terme d'analyse financière, la Trésorerie d'une entreprise apparaît comme étant le solde de la situation financière globale de l'entreprise. Elle peut être calculée soit, à partir du bilan fonctionnel, soit à partir du Fond de Roulement et du Besoin en fonds de roulement déterminés précédemment.

 

1/ La notion de Trésorerie
        La Trésorerie d'une entreprise peut s'évaluer de deux manières différentes selon l'approche retenue : 

        Tout d'abord, la Trésorerie d'une entreprise correspond à la différence entre ses besoins et ses ressources de financement. Les besoins de l'entreprise peuvent être évalués à l'aide du besoin en fonds de roulement alors que les ressources de l'entreprise disponibles pour financer ces besoins s'appelle le Fond de roulement. La Trésorerie nette de l'entreprise correspond alors au solde net entre ces besoins et ces ressources. Si les besoins excédent les ressources, alors la Trésorerie de l'entreprise sera négative (au passif du bilan), alors que si les ressources sont supérieures aux besoins, la Trésorerie sera positive (à l'actif du bilan). 

        Mais, la Trésorerie d'une entreprise représente aussi l'ensemble de ses disponibilités qui lui permettront de financer ses dépenses à court terme. Dans ce cas, la Trésorerie nette d'une entreprise se calcule en faisant la différence entre sa Trésorerie d'actif et sa Trésorerie de passif. 

  

2/ Détermination de la Trésorerie de l'entreprise
        Comme nous l'avons dit, il y a deux manières de calculer la Trésorerie nette d'une entreprise : 

	[image: image20.png]



	Calcul par le "haut de bilan" : 
La Trésorerie nette est égale à la différence entre d'une part les ressources nettes de l'entreprise et d'autre part ses besoins de financement. Soit la différence entre d'une part l'excédent de ressources à long terme de l'entreprise (le Fond de roulement ) et d'autre part le besoin de financement à court terme de l'entreprise (le Besoin en Fonds de roulement).

d'où :


Trésorerie =  Ressources financières  - Besoins financiers de l'entreprise.

ou d'un point de vue comptable :

Trésorerie = Fond de roulement - Besoin en Fonds de roulement
Soit en terme de bilan fonctionnel :

Cas d'une trésorerie nette négative
Actif
Passif
Besoins en Fonds de roulement

Fond de roulement


Trésorerie nette

Ou, 

Cas d'une trésorerie nette positive :
Actif
Passif

Besoins en Fonds de roulement


Fond de roulement 

Trésorerie nette 
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	Calcul par le "bas de bilan" : 
Dans ce cas, la Trésorerie de l'entreprise est égale à la différence entre les actifs de Trésorerie (valeur mobilières de placement, disponibilités, soldes des comptes bancaires ou postaux débiteurs...) et les éléments du passif de Trésorerie (Concours bancaires, soldes créditeurs des banques...).

d'où :


Trésorerie =  Trésorerie d'actif - Trésorerie du passif
Soit en terme de bilan fonctionnel :

Cas d'une trésorerie négative :
Actif
Passif
Trésorerie d'actif :

dont :
- valeurs mobilières de placement.
- disponibilités.
Trésorerie du passif :

dont :
- concours bancaires.
- soldes créditeurs des banques.


Trésorerie nette

Ou,

Cas d'une trésorerie nette positive :
Actif
Passif
Trésorerie d'actif :

dont :
- valeurs mobilières de placement.
- disponibilités.

Trésorerie du passif :

dont :
- concours bancaires.
- soldes créditeurs des banques.


Trésorerie nette  

 


3/ Interprétation économique
        L'analyse du solde de la Trésorerie permet de se faire une idée sur la situation financière de l'entreprise. 

Trois cas de figure peuvent se présenter : 

1. la Trésorerie nette de l'entreprise est positive : 
Dans ce cas, les ressources financières de l'entreprise sont suffisantes pour couvrir les besoins (soit Fond de roulement > besoin en Fonds de roulement), ce qui signifie que la situation financière de l'entreprise est saine est qu'elle est même en mesure de financer un surcroît de dépenses sans recourir à un emprunt.

2. La Trésorerie nette de l'entreprise est nulle :
Dans ce cas, les ressources financières de l'entreprise suffisent juste à satisfaire ses besoins (Fond de roulement = Besoin en Fonds de roulement). La situation financière de l'entreprise est équilibrée mais celle-ci ne dispose d'aucunes réserves pour financer un surplus de dépenses que ce soit en terme d'investissement ou de d'exploitation.

3. la Trésorerie nette de l'entreprise est négative : 
Dans ce cas, l'entreprise ne dispose pas de suffisamment de ressources financières pour combler ses besoins. elle doit donc recourir à des financements supplémentaires à courts termes (découverts bancaires...) pour faire face à ses besoins de financement d'exploitation. Il y a donc un risque financier à court terme si l'entreprise ne parvient pas à accroître rapidement ses ressources financières à long terme, ou à limiter ses besoins d'exploitation à court terme. 
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