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RACFI

Rci

Re
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ROI

SBEE

SDEE

TAfIRE

UEMOA :

Chiffre d’Aﬁ‘aircs

Compagnie Coloniale de Distribution d’Energie Electrique
Capitaux Investis

Excédent Brut d’Exploitation

Earning Before Interests and taxes

Marché Régional Financier

Résultat Avant Charges Financi¢res et Impots
Ratio de capitaux investis

Résultat d’EXploitation

Rentabilité économique

Rentabilité financiere

Résultat Financier

Résultat Net Comptable

Return On Asset

Return On Investment

Société Béninoise d’Energie Electrique
Société Dahoméenne d’Energie Electrique
Tableau Financier des Ressources et Emplois

Union Economique Monétaire Ouest Africaine
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GLOSSAIRE

L’effet de massue : Pour une entreprise, I'effet massue survient quand le taux de rentabilité
économique est inférieur au colit de la dette. Dans ce cas, la rentabilité financiére devient

négative,

L’effet de levier : L'effet de levier explique le taux de rentabilité comptable des capitaux
propres en fonction du taux de rentabilité aprés impdt de Pactif économique (rentabilité
économique) et du colit de la dette. Lorsqu'il est positif, le recours a I'endettement a permis
d'augmenter la rentabilité des capitaux propres de l'entreprise. En revanche, lorsque la
rentabilité économique est inférieure au colit de l'endettement, on parle de 'effet de

massue.

De plus, celui-ci reste une tautologie comptable qui ne doit pas faire oublier que le recours
a ’endettement augmente le risque lié aux capitaux propres, et ne crée pas au total de

valeur,

Le levier de retournement: il s’agit de I’ensemble des indicateurs sur lesquels

P’entreprise doit se fonder pour retrouver sa santé financicre.

Crédit-bail ou leasing : C’est un contrat par lequel une personne appelée le crédit-bailleur
achéte un bien et le met 4 la disposition d’une autre personne, le preneur (locataire),
moyennant le paiement d’un loyer. Le locataire n’est donc juridiquement pas propriétaire
du bien mis a sa disposition. Dans le syst¢tme SYSCOHADA les biens pris en crédit bail

sont considérés comme des immobilisations et figurent directement au bilan.

Flux financiers : c’est des mouvements de valeurs qui s’exercent dans une période donnée
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Le développement d’une nation dépend de ses agents économiques qui constituent une
chaine tant au niveau de la production qu’a la répartition de la richesse. Parmi ces agents,
figurent les entreprises, véritables unités économiques autonomes, combinant divers
facteurs de production, produisant pour un marché et dont I’ultime raison d’étre est la

recherche du profit.

Faisant partie intégrante de cette catégorie d’agents, les entreprises publiques, & I’instar de
celles du secteur privé, constituent une organisation a caractére industriel et commercial

placée sous 1’autorité ou la tutelle de I’Etat ou d’une collectivité publique.

La problématique des entreprises publiques semble pouvoir s’énoncer en une double
dialectique : celle externe qui oppose les impératifs des politiques nationales a ceux de
Pefficacité et de la compétitivité propres de I’entreprise, et celle interne qui oppose les
méthodes modernes de gestion a une culture sociologique dominée par le souci de

protection et d’égalitarisme.

Au Bénin, I’évolution du secteur des entreprises est marquée par quatre périodes qui

fondent I’histoire méme de I’économie béninoise. Nous avons :

- la période coloniale caractérisée par une économie de traite ;

- la période néocoloniale caractérisée par une agriculture de subsistance et par
une prédominance d’un secteur privé commercial sous controle étranger ;

- la période d’économie étatisée caractérisée par une gestion socialiste du
développement ou I’objectif visé est la prise en charge par I’Etat des secteurs
vitaux de I’économie ; et

- la période du renouveau caractérisée par le retour au libéralisme économique.

Au cours de ces différentes périodes, les méthodes de gestion, I’organisation interne et
I’injonction politique de I’Etat dans le secteur des entreprises publiques sont autant de
facteurs qui ont influencé le développement en général, et en particulier la rentabilité

desdites entreprises.

Dans un monde devenu fortement concurrentiel, de méme sous ’emprise des nouvelles
technologies et de la mondialisation économique, les entreprises publiques tentent de

s’adapter, et ceci, dans le but d’accomplir leurs missions.
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La préoccupation sur la rentabilité des entreprises publiques en termes de leur contribution

au budget national, reste toujours d’actualité.

La Société Béninoise d’Energie Electrique (SBEE), objet de notre étude, est une grande
entreprise commerciale de I’Etat béninois. Elle occupe une place importante dans le tissu

économique de la nation.

En effet, la SBEE est la seule société béninoise de distribution de I’énergie électrique. La
place importante qu’occupe I’énergie électrique dans une économie n’étant plus a

démontrer, nous nous sommes intéressés a la gestion qui est faite de la SBEE.

La SBEE, ces derniéres années, rencontre d’énormes difficultés liées a sa gestion. En effet

elle dégage de trés grosses pertes.
C’est ce qui explique les milliards injectés par I’Etat pour apurer les dettes de la société.
Cette situation que traverse la SBEE peut étre due :

- aun caractere non efficace de la politique commerciale ;
- aune baisse de ’efficacité productive ;
- aune mauvaise politique d’endettement ;

- 3 une non maitrise des coflits.

Ces causes identifiées ne peuvent pas rester sans conséquences sur ’activité de la société.

On note ainsi :

une méconnaissance des modifications tarifaires par les consommateurs ;

1

une baisse de la création de richesse ;

une baisse de la rentabilité financiére de la société ;

une évolution plus rapide des charges par rapport aux produits.

Au regard de ces problémes identifiés, des solutions idoines doivent &tre prises :

- mettre en place une politique commerciale qui tient compte de I’environnement
socio économique dans lequel évolue I’entreprise ;
- acquérir des ressources humaines et matérielles utiles et efficaces ;

- avoir une bonne politique d’endettement ;
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- mettre en ceuvre une politique de maitrise de cofits.

Nous avons choisi de procéder a une analyse des déterminants de la rentabilité financiére

de la société aprés avoir évalué cette derniére.

Analyser les déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE revient donc a analyser
les éléments qui concourent de fagon significative a la détérioration de la rentabilité

financiére de la société.

La solution ainsi retenue nous parait la mieux adaptée pour aider la SBEE a faire face aux

difficultés actuelles qu’elle traverse.

Nous pouvons nous poser la question de savoir quel est I’impact des différents éléments
de la rentabilité financiére sur la situation actuelle de la SBEE ? Et quel(s) peut (peuvent)

en étre le(s) levier(s) de retournement ?
Il s’agira pour nous en réalité de trouver une solution aux interrogations suivantes :

- quels sont les critéres d’évaluation de la rentabilité financiére ?

- quelle est la méthode adéquate pour analyser les déterminants de la rentabilité
financiére de la société ?

- quelles sont la contribution et I'influence de ces déterminants sur la rentabilité

financiére ?

Notre étude vise a apporter des réponses aux interrogations ci-dessus. Celles-ci nous
serviront de fil conducteur tout au long de notre recherche a travers le théme de notre

mémoire intitulé « Analyse des déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE ».

L’objectif général de cette étude est ’analyse des déterminants de la rentabilité financiere

de la SBEE.
Les objectifs spécifiques sont :

- identifier les critéres d’évaluation de la rentabilité financiére ;
- présenter une méthodologie d’analyse en précisant les différentes étapes a
suivre pour effectuer une bonne analyse des déterminants de la rentabilité

financiére ;
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- déterminer la contribution et I’influence de chaque déterminant sur la rentabilité

financiére.
Cette étude sera principalement axée sur les données comptables de la société :

- les états financiers de la société sur trois a cing années (bilan, compte de
résultat, tafire, annexes) ;

- les rapports annuels d’activité de la société ;
Ces données comptables nous permettront essentiellement de mener a bien notre recherche.
L’intérét de notre étude se situe & deux niveaux :

- Pour la SBEE : elle permettra de renforcer les convictions des dirigeants sur la
rentabilité de la société et améliorer les outils de pilotage de la gestion de celle-
ci. Elle permettra également a la SBEE d’accroitre la confiance de ses
consommateurs et de pouvoir contribuer au budget national ;

- Pour nous-mémes: cette recherche nous permettra de renforcer notre
connaissance en analyse financiére de fagon générale et en particulier sur les
déterminants de la rentabilité financiére. Elle nous permettra également de
renforcer nos capacités opérationnelles et nos aptitudes dans I’utilisation des
outils d’analysé ;

- Pour le CESAG, cette recherche permettra d’accroitre la base de données de

cette prestigieuse institution.
Notre étude comprend deux parties :

- Le cadre théorique et méthodologique de la recherche ;

- Le cadre pratique.

Dans la premiére partie, il s’agira pour nous d’effectuer la revue de littérature sur le théme
de notre étude. A cet effet nous aborderons dans un premier chapitre la rentabilité
financiére dans une entreprise et dans un second les déterminants de la rentabilité

financiére. Enfin nous nous intéresserons a la méthodologie de la recherche.
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Dans la seconde partie, c'est-a-dire le cadre pratique, nous nous pencherons dans un
premier temps sur la présentation de la structure qui fait I’objet de notre étude : la SBEE, et
dans un second temps nous présenterons les résultats de notre enquéte puis nous
analyserons I’influence des déterminants de la rentabilité financiére sur la gestion de la

société et formulerons pour finir des recommandations.
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PREMIERE PARTIE :
CADRE THEORIQUE DE L’ETUDE
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Introduction a la premiére partie

Aujourd’huti, il est assez délicat de fonder le pilotage de I’entreprise sur des prévisions et
des planifications a plus ou moins long terme. Avec la rapidité des changements et la
constance des imprévus, conjuguées avec l’intensité de la concurrence, les plans se
révélent rapidement inadéquats. Actuellement le pilotage de I’entreprise se rapproche plus

d’une navigation en zone de turbulence.

Classiquement, les instances dirigeantes visant une finalité pour I’entreprise, batissent une
stratégie et la déclinent en un certain nombre de plans tactiques, matérialisés par des
procédures d’actions. Les changements actuels portent principalement sur la recherche
permanente des informations fiables et utiles, permettant aux décideurs d’orienter un temps

soit peu leurs actions vers une meilleure rentabilité.

De ce fait, compte tenu de I'importance d’une maitrise des déterminants de la rentabilité
financiére au sein d’une entreprise, elle demeure au centre des préoccupations du

gestionnaire.

C’est ainsi que la rentabilité financiére fera 1’objet de notre étude, plus précisément

’analyse des facteurs déterminants de celle-ci.

La premiére partie de notre recherche sera abordée a travers trois chapitres : un premier qui
sera consacré aux généralités sur la rentabilité financiére, un second, consacré aux
déterminants de la rentabilité financiére et un troisiéme qui traitera de la méthodologie de

la recherche.
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Chapitrel : La rentabilité financiére

La rentabilité financiére est le rendement des capitaux propres au cours d’une période. Elle
peut étre influencée par plusieurs facteurs. La rentabilité économique est une condition

nécessaire mais non suffisante de la rentabilité financiére.

Pour mieux apprécier la rentabilité financiére de la société, il est important de connaitre
les relations financiéres significatives aprés avoir passé en revue la notion et la

détermination de la rentabilité financiére.

1.1. Notion et détermination de la rentabilité financiére

Il s’agira pour nous dans cette section de montrer la méthode de détermination de la

rentabilité financiére aprés avoir passé en revue la notion de rentabilité.
1.1.1. La notion de la rentabilité

La rentabilité d’une entreprise fait le rapport entre, d’une part les résultats obtenus par

’entreprise et d’autre part les moyens utilisés pour arriver a ce résultat.
Le résultat d’une entreprise peut étre estimé a partir d’un certain nombre de critéres :

- le résultat d’exploitation, qui mesure la capacité d’une entreprise a dégager un
résultat du simple fait de son activité de production ;

- le résultat de I’exercice, qui mesure la capacité de I’entreprise a dégager un
résultat positif une fois pris en compte ’ensemble de ses produits et de ses
charges ;

- la valeur ajoutée, qui mesure la richesse réelle créée par ’entreprise du fait de

sa fonction de production.
De méme les moyens mis en ceuvre par une entreprise peuvent étre mesurés par :

- le total du bilan notamment le total de I’actif, qui mesure ’ensemble des biens
et droits utilisés par I’entreprise pour produire ;
- les capitaux propres, qui mesurent [’ensemble des ressources financiéres stables

immobilisées par |’ entreprise pour produire ;
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- le capital social de I’entreprise, qui mesure des moyens financiers avancés par

les actionnaires de I’entreprise.

L’estimation de la rentabilité d’une entreprise est donc un bon indicateur pour mesurer
Pefficacité de ’entreprise dans le cadre de sa fonction de production. C’est pourquoi le
calcul de la rentabilité d’une entreprise doit s’accompagner d’une comparaison de son
niveau de rentabilité avec celui de ses principaux concurrents. En effet, une entreprise peut
étre trés bien rentable, mais révéler un niveau de rentabilité inférieur a celui de son secteur
d’activité, ce qui tendrait & démontrer son manque de compétitivité par rapport a ses

concurrents directs.
1.1.2. détermination de la rentabilité financiére
L’analyse de I’activité¢ d’une entreprise est basée sur les principes simples suivants :

- produire ou vendre nécessite des moyens économiques ;

- les moyens économiques requicrent les moyens financiers ;

- tous ces moyens permettent d’atteindre un niveau d’activité (production, chiffre
d’affaires, valeur ajoutée) ;

- ceniveau d’activité permet de dégager des résultats (EBE, RE) ;

- ces résultats s’apprécient par rapport a ces moyens a travers la rentabilité

d’exploitation, la rentabilité économique et la rentabilité financiére.

La rentabilité d’exploitation : elle a trait & la politique de prix de ’entreprise et a la marge
brute qu’elle préleve sur le prix de revient des produits vendus. On considére généralement

le ratio : Excédent Brut d’Exploitation/Chiffre d’ Affaires

La rentabilité économique : ’entreprise a besoin de I’ensemble de ses actifs pour générer
ses bénéfices. Il est donc important de mesurer la rentabilité qu’elle génére sur ses

investissements. Le ratio est ;: Résultat net/ actif total

La rentabilité financiére : la finalité de I’entreprise est d’offrir une bonne rentabilité a ses
actionnaires. Il convient d’évaluer cette rentabilité par rapport aux capitaux investis. Elle

s’obtient par : Résultat net/ capitaux propre
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1.2. Les relations financiéres significatives

Nous étudierons dans cette sous-section ’ensemble des notions qui permettent d’analyser
la santé financiére de !’entreprise pour aboutir 4 un diagnostic. Il s’agit de I’équilibre
financier, les ratios de liquidités et de solvabilité, et le degré d’amortissement des
immobilisations. C’est d’ailleurs sur cette partie que nous allons plus nous focaliser dans

I’évaluation de la rentabilité financiére.
1.2.1. L’équilibre financier

Les concepts de Fonds de Roulement Net, de Besoin en Fonds de Roulement et de

Trésorerie Nette permettent d’apprécier 1’équilibre financier d’une entreprise.
1.2.1.1. Le Fonds de Roulement Net Global (FRNG)

Il peut se définir comme ’excédent des ressources a long terme destiné a couvrir les
emplois a court terme. Cet excédent constitue la marge de sécurité permettant de financer
le cycle d’exploitation avec des ressources qui ne sont pas exigibles pendant la durée de
I’exercice comptable (FORGET, 2005 : 132).

11 représente donc la partie de I’actif circulant financée par les ressources stables.
Le FRNG peut se calculer de deux manicres ;
Par le « haut du bilan » :
FRNG= RESSOURCES STABLES - EMPLOIS STABLES
Et
Par le « bas » du bilan :

FRNG = EMPLOIS CIRCULANTS — RESSOURCES CIRCULANTES

Il va permettre de répondre aux besoins de financement générés par P’activité de

’entreprise (Besoin en Fonds de Roulement).

11
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Trois cas de figures se présente parfois comme ’atteste ELIE COHEN (2005 : 277), « un

fonds de roulement peut étre positif, nul ou négatif ».

Un fonds de roulement positif signifie que les ressources stables de ’entreprise sont
supérieures a I’actif immobilisé constitué, c'est-a-dire que les ressources stables couvrent

les besoins a long terme de ’entreprise.

L’équilibre financier est donc respecté et I’entreprise dispose grace au fonds de roulement
d’un excédent de ressources stables qui lui permettra de financer ces autres besoins de

financement a court terme.

Un fonds de roulement nul signifie que les ressources stables de I’entreprise sont égales a
’actif immobilisé constitué, c'est-a-dire que les ressources stables couvrent les besoins a

long terme de I’entreprise.

Mais, méme si !’équilibre de I’entreprise semble atteint, celle-ci ne dispose d’aucun
excédent de ressource a long terme pour financer sont cycle d’exploitation, ce qui rend

sont équilibre précaire.

Le fonds de roulement négatif signifie que les ressources de 1’entreprise sont inférieures
a D’actif immobilisé constitué, c'est-a-dire que les ressources stables ne couvrent pas les
besoin a long terme de I’entreprise. La régle prudentielle de I’équilibre financier n’est donc
pas respectée. Elle doit donc financer une partie de ses emplois a long terme par ses
ressources a court terme, ce qui lui fait courir un risque important d’insolvabilité. Une telle
situation entraine généralement une action rapide de la part de I’entreprise pour accroitre

ses ressources a long terme et retrouver un fonds de roulement excédentaire.

Par ailleurs pour mener 2 bien une analyse financiére, aprés avoir retraité certains postes du
bilan, il est nécessaire de présenter le bilan par grandes masses afin de voir ’origine des

capitaux (ressources) et I’emploi qui en est fait.
Dans le bilan, on distingue :

- deux types de ressources : ressources stables (capitaux propres + emprunts a
long terme) et ressources de courte durée ;

- deux types d’emplois : emplois stables (immobilisations) et actifs circulants.

12
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Les emplois stables doivent étre financés par des ressources stables ; en effet, il serait
dangereux de financer une immobilisation avec un crédit remboursable a court terme, car
une immobilisation sécréte lentement les disponibilités qui permettent de rembourser les

emprunts contractés pour son achat et de dégager un bénéfice.

Il en découle une régle de 1'équilibre financier minimal qui peut s’énoncer comme suit : les
ressources utilisées par une entreprise pour financer une immobilisation ou une autre
valeur d’actif doivent pouvoir rester a la disposition de I’entreprise pendant un temps qui

correspond au moins a la durée de I’immobilisation ou de la valeur d’actif considérée.

En résumé, les ressources permanentes (ou stables) doivent étre au moins égales aux
emplois stables. Mais on peut aller un peu plus loin et dire que, par mesure de sécurité, les

ressources stables doivent étre supérieures aux emplois stables.

La différence entre ressources stables et emplois stables est appelée le fonds de roulement
net ; celui-ci doit €tre généralement positif. La régle de 1’équilibre financier minimal a,
entre autres choses, pour but d’éviter la cessation de paiement définie comme
I’impossibilité de faire face au passif avec son actif disponible. Cette vision du fonds de
roulement présente l'inconvénient d’étre un peu statique. Le Plan comptable général
retient, pour I’établissement du tableau de financement, un mode de calcul du fonds de
roulement légérement différent de celui que nous venons de voir. La partie a court terme
des emprunts est considérée comme faisant partie des ressources stables. Dans quelques
cas particuliers, une entreprise saine peut avoir un fonds de roulement net négatif (chaine
de magasins a grande surface, par exemple). Cette situation comporte néanmoins des
risques en cas de baisse du chiffre d’affaires. Une entreprise qui fait des bénéfices peut,

néanmoins, étre en état de cessation de paiement.
1.2.1.2. Le Besoin en Fonds de Roulement (BFR)

Le Besoin en Fonds de Roulement correspond en fait au décalage temporel qui existe entre
les encaissements liés a la vente de produits et de services et les décaissements nécessités

par la production de ces mémes produits et services (FORGET, 2005 : 98).

C’est la différence entre les éléments circulants du bilan :

Besoin en Fonds de Roulement = Actif Circulant — Dettes Circulantes

13
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Le Besoin en Fonds de Roulement refléte la capacité de D’entreprise a générer les
ressources nécessaires au financement de son cycle d’exploitation sans devoir recourir au

financement externe.

Aussi, avons-nous trois cas de situation qui se présentent : « BFR positif, BFR négatif,
BFR nul » (MEUNIER, 2004 : 41-45).

Un besoin en fonds de roulement positif signifie que les emplois d’exploitation de
I’entreprise sont supérieurs aux ressources. L’entreprise doit donc financer ses besoins a
court terme soit a ’aide de son excédent de ressources a long terme (fonds de roulement),
soit & I’aide de son excédent de ressources financiéres complémentaires 3 court terme

(concours bancaires...).

Un besoin en fonds de roulement nul signifie que les emplois d’exploitation de
’entreprise sont égaux aux ressources d’exploitation, I’entreprise n’a donc pas de besoin

d’exploitation a financer puisque le passif circulant suffit a financer I’actif circulant.

Un besoin en fonds de roulement négatif signifie que les emplois d’exploitation de
I’entreprise sont inférieurs aux ressources d’exploitation, I’entreprise n’a donc pas de
besoin d’exploitation a financer puisque le passif circulant n’excéde pas les besoins de

financement de son actif d’exploitation.

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. Elle n’a donc pas
besoin d’utiliser ses excédents de ressource a long terme (fonds de roulement) pour

financer d’éventuels besoins a court terme.

Aprés avoir défini le FR et le BFR, nous définirons la trésorerie qui apparait comme le
solde de la situation de trésorerie globale de I’entreprise. Elle peut se calculer soit a partir

du bilan fonctionnel, soit a partir du fonds de roulement.

14
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1.2.1.3.  La Trésorerie Nette (TN)

La Trésorerie Nette représente I’ensemble des fonds disponibles immédiatement (banque +
caisse) diminués des concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque

(Découverts bancaires).

Elle est encore définie comme « égale aux liquidités et aux placements financiers a court
terme (valeurs mobiliéres de placement), déduction faite des dettes bancaires a court terme
(concours bancaires courants, soldes créditeurs des comptes bancaires, dettes financiéres
venant a échéance a moins d’un an) » (FORGET, 2005 :57).

Elle se calcule de deux maniéres :

Trésorerie nette = Trésorerie de I’actif — Trésorerie du passif

Ou

Trésorerie nette = Fonds de Roulement Net Global - Besoin en Fonds de Roulement

C’est une indication ponctuelle sur le niveau de liquidités que I’entreprise dispose a la date

de cloture du bilan.

Si I’on fait abstraction du Besoin en Fonds de Roulement, la Trésorerie Nette est égale a la

part du Besoin en Fonds de Roulement qui n’est pas financée par le Fonds de Roulement

Besoin en Fonds de Roulement = Actif Circulant — Dettes Circulantes

La trésorerie nous permet de nous faire une idée de la situation financiére de I’entreprise.
Trois cas de figure peuvent se présenter selon ROUSSELOT (2003 :11) « la trésorerie

nette est positive, la trésorerie nette est nulle ou la trésorerie nette est négative ».

Une trésorerie nette positive signifie que les ressources financiéres de 1’entreprise sont
suffisantes pour couvrir les besoins (soit FR > BFR), ce qui signifie que la situation
financiere de I’entreprise est saine et qu’elle est méme en mesure de financer un surcroit de
dépenses sans recourir a un emprunt.
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Une trésorerie nette nulle signifie que les ressources financiére suffisent juste a satisfaire

ses besoins (FR = BFR).

La situation financi¢re de ’entreprise est équilibrée mais celle-ci ne dispose d’aucune
réserve pour financer un surplus de dépenses que ce soit en termes d’investissement ou

d’exploitation.

Une trésorerie nette négative signifie que ’entreprise ne dispose pas suffisamment de

ressources financiéres pour combler ses besoins.

Elle doit donc recourir & des financements supplémentaires a court terme (découverts
bancaires...) pour faire face a ses besoins de financement d’exploitation. Il y a donc un
risque financier a court terme si ’entreprise ne parvient pas a accroitre rapidement ses

ressources financiéres a long terme, ou a limiter ses besoins d’exploitation a court terme.
1.2.2. Les ratios liés a I'analyse fonctionnelle

La méthode des ratios permet d’évaluer ponctuellement les soldes des actifs et des passifs

apparaissant au bilan fonctionnel.
- Le ratio du Fonds de Roulement

RESSOURCES STABLES

11 se traduit par le rapport : EMPLOIS STABLES

11 indique le mode de financement des immobilisations.

- Le ratio d’autonomie financiére

RESSOURCES PROPRES

11 s’exprime par le rapport :
TOTALITE DES DETTES
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1.2.3. Les ratios de rotation
Nous allons distinguer deux (02) principaux ratios de rotation :
v" Délai de rotation des créances clients

Ce ratio donne au moment de 1’établissement des comptes de I’entreprise, le nombre

moyen de jours de crédits accordés aux clients (BROQUET, 2003 : 47).
Une diminution du nombre de jours de crédits octroy¢s a la clientéle signifie que :

- La liquidité intrinséque de cet élément du fonds de roulement net s’accroit, en
d’autres mots, que les créances sont transformées en argent frais plus rapidement ;

- Vraisemblablement, en fonction des résultats commerciaux, la rentabilité des
moyens utilisés est influencée de fagon positive a la suite d’un emploi plus efficace

des moyens de ’entreprise.

Il est calculé par la relation suivante :

Délai de rotation des créances clients = (créances clients + effets a recevoir
+ effets escomptés non échus — acomptes pergus sur commandes) / (chiffre
d’affaires TTC) x nombre de jours

Selon CHARREAUX (2000 : 55) une augmentation du nombre de jours de crédit client
peut signifier une moindre capacit¢ de remboursement des clients ou une politique de
recouvrement des créances moins efficace. Elle entraine une influence négative aussi bien

sur la liquidité que sur la rentabilité de ’entreprise.
v" Délai de rotation des dettes fournisseurs

Ce ratio donne au moment de [’établissement des comptes de I’entreprise, le nombre
moyen de jours de crédit octroyés par les fournisseurs. Idéalement, les entreprises essaient
d’avoir un crédit fournisseurs plus long que le crédit client. Le cas des grandes surfaces de

distribution en est un bel exemple.
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Le délai de rotation est calculé par la relation suivante :

Délai de rotation des dettes fournisseurs = (dettes fournisseurs + Effets a payer

-~ acomptes versés sur commandes)/ (achats T.T.C.) x nombre de jours

Selon CHARREAUX (2000 : 57) une augmentation du nombre jours de crédit fournisseurs
peut avoir un effet stimulant sur la rentabilité lorsque le cofit de ces ressources est plus bas
que le colt d’autres moyens de financement. Par contre, une croissance excessive du
nombre de jours de crédits fournisseurs peut porter atteinte a la crédibilité financiére de

I’entreprise aux yeux des tiers.
1.2.4. Le degré de liquidité et de solvabilité

Nous présenterons ici les concepts liés a la liquidité et a la solvabilité qui sont des éléments

important pour la santé financiére de I’entreprise.
1.2.4.1.  Les ratios de liquidité

1Is mettent en évidence I’aptitude d’une entreprise a faire face a ses dettes a court terme. 1ls
mettent en rapport des éléments de actif circulant avec les dettes a court terme. Ce sont
des indicateurs statiques de liquidité (TOURNIER, 2002 : 73). Nous distinguerons deux

ratios a cet effet :
1.24.1.1, Le ratio de liquidité au sens large

Appelé par les Anglo-saxons "current ratio"”, Ce ratio indique la couverture des fonds de
tiers & court terme par les actifs circulants restructurés. C’est I’expression du fonds de

roulement net par le bas du bilan exprimé en terme relatif.

Plus ce ratio est élevé, plus le fonds que ’entreprise va encaisser a la suite des paiements
de ses débiteurs et de vente de ses stocks, permet de payer I’ensemble de ses dettes a court
terme. Un ratio supérieur a un (1) signifie que I’entreprise est capable de faire face a ses
dettes a court terme. (CHARREAUX, 2003 :156).
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Une valeur élevée du ratio de liquidité au sens large n’est pas nécessairement avantageuse,
car elle peut signifier que I’entreprise surinvestit en actifs circulants ou est

proportionnellement trop endettée & long terme.
Il est déterminé par le rapport :

Actifs circulants restreints
Dettes a court terme

1.2.4.1.2. Le ratio de liquidité réduite

11 est appelé "acid test" par les Anglo-saxons et est calculé par la relation :

Valeurs réalisables + wvaleurs disponibles
Dettes a court terme

Ce ratio contrairement au précédent, augmente le degré de quasi-liquidité en éliminant

I’élément le moins liquide, ¢’est-a-dire les stocks.

Plus ce ratio est élevé, plus la liquidité que I’entreprise va encaisser a la suite des
paiements de ses débiteurs, permet de payer I’ensemble de ses dettes & court terme. Un
ratio supérieur & (1) signifie que ’entreprise est capable de faire face a ses dettes a court
terme sans devoir vendre ses stocks qui, dans une certaine mesure, ne peuvent étre réduits
en deca d’un minimum, appelé stock outil, indispensable & son bon fonctionnement
(GOFFIN, 2001 :79).

1.2.4.1.3. Le ratio de liquidité immédiate ou "quick ratio"

Ce ratio montre dans quelle mesure les liquidités de I’entreprise permettent de payer

I’ensemble des dettes & court terme. Il est calculé par la relation :

Valeurs disponibles
Dettes i court terme

Ratio de ligquidité immeédiate =

Il est généralement inférieur & I'unité. Un ratio trop élevé décéle peut-étre un excés de
liquidités par rapport a I’ensemble des dettes & court terme, qui rappelons-le, sont des
dettes dont I’échéance peut aller jusqu’a un an (TOURNIER, 2002 : 71).

1.2.4.2. Les ratios de solvabilité
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Lorsque le ratio du degré d’autonomie financiére augmente, le financement de 1’entreprise
se trouve globalement moins tributaire des capitaux empruntés. L’explication de cette
autonomie peut étre trouvée dans 1’augmentation du capital ou dans le report au bilan des
revenus générés par I’entreprise. C’est pourquoi, il est toujours conseillé d’analyser,
comme c’est le cas pour tous les ratios, son évolution dans le temps (VERNIMMEN,
2005 : 274).

1.2.5. Le degré d’amortissement des immobilisations

Ce ratio mesure le degré de vieillissement de I’outil de production et souléve le probléme

éventuel du renouvellement de celui-ci. Le rapport suivant le détermine :

Degré d’amortissement - Amortissements
des immobilisations Immobilisations amortissables brutes

11 faut souligner que ce ratio n’est qu’un indicateur d’ensemble.
1.2.6. Les ratios de rentabilité

L’étude de la rentabilité permettra de mesurer les résultats de I’entreprise par rapport a

I’activité et aux moyens économiques et financiers.

Selon TOURNIER (2002 : 123) évaluer la rentabilité d’une entreprise revient a déterminer
sa performance. Cette derniére se définit par le degré de réalisation des objectifs que les

propriétaires assignent a I’entreprise.
Les ratios de rentabilité mesurent :

- la performance commerciale a travers la rentabilit¢ commerciale ;
- la performance économique a travers la rentabilité économique ;
- la performance financiére a travers la rentabilité financiére et ;

- la performance sociale a travers la rentabilité sociale.

20
Wilfrid J. B. DANMITONDEF MPACG2 Fpromotion



Analyse dey déterminanty de la rentabilité financiére de la SBEE

1.2.6.1.  Les ratios de rentabilités commerciales

La rentabilit¢ commerciale permet d’apprécier la stratégie commerciale d’une entreprise.
Une comparaison est faite entre un résultat donné et le chiffre d’affaires hors taxe (ROSS,

2005 : 87). Cette rentabilité est cernée a travers les ratios suivants :

VAx100
Taux de la valeur ajoutée =
CAHT

Il nous permettra d’apprécier I'importance de la richesse créée par la SONAEC ainsi que
sa performance économique. Il nous permet en outre d’apprécier le taux d’intégration de la

SOCiété.

EBE x 100
Taoxde PEBE=—o——
CAHT

11 mesure le niveau relatif du résultat, indépendamment de la politique financiére, de la
politique d’investissement, de ’incidence de la fiscalité et de I’incidence des éléments

exceptionnels.

REx 100
Taux de rentabilité d’exploitation =————
- CAHT

Il mesure le niveau relatif du résultat, indépendamment de la politique financiére, de
I’incidence de la fiscalité et des éléments exceptionnels. Il nous permettra d’analyser la

structure des produits et des charges d’exploitation.
1.2.6.2. La rentabilité économique

La rentabilit¢ économique est appréciée a ’aide des rétios de rentabilité des capitaux
investis (Return On Investment : ROI des Anglo-Saxons) et a pour but de donner une
indication sur la capacité bénéficiaire de ’entreprise en neutralisant la rémunération du
capital investi (VERNIMMEN, 2005 : 254).
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Pour une analyse plus pertinente du compte de résultat, nous allons déterminer un autre
solde intermédiaire : le Résultat avant Charges Financiéres et Impdts (RACFI). C’est le
Earning Before Interest and Taxes (EBIT) des Anglos-Saxons. Mais, ce résultat correspond
ici au résultat d’ensemble de la société car il n’a contracté aucune dette pouvant générer de

charges financiéres au titre des trois exercices sous revue.
Nous allons distinguer deux types de ratio de rentabilité économique :

- La rentabilité économique brute qui prend en considération tous les actifs

EBIT

ROI brut = ——————
T Total Actif

- La rentabilité économique nette qui ne prend en compte que les capitaux fixes
(actifs fixes)

EBIT

ROI net = ————-
Actifs fixes

La décomposition du ROI fait apparaitre deux composantes utiles : le ratio de marge nette,
et le ratio de rotation de I’actif. Le ratio de marge nette exprime en quelque sorte une
productivité par rapport au chiffre d’affaires. Il indique ainsi ’efficacité industrielle et
commerciale de D’entreprise. La rotation de Dactif exprime, quant a elle, le degré

d’intensité de I’ utilisation des ressources de I’entreprise (STERN, 2003 :68).

Cette fagon de procéder fait apparaitre deux grands types possibles de comportement pour
accroitre la rentabilité économique. Le premier type vise ’augmentation du taux de marge
et donc un accroissement du résultat avant charges financieres plus rapide que celui du
chiffre d’affaires. Le second vise I’augmentation de la rotation de 1’actif, essentiellement
par une forte croissance du chiffre d’affaires (BROWN, 2006 :77). C’est entre ces deux
grands types de comportement que les entreprises cherchent la voie qui leur permet

d’accroitre leur rentabilité nette de I’actif total (Return On Asset).
1.2.6.3. La rentabilité financiére

La rentabilité financiére permet d’apprécier le taux d’investissement réalisé par le capital a

risque. Elle est mesurée par le rapport entre le résultat net et les fonds propres. Plus le
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résultat net est positif et élevé, plus la rentabilité financiére est bonne, toutes choses restant
¢gales par ailleurs (KRHOUZ, 2007 :109).

Ce ratio doit €tre interprété avec précaution car :

- dans certaines entreprises familiales, les rémunérations attribuées aux associés
doivent étre considérées conjointement au bénéfice net pour appréhender la
rentabilité globale des capitaux investis par les actionnaires ;

- la sous-évaluation de certains postes de I’actif peut influencer le ratio ;

- une modification significative de la composition des capitaux propres, par exemple
par une augmentation de capital en cours d’exercice, peut entrainer une
modification subite du ratio ;

- contrairement a la rentabilité de 1’actif, la rentabilité¢ des capitaux propres dépend
fortement de la structure financiére (rapport capitaux propres / fonds de tiers) de

’entreprise, qui entraine un effet de levier plus ou moins important.
Le ROE peut aussi étre interprété en le décomposant en ratios suivants :

Résultat net EBIT Total Actif
ROE = X — X
EBIT Total Actif Capitaux propres

La rentabilité des capitaux propres est, par nature, résiduelle puisqu’elle est calculée apres
rémunération de tous les autres facteurs de production. Elle est volatile, parce qu’elle
fluctue fortement (HAWAWINI, 2005 : 236).

1.2.6.4. La rentabilité sociale

Ce ratio détermine la part de la richesse créée qui va aux travailleurs. Il est mesuré par le
rapport entre la charge salariale et la valeur ajoutée.
Charge salariale

Rentabilité sociale en % = ——— x 100
' Valeur ajoutée

Un ratio élevé peut signifier un recours plus important a la main-d’ceuvre qu’au capital
technique. Il peut indiquer aussi I’application d’une politique de rémunération élevée (en
effectif ou au niveau de salaire). Ce ratio fournit aussi un indicateur de comparaison de
niveau de rémunération offert par d’autres, permettant ainsi de voir si ’entreprise a la
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volonté de payer d’une part, mais aussi si elle a la capacité économique de bien payer
d’autre part. Donc ce ratio indique le colit des moyens par rapport aux résultats obtenus. I
montre quelles entreprises ont une part de salaires et de charges sociales plus importante

que les autres entreprises du méme secteur (DOUGLAS, 2003 : 176).

Pour connaitre la part effective de la richesse créée qui revient aux salariés, on doit
effectuer un travail préalable qui consiste & isoler la masse salariale annuelle du poste

« charges salariales ».
1.2.7. Les ratios d’exploitation

L’étude du risque d’exploitation concerne a la fois la solvabilité¢ d’une affaire, mais aussi la

sensibilité du résultat 4 une baisse d’activité.

Une bonne gestion du cycle d’exploitation veut que, dans un portefeuille, les échéances du
passif et de I’actif concordent le plus possible. L’entreprise doit opposer les délais
d’écoulement des stocks et de crédit accordés aux clients a ceux octroyés par les
fournisseurs et essayer d’agir sur ceux-ci pour réduire ses besoins en fonds de roulement

(GILLET, 2003 : 234).

Nous mettrons en exergue deux ratios d’exploitation qui permettent a I’entreprise de bien
p

gérer son cycle d’exploitation.
- Délai de rotation des créances clients (dc)

Clients et comptes rattachés x360 j
Chiffre d affaires TTC
Ce ratio donne au moment de I’établissement des comptes, le nombre moyen de jours de

de =

crédits accordés aux clients.

- Délai de rotation des dettes fournisseurs (df)

Fournisseurs et comptes rattachés x360 )
Achat TTC

df =

Ce ratio donne au moment de 1’établissement des comptes de |’entreprise, le nombre
moyen de jours de crédit octroyés par les fournisseurs. Idéalement, les entreprises essaient

d’avoir un crédit fournisseurs plus long que le crédit client.
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Dans ce chapitre, nous pouvons retenir que 1’analyse de la structure financiére de ’entité
passe par le calcul des différents ratios liés a cette derni¢re. L’analyse de ces ratios

constitue 1’élément fondamental dans 1’évaluation de la rentabilité financiére d’une société.
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Chapitre 2 : les déterminants de la rentabilité financiére

Une variation des éléments de DPactif (actif économique) comme du passif (capitaux
investis) du bilan économique peut avoir une incidence sur la rentabilité financiére de
’entreprise. Dans le méme sens la non maitrise des colts par ’entreprise peut conduire a
des effets ciseaux c'est-a-dire une évolution plus rapide des charges par rapport aux
produits, entrainant ainsi une non maitrise des marges ayant une incidence sur la rentabilité
financi¢re. En somme beaucoup d’éléments peuvent influer sur la rentabilité financiére. Ne
pouvant aborder de fagon exhaustive les éléments influant la rentabilité financiére nous

avons décidé de nous intéresser aux facteurs déterminants.

2.1. Les déterminants de la rentabilité financiére

Selon TOURNIER (2002 : 123) évaluer la rentabilité d’une entreprise revient a déterminer
sa performance. Cette derniére se définit par le degré de réalisation des objectifs que les

propriétaires assignent a I’entreprise.

2.1.1. Définition de la notion de « déterminants de la rentabilité financiére »

La rentabilité du capital engagé peut s’apprécier de deux manieres selon que 1’on se place
du ¢dté du gestionnaire de ’entreprise ou du cdté de ses propriétaires, les actionnaires. Le
gestionnaire de ’entreprise est jugé sur la rentabilité de la totalité¢ des capitaux engagés,
fonds propres et dettes ; c’est la rentabilité économique. Le propriétaire, lui ne retiendra
que la rentabilité des capitaux qu’il a engagés ou accumulés, les fonds propres ; c’est la
rentabilité financiére qui met en évidence le rapport entre le profit destiné aux actionnaires

(dividendes+réserves) et la valeur des capitaux propres qu’il a apportés dans I’entreprise.

La rentabilité économique n'est toutefois pas significative pour les apporteurs de capitaux :
ce qui est pertinent pour eux est la rentabilité non pas de I'ensemble des capitaux (capitaux

propres + dettes financiéres), mais des seuls capitaux propres.

Le bénéfice analysé dans ce cas est le résultat net c'est-a-dire le résultat d'exploitation

auquel on a soustrait ''mp0ot sur les bénéfices et les intéréts versés aux dettes financiéres.

Les éléments qui concourent de fagon significative a la détérioration du résultat net de la

SBEE sont les déterminants de sa rentabilité financiére. 1l s’agira donc pour nous d’évaluer
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tous les éléments entrant dans la détermination du résultat net de la SBEE afin de procéder
a une analyse de ceux qui concourent de fagon significative a la détérioration de sa santé

financiére,

2.1.2. Les déterminants de la rentabilité financiére

Les déterminants de la rentabilité financiére sont les éléments pouvant influer de fagon

significative sur la rentabilité financiére de la société. Il s’agit de :
- La politique commerciale
La rentabilité commerciale permet d’apprécier la stratégie commerciale d’une entreprise.

Elle nous permettra d’apprécier I'importance de la richesse créée par la SBEE ainsi que sa
performance économique. Il nous permet en outre d’apprécier le taux d’intégration de la

société.

Elle mesure le niveau relatif du résultat, indépendamment de la politique financiére, de la
politique d’investissement, de [’incidence de la fiscalité et de 1’incidence des éléments

exceptionnels.

Elle mesure le niveau relatif du résultat, indépendamment de la politique financiere, de
I’incidence de la fiscalité et des éléments exceptionnels. Il nous permettra d’analyser la

structure des produits et des charges d’exploitation.

L’optique marketing est, en effet, une logique du besoin par opposition a la logique de la
production. Elle revient a proposer au client le produit, bien ou service, qu’il souhaite, a

I’endroit, au moment, sous la forme et au prix qui lui conviennent. (CHIROUZE 2007 :7)

Considérée plus comme un moyen que comme un but, la satisfaction conceme aujourd’hui
un public dont on a longtemps feint d’ignorer I’existence. Actuellement, il ne s’agit plus de
répondre uniquement aux attentes des utilisateurs ultimes qui détruisent le produit. Il est
nécessaire de prendre en considération celles des acheteurs qui ne consomment pas
forcément eux-mémes, des prescripteurs qui recommandent l’achat, et surtout des
acheteurs revendeurs : commergant de gros ou de détails et, bien sfir, acteurs de la grande
distribution. (CHIROUZE, 2007 :7)
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Il poursuit en montrant que plus aujourd’hui qu’hier, la satisfaction nécessite une
contribution de toutes les fonctions de I’entreprise, un effort intégré de tout le personnel de

’entreprise.

Cependant, toute entreprise qui souhaite se conformer au concept du marketing doit étre

guidée par trois grandes orientations :

* fournir un effort d’informations sur le marché et s’informer sur I’ensemble des
acteurs du marché c’est-a-dire ceux dont I’action n’est pas sans conséquence pour
la commercialisation des produits de I’entreprise ;

* prendre en compte les informations collectées sur le marché. Il va donc falloir
chercher le produit ou le service dont le consommateur a besoin, le réaliser avec un
colt le plus bas possible, avec une campagne de communication qui vise ses
consommateurs ;

» intégrer I’ensemble du personnel de D’entreprise dans les deux dimensions

précédentes.
- L’évolution de Pactivité :

Les entreprises ressentent aujourd'hui la nécessité de repenser leur organisation. Au fur et
a mesure qu'elles se développent, elles se rendent compte qu'il faut qu'elles fassent des
études de marchés, de la publicité et assurer un service clientéle de fagon réguliére. Toute
entreprise trouve sa raison d'étre dans l'accomplissement d'une tache spécifique au sein de
son environnement. Ayant dans ses attributions la vente des biens et services, elle met en

place un systéme qui lui permet d'atteindre les résultats escomptés.

En effet, elle poursuit une mission, a la recherche d'une croissance rentable, mais aussi,
elle ne recherche pas seulement a améliorer et a consolider les liens qui les unissent & la

clientele.

De ce fait, I'entreprise regroupe un ensemble de moyens qui lui permettent de se tenir
continuellement informer sur I'évolution de son environnement commercial et cela ne peut
réussir que grice aux stratégies marketing dont elle dispose pour assurer une bonne gestion

des affaires.
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Les stratégies marketing poussent l'entreprise & une réflexion sur la gestion du porte feuille

d'activités existantes et a venir.

Une entreprise de production et de commercialisation de ses produits est composée d'une
équipe d'hommes qui gére a partir d'un certain nombre de choix, de contraintes mais aussi
des réflexes et les stratégies marketing qui constituent une référence pour mener a bien ses
activités commerciales. (TINDA, 2006 « pratique du marketing au sein d’une entreprise :

cas d’une minoterie »)
- L’efficacité productive:

En analyse financicre, I’efficacité productive d’une entreprise se mesure par le ratio de
rotation égal au CA /CI. Ce ratio exprime le CA généré par une unité monétaire de

capital investi.

Si on divise le REMIC par les capitaux investis on obtient le rendement des capitaux

investis.
rcei = REMIC/CI
On peut décomposer ce rendement en deux ratios trés informatifs.

rei® =REMIC" x CA
CA Cl
* le premier de ces deux ratios, constitue une marge opérationnelle assez classique
qui exprime combien de francs de résultat dégage un franc de CI ;
* e deuxiéme constitue une rotation des capitaux investis qui mesure combien de

francs de CA générent un franc de CL

On qualifiera le premier ratio de productivité ou d’efficacité opérationnelle et le deuxiéme
de productivité ou d’efficacité¢ bilancielle. Alors les capitaux investis dans les
immobilisations sont qualifiés de productifs car plus on en a, plus on peut produire et donc
plus on vend si le marché accepte ces quantités supplémentaires, ce qui reste du domaine
de marketing commercial. (BOGLIOLO, 2000 :88-89)

@ Ratio des capitaux investis
() REMIC= Résultat dégagé par les capitaux investis
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Witfrid J.B. DANMITONDF MPACG2 Fpromotion



Analyse dey déterminanty de lo rentalbilite financiéve de la SBEE

En sciences économiques, la productivité est une mesure de ’efficacité de la production.
Elle est donc le rapport entre la production et les facteurs qui ont permis de 1’obtenir. La
hausse de la productivité est due & plusieurs facteurs tels que 1’organisation du travail, la
motivation du personnel, la performance du matériel, I’environnement de I’entreprise,

I’expérience et la qualification.

L’amélioration de la productivité, certes liée au progreés technique, dépend aussi du
processus de production du systéme considéré et des procédés de fabrication. Cette
amélioration géneére toujours des gains de productivité qui se mesurent comme la
différence entre deux productivités & deux dates données (Rapport de 1’Agence de

promotion économique du Canada, 1998).
- La politique d’endettement :

Tant qu’un investissement dégage plus d’argent que le cout de la dette, alors plus
I'entreprise s’endette et plus son taux de rentabilité est élevé : la dette exerce un effet de
levier (ou de multiplication) de la rentabilité. On pourrait théoriquement imaginer un passif

quasi-exclusivement compos¢ de dettes. (BATSCH, 1999 :288 )
11 ya une double limite a I’endettement :

= coft de la dette et taux d’endettement : si la dette constitue la trés large majorité des
ressources, les créanciers se retrouvent de facto dans la situation des actionnaires,
car si leurs intéréts sont prioritaires en droit sur ceux des actionnaires, la faiblesse
des apports de ces derniers n’offre plus qu’une piétre garantie. S’ils assument un
risque proche de celui des actionnaires, les créanciers sont en position d’exiger une
rémunération également proche ;du méme fait, I’effet de levier est amorti. La
croissance du taux d’endettement rencontre donc une premiére limite dans
I’augmentation corollaire du cotit de la dette ;

* la contrainte de liquidité : la seconde limite tient aux capacités de remboursement
de ’entreprise. Celle-ci ne verse pas seulement des intéréts aux créanciers, elle leur
rembourse aussi le capital. (BATSCH, 1999 :288 )

Une entreprise peut se financer auprés de deux catégories distinctes d’investisseurs : les

actionnaires et les créanciers. Les créanciers sont prioritaires en termes de flux sur les
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résultats de I’entreprise et en termes de stocks sur ces actifs en cas de liquidation. Comme
la finance d’entreprise I’a constaté depuis de trés nombreuses années, la rémunération va
de pair avec le risque. La rémunération des actions est donc toujours plus importante que
celle des créances (BOGLIOLO, 2000 :178 ).

Les entreprises publiques sont, pour les mémes raisons que celles du secteur privé, des
demandeurs de capitaux. Mais leurs besoins seront généralement plus forts, compte tenu de
I’importance économique et stratégique des secteurs qu’elles recouvrent, ou de forts
investissements sont nécessaires. L’Etat ne fait que trés rarement face a ses obligations,
étant lui-méme demandeur de capitaux pour financer ses propres activités, il ne peut donc
pas toujours répondre aux besoins en capital des sociétés qu’il détient. Les sociétés d’Etat
disposent d’une autonomie financiére, et peuvent donc prospecter d’autres sources de
financement pour la réalisation de leurs projets d’investissement (BEDIE et DADAVI,
2005).

Les principales sources de financement utilisées par les entreprises seront a présent

énumérées. On a le financement par :

- Les cessions d’immobilisation : la ressource est constituée du prix de cession aprés
prélévement au titre de I’impdt sur les plus-values. Les cessions d’immobilisations
ne concernent pas uniquement de I’ancien matériel qui doit étre renouvelé, elles
peuvent étre le résultat d’une décision stratégique de désinvestissement ;

- I’augmentation du capital : I’augmentation du capital s’effectue soit par apport
en numeéraire, soit par apport en nature, soit par conversion de créances en actions,
soit par incorporations de réserves. Ce sont principalement les trois premiéres
modalités qui constituent des ressources de financement ;

- les apports en comptes d’associés : les apports en comptes courants, ouverts
aux associés, sont beaucoup plus souples que les augmentations de capital.
L’intérét rémunérant ces apports est déductible des bénéfices sociaux & condition
que le capital ait été libéré, que le montant avancé par les actionnaires dirigeants ne
dépasse pas une fois et demie le montant du capital social et dans la limite ou le
taux rémunérant ces comptes n’excede pas la moyenne annuelle des taux de

rendement brut des obligations privées ;
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- Les subventions d’équipement : les primes et subventions d’équipement sont
nombreuses, variables et changeantes quant a leurs conditions d’attribution. Elles
sont offertes aux entreprises lorsqu’elles convergent vers certains objectifs d’intérét
général : création d’emploi, création d’entreprise, décentralisation, innovation,
économies d’énergie, luttes anti pollution ;

- Le crédit d’équipement et le crédit bail ;: le crédit d’équipement permet de
financer les biens d’équipement dont la durée d’amortissement s’échelonne
généralement sur deux a cinq ou sept ans. Le crédit bail permet de financer
matériel, véhicules et machines, immeubles et magasins. . (HUTIN, 2005 :371-
374).

Les autres avantages du crédit-bail pour I'entreprise sont les suivants :

o les loyers de leasing sont fiscalement déductibles, c¢’est-a-dire que les paiements
effectués par le locataire sont considérés comme des charges fiscalement
déductibles ;

o la connaissance a I’avance des loyers et la durée du contrat de crédit-bail facilite
I’établissement d’un budget et plan de trésorerie ;

o lPoctroi des financements de crédit-bail est généralement plus simple et plus rapide
que la mise en place de préts bancaires affectés au méme objet ;

o les financements par le leasing n’alourdissent pas le bilan c’est-a-dire les
immobilisations louées n’apparaissent pas au bilan du locataire ;

o le leasing permet a ’entreprise de conserver une liquidité élevée parce qu’elle
n’effectue pas des paiements immédiats, ’entreprise peut alors consacrer ses
ressources a d’autres projets ou a d’autres charges d’exploitations ;

o le leasing protége ’entreprise contre I’inflation, les loyers de crédit-bail étant
acceptés en prix courant et payés avec les revenus futurs, le locataire est protégé
des hausses de prix qui affectent les matériels. (AUTOMAG n°! du 1 trimestre
2005).

Le marché financier régional (MFR) ou les avantages de I’intervention d’une entreprise ou
d’un Etat sont multiples. Le MFR offre donc I'opportunité aux entreprises d’avoir accés a

des ressources stables 2 moyen et long termes pour le financement de leur croissance. Ils
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peuvent accéder a de nouvelles sources de financement régionales et internationales par

I’émission des actions et des obligations.
En effet, I’inscription d’une société a la cote :

o constitue pour elle un moyen de publicité permanente a travers la cotation qui a lieu
cinq (5) fois (tous les jours ouvrables) par semaine puisque toute personne qui
s’intéresse aux actions d’une société cherchera a mieux connaitre celle-ci ;

o aboutit & une véritable transparence dans la gestion de la société puisqu’il est exigé
des responsables de sociétés une diffusion réguliére des informations sur la vie et le
fonctionnement de leurs sociétés ;

o permet une meilleure valorisation de !’entreprise puisque la bourse prend en
compte tous les parametres que sont la capacité de ses actifs 4 générer des flux
monétaires. L.a bourse permet donc de connaitre la valeur marchande réelle d’une
entreprise ;

o permet de rassurer les actionnaires, de sécuriser le marché et de fidéliser la clientéle

a travers une large diffusion du capital dans le public.

En outre, les conditions d’admission sur le marché financier régional sont assez exigeantes,
en ce sens que seules les sociétés anonymes sont autorisées a souscrire une demande
d’admission en bourse, or la plupart des entreprises des pays de "'UEMOA sont constituées
sous forme de société a responsabilité limitée. (BEDIE et DADAVI, 2005).

- La politique de maitrise des coiits :

L’urgence aujourd’hui est au sauvetage des entreprises et des emplois. On ne peut étre
qu’alarmés par les comportements stratégiques actuels des entreprises, fondés sur le
rétrécissement, la réduction, la défensive bref des comportements en « peau chagrin ». ce
désarroi stratégique est probablement lié a des erreurs d’analyse stratégique et a une
certaine méconnaissance des sources profondes de la performance économique.
L’entreprise est une sorte de véhicule stratégique qui perd trop d’énergie, car il est victime
d’hémorragies internes et externes: celles-ci proviennent des nombreux

dysfonctionnements qui se produisent tous les jours dans toutes les entreprises.
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Lorsque I’on se pose la question de la réduction des cofits cachés on est confronté a celle
de la réallocation des ressources économiques et du potentiel humain qui sont ainsi

récupérés.

La situation stratégique la plus favorable est bien entendu la croissance, car elle permet
d’augmenter conjointement la performance économique de I’entreprise et sa performance
sociale, puisque non seulement le niveau d’emploi ne baisse pas, voire si la croissance est
suffisamment forte et durable, mais en outre les conditions d’emploi s’améliorent au plan
qualitatif et financier. (SAVALL ; ZARDET, 1995 :15-16 )

HUTIN abonde dans le méme sens en démontrant que :

- pour qu’une entreprise existe, il lui faut des moyens: ces moyens sont soit
économiques, soit financiers ;

- pour qu’une entreprise tourne il lui faut encore des moyens : disposant de moyens,
Pentreprise peut commencer I’exploitation de ceux-ci. Pour cela elle doit acheter
pour transformer, et finalement vendre (ou seulement acheter et vendre dans le cas
d’une activité¢ purement commerciale). Les opérations sont enregistrées dans le
compte de résultat : il compare sur une période (I’exercice en général une année)

les produits aux charges qui ont permis de les générer et dégage ainsi le résultat.

Le long terme doit couvrir le long terme : il doit y avoir adéquation des financements aux
emplois, c'est-a-dire que les emplois a long terme doivent étre financ€s par des ressources a

long terme ;

- pour qu’une entreprise vive, il lui faut une activité (et des résultats) a la hauteur de
ces moyens : ce qui implique nécessairement une maitrise des cofits de production.

(HUTIN 2005 :17-23)

2.2. Démarche d’analyse des déterminants de la rentabilité financiére

Pour procéder au diagnostic économique et financier d’une entreprise, il convient
d’agir méthodiquement par étapes (MEUNIER-ROCHER, 2008 :11-12):

- Etudier I'environnement de l'entreprise : son secteur d’activité, la convention collective
a laquelle elle doit se référer, la concurrence, la répartition de son capital ;
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- Réunir les documents comptables utiles & I’analyse : avoir a disposition les derniéres
liasses fiscales (bilans et comptes de résultat) mais aussi les rapports des commissaires
aux comptes (selon la forme juridique de [I'entreprise), connaitre les méthodes
comptables retenues (politique d’amortissements, méthode de comptabilisation des
stocks) ;

- Etudier le bilan, dans ses grandes masses obtenues aprés quelques retraitements : Haut
de bilan, Bas de bilan, calcul des « grands équilibres » du bilan ;

- Analysez le compte de résultat et calculez les "soldes intermédiaires de gestion" pour
expliquer la formation du résultat ;

- Calculez les différentes formes du résultat : résultat net aprés imp6t, résultat intégrant
les amortissements (CAF) ;

- Utilisez les ratios nécessaires selon la forme juridique et la nature de I’entreprise.

- Dégager les éléments qui influent de fagon significative sur la rentabilité financiere ;

- Procéder a ’analyse des déterminants de la rentabilité financiére.

L’objectif des états financiers est de fournir une information sur la performance, la
situation financiére de I’entreprise et de son évolution qui soit utile a une large gamme

d’utilisateurs, lorsqu’ils prennent leurs décisions économiques.

Cependant, I’approche financiére des éléments du bilan est la mieux adaptée pour procéder
a I’évaluation du patrimoine de ’entreprise. De ce fait, les postes de I’actif du bilan sont
classés par ordre de liquidité croissante et les postes du passif du bilan sont classés par
ordre d’exigibilité croissante (Eglem, 2005 :74). Cette approche, met ’accent sur le

reclassement des postes du bilan.

Nous retenons de ce chapitre que I’analyse des déterminants de la rentabilité financiére
permet aux dirigeants d’entreprise de pouvoir mieux orienter leurs actions dans le seul
souci d’atteindre leur objectif principal : celui de la rentabilité. Comment allons-nous nous

prendre pour analyser les déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE ?
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Chapitre3 : la méthodologie de I’étude

Il est question dans ce chapitre d’élaborer le modéle d’analyse. Ceci consistera a vérifier
I’existence d’une relation, voire un lien de cause a effet entre la rentabilité financiére et un

certain nombre de variables d’actions.

On appelle variable une donnée pointilleuse qui permet d’évaluer avec précision les
mesures d’un phénomeéne que 1’on ne peut cerner directement. Elle peut prendre plusieurs
valeurs. Il convient de préciser qu’il existe plusieurs types de variables, mais nous n’en
retiendrons que deux en ce qui concerne notre étude : une variable dépendante et une

variable indépendante.

La variable indépendante est un parameétre qui peut prendre plusieurs valeurs dont la
modification ne demeure pas sans influence sur la valeur d’une ou de plusieurs autres
variables dites dépendantes. Par conséquent, la variable dépendante est celle qui subit

I’influence d’une ou de plusieurs autres variables dites indépendantes.
3.1. Le modéle d’analyse

Nous allons décrire ici les différentes phases du modele d’analyse, ensuite nous allons les

schématiser. Cela nous permettra d’avoir une vue d’ensemble de notre démarche de travail.
3.1.1. Les différentes phases du modéle

Nous allons distinguer quatre phases : la phase de préparation, la phase de traitement des

données collectées, la phase d’analyse des données et pour finir les recommandations.

o Phase de préparation

Cette phase nous permettra de faire une prise de connaissance générale de la SBEE. Elle
consiste a déterminer ses particularités, son organisation, son fonctionnement, ses activités

pour mieux orienter nos travaux.
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Pour une bonne réalisation de cette phase, nous utiliserons comme outils de travail

- lanarration a travers nos entretiens avec quelques membres de la SBEE ;
- une analyse des principaux documents de la SBEE (états financiers, rapport de

gestion, organigramme, etc.) pouvant nous aider dans notre travail.
o Traitement des données collectées
Pendant cette phase, nous utiliserons différents outils & savoir :

- des tableaux de synthése pour regrouper les informations significatives afin
d’en avoir une meilleur lecture ;
- des figures pour apprécier I’évolution de I’équilibre financier dans le temps ;

- quelques ratios de rentabilité pour évaluer la situation financiére de la SBEE.

o Analyse des données traitées

Nous présenterons ici les résultats de nos analyses sur trois exercices, sur la base des
données traitées et de notre modéle. Le tableau de la page suivante nous donne pour

chaque variable les indicateurs et leurs mesures :
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Figure 1 : Modéle d’analyse

Prise de connaissance

et collecte des
données l
“Traitement des
données collectées
Présentation des
données sous formes lyse des don
de tableaux, ratio, traitées
graphiques.
| tion de la rentabilité
Analyfse de la structure financiere
financiére, de la structure »>
économique, de I'activité, de
la rentabilité.
Déterminants de la p A nalyse des déterminants'de

rentabilité financiére la rentabilité financiére

Recommandations

Source : Nous-mémes
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Tableau 1 : Indicateurs et mesures des variables

Variables Indicateurs Mesures
o Rentabilité, création de Résultat net ;
= Rentabilité financiére d richesse
g laeg]tsaE;;te tnanciere de Equilibre de la structure Soldes intermédiaires de gestion.
oy financiére, analyse des
_ moyens économiques
Fonds de roulement net global ;
. . Besoin de financement global ;
Equilibre financier . . g
Trésorerie nette ;
Analyse de la structure Ratios d’endettement.
financiére Ratio de financement de
Autonomie financiére. Pimmobilisation ;
Endettement Niveau d’endettement
Capacité de remboursement.
Taux d’obsolescence des (Iilvol}ltlon l()iul 'tau?{ d’obsolescence
Analyse de la structure immobilisations ; es immopbilisations.
économique - —— -
: . . t roductivité du travail
3 Productivité du travail. Ratio de productivité ava
]
& ; -
= ) Taux de croissance du chiffre
8 Croissance ; , s
-9 d’affaires
]
2 | Analyse de Iactivité
= y Gains Valeur ajoutée ;
' Excédent brut d’exploitation.
Rentabilité commerciale ; Valeur ajouté ;
- ees g . Résultat d’exploitation ; ROI Net ;
Analyse de la rentabilité | Rentabilité économique ; ROI Brut
Rentabilité financiére ; ROE.
Ratios de Liquidité ;
Analyse de Liquidité et solvabilité. Ratios de Solvabilité.
’exploitation

Source : Etabli par nous-mémes

s Recommandations

Enfin, a partir des résultats de nos analyses nous proposerons les recommandations en vue

d’une meilleure rentabilité de la SBEE.
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Le modé¢le d’analyse ainsi présenté et commenté ne serait réalisable que si nous utilisons

de bonnes techniques pour effectuer la collecte des données utiles a notre travail.
3.1.2. Méthode utilisée

Il est a préciser ici que la méthode utilisée pour analyser les déterminants de la rentabilité
financiére est une concaténation de la méthode tendancielle et de la méthode normative.
Nous ferons donc une analyse du bilan et du compte de résultat sur quatre exercices (2005
4 2008) tout en comparant les différents ratios que nous avons précédemment évoqués dans
la revue de littérature. Le choix de cette période est strictement fondé sur le fait que nous
avons été dans I'impossibilité d’acquérir les états financiers de 1’exercice 2009 en raison

du fait que ces derniers attendent toujours d’étre validés par le Conseil d’ Administration.
3.2. Les techniques de collecte de données

La collecte des données de la SBEE a été une étape importante dans la réalisation du
présent mémoire. Pour y parvenir, nous avons ét€ amené a effectué un stage pratique dans
I’entreprise. Nous avons collecté, exploité et analysé¢ les informations issues de nos

entretiens, observations et des différents documents financiers comptables.
3.2.1. L’entretien

Nous avons pour cela congu un guide d’entretien qui a orienté nos entretiens avec le chef
comptable et le directeur financier. Joint en annexes, cet outil s’articule autour de la

connaissance financiére de la SBEE.

Le second outil de collecte de données que nous avons également utilisé pour la réalisation
de ce travail est I’entretien direct. Il nous a permis d’apprécier la culture d’entreprise et

’organisation au sein de la SBEE.
3.2.2. L’observation

Elle nous a permis d’avoir une idée beaucoup plus large de la structure financi¢re de
I’entité et d’étre en contact direct avec le directeur financier, ce qui nous a permis de

prendre connaissance de la politique financiére de I’entité.
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3.2.3. L’analyse documentaire

Nous avons & I’occasion de notre stage eu un contact direct avec un certains nombre de
document. Cela nous a donné I’opportunité de disposer des informations nécessaire & la
réalisation de ce travail et de procéder a I’analyse documentaire. Cette analyse a porté

essentiellement sur les documents suivants :

- les bilans de 2005 a 2009 ;

- les budgets exercices 2005 a 2009 ;

- les comptés de résultats de 2005 242009 ;

- les états annexés de 2005 4 2009 ;

- les rapports de commissariat aux comptes ;
- les TAFIRE de 2005 a 2009.

L’analyse des déterminants de la rentabilité financiére d’une entité passe nécessairement
par des étapes primordiales, et fait I’objet d’une méthodologie axée sur des variables et
indicateurs définis a ’avance. La mise en ceuvre passe par des étapes qui permettent de

toucher les disfonctionnements liés a la finance de !’institution.
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Conclusion premiére partie

L’analyse des déterminants de la rentabilité financiére joue un réle important dans la
continuité de ’exploitation de P’entité ; en ce sens qu’il permet de relever tous les maux
dont souffrent les finances de [’institution et de proposer des solutions concrétes pour
assurer leur pleine expansion. Tout cela passe par une méthode de traitement et d’analyse

des informations financiéres et comptables.

La deuxiéme partic de notre travail sera consacrée & la présentation de la SBEE et a

I’analyse des déterminants de sa rentabilité financi¢re proprement dite.
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DEUXIEME PARTIE :
PRESENTATION DE LA SBEE ET ANALYSE
DES DETERMINANTS DE SA RENTABILITE

FINANCIERE
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Introduction deuxi¢me partie

La Société¢ Béninoise d’Energie Electrique joue un rdle prépondérant dans le tissu
économique du Bénin. Dans le concert actuel de la mondialisation et de développement des
économies et au regard des difficultés financieres actuelles que traverse la société, nous
avons choisi de nous intéresser a son organisation et aux déterminants de sa rentabilité

financiére.

Analyser les déterminants de la rentabilité financiére d’une entreprise, revient non
seulement a prendre connaissance de cette entité, mais de pouvoir identifier des forces et
des faiblesses, dégager les éléments qui concourent de fagon significative a la détérioration
de sa santé financiére, les analyser afin de formuler les recommandations nécessaires

pouvant permettre d’assurer une rentabilité beaucoup plus large.
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Chapitre 4 : La SBEE et son environnement

La Société Béninoise d’Energie Electrique (SBEE) est un établissement public a caractére
industriel et commercial ayant son siége social a Cotonou. Son capital est de dix milliards
de francs (10 000 000 000) CFA enticrement libéré par I’Etat béninois. Elle est une société
évoluant dans le secteur de [’énergie. Elle est composée de plusieurs organes de gestion,
qui définissent, et dirigent les politiques de I’entité. Elle évolue dans un environnement ol
elle a le monop6le en matiére de distribution de 1’énergie. Dans le présent chapitre, nous
ferons une présentation globale de la SBEE a travers son historique, son organisation et ses

activités.
4.1. Historique la SBEE

La Société Béninoise d’Energie Electrique (SBEE) a été créée en 1948 par les frangais qui
ont en gérance régie les installations électriques des villes de Porto Novo, Cotonou et
Ouidah. Dans le temps et selon la dynamique de son évolution, une convention du 30
septembre 1955 a concédé cette gérance a la Compagnie Coloniale de Distribution
d’Energie Electrique (CCDEE), une société anonyme frangaise domiciliée 4 yaoundé au
Cameroun. C’était elle qui devrait désormais gérer toutes les installations électriques a

Cotonou, Porto Novo et Ouidah.

Aprés les indépendances des années 1960, cette compagnie a changé de dénomination pour
devenir la « la Compagnie Centrale de Distribution d’Energie Electrique (CCDEE) » dont
le siége social était respectivement & Fort-de-France en Martinique et 4 Cayenne en
GUYANNE FRANCAISE.

Le 1¥ mars 1961, la signature de I’avenant n°1 a la convention du 30 septembre 1955 a
permis I’extension des concessions d’électricité de Cotonou, Porto-Novo et de Ouidah aux

adductions, traitement et distribution publique.

Suite a I’approbation de I’avenant n°2 de la méme convention le 28 aolt 1962, la
Compagnie Centrale de Distribution d’Energie Electrique (CCDEE) était autorisée a
étendre ses activités aux circonscriptions urbaines de Parakou et ses environs et plus tard
une autre convention, de juin 1968 va I’autoriser & s’étendre aux agglomérations de
Bohicon, Abomey et, en 1972 les villes de Cotonou, Porto-Novo, QOuidah, Parakou,
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Bohicon et Abomey étaient toutes éclairées. Un début d’adduction d’eau était opérationnel

dans les villes de Cotonou et de Porto-Novo.

Aprés le 26 Octobre 1972, le gouvernement militaire révolutionnaire a créé, le 1* janvier
1973 la Société Dahoméenne d’Electricité et d’Eau (SDEE) par ordonnance n°73-13 du 07
février 1973. Cette ordonnance met fin aux concessions dont bénéficiait la CCDEE. Le 11
mars 1974, les statuts de la nouvelle société étaient signés et le 30 novembre 1975 elle est
devenue Société Béninoise d’Electricité et d’Eau (SBEE) a la faveur du changement du

nom Dahomey.

Suite a la séparation des activités Eau et Electricité en 2004, la Société d’Electricité prend

la dénomination de Société Béninoise d’Energie Electrique (SBEE)
4.2.  Structure Organisationnelle de la SBEE

Le personnel de la SBEE est composé de cadres supérieurs, de cadres moyens, des agents
de maitrise, des ouvriers, des employés, des manceuvres et des apprentis. Ces agents sont
répartis dans les différentes fonctions de la société comme le décrit son organigramme en

annexe 1.

Un Conseil d’ Administration (CA) : il est investi de pouvoirs les plus étendus pour agir en
toutes circonstances au nom de la société, dans la limite de I’objet social. Il procéde
notamment a 1’élaboration et a la définition de la politique générale, approuve également

les budgets annuels et les états financiers de fin d’exercice.

Le CA de sept membres désignés pour quatre ans renouvelables est présidé par le Ministre

de I’Energie et de I’Eau (MEE) et composé comme suit :

- un représentant du ministére chargé de |’énergie

- un représentant du ministére chargé de I’économie et des finances ;
- un représentant du ministére chargé du développement ;

- un représentant du ministére de 1’industrie ;

- un représentant du personnel de la société ;

- unreprésentant des usagers ;

- une personnalité compétente dans les domaines concernés.
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Le CA siége en section ordinaire deux fois par an. L’organisation des sessions
extraordinaires est prévue par les statuts. En outre la SBEE est dotée pour sa gestion d’un

comité de direction (organe consultatif obligatoire) regroupant :

- le Directeur Général comme président ;
- le Directeur Général adjoint comme vice président ;

- les directeurs techniques centraux et les conseillers du DG comme membres.
4.2.1. Le Directeur Général (DG)

Nommé par décret en conseil des ministres sur proposition du conseil d’administration

approuvée par le ministre de tutelle, le DG a pour attributions :

- de définir et de mettre en ceuvre la stratégie permettant a ’entreprise d’atteindre
ses objectifs ;
- de coordonner et d’exécuter le programme annuel d’activités de la société ;

- de représenter la société et d’agir en son nom devant toute juridiction.
Dépendent directement du DG

- deux conseillers ayant pour mission de conseiller le DG sur tout dossier confié par
celui-ci ;

- un assistant ayant pour role d’accompagner le DG dans toutes missions a lui
confiées et de décharger le DG de certaines activités de représentation ou
d’organisation non spécifiques ;

- une structure dénommée Contréle Général et comprenant la direction de I’audit et

de I’inspection chargée :

v de définir la démarche et I'organisation du contrdle interne de
’entreprise ;

v" de veiller a I’application et au respect des procédures en vigueur ;

v de s’assurer de Defficacité du contrble interne, des outils et
procédures ;

v de veiller & la fiabilité, la qualité et D’intégrité des systémes

d’informations financiére, comptable, commerciale et technique.
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- un secrétariat particulier ;

une cellule de contrdle de gestion et de la prévention des risques chargée des

risques juridiques, des tableaux de bord et de la mesure des performances.
4.2.2. Le Directeur Général Adjoint

Nommé par un arrété pris par le ministre de tutelle sur proposition du directeur
général et aprés avis du conseil d’administration, il assiste le directeur général dans
’exercice de ses fonctions le remplace en cas d’absence et assure son intérim en cas de
vacance de poste. Il coordonne les activités techniques des exploitations régionales ainsi

que celle des directions techniques.

Outres les directions et structures placées en staff, huit directions centrales sont

placées sous I’autorité du directeur général

4.2.3. Les Directions Techniques

Comme directions techniques nous avons :

—La Direction des Etudes et de la Planification (DEP)

Elle est chargée de concevoir et d’étudier les projets d’électrification dans tout le pays.

S’agissant de gros projets, elle se fait assister par deux bureaux d’études extérieures.
Elle a en outre pour role de :

- centraliser, traiter, analyser et diffuser toutes les informations nécessaires aux prises
de décision au sein de la société ;
- proposer au Directeur Général des éléments de réflexions stratégiques en anticipant

au mieux "avenir.
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— La direction de la comptabilité et du projet
Elle est chargée :

- d’assister le directeur général dans la mise en ceuvre de la politique de gestion
approuvée par le conseil d’administration ;

- d’¢tablir le budget prévisionnel de la société ;

- d’optimiser la politique financiére de la société ;

- de superviser les services comptabilité, financier et de rendre directement compte
au DG ;

- de produire des états financiers sincéres, fidéles et réguliers et d’établir tous les

documents financiers.
— La Direction des Ressources Humaines et de la Communication
Elle s’occupe de toutes les activités ayant trait & la communication.

Elle contribue & I’amélioration des performances économiques de la SBEE par la
mise en valeur des ressources humaines. Elle propose et développe une action anticipée
en matiére de gestion des ressources humaines en vue de I’actualisation permanente des
relations humaines et organisationnelles aux besoins de la société. Elle favorise
I’épanouissement d’un climat social serein qui réponde aux besoins d’efficacité

économique de la SBEE et aux aspirations individuelles et collectives des agents.
Elle est chargée :

- de la gestion du personnel (recrutement, politique salariale, avancement, congés,
retraite, soins médicaux affaires sociales etc...) ;

- du contentieux administratif ;

- de la supervision des agents et surtout de la sécurité des ouvriers et techniciens au
cours du travail ;

- d’élaborer un plan de formation du personnel et de procéder a sa mise en ceuvre.

49
Wittrid J.B. DANMITONDE MPACG2 Fpromotion



Analyse des déterminonty de Lo rentalbiite financiére de law SBEE
— La Direction de Production et des Mouvements d’Energie (DPME)

Elle apporte un appui méthodologique ou opérationnel aux exploitations régionales
pour la maintenance de leur équipement ou I’extension des systémes de production de

I’électricité.
Elle est chargée :

- des prestations au niveau de I’électricité ;

- d’exploiter directement et de maintenir en bon état le fonctionnement des
équipements de production de I’électricité (centrales thermiques, postes HT-
MT);

- d’exécuter en régie les travaux de distribution d’électricité.
—La Direction des Moyens Généraux (DMG)

Elle a pour r6le de mettre a la disposition de tous les centres d’activité, les matériels,
équipements, ouvrages de génie civil et services nécessaires a 1’accomplissement de leurs

missions. Il lui est rattaché la cellule des marchés publics.
—La direction commerciale et de la clientéle :
Elle est chargée :

- de la politique commerciale de la société et assure la promotion de I’image de
marque de celle-ci ;

- de dynamiser le recouvrement de toutes les créances de la SBEE ;

- de suivre au niveau des directions régionales le paiement a bonne date des

factures ;
— La direction des exploitations
Cette direction a pour rdle :

- de coordonner toutes les activités des directions régionales ;
- suivre les directions régionales dans toutes leurs missions notamment les

missions techniques ;
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- d’étudier tous les rapports émanant de ces directions régionales pour le compte

du DG et du DGA.

Ce chapitre nous a permis de présenter sommairement la SBEE en passant en revue son
histoire et sa structure organisationnelle. Le chapitre suivant sera consacré a la présentation

de nos résultats et & I’analyse des différents ratios.
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Chapitres : Evaluation de la rentabilité financiére

Pour procéder & une bonne analyse des déterminants de la rentabilité financiére nous
analyserons les états financiers de la société. Dans ce chapitre, nous allons établir le bilan
fonctionnel et les soldes intermédiaires de gestion, puis nous utiliserons ces grandeurs
agrégées pour analyser la structure financiére a travers I’étude de I’équilibre financier.
Ensuite nous allons faire une analyse de I’activité et de la rentabilit¢ de la SBEE. Les ratios

auxquels nous aboutirons nous permettront de connaitre la politique de 1’entreprise.
5.1.  Analyse de la structure financiére

Nous allons faire cette analyse sur la base des agrégats de ’équilibre financier et des

ratios de structure financiére calculés a partir du bilan fonctionnel.

Les regroupements -des postes du bilan en grandes masses ont abouti au tableau

suivant ;
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Tableau 2: ’évolution des masses du bilan fonctionnel de 2005 a 2009
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Postes 2005 2006 2007 2008 2009
Actif
actifs immobilisés 71580030063 86639177894 92986999076 101147029755 101147032000
actif circulant 48699004416 51574170160 50902683515 73021443778 70644316000
trésorerie actif 3877009317 3580227943 8180777528 7927764904 10596390000
écart de conversion actif 0 0 0 263585880 0
total général actif 124156043796 141793575997 152070460119 182359824317 182359826000
Passif
capitaux propres (1) 11908545710 2987379907 781623326 -10569585033 -23744822707
' dettes financiéres (2) 63614888943 80961073747 97024186352 121953750686 85491279000
ressources stables (1)+(2) 75523434653 83948453654 97805809678 111384165653 61746456293
| passif circulant 43532145486 52534938949 47568475833 68126949211 | 120044987000
trésorerie passif 5100463657 5114261977 3878951489 2267966412 1219185000
écart de conversion Passif 195921417 2816223119 580743041 0
total général passif 124156043796 141793575997 152070460119 182359824317 183010629000
Source : nous-mémes sur la base des états financiers 2005-2009
L’évolution des soldes intermédiaires de gestion se présente comme suit :
53
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Tableau 3: Pévolution des soldes intermédiaires de gestion de 2005 a 2009

Eléments 2005 2006 2007 2008 2009
| vente de marchandises 37 999 943 038 39977 692 531 43 346 053 804| 51361500305 58925826000
(achat de marchandises) -28 897 596 600 -30 373 997 700 -29 009 3859631 -30 588 097 760| -42 668 401 000
(variation de stocks) 0 0 0 0 0
marge brute sur marchandises 9102 346 438 9 603 694 831 14 336 667 841 20773 402 545| 16 257 425 000
vente de produits fabriqués 6 559 005 403 3684 755 038 4 071 881 125 4102 879 732 5757 704 000

travaux services vendus 7184 891 686 6287888 048]  11853047293| 10085608616 10038439000

production stockée

production immobilisée 4281192 899 2921 705 264 265681 448|  264448566| 830067 000

(achat de matiéres premicres et 9904 137956  -14385157820|  -14799919 635| -32 041 893 383| -15 635 857 000

fournitures liées)

(variation de stocks de maticres -856 251 717 280 879 244 1218484 118| -8034424378| 630030000

premieéres)

marge brute sur matiéres 8977203 749|  -1771688 714 2600174349 -9554532091] 1620 383 000

(

produits accessoires 75 063 335 179 655 028 96 121 255 106 013 782 138 248 000

subvention d'exploitation 10 736 903 955 8 341 152 542

[ autres produits 2 804 965 706 2263 894 976 11579095 545141040 339026 000

(autres achats) 1931449079| 2336794 770 2419082516| -2068 185555 -2295 120 000

(variation de stocks) -663 545 000

(transports) 2146 691 095 2102 562 108 34 872 965 260 508 105 745 812 000

( services extérieurs) 15905995 246| -6 324 336 599 26619803 663| -10712471915| -9 922 944 000

(impots et taxes) ~843 908 049 7892 677 698 2928040 046| -1221320082|  -700 558 000
54
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Eléments 2005 2006 2007 2008 2009
(autres charges) -329 230260 -946 478 021 -200 828 439 -977224742| -1757438000
valeur ajoutée 11 802 305 499 -382 293 075 5587 818 866 4171 467 419 4296 755 000
(charges de personnel) -6 879 977 477 -7160512 321 -7 089 668 193| -6476898877| -7894 492000
excédent brut d'exploitation 4 922 328 022 -7 542 805 296 8498150673 -2305431458| -3597 737000
reprises de provision 329929 073 19 134 573 0 123 720 000
transferts de charges 202 077 459 8 041 128 547 2328037773 13 814 924 18 693 000
(dotation aux amortissements) -6 874 226 511 -8 695319428 -10 131 824 440 -11985253310| -11 091 477 000
résultat d'exploitation -1 749 821 030 -7 867 067 204 713 498 579 | -14 276 869 844| -14 546 801 000
revenus financiers 71976 527 197 836 547 43 973320 154 663 006 208 285 000
gains de change 2476 182 3411 897 5469 220310117 370 505 000
reprises de provision 568 498 478 73 500 000 0 0 263 586 000
transferts de charges 1126492 132
(frais financiers) -2 463 145 520 -4 588 692 595 -4 148 681 885| -4 115005545 -2 115970000
(pertes de change) -424 -3814 166 -13716 -47271 123 -340 799 000
(dotation aux amortissements et
provisions)
résultat financier -693 702 625 -4 317 758 317 -4 129716812 -4 050889 425 -1614393000
résultat activités ordinaires(1) -2 443 523 655 -12 184 825 521 -3416 218233 | -18 327759 269 | -16 161 194 000
produits de cessions 3 494 250 50 361 000 185000| 881 897 000
d'immobilisation
produits HAO 3297 507 165 2704 260 0 0 746 708 000
reprises HAO 137 399 382 175136 415 248 538 022 741 596 881
transferts de charges
(valeurs comptables de cessions
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Eléments 2005 2006 2007 2008 2009
d'immobilisation)

(charges HAO) 2170 201 097 1382 231 0 0 737331
dotation HAQ

résultat hors activités 3264 905 450 180 952 694 298899 022|  741781881| 891274 000
ordinaires(2)

résultat avant impot (1)+(2) T 821381795| -12003872827| . 3117319211 -17 585977 388| -15 269 920 000
(participation des travailleurs)
[(impdt sur le résultat) 1255977 487 377 510 500 245253276|  -492420018]  -561 452 000
résultat net 565404 308|  -12381383327|  -3562572487| -18078 397406 -15 831 372 000

Source : nous-mémes sur la base des états financiers de 2005 a 2009
5.1.1. L’équilibre financier
Les agrégats qui permettent de vérifier le respect du principe de I’équilibre financier sont :
Le fonds de roulement net global (FRNG), le besoin de financement global (BFG) et la trésorerie nette (TN)
5.1.1.1. Le Fonds de Roulement Net Global (FRNG)

Le fonds de roulement net global est la différence entre les ressources stables et les emplois stables. 1l peut étre calculé par la différence entre

les actifs cycliques et les passifs cycliques.
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Tableau 4 : Le FRNG

Postes 2005 2006 2007 2008 2009
Capital 10 000 000 000| 10 000 000 000 10 000 000 000 10 000 000 000| 10 000 000 000
Réserves 103 264 296 216345 158 216 345 158 216345 158 216 345 158
report & nouveau 420 094 654 247 834310| -11961 288 673] -15523 861 161| -33 602 258 000
résultat net -565 404 308 | -12 381 383 327 -3562572488| -18078397406| -15831 372000
subventions d'investissement 992 042 796 4732 323 422 6 089 139 329 12 816328 376 15472460 000
total des capitaux propres(1) 11908 545710 2 987 379 907 781 623 326| -10 569 585033 | -23 744 824 842
Emprunts 50 146 337 267 66 815 907 044 66 694 917 958 66 428 322 146| 52 862911 000
dettes de crédits bail et contrats assimilés 0 0 0 0 0
dettes financiéres diverses 11665073 576| 12 522179 999 27 456 365 754 50336816019 27028 406 000
‘c’;‘;:;se‘:“s financiéres pour risques et 1803478 100| 1622986704| 2872902640  5188612521| 5599 962 000
' total des dettes financiéres(2) 63 614 888 943| 80 961 073 747 97024 186352 121953750686 85491279 000
total des ressources stables RS (1)+(2) 75 523 434 653| 83 948 453 654 97805809678 111384165653 61 746 454 158
charges immobilisées 973 789 866 748 491 440 523193014 297 894 588 73 213 000,00
 immobilisations incorporelles 539 629 328 602 735978 1461 539 000
immobilisations corporelles 70 141 762 022 85015 381 418 89 999 271 945 99 608 407 745| 99612 757 000
avances et acomples Versees sur 277152385 512043454 1236280557
immobilisations
immobilisations financiéres 187 325 790 363 261 582 688 624 232 637991 444 622 413 000
Total actif immoblisé Al 71 580 030 063| 86 639 177 894 92986999076, 101147029755 101 769 922 000
| fonds de roulement net = RS — Al 3943404590 -2 690 724 240 4 818 810 602 10237 135898 -40 023 467 842
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
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Figure 2: Evolution du fonds de roulement net global
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Source : nous-mémes sur la base des données du tableau du FRNG
5.1.1.2. Interprétation du FRNG

Le FRNG, positif en 2005 (3 943 404 590), s’est dégradé en 2006 (-2690664243) pour
redevenir positif en 2007(4 818 810 602) et en 2008(10 237 135 898). En 2009, il devient
largement négatif (-40 023 465 385).

Cela s’explique par le fait que les capitaux propres de la société se sont progressivement
dégradés pour devenir largement négatifs en 2009 passant ainsi de 11 908 545 710 en 2005
a -23 744 822 707 en 2009. Tout ceci étant dii aux pertes énormes cumulées par la société
ces derniéres années. -12 381 383 327 en 2006 on est passé a -3 562 572 487 en 2007 puis
-18 078 397 406 en 2008 et -15 831 312 000 en 2009.

Parallélement on remarque que les investissements de la société se sont légerement accrus.
Les montants des actifs immobilisés passent ainsi de 71 580 030 063 en 2005 4 101 769
922 000 en 2009

5.1.1.3. Le Besoin de Financement Global (BFG)

Le besoin de financement global est égal a la différence entre les actifs circulants et
passifs circulants. 11 se décompose en besoin de financement d’exploitation et en besoin de

financement hors activités ordinaires.
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Tableau 5: Le BFG
Postes 2005 2006 2007 2008 2009
actif circulant hors
156 793 689 39723 080 39 723 080 39723 080 39 723 000
activité ordinaire
Stocks 4255785371 3997392858 4573367170 127259854031 14271415000
créances et emplois
) 44 286 425356 | 47 537054 222 | 46 289 593 265 | 60 255735295 56333 178 000
assimilés
total actif
48 699 004416 51574170 160 | 50902 683 515 73021 443778 70644 316 000
circulant(1)

dettes circulantes et

1278224718

ressources 819 113278 2641076 120! 5150891920 1 962 395 000
assimilées HAQO
clients avances
17608065021 11558370984 10564 872 000
recues
fournisseurs
] 28 868 490923 38720218921 22 587 821 738 26340072803 | 41 475 661 000
d'exploitation
dettes fiscales 7 807960 886 6682973341 13 880 690 584 18 036 532847 20691 774 000
dettes sociales 1264 265158 576 334 383 808 873 348 772 724 164 1238 801 000
autres dettes 43132038011 5736299026 5889207541 6268356493 44111484000
risques provisionnés
total passif
43 532 145486 | 52534938949 | 47568475833 68126949211 | 120 044 987 000
circulant(2)
Besoin en Fonds de
Roulement BFR(1)- 5166858930 -960 768 789 | 3334207 682) 4894494567 -49 400 671 000
)
Source : nous-mémes sur 1a base des états financiers de 2005 a 2009
Y]
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Figure 3 : Evolution du BFG
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Source : nous-mémes sur la base des données du tableau du BFR
5.1.1.4. Interprétation de besoin de financement global

La SBEE a eu un besoin de financement de plus de 5 milliards en 2005 avant de dégager
en 2006 une ressource de financement. En 2007 et en 2008 elle a eu un besoin de
financement tournant autour de 4 milliards pour dégager en 2009 une ressource de

financement de prés de 50 milliards.

Cela s’explique par le fait que les dettes circulantes de la société se sont accrues passant
presque du simple au double. 68 126 949 211 en 2008 elles sont passées a 120 044 987
000 en 2009. Or dans le méme temps les stocks et les créances de la société ont connu
une baisse passant ainsi de 73 021 443 778 en 2008 4 70 644 316 000 en 2009.

Cette situation est due a une croissance des produits constatés d’avance et a une
augmentation significative des charges d’intéréts de la société suite a un recours excessif

de la société au financement par emprunt.
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5.1.1.5. La Trésorerie Nette (TN)

Elle est calculée par la différence entre la trésorerie actif et la trésorerie passif.

Tableau 6: La TN (TA-TP)

2005

2006

2007

2008

2009

trésorerie actif

3877009317

3 580227943

8180777528

8 191 350 784

10 596 390 000

(trésorerie

passif)

-5 100 463 657

-5 310 183 394

-6 696 174 608

-2 848 709 453

-1219 185000

TN

-1223 454 340

-1 729 955 451

1 484 602 920

5342 641 331

9377 205 000

Source : nous-mémes sur la base des états financiers de 2005 a 2009

La trésorerie nette peut également étre déterminée par la différence entre le fonds de

roulement net global et le besoin de financement global.

Tableau 7: La TN (FR-BFR)

trésorerie nette

postes 2005 2006 2007 2008 2009
fonds de
39434045901 -2 690724240 48188106021 10237 135898 -40023 467 842

roulement net
(besoin de
financement 5166 858 930 -060 768 7893334207 682 48944945671 -49400671 000
global)

-1223 454340 -1729955451 1484602920 5342641331 9377203 158

Source ;: nous-mémes sur la base des états financiers
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Figure 4: Evolution de la trésorerie nette
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Source : nous-mémes sur la base des données du tableau de la TN
5.1.1.6. : Interprétation de la Trésorerie Nette

La Trésorerie Nette de la SBEE est positive au cours des trois derniers exercices c'est-a-
dire de 1 484 602 920 en 2007, elle est passée a 5 342 641 331 en 2008 pour donner 9
377 205 000 en 2009. La SBEE semble donc avoir un équilibre financier. Toutefois quand
on réalise qu’elle s’endette beaucoup et qu’elle réalise beaucoup de pertes cet équilibre
semble n’est pas optimal. Cet équilibre financier s’explique par le fait de I’augmentation
des charges d’intéréts a payer et des produits constatés d’avance qui viennent gonfler le
passif circulant engendrant un BFR supérieur au FR et par conséquent une trésorerie

positive,
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5.1.2. Les ratios de structure financiére
5.1.2.1. Le ratio de financement de I’immobilisation

Il représente le rapport entre les ressources durables et les emplois stables (confere

tableau en annexe).

Figure 5: Evolution du ratio de financement de ’'immobilisation

Ratio
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers
5.1.2.2. Interprétation du ratio de financement de 'immobilisation

Le ratio de financement de I'immobilisation tourne autour de 1 de 2005 a 2008. En 2009 il
s’est dégradé pour devenir 0,61 en 2009 donc le fonds de roulement est négatif a cette
période. Cela s explique par le fait qu’en 2009 les ressources durables deviennent

insuffisantes du fait de la dégradation poussée des capitaux propres de la société.
5.1.2.3. Ratio d’autonomie financiére

11 représente le rapport entre les ressources propres et les ressources étrangeres (confere

tableau en annexe).
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Figure 6: Evolution du ratio d’autonomie financit¢re

0’3 g .. S,

02 -

2005 2006 2007
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5.1.2.4. Interprétation du ratio d’autonomie financiére

Le ratio d’autonomie financiére s’est progressivement dégradé passant ainsi de 0,19 en
2005 a -0,28 en 2009. Cette situation est due a la dégradation devenue trés poussée des
capitaux propres imputable aux pertes énormes subies par la société et au fait que celle-ci
fait recours & beaucoup d’emprunts pour augmenter la part des ressources étrangéres dans

sa structure financiére. L entreprise n’a pas d’autonomie financiére.
5.1.2.5. Taux d’endettement global

Il s’obtient par le rapport emprunt et concours bancaires courants sur les capitaux propres

(confére tableau en annexe)
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Figure 7: Evolution du taux d’endettement global de 2005 a 2009
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Source : nous-mémes sur la base du tableau de I’évolution du taux d’endettement global
5.1.2.6. Interprétation du taux d’endettement global

Le taux d’endettement de la société a été de 9,00 en 2005, 44 en 2006, prés de 185 en 2007
il s’est ensuite dégradé en 2008 pour passer a - 0,19 en 2008 puis -0,28 en 2009. Cela

s’explique par le fait que I’entreprise ces derniéres années s’est trop endettée.

De 107 147 034 400 en 2005, les emprunts ont presque doublé en 2009 passant ainsi a
205 536 266 000 pendant que les capitaux propres se sont largement dégradés. Cela veut

dire que I’entreprise fait trop recours a I’endettement pour financer ses activités.
5.1.2.7. Capacité de remboursement de la société

Nous allons I’apprécier a travers le rapport de I’endettement global sur la capacité

d’autofinancement (confére tableau en annexe).
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Figure 8: Evolution de la capacité de remboursement des dettes de 2005 a 2009

REMB DES DETTES
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Source : nous-mémes sur la base du tableau du remboursement des dettes
5.1.2.8. Interprétation de la capacité de remboursement des dettes de la SBEE

On remarque que ’endettement est trés élevé, Pentreprise est surendettée, les capitaux
propres de D’entreprise se sont totalement dégradés. L’entreprise de ce fait n’a pas de

capacité de remboursement de ses dettes.
5.2.  Analyse de la structure économique

Nous allons nous atteler ici a présenter ’analyse de nos résultats relatifs au niveau

d’obsolescence des immobilisations et a la productivité du travail.
5.2.1. Taux d’obsolescence des immobilisations

Il est calculé par le rapport total des amortissements sur le total des immobilisations

amortissables brutes.

Le degré d’obsolescence de I’ensemble des immobilisations de la Société Béninoise

d’Energie Electrique se résume dans le tableau figurant en annexe.
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Figure 9: Evolution du degré moyen de vieillissement des immobilisations
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers
5.2.2. Interprétation du taux d’obsolescence des immobilisations

Les immobilisations de la SBEE se sont amorties a un taux avoisinant 40% de leurs
valeurs d’origine. Cela est dii au fait que les immobilisations de la société ne sont pas
encore a un niveau ¢levé de vieillissement. Donc le potentiel de production est encore

satisfaisant.
5.2.3. Ratio de productivité¢ du personnel

1l représente le rapport entre la valeur ajoutée et I’effectif de la société (confere tableau en

annexe).

67
Wifrid J.B. DANMITONDF MPACG2 Fpromotion



Analyse dey déterminanty de la rentalbilité financiére de la SBEE

Figure 10: productivité du personnel de 2005 a 2009
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5.2.4. Interprétation du ratio de productivité du personnel

La productivité du personnel, qui était de prés de 6 000 000 en 2005, s’est dégradée en
2006 (- 186666) pour s’améliorer en 2007 (§ 072 407). En 2008, cette productivité s’est
encore dégradée pour devenir 2 703 478 pour légérement s’améliorer en 2009 (2 784

676). La dégradation de la richesse créée est a ’origine de la baisse de la productivité.
5.3. Analyse de Pactivité

Les ratios d’activit¢ mesurent les performances réalisées par 1’entreprise sur plusieurs

exercices.

Notre étude portera sur ’analyse du chiffre d’affaires, de la valeur ajoutée et de I’excédent

brut d’exploitation de la société.
5.3.1. Le taux de croissance du chiffre d’affaires

L’évolution du taux de croissance du chiffre d’affaires se présente de la maniére suivante

(confére tableau en annexe) :

68
Wifrid J.B. DANMITONDE MPACG2 Fpromotion



Analyse dey déterminanty de la rentabilite financiére de lov SBEE

Figure 11: Evolution du taux de croissance du CA de 2005 a 2009
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers
5.3.2. Interprétation du CA

Le CA de la SBEE a connu une augmentation sur toute la période passant ainsi de
51819000000 en 2005 a 74860217000 en 2009 soit prés de 45%.

Cela s’explique par le monopdle que détient la SBEE dans la distribution de I’énergie au
Bénin. Il est également di 4 ’accroissement du niveau de la consommation moyenne par
client. Il passe de 1,190 en 2005 a 1,352 en 2008 puis a prés de 1,5 en 2009 (selon le

rapport des activités commerciales de la société).

5.3.3. La valeur ajoutée (VA)

{voir tableau en annexe)

Figure 12: Evolution de la VA de 2005 a 2009
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EVOLUTION DE LA VA
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers
5.3.4. Interprétation de la VA

La valeur ajoﬁtée qui était de pres de 12 milliards en 2005 a chuté 4 -382 293 075 en 2006.
En 2007, elle va s’améliorer pour passer a plus de 15 milliards avant de chuter a nouveau a
un peu plus de 4 milliards en 2008 et en 2009. La SBEE a des difficultés de création de
richesse. Cela est dii au fait des marges sur matiéres premicres faibles dégagées ( le prix
des matiéres flambent et ne sont automatiquement répercutés sur le prix du kwh puisque
ce prix est administré) et a un niveau faible des produits d’exploitation notamment des
produits accessoires et a I’absence de subventions d’exploitation au cours des exercices

2005, 2008 et 2009.
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5.3.5. La Valeur Ajoutée Globale (VAG)

(Voir tableau en annexe)

Figure 13: Evolution de la VAG
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Tableau 8 : Répartition de la richesse créée

personnel préteurs Etat Entrepr.i ?e et total VAG
associés
VAG 2005 6879977 477| 2 463 145520 255977 487 6 733 732959 | 16 332 833 443
pourcentage 2005 0,42 0,15 0,02 0,41 1,00
VAG 2006 7160 512 321 | 4 588 692 595| 377 510 500 -4268 123637, 7858591779
pourcentage 2006 0,91 0,58 0,05 -0,54 1,00
VAG 2007 7089 668 193| 4 148 681 885 445253 276 6276 218 357| 17 959 821 711
pourcentage 2007 0,39 0,23 0,02 0,35 1,00
VAG 2008 6476 898 877 | 4 115 005 545 492 420 018 -6 571340097 4512984 343
pourcentage 2008 1,44 0,91 0,11 -1,46 1,00
VAG 2009 7894492000 2 115970 000, 561 452 000 5873909 000| 4698 005 000
pourcentage 2009 1,68 0,45 0,12 -1,25 1,00

Source : nous-mémes sur la base des états financiers

5.3.6. Interprétation de la VAG et de sa répartition

La richesse globale créée passe de 16 332 833 443 en 2005 a 6 181 306 669 en 2009. Nous constatons qu’en 2009 toute la richesse créée ne
parvient méme pas a couvrir les salaires, ’entreprise n’a généré aucune ressource nouvelle (CAF négative) Cette situation est due a la
dégradation de la valeur ajoutée au fil des exercices. D’aprés le tableau de répartition de la VAG il faut noter que la SBEE consacre une part

importante de sa richesse créée au paiement des salaires.
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5.3.7. L’Excédent Brut d’Exploitation (EBE)

(Voir tableau en annexe)

Figure 14: Evolution de PEBE de 2005 2 2009
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5.3.8. Interprétation de PEBE

La SBEE a enregistré des résultats économiques positifs au cours des années 2005, 2007 et
2009. Cela s’explique par le fait que la valeur ajoutée secrétée par I’exploitation au cours
de ces trois exercices a permis de couvrir les charges de personnel. Tandis que ceux
dégagés en 2006 (-7542805396) et en 2008 (-2305431458) montrent que la richesse créée
ne permet pas de couvrir les charges de personnel. Une année sur deux I’EBE est négatif,
méme en 2009 ou il est positif, rapporté au chiffre d’affaires on constate qu’il est

extrémement faible. L’entreprise n’a pas une bonne situation économique.
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5.3.9. Le Résultat d’Exploitation (RE)

(Voir tableau en annexe)

Figure 15: Evolution du RE
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5.3.10, Interprétation du RE

Le résultat d’exploitation est passé de -1 749 821 030 en 2005 a -14 546 801 000 en 2009.
Ceci est dii & I’évolution en dent de scie de 1’excédent brut d’exploitation et du niveau
¢levé de la dotation aux amortissements (de 6 874 226 511 en2005a 11 091 477 000
en 2009) contre un niveau relativement bas des reprises de provision et transferts de

charge.
S5.4. Analyse de la rentabilité financiére

1l s’agira pour nous ici de présenter ici les résultats qui regroupent la rentabilité financiére

apres avoir passé en revue la rentabilité économique
5.4.1. La rentabilité économique

Nous présenterons ici les résultats liés a la rentabilité économique brute et a la rentabilité

économique nette.
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5.4.1.1. Evolution de la rentabilité é&conomique nette (ROI net)

C’est un ratio désignant le rapport entre le résultat d’exploitation duquel on a retiré les
impdts et le montant de I’actif nécessaire a la réalisation de ce résultat (voir tableau en

annexe).

Figure 16: Evolution de la rentabilité économique nette
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Source : nous-mémes sur Ia bése des états financiers
5.4.1.2. Evolution de la rentabilité économique brute (RO1 brut)

Il s’agit d’un ratio désignant ’excédent brut d’exploitation et le montant de [’actif

économique (voir tableau en annexe).

Figure 17: Evolution de la rentabilité économique brute
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers
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5.4.2. La rentabilité financiére (RF)

Elle mesure la rémunération globale des capitaux propres. Elle se détermine par le rapport

entre le résultat net et les capitaux propres (voir tableau en annexe).

Figure 18: Evolution de la rentabilité financiére
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5.4.3. Analyse des ratios de rentabilité économique et financiére

Au regard des ratios de rentabilité calcul€s, il faut retenir globalement que la SBEE n’est
pas rentable. Sa rentabilité économique est trés faible voire méme critique. Cette situation
est due a une faible création de richesse de la société, a une forte concentration de la
richesse créée au personnel et par conséquent a un faible excédent brut d’exploitation. La
SBEE n’est pas également rentable financiérement. En effet La SBEE a subi des pertes
importantes durant ces trois derniers exercices qui ont été amplifiées par I’incidence d’un

endettement tres €élevé qui a grevé la rentabilité financiere.

Cette situation s’explique par la perte des capitaux propres qui est la conséquence des
pertes énormes enregistrées au cours des derniers exercices, a un recours excessif a

I’endettement et 4 la faible productivité du personnel.
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5.5.  Analyse de ’exploitation

Nous allons présenter dans cette partie les résultats relatifs a la liquidité et a la solvabilité
de la SBEE.

5.5.1. Ratios de liquidité et de solvabilité

Pour étudier la liquidité, le degré d’endettement et de solvabilité de la SBEE, nous

étudierons une série de ratios élaborée a partir des grandeurs du bilan fonctionnel.
5.5.1.1. Ratios de liquidité

Les ratios de liquidité mettent en évidence I’aptitude d’une entreprise a faire face a ses
dettes a court terme. Pour ce faire, on met en rapport des éléments de actif cyclique avec

les dettes a court terme.
5.5.1.1.1. Ratio de liquidité au sens large

Encore appelé « current ratio », il représente la couverture des fonds de tiers & court terme

par les actifs circulants (voir tableau en annexe).

Figure 19: Evolution du ratio de liquidité au sens large
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5.5.1.1.2. Ratio de liquidité réduite

Encore appelé « acid ratio » il est égal au rapport de I’actif circulant (& moins d’un an)
hors stocks a P’exigible & court terme (voir tableau en annexe). Il exprime la liquidité de

’entreprise en excluant les stocks. (Verminem 2011,267)

Figure 20: Evolution du ratio de liquidité réduite
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5.5.1.1.3. Ratio de liquidité immédiate

Encore appelé « quick ratio », ce ratio montre dans quelle mesure les liquidités de
Pentreprise permettent de payer ’ensemble des dettes & court terme (voir tableau en

annexe).
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Figure 21: Evolution du ratio de liquidité immédiate
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Pour nous assurer toujours de la liquidité de la SBEE nous allons déterminer les flux

de trésorerie sur les opérations de gestion :

5.5.1.2.

Ratio de solvabilité

La solvabilité concerne la capacité de ’entreprise a faire face a I’ensemble de ses

engagements

financiers. Les ratios de solvabilité permettent de mesurer le degré

d’endettement de I’entreprise (voir tableau en annexe).

Wifria J. 3.
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Figure 22: ratio de solvabilité générale
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Nous allons a la suite de ce ratio de solvabilité nous intéresser au ratio de solvabilité

patrimoniale
5.5.1.3. Ratio de solvabilité patrimoniale

Il s’obtient par la différence entre les actifs réels et les dettes contractées par I’entreprise

(voir tableau en annexe).

Figure 23: Evolution du ratio de solvabilité patrimoniale de 2005 a 2009
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers

5.5.2. Analyse des ratios de liquidité et de solvabilité
5.5.2.1. Analyse des ratios de liquidité

L’analyse des ratios de liquidité générale et de liquidité réduite montrent que la SBEE a
I’étape actuelle ne peut pas faire face a ses engagements a court terme. De plus de 1,1 en
2005, les ratios de liquidité générale et de liquidité réduite passent a 0,6 en 2009. Plus loins

grice a ’ETOG déterminée on réalise que la SBEE n’est pas liquide.
5.5.2.2. Analyse du ratio de solvabilité

L’analyse du ratio de solvabilité générale montre que la SBEE n’est pas solvable. Ceci
s’explique par I’évolution en dents de scie de sa capacit¢ d’autofinancement globale
(positive en 2005, elle devient négative en 2006 pour redevenir positif en 2007. En 2008
puis en 2009 elle redevient négative). La SBEE ne peut donc pas faire face a ses

engagements financiers.

L’analyse du ratio de solvabilité¢ patrimoniale montre que les capacités de la SBEE en
2005 a faire face a ses dettes aprés avoir liquidité ses actifs ne sont plus les mémes. La
SBEE n’est donc plus capable méme aprés avoir liquidité tous ses actifs de faire face

entiérement a ses dettes.
5.6.  Analyse des flux financiers

L’étude du bilan et du compte de résultat doit étre complétée par une analyse des flux
financiers ayant conduit & la formation de ce patrimoine ou de ce résultat. C’est I’analyse
des flux qui permettra de décrire les évolutions entre les états périodiques que sont les

bilans successifs.

L’ensemble des actions menées par une entreprise induit spontanément, ou a retardement,
une entrée ou une sortie de trésorerie. 1l apparait donc qu’interviennent ou non des
décalages entre les flux d’opérations et les flux de trésorerie. L’analyse des flux a pour

objet la description de ces phénoménes dynamiques : flux d’opérations, mouvements de
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trésorerie et décalages dus au passage entre flux d’opérations et mouvements de trésorerie.

L’analyse des flux économiques se fera au moyen du TAFIRE.

Le TAFIRE renseigne sur la capacité de ’entreprise a générer des ressources et sur
’emploi qu’elle en a fait. Le TAFIRE est un instrument d’analyse privilégié des
performances et de la politique financiére de I’entreprise. Il représente un miroir de la
stratégie suivie par ’entreprise. Il permet d’apprécier deux aspects majeurs de la politique

générale de I’entreprise : sa politique d’investissement et sa politique de financement

5.6.1. Analyse de la politique d’investissement de la SBEE

Le TAFIRE livre une information que ni le résultat ni le bilan ne révéle : le montant des

investissements en immobilisation (voir tableau en annexe).

Figure 24: Evolution du montant des investissements et de la variation du BFE
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Source : nous-mémes sur la base des états financiers

5.6.2. Interprétation de I’analyse de la politique d’investissement de la SBEE

Au cours de ces deriers exercices la SBEE ’a pas beaucoup investi.Ainsi le taux de

vieillissement des immobilisations de la SBEE n’est pas encore critique.
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5.6.3. Evolution de PETE (confére les états financiers en annexe)
Figure 25: Evolution de PETE
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Source : nous —mémes sur la base des états financiers

5.6.4. Interprétation de ’ETE

L’ETE dégagé en 2009 est extrémement faible au point ou il ne peut permettre a la SBEE

de faire face a la fois a ses charges financiéres, rembourser ses emprunts et s’acquitter de

ses obligations fiscales.

5.6.5. Analyse de la politique de financement de la SBEE

Le TAFIRE permet d’abord d’apprécier la contribution de chaque modalité de financement

a la croissance de I’entreprise : autofinancement, apport en capital, endettement. En

particulier, I’autofinancement ressort clairement de ce tableau alors qu’il est occulté au

passif du bilan.
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Figure 26: Evolution de la Capacité d’ Autofinancement Global (CAFG)
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5.6.6. Interprétation de Panalyse de la politique de financement de la SBEE

L’analyse de I’évolution de la CAFG montre que la SBEE fait plus recours a I’emprunt

dans le financement de ses activités.

Ce chapitre nous a permis d’une part d’analyser ’exploitation et les flux financiers a
travers les ratios d’exploitation, de liquidité et de solvabilité mais aussi d’analyser la
politique d’investissement et de financement de la SBEE. Ce chapitre nous a enfin permis
d’avoir une connaissance des éléments qui influent de fagon significative sur la rentabilité

financiére de la SBEE.

Le chapitre suivant sera consacré a I’analyse des déterminants de la rentabilité financiére, a
la formulation des recommandations en vue d’une amélioration de la situation financiére

de la société.
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Chapitre 6 : Analyse des déterminants de la rentabilité

financiére et recommandations

La présentation et I’analyse de nos résultats nous a permis de mieux comprendre la
situation économique et financi¢re de la SBEE. Conformément & notre mode¢le d’analyse,
ce chapitre sera consacré a I’analyse des facteurs influant de fagon significative sur la

rentabilité financiére de la SBEE, aux recommandations et a leurs mis en ceuvre.
6.1.  Analyse des déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE

Au regard de ’évaluation de la rentabilité financiére, plusieurs facteurs influent de fagon

significative sur la détermination du résultat net de la société

Nous présenterons dans cette section d’une part ’analyse les déterminants de la rentabilité
financiére et d’autre part la synthése et la vérification des variables précédemment citées

dans le mode¢le d’analyse.
6.1.1, La création de richesse

La richesse créée qui était de plus de 11 milliards en 2005 a chuté & un peu plus de 4
milliards en 2009. Cette baisse de création de richesse est imputable non seulement a
I’absence de subventions d’exploitation au cours des exercices 2005, 2008 et 2009 mais

¢galement a la flambée des prix de matiéres premiéres, principalement le gazoil.

Le taux de la valeur ajoutée, donc I’indicateur de la création de richesse a chuté de plus de
63% par rapport a 2005, pendant que le chiffre d’affaires de la société s’est accru de pres
de 45% en 2009 par rapport a 2005. Les charges de consommation intermédiaires qui sont
réputées pour |’essentiel variables, donc devant évoluer dans les mémes proportions que
’activité de I’entreprise, n’ont pas ¢été maitrisées. Ce dérapage doit étre analysé de fagon
fine pour permettre d’identifier les causes, méme si a premiére vue il semble résulter d’un
défaut de maitrise des charges. La valeur ajoutée en 2009 est trés faible parce qu’elle ne
couvre pas les charges de personnel. En conséquence I’EBE qui représente la performance
économique de la SBEE est négatif en 2008 puis sen 2009 pour plus de -2milliards. Les
charges de pefsonnel semblent également tres élevées et représentent prés du double de la

valeur ajoutée globale qui est I’indicateur de toute la richesse créée par I’entreprise. La
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capacité d’autofinancement globale qui est la ressource annuelle générée par I’entreprise
grice a ses opérations de gestion est négative en 2009, ce qui veut dire que la SBEE n’a
généré aucune ressource nouvelle en 2009 de par sa gestion. Tous ces indicateurs

expliquent I’état de dégradation de la rentabilité financiére de la SBEE.
6.1.2. La politique d’endettement

Le fonds de roulement permettant de couvrir le besoin en fonds de roulement, I’équilibre
financier de la SBEE est assuré de 2007 a 2009. Toutefois 1’on s’apergoit aisément que le
niveau de la trésorerie passif est marginal par rapport au montant du besoin en fonds de
roulement. 1l convient de relever la forte baisse du fonds de roulement en 2009. L’équilibre
financier n’a ¢été donc maintenu que grace a la bonne gestion du BFR, au fort taux
d’endettement de la SBEE. L’autonomie financiére qui était déja critique en 2005 s’est
largement dégradée en 2009. Les capitaux propres se sont progressivement dégradés voire
absorbés par les pertes cumulées au cours des derniers exercices. L entreprise est fortement
endettée et sa capacité de remboursement est faible voire inexistante. Le poids de cet
endettement s’est traduit par des frais financiers trés élevés (plus de 2 milliards en 2009)

qui ont une conséquence directe sur la rentabilité financiére de la SBEE.
6.1.3. La liquidité

L’étude de la liquidité de la SBEE a été fait par le calcul et I’analyse de certains ratios a
savoir : le ratio de liquidité au sens large, le ratio de liquidité réduite et le ratio de liquidité

immédiate,

Des résultats de nos analyses, il ressort que les ratios de liquidité de la SBEE sont faibles.
La situation est encore plus grave lorsqu’on analyse la courbe de la liquidité immédiate ou

les ratios tendent pratiquement vers z€ro.
La SBEE n’est donc pas liquide.
6.1.4. La solvabilité

Une entreprise est solvable lorsqu’elle peut faire face a ’ensemble de ses engagements en
liquidant I’ensemble de ces actifs, ¢'est-a-dire en cas d’arrét de I’exploitation et de mise en

vente de tous ses actifs.
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Il ressort des résultats de nos analyses que la SBEE est trés endettée, elle accumule
d’énormes pertes, elle n’a pas une capacité d’autofinancement. Les ratios de solvabilité
calculés montrent que la SBEE n’est pas solvable vis-a-vis de ses fournisseurs et que
méme si elle arrive a liquider tous ses actifs, elle ne pourrait faire face entiérement a ses

engagements.
6.1.5. La qualité des dirigeants

La SBEE étant une entreprise publique, elle est dirigée par des gestionnaires qui n’en sont
pas les propriétaires, et qui ne sont la que pour des contrats politiques. En tenant compte
de la nature égoiste de 'homme, aucun gestionnaire d’une entreprise publique ne va diriger
la firme aussi efficacement comme un propriétaire-gérant ’aurait fait s’il s’agissait de sa
propre entreprise. Ce probléme n'existerait pas si les citoyens, les propriétaires (principaux)
des entreprises publiques, pouvaient parfaitement surveiller les gestionnaires des dites

entreprises publiques.

Cependant, vu qu’il est intrinséquement difficile a vérifier si la pi¢tre performance des
entreprises est due a un manque d’implication personnelle de la part des gestionnaires ou
aux circonstances indépendantes de leur contrdle. Les citoyens en tant qu’individus ne sont
pas incités a surveiller de pres les gestionnaires des entreprises publiques, et ils n’ont en

pas les moyens d’ailleurs

Ainsi, a titre individuel, les citoyens n'ont aucune incitation a surveiller les gestionnaires
des entreprises publiques, ce qui signifie qu’en fin de compte, personne ne les surveille.

Tout ceci n’est pas sans conséquence sur la rentabilité financiére de la SBEE.
6.1.6. Le monopdle de distribution

La question de la rentabilité pour un monopole, qui plus est public, est une question
complexe. Trop élevée elle est jugée comme la marque d’un abus de position dominante,
trop faible elle peut étre considérée comme la marque soit d’une inefficacité, souvent
préjugée pour une entreprise publique, voire d’un subventionnement implicite par la
puissance publique, soit de pratiques commerciales déloyales (vente & perte), par exemple

par les concurrents proposant d’autres énergies.
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Dans notre cas la SBEE dispose du monopble de distribution de I’énergie, ce qui explique
’accroissement remarquable du taux du chiffre d’affaires au cours de ces cing derniéres
années. Ceci a un impact sur le résultat dégagé par la SBEE et par conséquent sur la

rentabilité financiére de celle —ci.

De tout ce qui précéde, il convient de noter en conclusion que I’analyse des déterminants
de la rentabilité financiére de la SBEE révéle des forces et faiblesses que nous présentons

dans le tableau de synthése ci-apreés :

Tableau 32 : Synthése du diagnostic économique et financier de la SBEE

Synthése du diagnostic économique et financier de la SBEE

Points forts Points faibles

- Résultats déficitaires sur trois exercices successifs ;

- Environnement favorable; |- Chiffre d’affaire en faible progression ;

- Trésorerie positive ; - Trés faible création de richesse ;

- Matériel d’équipement et - rentabilités économique et financiére faibles voire
d’exploitation peu négatives ;
vieillissant. - pertes de capitaux propres;

- entreprise  surendettée  sans  capacit¢ de
remboursement ;

- Dettes financiéres considérables ;

- L’entreprise n’est pas liquide;

- Insolvable ;

- Manque de productivité du personnel ;

- L’EBE qui est une performance ;

- Pas de capacité d’autofinancement ;

Source : réalisé par nous-mémes sur la base des états financiers
Synthése

L’analyse des déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE laisse apparaitre une

entreprise fragilisée par ses faibles performances économiques et son endettement.
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La richesse globale créée par la société est faible voir nulle pour certains exercices au
point ou elle n’arrive méme pas & couvrir les charges de personnel. Ce qui explique le fait
que la société dégage pour certains exercices un EBE négatif, qui est pourtant un indicateur

de performance par excellence.

La structure financiére est caractérisée par un endettement excessif et une faible autonomie
financiere, la société n’est pas solvable. Il lui sera impossible de recourir 4 un autre
emprunt sauf a avoir le concours de I’Etat. Le potentiel de production bien qu’important

semble de qualité moyenne.

Cependant la société posséde quelques atouts non négligeables parce que ¢’est une société
publique qui peut en cas de difficultés s’appuyer sur son actionnaire de référence qui est

I’Etat béninois.

La société n’a pris aucune mesure pour optimiser son besoin de financement li¢ a

’exploitation. Ce qui ne lui permet pas d’assurer sa liquidité.

Elle a par ailleurs fait des investissements importants qui lui permettent aujourd’hui

d’avoir un matériel de production peu vieillissant.
6.2. Recommandations

La situation économique et financiére de la SBEE est trés préoccupante ces derniers
exercices. Aprés I’examen du précédent chapitre ol nous avons synthétisé cette situation,
nous venons maintenant aux recommandations qui s’imposent. L’ensemble de ces
recommandations s’adresse essentiellement a la direction administrative et financiére de la
SBEE. Cette modeste contribution faite sur la base des constats relatifs a nos analyses
visent essentiellement I’amélioration de la gestion de la SBEE pour sa pérennité, et afin

qu’elle puisse combler les attentes de tout un peuple en maticre d’énergie.
6.2.1. Recommandation liée 4 la création de richesse

De I’analyse faite des états financiers de la SBEE, il ressort que la richesse créée par la
SBEE est faible. Nous recommandons a cet effet a la SBEE de pratiquer la vérité des prix.
Ce qui lui permettra de faire face aux colts des matiéres premiéres, de dégager par

conséquent des marges brutes sur mati€res premiéres plus importantes.
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6.2.2. Recommandation liée i I’équilibre financier

Afin de maintenir un équilibre financier sain, la SBEE peut procéder a une augmentation
du capital, ce qui lui permettra de dégager un fonds de roulement capable de couvrir son
besoin d’exploitation. Elle peut revoir a la baisse son taux d’endettement, ce qui réduira ses
charges d’intéréts. Elle peut également procéder a une réduction du délai des crédits clients
(procéder au recouvrement & temps des factures d’électricité) et renégocier les crédits
fournisseurs (négociation avec ses fournisseurs de groupes électrogénes). Tout ceci va

concourir a réduire le besoin en fonds de roulement.
6.2.3. Recommandation liée a la liquidité

En ce qui concerne la liquidité, il faudra mettre en place une politique de recouvrement
rapide des créances, notamment des factures d’électricité. A cet effet faciliter les paiements
de factures par les virements bancaires, mettre en place un systéme de suivi rigoureux des

factures depuis leurs notifications aux clients jusqu’a leurs paiements.
6.2.4. Recommandation liée a la solvabilité

Afin de réduire sa dépendance vis-a-vis des banques, la Direction générale peut procéder
dans un premier temps a une augmentation puis apres a ’ouverture du capital en émettant
par exemple des obligations convertibles en actions sur trois a cinq ans. En effet, le taux
des obligations est de 6 %, ce qui est largement inférieur au taux proposé par les banques.
Cela va permettre a I’entreprise de collecter des fonds du public sans une grande contrainte

financiére.
6.2.5. Recommandation liée A la qualité des dirigeants

Il sera opportun de soumettre la SBEE & la méme série de normes réglementaires
clairement définies qu’aux entreprises du secteur privé, qu’elle soit controlée par des
organismes de réglementation pour des questions particuliéres (par exemple, 1’organisme
de réglementation environnementale, ou celui chargé de la sécurité du travail) ou par des
organismes de réglementation ne traitant que des entreprises publiques (par exemple,
I’autorit¢ de controle spécialisée en entreprises publiques, les ministéres concernés,

’organisme gouvernemental de vérification des comptes).
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6.2.6, Recommandation a la rentabilité

Afin d’accroitre sa rentabilité, nous recommandons a la SBEE, de pratiquer la vérité des
prix, ce qui augmentera sa création de richesse. Elle doit également revoir sa politique de
rémunération du personnel. Les dirigeants de la SBEE doivent également revoir a la baisse
le taux d’endettement de la société car si la SBEE semble étre rentable économiquement

c’est a cause de son fort taux d’endettement et non & cause de son résultat économique.
6.3. Conditions de mise en cecuvre des recommandations

Pour assurer [D’application effective des différentes solutions proposées, nous

recommandons a I’endroit des responsables de la SBEE les actions suivantes :
6.3.1. Recommandation a ’endroit de ’Etat

L’Etat doit revoir sa politique qui consiste a faire appliquer aux abonnés de la SBEE des
prix administrés. Si ces prix doivent étre appliqués, il doit compenser par des subventions
suffisantes en vue de permetire & la société de faire & ces charges d’exploitation. L’Etat
doit penser a la recapitalisation de la société afin d’apurer ses pertes, ce qui va restaurer les
capitaux propres. Il doit aider la SBEE a réduire ses dettes en lui apportant de nouvelles
ressources. 1l doit mettre en ceuvre un contrat de performance entre lui et le management.

En somme I’Etat doit procéder a I’amortissement des chocs exogénes.
6.3.2. Recommandation a ’endroit des dirigeants de la SBEE

Les dirigeants doivent penser mettre en adéquation les charges de personnel & la création
de richesse. Ils doivent mettre en ceuvre une vraie politique d’endettement, procéder a une

sortie d’audit au niveau du personnel.

La SBEE, au regard de nos analyses n’a pas un levier de retournement interne, il urge donc

que I’Etat intervienne fortement pour aider la SBEE a retrouver sa santé financiére.

L’application des différentes recommandations va permettre a la SBEE de réguler les maux

dont souffrent ses finances et cela lui permettra d’assurer sa pleine expansion.
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Conclusion de la deuxiéme partie

La prise de connaissance de |’entité a été le socle de notre étude portant sur ’analyse des
déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE. Cela nous a permis de calculer les
différents agrégats nécessaires en tenant compte des normes comptables et financicres.
Tout ceci a abouti a I’élaboration des recommandations nécessaires a la restauration de la

situation financiére de la SBEE.
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CONCLUSION GENERALE

La SBEE affiche une situation financiére critique dans un environnement pourtant
favorable. C’est au regard de ceci que nous avons choisi de faire I’analyse des
déterminants de la rentabilité financiére de la SBEE, ce qui nous a permis de nous rendre
compte des éléments susceptibles d’expliquer cette situation financicre actuelle de la SBEE

et de pouvoir faire des recommandations.

La premiére partie de notre travail, consacrée a la revue de littérature nous a permis de
dégager les concepts de base et la méthode d’analyse des déterminants de la rentabilité
financiére de 1’entreprise. Elle nous a aussi permis de mieux situer notre analyse par le

biais d’une présentation de la SBEE et de son environnement.

Ainsi, conformément a nos objectifs, nous avons procédé a I’analyse des états financiers de
la SBEE sur les cing derniers exercices, a travers sa structure financiére, sa rentabilité, sa
liquidité et sa solvabilité. En outre, nous avons discuté avec certains dirigeants de la SBEE

afin d’avoir une idée de leur vision de I’entreprise dans I’avenir.

Ces analyses ont révélé les difficultés que connait I’entreprise sur cette période (2005 a
2009). Sur la base des constats effectués, nous avons fait un certain nombre de
recommandation pour améliorer la gestion de cette entreprise qui joue un réle déterminant
dans I’économie béninoise. Ces recommandations peuvent se résumer comme suit : Les
objectifs des dirigeants de la SBEE étant de réaliser des profits afin de pérenniser
I’exploitation, nous espérons que les solutions ainsi proposées seront utiles a I’amélioration

de sa situation financiére actuelle.
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Annexe 1 : tableaux de détermination des ratios

Tableau du ratio de financement de 'immobilisation

2005

2006

2007

2008

2009

Ressources

durables

75 523 434 653

83 948 453 654

97805809678

111 384 165 653

61 746 456 615

/emplois stables

71 580 030 063

86 639 177 894

92 986 999 076

101 147 029 755

101 769 922 000

RFI 1,06

0,97

1,05

1,10

0,61

Source : nous-mémes sur la base des états financiers.

Tableau du ratio d’autonomie financiére

Années 2005 20006 2007 2008 2009
capitaux propres | 11 908 545 700 2987379907 7816233261 -10569585033 ] -23 744 822 707
/ dettes
63614 888943 1880961073747 1970241863521 121953 750686| 85491279 000
financiéres
AF 0,19 0,04 0,01 -0,09 -0,28
Source : nous-mémes sur la base des états financiers de 2005 a 2009
Tableau de I’évolution du taux d’endettement global de 2005 2 2009
2005 2006 2007 2008 2009
emprunts+CBC 107 147 034 400 | 133496 127 000| 144 592 662 200 190 080 699 800 | 205 536 266 0600
/ capitaux propres 11908 545 710 2987 379 907 781623326 -10569 585033 .23 744 822 707
END Global 9,00 44,69 184,99 ~17,98 -8,66
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau de la capacité de remboursement des dettes
années 2005 2006 2007 2008 2009
‘g’;‘j;;emem 107 147 034 400 |133 496 127 000 [144 592 662 200 190 080 699 800 205 536 266 000
/ CAF 6733732959 -4268 123637, 6276218357 -6571340097| -5 873909 000
remb des 15,91 231,28 23,04 -28,93 34,99
dettes

Source : nous-mémes sur la base des états financiers
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Tableau du taux d’obsolescence des immobilisations

Années 2005 2006 2007 2008 2009
total des
. 551624809681 62250013058 71391922011 82 963 700 892 . 94 344 775 000
amortissements
/ immobilisations
. 122 087 046 266 | 145086242017 | 156 902 634 562 | 176 040 904 655 {185 783 624 000
amortissables brutes
TOI 0,45 0,43 0,46 0,47 0,51
Source : nous-mémes sur la base des états financiers de 200532009
Tableau de 1a productivité du personnel
2005 2006 2007 2008 2009
valeur ajoutée 11 802 305 49 -382 293075 15 587 818 866 4171467419 4296 755 000
; -
effectif de la 2070 2048 1931,00 1 543,00 1 849,00
société
RPP 5701 596,86 -186 666,54 8 072 407,49 2703 478,56 2 323 826,39
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau de ’évolution du taux de croissance du chiffre d’affaires(CA) de 2005 a 2009
années 2005 2006 2007 2008 2009
taux de croissance
du chiffre d'affaires 0% 2% 14% 27% 45%
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau de I’évolution de la valeur ajoutée de 2005 a 2009
ANNEE 2005 2006 2007 2008 2009
YA 11802305499 | (382293075) | 15587818866 | 4171467419 | 4296755000
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
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Analyse dey déterminanty de law rentalilite financiére de la SBEE

Tableau de I’évolution de la VAG

valeur ajoutée 11 802 305 499,00 | -382 293 075,00 | 15587 818 866,00 | 4 171 467 419,00 | 4 296 755 000,00
+transferts de charges 202077459 8041128547 2328037773 13 814 924 18 693 000
+revenus financiers 71976 527 197 836 547 43 973 320 154663006 208 285 000
+ gains de change 2476 182 3411897 5469 220310117| 370505000
+transferts de charges

) 1126492 132

financiéres

+produits HAO 3297707 165 2704 260 0 0| 746 708 000
-pertes de change -424 -3 814 166 -13716 -47271 123  -340 799 000
-charges HAO -170 201 097 -382231 0 0 =737 331
VAG 16332833443 7858591779 17959821711] 4512894343| 4698 005000
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau de P’évolution de PEBE de 2005 a 2009

2005 2006 2007 2008 2009

EBE 4922328022  (7542805396) | 8498150673 | (2305431458) | 3597737000
Source : nous-mémes sur la base des états financiers de 2005 a 2009
Tableau de Pévolution du RE

Années 2005 2006 2007 2008 2009

RE -1749 821030 | -7 867 067 204 | 713498 579 | -14 276 869844 | -14 546 801 000

Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau de la détermination du ROI net
2005 2006 2007 2008 2009

Rés d’exploitation | .1 749 821 030 |-7 867 067204 {713 498 579 -14 276 869 844 | -14 546 801 000
/ capital

économique 5166 858 930 -960 768 780 3334 207 680 4 854 494 560 -49 400 671 000
| ROI 0,34 8,19 0,21 2,92 0,29
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Analyse des déterminanty de la rentabilité financiére de lav SBEE

Source : nous-mémes sur la base des états financiers

Tableau de Pévolution de la rentabilité économique brute

2005 2006 2007 2008 2009
EBE 4922328022 |-7542805396 |8498150673 |-2305431458 |-3 597737000
/ actif
économique 5166 858 930 -960 768 780 3334207 680 |4 894494 560 |-49 400671 000
REB 0,95 7,85 2,55 0,47 0,07
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau de la rentabilité financié¢re de 2005 a 2009
2005 2006 2007 2008 2009
réslt avant
L 565404308 | -12381383327] -3562572487) -18078397406| -15831372000
1mpot
/ cappro 11908 545 710 2 987 379 907 781623 326 -10569 585033 | -23 744 822 707
REB 0,05 -4.14 -4,56 1,71 0,67
Source : nous- mémes sur la base des états financiers
Tableau du ratio de liquidité au sens large
2005 2006 2007 2008 2009
actif circulant | 48 699004 416 | 51 574 170 160 | 50 902 683 515 | 73 021 443 778 | 70 644 316 000
{passif 43 532 145486 | 52534938949 47 568475833 |68 126949211 120 044 987 000
circulant
Liquidité 1,12 0,98 1,07 1,07 0,59
générale
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
Tableau du ratio de liquidité immédiate
20058 2006 2007 2008 2009
trésorerie actif 3877009317 3580227943 8180777 528 | 7927769 404 10 596 390 000
/ passif circulant | 43532 145486 | 52534938949 | 47 568 475 833 | 68 126 949 211 | 120 044 987 000
Liquidite 0,09 0,07 0,17 0,12 0,09
immédiate
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Analyse dey déterminanty de la rentabilité financiere de la SBEE

Source : nous-mémes sur la base des états financiers

Tableau de 'ETOG

| Années 2005 2006 2007 2008 2009
ETE 1450024 112,00 | 2044489 835,00 4 735831614,00] -9 139048667,00| 1 545430 000,00
(remb ' '
d'emprunts) 111 806 064,00 | -4 896 189365,00 | 3911911404,00| -7045356796,00  -626 366 709,00
(charges
d'intéréts) -2 463 145 520,00 | - 4 588 692 595,00 | - 4 148 681 885,00 | -4 115005 545,00 -2 115970 000,00
(impbts) -255977487,00|  -377510500,00 | -445253276,00| -492420018,00| -561 452 000,00
FTOG -1 117292 831,00 -7817902625,00] 4053807 857,00 -20 791 831 026,00 -1 758 358 709,00

Source : nous-mémes sur la base des états financiers.

Tableau du ratio de solvabilité générale

2005 2006 2007 2008 2009
dettes
. 63614888943 | 80961073747 97024 186352 121953 750686 85 491 279 000
financiéres
/ CAFG 6733732959 -4268 123637 6276218357 -6571340097| -5873 909 000
solvabilité 9,45 -18,97 15,46 -18,56 -14,55

Source : nous-mémes sur la base des états financiers

Tableau de ’évolution du montant des investissements et de 1a variation du BFE

ANNEE 2005 2006 2007 2008 2009
Mt invest | 28 435 524 875 |23 509058362 (4987694104 19217930630 |11 027130000
VBFE -8204 628618 |6 665 589 967 -3496 637611 |-6 569 168 643 | 57 166 504 000

Source : nous-mémes sur la base des états financiers

Tableau de I’évolution de I’Excédent de Trésorerie d’Exploitation (ETE)

Années 2005 2006 2007 2008 2009
ETE 1490024112 | 2044489835 | 4735831614 | -9139048667 | 52738701
Source : nous-mémes sur la base des états financiers
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Analyse dey déterminanty de la rentalbiliteé fimanciére de la SBEE

Tableau de I’évolution de la Capacité d’ Autofinancement Global (CAFG)

Années

2005

2006

2007

2008

2009

CAFG

6733732959

(4268123637) | 6276218357

(6571340097)

(5873909000)

Source : nous-mémes sur la base des états financiers

Wilfrid J.B. DANMITONDE

MPACG2

Fpromotion
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Analyse dey déterminanty de Lo rentalbilité financiére de Lo SBEE

Annexe 2 : états financiers de la SBEE
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BILAN SYSTEME NORMAL .|

147093 775 943

60 454 598 049

; PAGE 1/4
o BILAN
Dénominalion sociale de Ventrepnise : Socuéte Béninoise d* Energie Electnque . ¢
' , Sigleusuel: ~SBEE ‘
. Adresse : ) 01 BP 123 COTONOU; Tél 21312145 o .
N° d‘idenliﬁcaﬁon fiscale : © «Exercice closle : 322006 Durée (en mois) : ¢ 12
' Exercice N Ex N-1
Ref. ACTIF r—
L Brut Amort/Prov Net " Net |
. : L . ‘e A L
ACTIF IMMOBILISE (1)
AA | Charges immobilisées
AX | Frais d'établissement i , - T
AY | Charges a répartir _..748401440 ?48 491 440 973789866 |
AC | Primes de remboursement I . - . '
des obligations - - -
AD | Inunobilisations incorporelles
AE | Frais de recherche et de développement e, o B
AF | Brevets, licences, Ioglmels
AG Fonds oommerctal -
AH Autres mmob:hsataons mcorporel
Al | Immobilisations corporelles , 1
AJ | Terrains 383 737‘450 383737 450 ‘28-1 207 450
AK | Batiments 6414079319 | 3014282651 (. 3399796668 || 2783572 767
AL | Installations et agencements 15828402029 | 9551907010 | 6276495019 | 4738 998 918
AM Maténel - 118 104 993 136 | 44 498 421887 | 73606 571248 || 60 567 758 24$
-AN | Matériel de transpott 4738767533 3 389 986 501 1348 781“ 032§ 1 ‘770 224639
AP | Avances et acomptes versés sur 512043 454 512043454 || 277152385
immobilisations ‘
!

"1 AQ ] Immobifisations financiéres ,
AR | Titres de partigipation - 25000000 - 25000 000 ~25 000 000
AS | Autres immobilisations financiéres 335261582 1 335261582 162325790
AW/| (1) dont HA.O. ;

Brut
Net ‘
v At "\“‘3\ AT W}“ﬁ;"’?\mr - - —
AZ TOTA ! ACTIF IMMOBlLlSE (l) 86 639 177 894 || 71 580 030 063
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'BILAN SYSTEME NORMAL

1

- SONEB cofnpte courant séparatson

. 5394265119

5394 265 119

,O-“n

. PAGE 2/4
BILAN , "
Démminalion sociale de l'entreprise : Socieié Beninmse o’ Energse Electnque
' : o Sigle usuel : S BEE b
Adfesse 01 BP 123 COTONOU; . T4 21 312145 , -
N° d‘idenm' cation fiscale : 0 ‘ " Exerciceclosle: 31/ 212006 Durée {en mois) : 12
Exercice N . _ ! E)'c. N-1
Réf, ACTIF - :
3 : Amort./Prov. " Net . ™ Net
AZ Report total Actif immobilisé 147 093 ?75 943 60 454 598 049| - 86 639 177 894] * 71 580 030 063
1 .
ACTIF CIRCULANT
BA | Actif circulant H.A.O. 39 723 080 0 39723 080 156 793 689
BB Stocks .
BC |- Marchandises ‘ ) 0 0 0 0
BD i Maliéres premiéres et autres ; L S0 L
approvisionnements 4120399602 123006 744 3 997 392 858 | T4 055 0257141
BE { En-cours 0 0 ' 0 200 760 230
BF | Produits fabriqués 0 0 0
BG Créances et emplois assimilés S . .
BH | Foumisseurs, avances versées : 1148 427 231 0| 1148427231 2310217 689.
Bl | Clients 29520591361 | 1575362063 27 945229298 24 482 578 940
BJ | Autres créances 13 114 122 869 64990295 ] 13049132574 12 099 363 608.

5394265 119

1763 359 102 |

51574 170160

42

53 337 529 262 48699 004 416 |
TRESORERIE-ACTIF N

B8Q | Titres de placement 0 0 0 o

BR | Valeursaencaisser 1 0 . 0 0 0

BS | Banques, chéques postaux, caisse | - 3612283850 32055907 | 3580227 943 || 3877 009.317

- BT 1;0i 1 QL«TRESORERIE-AGTt 'i%gﬁg 3612283 850 32055907 | 3580227943 || 3877009317
BU | Ecart de conversion-Actif (IV) 0 0 0|
(perte probéble de change) ' |

- 's,. ';:;yo-'x-.'."t,;' 6'8 HU&« 5 ,.\f - ; - - - - - '

5z ??s%z%rwwﬁww, \&%ﬁﬂ% V)] 204043 509 055 | 62 250 013 058 | 147 793 575997 | 124 156 043 796

N




Dénomination sociale de l'entreprise -

- Adresse

BILAN SYSTEME NORMAL /-

" BILAN

Sigle usuel

PAGE 3/4

_Société Béninolse d'Energie Elect'quué )

SBEE

Provisions réglementees et fonds assimilés -

o

01 BP 123 COTONOU; Té121312145 . ‘ o
N* didentification fiscale: 0 - Exercice c!os le 31f1212006 ~ Durée (en mois) : 12 T
Rél PASSIF Exércice Exercice <
) _(avant répartition) N &' N
CAPITAUX PROPRES ET RESSOURCES
ASSIMILEES N
CA | Capital{dont 5 426 300 KFCA libéré) 1 o ‘000 000 000 ||~ 10 000 000 000
CB | Acliormaires capital non appelé - oo o
CC | Primes et réserves - -
CcD | Primes d'apport, démlsswn de {usion 0 Oy
CE | Ecarls de réévaluation 0 Q.
CF | Réserves indisponibles . 216 345 158 103 264296
| CG | Réserves libres of- . L0
CH | Report 3 nouveau +ou- 420094554 | * 247834310
Cl | Résultat net de I'exercice (bénéfice + ou perie -) -12 381383 327 565 404 308
CK | Autres éépitéhxpropres , -
CL | Subventions diinvestissement 4732323422 992 042 796
CM o Q.

y

2987 379907

.11 908 545710

DA

DC
| DD

DB

- DETTES FINANCIERES ET RESSOURCES
ASSIMILEES (1)
Emprunts
Dettes de crédlt-bad et contrals assimilés
Detles financigres diverses
Provisions financigres pour risques et charges

66 815 807 044
. o - 0
12 522 179 999

1622 986 704 |

o o o e o Y " a m h m e e

50 146 337 267

0
11665 073 576

- 1803478100 |

NCIERES I

EF i L TSR

| 80961073747

“63614 888'943

; #,4X; Nﬂ-ﬁre CRATEX

e ?T ! Bﬁggéggé!‘ﬁﬁﬁ Wierdel e

83 948 453 654

75 523 434 653
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Dénomination sociate de l*entreprise :

Adresse :

DILAN SYSTUME NORMAL
PAGE 4/4

BILAN

Socxété Béninoise d'Energie Eleﬂtrlque

Sigle’ usuel SBEE

. 01 BP 123 COTONOU;-

’ Tét 2131 2145

N° d'identification fiscale : 0 Exercice clos le : 31/12/200 Durée‘(en mois) - 12
. PASSIF - Exercice “Exercice’
Réf. ey : i
{avant répartition) N . N-1
DG | Report Total Ressources stables 83 948 453 654| - 75523434 653
PASSIF CIRCULANT -
DH | Dettes circb_l_anges et ressources assimilées HA.O. 819 113.278 1278224 ’{1&}
DI | Clients, a?.*ank:es regues : o 0.
DJ-| Foumisseurs d'exploitation 38 720218 921 28 868 490 923
DK |- Dettes fiscales 6 682 973 341 7 BO7 960 886
~ DL | Dettes sociales 576 334 383-|| . 1264 265 158.
DM | Autres deltes 5.736-299 026 74313 203801
DN | Risques provisionnés "0 ‘ )

SN

52 534 938 949

43 532 145 486 |..

TRESORER!E—PASS!F . ' : ;
DQ | Banques, crédits d'escompte 0 Yoof
DR | Banques, trédits de trésorerie i o 0
DS | Banques, découverts 5114 261977 5 100463 657
R I e N o ' » » .
DT qu %IA R}éﬁ Qﬁ@?gigﬂ’ Sél 15 5 »1‘14‘251‘97? 5100 463_ 857»
DV | Ecarts de conversion-Passif (V) 19592 1417 O

{gain probable de change)

"

141793 575997 ||

124 156 043796 |
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COMPTE DERESULTAT SYSTEME NORMAL v

. "PAGE 1/4
; COMPTE DE RESU LTAT
Dénomination sociale de Fentreprise : Société Béninoise d'Energle Electrique
o ) *.._:;,_“._, T Séia usuel: SBEE", - :“_.7..,"_ ~
Adresse: 018P 123 COTONOU; Tél21 312145 , A
N° d“adentaﬁcahon fiscale - o Exetcice clos Te: 3MH 212006 Ducée (en mons} s 1
Réf. CHARGES (ﬁe partie} k Exg;‘csce‘ Exercice n N-1
ACTIVITE D'EXPLOITATION
RA | Achats de marchandises 30 373 997 700 28897 596 600
RB | - Variation de stocks (tous) | = —- o
. - {Marge brute sur marchandises voir TB)
RC | Achats de matiéres premiéres et fournituri;s liées 14 385 157 820 - 9904 137 956 1
RD | -Variation de stocks N o » {+ou-) 280 879 244 -856 251 ?17
) (Marge brute sur matiéres voir TG) .
RE | Autres achats 2336794 770 1931449 079 |
RH | -Variation de stocks {+ ou -) , ‘ .
RI | Transports 102562108 || 146691095
RJ | Services extérieurs 6324336599 || 5 905 995 246
RK | tmpbts et taxes N £9£§U _iégg&_ o 843 908 049
RL | Autres charges v . , 946 478 021 e . 3?5{ 230260
~ (Valeur ajoutée voir TN) : '
‘RP Charges de personnel (1}. . 7 160512 321 e i 879 977 1_4_?_'{
(1) dont personnel extérieur 161 446 559 [ 112030047
‘RQ o (Excédent brut d'exploilation voir TQ) ___w_ B ) i
1 RS | Dotations aux amortissements et provisions 8 695 3197428 6874 226 511
Rw [ ¥8ta) das chagan R 71 498 715 709 60 856 850 556
' 3 f.‘é% B Gkt 5 .«g‘&:’ e R R ] e e e o e e
{Résuitat d'exploitation voir TX)
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.COMPTE DE RESULTAT SYSTEME NORMAL |

, PAGE 2/4 ~
V | COMPTE DE RESULTAT S .
Dénomination sociate de Fentreprise : " Sodiété Béninoise d'Energle Electrique B -

, . . : Siglousuel : : SBEE T w
Adresse - " "01BP 1231 COTONOU; Té12134 2145 - ' ' , B '
N* didentification fiscale : - Exercice clos la : o 3111272006 - Durée {en mois) : 2

. . » . Exercice .N .
Réf, - PRODUITS (1re partie) Exercice N 1

ACTIVITE D'EXPLOITATION
TA| Ventes de marchandises _ 39977 692531 | 37 999 943 038
T8 MARGE BRUTE SUR MARCHANDISES | 9603694831 | 9102346 438 -

TC| Ventes de produits fabriqués 3684755038 | 6559005403

TD{ Travaux, services vendus 6287888048 | 7 184891.686

TE| Production stockée (ou déstockage) - (+ou-) R

TF| Production immobilisée 2921705264’ 4281192859

TG MARGE BRUTE SUR MATIERES | -1771686714| 8977203749 |

TH| Produits accessoires \ 179655028 | 75063335

Tt JCHIFFRES D'AFFAIRES(1) (TA + TC + TD+ TH) ’;5'9_' 129990645 | 51818903 462 .

TJ J(1) dont 2 rmpoaar-oﬁ _ } *

TK| Subventions d'exploitation . i

TL| Autres produits . 2263894976 | 2804 965 706

1N VALEUR AJOUTEE | . -382293075| 11802305 499

TQ EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION | 7542805386 4922 328 022 .

TS| Reprises de provisions . 329929073

TT| Transferts de charges 8041128547 | 202077 459
63 631 648 505 | 59 107 139526
L (&

™ RESULTAT D'EXPLOITATION | 7867067204 -1749 821030 .

Bénéfice {4) (Perte () ‘ A



COMPTE DE RESULTAT SYS’T EME NORMAL

B . PAGE 3/4. .
‘COMPTE DE. RESULTAT |
Dénomination sociale de f'entreprise : . ASociété‘Bénlnolse,d'Enegg!e Electrque o L ;
e - Sigleusuel: SBEE . T
‘Adresse - 1B coroaou Tél 21312145 e
*N* diidentification fiscale :  Exerciceclosle : . 31/12/2006___Durée (en mois) : 2
Réf. - CHARGES (2e partie) i Exersice Exercice
RW e Report Total des charges d'exploitation | 71498 715708| 60 856 960 556

ACT!VlTE FINANCIERE

sA |

Frais ﬂnanc:ers . AR
SC | Pertes de change :
SD | Dotations aux amortissements et provisions

4 588 692 595

-

2463145520

3814166 || -

. 424

C et

4 592 506 761.

2463145044 |

(Résu!taf financier voir UG)

63320 106 500°

HORS ACTIVITES ORDINAIRES (H.A.0O.)

{Résullat des activités ordinaires voir UN)|

sT

SK 1 Valeurs ¢ ccm;;tables des cessiornis d'immobilisations R _
SL | Charges H'A.O. 382231 | 170201097
SM | Dotations HA.O. ) o

170 201 097

(Résultat H.A.O. voir UP)

$Q | Participations des trav‘allieurs i : L .
SR | Impéts sur le résultat : ' 377510500 255 977 487 |
ss b 377 510 500 255 97? 487 1~

76 469 115 201

ol e - g o 4

63 ?46 285 084

.__..34.,..

(Résultat net voir UZ)

2

v

48




COMPTE, DE RESULTAT SYSTEME NORMAL

S ] _ PAGE 44 _
o - R =
_ COMPTE DE RESULTAT :
Dénomination sociale de lentrepfise : ‘Socigté Béninolse d'Energle Electrique o o
e . Sigewswel: sBEE T T
Adresse s T 01BP123 COTONOU; _Téi21 37148 - ' ‘ ;
N* d'identification fiscale ; - -Exercicoclos fe: . 3111 212006  Durée (8n mois) © 12
Ré1. _ PRODUITS (2e partie) ?"e;f“‘? E":ﬁ'ce |
™™ * Repori Total des produits d'exploitation 63 631648505 59107 139526
‘ACTIVITE FINANCIERE . o V
UA| Revenus financiers 197 836 547 71.976 527 |
uc| Gains de change o 3ANgIT) 2476182
UD| Reprises-de provisions 73500000 || ' - 568498478

UE

Transferis de charges

1126 5:32.,132. :

uz

274748 8ada ]| 1769443 319
uG RESULTAT FINANCIER {+ou-) 4317758317 |  -693 702625 .
UH 63908 396949 60876562 645
W | RESULTAT DES ACTIVITES ORDINAIRES (1)
- (rou | 12184925521 | 2443523655 |
UJ Ji1) dont mpot corsespondant nfa na -
.| HORS ACTIVITES ORDINAIRES (HAD):
UK} Produits des cessions d‘lmmobnhsations 3494 250
uL| Produits HAO. __.2704260) 3297707 165 |
UM| Reprises H.AO. 175136415 || 137 399 382
UN| Transferts de charges i .
181334925 | | 3435106547 |
up RESULTATHAO.  (+ou-) 180952694 | 3264905450 | ‘ N
ur 64087 731874 | -64311 689 392

RESULTAT NET
Bénéfice (+) ; Perte ()

-12381 383 327

565 404 308
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o S TAFIRE SYSTEME NORMAL
_ o : PAGE 1/4 -

TABLEAU FlNANClER DES RESSOURCES ET EMPLOIS (TAFIRE)

Dénomination sociale de t‘en!,:emse ~ Société Béninolse d‘E‘nergie Electrique . ,
, - o Sigle usuel : S SHEE
Adresse : 01 BP 123 COTONOU; - Té121312445° ) )
N° d'identification fiscale ) i : . ‘ errcuce clos ie 31/1 2/2008 Durée (en mois) 12
Ire PARTIE : DETERMiNATtON DES SOLDES FINANCIERS DE L'EXERCICE 2006 ]
B CAPACITE D’AUTOF!NANCEMENT GLOBALE (C.A. F G.) ST
CAFG = EBE A '
- Charges décaissables restantes® |. 4 Texclusion des cessions
+ P'roduits‘encaissables restants |} d'actif immobilise
N  EBE | -7 542 805308
(SA) Frais financiers _ 4588692595 (TT) Transferts de charges i LY )
. ' d'exploitation |- 8041128547
(SC) Pertes de change " 3814166 § (UA) Revenus financiers . 197 B36 547
(SL) Charges H.A.O. : 382231 ] (UE) Transferts de charges =~
!, -financiéres a 0
(SQ) Participations : 0| (UC) Gains de change - 3411897
(SR) Impdt sur le résultat 377510500 § (UL) Produits HAO, ~ .. 2704 260
‘ : {UN) Transferts de Charges _ .
N HAO. - . L 0
: Total (1) | 4970 399 492 ' Total(ify |. 702275855
v CAFG Total (ll)- Total (I) . =  -4268123637 (N-1): 6733732959
® AUTOFINANCEMENT (A.F) : N :
AF = CAFG - Distributions de dividendes dans l'exercice (i} A o o | S )
AF =" 4268123637 - - .280063102 =  -4548 186739 (N-1): 6568510085
n VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT D'EXPLOITATION (B F.E. ) ' -oF
Var B.F.E. = Var. Stacks (2) + Var Créances (2) + Var. Dettes circulantes (2)
R - V v Emplois - Ress’d,ﬁa%es L
Variation des stocks : N - (N -'1) augmentation (+) | - diminution (-)
(BC) Marchandises | : ' _' ou
(BD) Matiéres premiéres ' , o ou | 57632283
(BE)‘ En-cours . : . . jou -+ -200 760 230
(BF) Produits fabriqués - | R o '
~(A) . Variation globale nette des stocks : 0 ou : 258 3§2 513

(1) Dividendes mis en palement au cours de ['exercice y compris les acomptes sur dividendes. -
{2) A texclusion des éléments HA.O.
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TAFIRE SYSTEME NORMAL

o ‘ ‘ ~ | PAGE 24

* TABLEAU FINANCIER DES RESSOURCES ET EMPLOIS (TAFIRE)

{suitc) S .
Dénomination sociale de l'enlreprise ; Société Béninoise d'Energle Electrique . o
_ o : Sigle usuel : SBEE
Adresss :. E . 01BP 123 COTONOU; Tél 213121 45 : ' .
N* dlidentification fiscale . S - Exercice clos le ; - 31{1212006 Dutée (en mois)® 12.
Variation des créénces (N-{(N-1) : | | Emplois E Ressources
’ o Augmentation (+) diminution (-}
(BH) Foumisseurs, avances vers¢es . ' , ou| . 1161790458 |
(Bl) Clients - : ' 3462650358 | ou -
(BJ) Autres créances . A 7 , 949 768 966~ ou| * Sy
{B) Variation globale nette des créances ' 3250 628 866 “ou ] -0
. . is - :
Variation des dettes circulantes : N-(N - 1) . E‘mp lAO Rgsso,u(cas ,
diminution (-) - augmentation (+).
(D) Clients, avances regues o v B k ou
{DJ) - Fournisseurs d'exbloitation » i ou 9851727 998
(DK) Dettes fiscales - o o 4 1124987545 | ou '
(OL) Deltes sociales ' : S 687930 775« ou |- vt
(DM) Autres deltes ' ) ou 1619016642 |
(DN) Risques provisionnés \ » e ~ lou N
(C) Variation globale nette : A o : ‘ e
des dettes circulantes - o - E , © oeul 9657 826 320
® EXCEDENT DE TRESORERIE D'EXPLOITATION (ET.E.)
ETE = EBE - Variation BFE - Production immobilisée '
‘N . N-1
Excédent brut d'eiploitali_on I ‘ \ -7 542 805 396 4922 328 022
- Variation du B.F.E. (- si emplois ; + si ressources) _ {-ou+) 6 665 589 967 ‘ -, 7713496 AN
- Production immobllisée - : 2921705264 . . 4281192899 ik
EXCEDENT DE TRESORERIE D'EXPLOITATION . . 2044 489 835 . © 1490024 112 |
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TABLEAU FlNANClER DES RESSOURCES ET EMPLOIS,(TAFIRE)

28 PARTIE : TABLEAU

Déncmination sociale de Ientreprise = -

' Sigle usuet :

Adresse : Tél 21 31 21 45

~ 01BP 123 COTONOU;

TAFIRE SYSTEME NORMAL ’
~__PAGE 3/4

_Sociéteé Béninoise d’Energie Electrique -

SBEE

N* d'identification fiscale : Exercice clos fe : 3111212008 'Durée (en r;loié)};’. . 12 W
‘Exercice N ‘Exzrc;me A
Réf' . L e
' Emplois . Ressouices (E: R+)
I. INVESTISSEMENTS A
ET DESINVESTISSEMENTS -
FA | Charges immobilisées » " ~ C o )
| (augmentation dans l'exercice) o2 -973 789 866
Croissance interne . V
FB | Acquisitions/Cessions d'immabilisations :
incorporelles | oy 0
FC | Acquisitions/Cessions dimmobilisations o .
corporelles ' ’ 23 336 616 820 3494 250} -27 408 738704
Crmssance externe
FD | Acqunsstsonleess:ons d'lmmobxllsanons .o
" | financiéres 175 935 792 .0 -54 996 305/
FF | INVESTISSEMENT TOTAL 23512 353 _612 ' 3494250| -28435524 875
FG | 1. VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT o . A :
D'EXPLOITATION (cf. Supra :Var. BF.E) : 0y : 6 665 589 967 -8 204 628618
FH | A-~EMPLOIS Ecouomaues A FINANCER,,‘ Lo
lFF + FG) . ; -36 640 153 493
FI | 1. EMPLOIS/RESSOURCES (B.F. H.A.0.) 342 040 831/ o 1339810223
FJ | IV.EMPLOIS FINANCIERS CONTRAINTS!" 4896 189 S 111 806 064
Remboursements {selon échéancler) des emprunts ’ . ' -
ol defles financiétes .
(1)Al‘exclusion des bo pone; en Vi -
FK B EMPLOIS TOTAUX A FINANCER"" 92 081 ‘698 591 s - 0 -35412 149 3341
. 2 ke ,, pw,,,-a( ,w:..\ .QW A&. L2257, f&,m, '&t.,w“”' 3 By U | 7




TAFIRE SYSTEME NORMAL "

‘ o ) PAGE 4/4 b
TABLEAU;F)N!}NC!ER DES RESSOURCES ET EMPLOIS (TAFIRE)

Fram et S e p

%‘i&

(suite) o ‘ S ‘
Dénomination sociale de l'entreprise : Société Béninoise d'Energie Electrique A :
Sigle usuel 'S BEE
Adresse : 01 BP 123 COTONOLU; Tél 21312145 ) .
N° didentification fiscale : ' Exercice clos le 311212006 - Durée {en mois) . 12
(suite) 5 .
. Exercice”
N R
Ref | E:izercacee SN-1 -
‘Emplois Ressources | (E-;R+)
V. FINANCEMENT INTERNE
FL Dividendes (emplois) f C.A.F.G. (Ressources) 280 063 102 ‘-‘4-288 123837 6 568 510 085
Vi. FINANCEMENT PAR LES CAPITAUX V ' )
PROPRES _
FM | Augmentations de capital par apports nouveaux - e - 0
FN | Subventions d'investissement ]%’f/ TS 3915 417 041 785 237 998 |
FP | Prélévements sur capital NG e ’
_{y compris refraits de Fexploitant) (!
Vil. FINANCEMENT PAR DE NOUVEAUX V .
EMPRUNTS o ‘
FQ Emprunts (2) G] 21 443 288 687 | 23888239866 .
FR | Autres deties financiéres (2) - . 0| 960599908 | 950599908 |.. -
{2} romboursements anticipés inscrits séparément ) V
en emplois ) ) ' ) N
FS | C.RESSOURCES NETTES DE FINANCEMENT 21771116 897_| 32202 587 857 |

e

Viil. VARIATION DE LA TRESORERIE

Trésorerie nette

209 561 ATT

- *'r*w’*"—‘*r—

FU | 4la cldture de Fexercice + ou - -1534 034 034
FV | alouverture de 'exercice + ou - -1223 454 340
FW | Varlation Trésore

‘?(+ sl Emp!ol e sl Ressources

it el

S

| 3209 561 477 §

-1.223 454 340
1986 107 137"

| Contrdle . D= Vlll avec signe.opposé . ’i 0
© Nota LIV, V. VI, VIL: en termes de flux ; 1, W1, Vil - différonces « bilantiefies » e ‘
'CONTROLE (4 partir des masses des bilans Net N - 1)’ " Emplois  Ressources |
Variation du fonds de roulement (F.d.R.): FdR (N) - FAR(N- 1) 6 634 128 830 » 0

6323 549 136 | .

Variation du B.F. global (B.F.G.) - BFG{N}-BFG (N-1}"- 0>
Variation de la trésorerie (T) TN)-T(N-1) 0 310 579 694 |
TOTAL '6634 128 630 =

6 634 126-83p

T
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- RAPPORTDACTIVITES & ETATS FIVANCIERS 2008

"ACTIF

¢

Exercice 2008

Exercice.2007

Brut

AmortJPtov.

Net' -

" Net.

x ,é: 3

AC
AD

AE
AF
| AG
AH
Al
AJ
AK
AL
AM
AN
AP

AQ
AR
AS
AW

ACTIF IMMOBILISE (1) -
Charges immobilisées -

| Frais d'établissement

Charges & répartir
Primes de remboursement des
obligations

‘Immobilisations incorporelles
Frais de recherche et de
développement

Brevets, hcences et logtclels

Fonds commerclal
Autres immobilisations.
incorporelies

immobilisations corporelles
Terrains

Batiments ‘ :
installations et agencements
Matériel

Matériel de fransport

Avances et acomptes versés sur
Immobilisations
'lmmoblllsation_s financiéres
Titres de participation -

Autres immobilisations financiéres
(1) dont HA.O. :

297 894 588

884 033 171
0

383 737 450

© 11469 535 798
" 19424 399 869

140 674 958 135

4472010 853

300000001

632 991 444

281297 193
Sl

3955.409 380 |

12751 125 501
55-042 528 149

25 000 000

01

297 894 588

602 735 978
0

383 737.4501 |
7514126418 |

6673274 368

84 732 429 986 |
4167 171 330|-

304839 523

5 000 000

632 991 444 |

523 193 014
539629328 |

383 737 450
7204823828
6782 978 957

74 761 186 241
" 866 545 469

1236280 557

5 000 000
663 624 232

TOTAL'ACTIF lMMOBILIéE U]

178 269 561°308

77 122 531 553

101 147 029 755

92 986 999 076 |

BA

BB

BC
BD
BE
| BF

BG
BH

Actlf circulant H AO."
Stocks

Marchandises

Matiéres 15 et autres
approvisionnements

En-cours

Produits fabriqués -

Créances et emplois assimilés
Foumisseurs, avances versées

39723080

13373308 098

1868991575

“ 647 322 695

. 387230801 ¢

12725985403 |

1868 991 575

39723080

-4573367.170

Sy

1268073615

Bl | Clients 36920 351756 | 4971425590 | 31948926166 | -| ~23921 101881
BJ | Autres créances 26 502 807 849 64990295 26437 817 554 21 100 417769
BK | TOTAL ACTIF CIRCULANT (Hi) 78 705162358 | 5683738580 73021443778 | 50902683 515
TRESORERIE - ACTIF o ‘
BQ | Titres de placemenit
'BR | Valeurs & encaisser - . T 0 . .0
BS | Banques, Chéq Postaux, Caisses 8085195663 | . 157430759 | 7 927 764 904 8 180 777 528
BT | TOTAL TRESORERIE - -ACTIE() | 8 085195663 | . 157430759 7927764904 | 8180777 528
'BU | Ecart de conversion - Actif (IV) - SR ‘ ‘ ‘ .
’ (perte probable de change) 283 585 880 263 585 880 . -0,
BZ | TOTAL GENERAL ACTIF - 265 323fsg;§igf§g 82963 700 892 | 182 359 824 317 | | 152070 460 119
(:+u+m+|v) ‘ & : ' o C
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RAPPORT DACTTVITES & ETATS FIVINCIERS 2008

.

R

PASSIF

Ekercice 2008

ey

Réf. Exercice 2007 -
A __(avant répactition) '
- CAPITAUX PROPRESET RESSOURCES ASSIMILEES E -
CA |Capital : 10000 000000 | { 10,000 000 000 |
CB. | Actionnaires, capital non appe!é o o
CC. | Primes et Réserves
CcD I_’rimes d'apport, d'émission, de fusion
CE Eéart de réévaluation )
CF | Réserves indisponibles 216 345 158 o 216 345 153 s
CG |Réserves libres . . ‘_ o ‘ S ,
CH Report 4 nouveau . 15523 861 161 =11 §81 288 673 ‘,
Cl | Résultat net de l'exercuce (bénéf ice + ou perte ) -18 078 397 406 | -3 562572 488
CK | Autres capltaux propres o o _ o 1.
CL | Subventions dinvestissement 12816328376| | 6089133329 |
CM Prowsions réglementées et fonds assimilés ‘ ' '
CP | TOTAL CAPITAUX PROPRES ) " .10 569 585 033 781623 326
| DETTES FINANCIERES ET RESSOURCES ASSIMILEES (1) S , o
DA | Emprunts -~ S 66428322146 | 66694917 958 |
DB | Dettes de- c;'édut-banl et contrats assmﬂés _ ' ' .
‘DG | Dettes financiéres diverses 50336816019 | [ 27456365754
DD -| Provisions financiéres p'6ur‘ risques et charges 5188612 521 2872902640 |
DE | (1) dont HAO. oo - R
DF_| TOTAL DETTES FINANCIERES (I} 121953 750 686 97 024186 352
DG | TOTAL RESSOURCES STABLES (1+11) ~ 111384165653 | | 97805809678| -
PASSIF CIRCULANT . , ‘ o
DH | Dettes circulantes et ressources assimilées H. A 0. 5150 891 920 2641076 120
Dl | Clients, avances regues 11 558 f{?o 984 1 760 806 502 |-
DJ |Foumisseurs d'exploitation . 26 340 072 803 22 \487 821738 |
DK | Dettes fiscales 18036 532.847{ | 13 880690 584
DL | Dettes sociales 772724 164 808 873 348
DM | Autres dettes - 6268356493 | | - 5889207 541
DN _| Risques provisionnés S '
DP_| TOTAL PASSIF CIRCULANT (1l ) - 68126949211| | 47 568475833
TRESORERIE - PASSIF -
DQ' | Bangues, crédit’d‘eécbmpte
DR ‘Banques, crédit de trésorerie , S
DS | Banquies, découverts -~ . 2 267 966 412 3879 951 489
DT_| TOTAL TRESORERIE - PASSIF (IV) 2267966 412| | . 3879951489 |
DV | Ecart de conversion - Passif (V) " 580743041 2816223119 V
(gain probable de change) ' S
DZ_| TOTAL GENERAL PASSIF (1+11+ 1ii +1V) 182 359 824 317 | .| 152 070 460 119
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" RAPPORT DACTIVITES & ETATS FIVANCIERS 2008

"CHARGES Exercice 2008 Exercice 2007 i
ACTIVITE D'EXPLOITATION RN N S
‘RA - | Achat de marchandises 30588 097 760 | 29009385963 |
RB | - Variation de stocks = (-ou+) ‘ V
(Marge brute sur marchandises voir T8)| ' .
RC - | Achats de matiéres 1eres et fournitures liées 32041893383 14799 919635 |
RD |- Variation de stocks' (-ou+) -8 034424 378 -1218 48-4 1.18_ ’
‘ (Marge brute sur matiéres voir TG) o . . )
RE |Autres achats : | 2068185555 2419082515 |
RH '] - Variation de stocks {-ou +) ‘
Rl | Transports ' ' 60 508 105 34872965 |.
RJ | Services extérieurs 10 712 471 915 6619 803 663
RK |Impdts et taxes 1 22'1 ‘320 082 928 040 046
RL |Autres charges 1977224742 - 2200828439 | -
(Valeur ajoutée voir TN) e
'RP |Charges de personnel ! ~ 6'476 898 877 7089 668 193 | .
I [ (1) dont personnel extérieur (1117 224)
RQ (Excédent brut d'exploitation voir TQ)

, Dotations aux amortissements et aux : : "
RS prowsmh& ' 11985 253 310 10 131 824 440
RW_| Total des charges d'gploltatlom 89 097 429 351 ,'7\2,014. 941 742

' ~ (Résultat d'exploitation voir TX) | V
ACTIVITE FINANCIERE
SA | Frais ﬁnancieré S 4 115 005 545 4148681 885
SC |Pertes de chiange B 47271123 13716
Dotations aux amortissements et aux A )
SQ provusuons 263 585 880 25000 COQ _
;| SP| Total des charges financiéresiiy. - 4425862548 | * 4173635601

T {(Résultat financier voir UG) - . . ‘

SH ' | Total des charges des actlerdlnaIres 93523 291 899 | 76 188 637 343
_ (Résultat des activités ordinaires voir Ul)
HORS ACTIVITES _ORD‘,NAIRES (H.A.0)

ISK | Valeur comptable des cessions d'immobilisat® 0 0

SL |Charges HA.O. - - 0

| SM |Dotations H.A.O. '
-1-8S0 Total des charges H.A.O. U 0l
 (Résultat HA. O. voir UP)

SQ | Participation des travallleurs . ) .

SR_| Impdts sur le résultat 492 420 018 445 253 276
.| 88 |Total participation et |mp6&"‘-'; ) 492 420 018" | 445 253 276
|- ST_| TOTAL GENERAL DES CHARGES 794015711917 | - 76633 890 619

(Résultat net voir UZ)
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 RAPPORT DACTIVITES & ETATS FIVANCIERS 2005

PRODUITS

Bénéfice (+) ; Perte (-):

-18 078 397 406 | 3562572487

Réf. . Exercice 2£)BB; 4. fExer'cice' 2007
| | ACTIVITE D'EXPLOITATION B N
TA | Ventes de marchandises : , | 51361500305 | 43346053804
B MARGE BRUTE SUR MARCHANDISES 20773402545 | 14 336 667 841 | B N
TC | Ventes de produits fabriqués ’ o | 4102879732 | - 4071881125
TD | Travaux, services vendus - 10085 §08 616 - 11;85;‘5 0047 293
TE | Production stockée (ou deslockage) (+ ou-) 0 \ T 0
TF | Production Immobiisée g 264 448 566 | 765681448
TG . MARGE BRUTE SUR MATIERES | 9ss54532001] - 2600 474349 S .
TH | Produits accessoires _ ' | | “1oe013782 96121255
T | CHIFFRE D‘AFFAIRES}" (TA+TC+TD+TH) | 65 656 002 435 l 59 367 103 477 '
T4 | (1) dont & Fexportation ......... ... . ' o ,

TK | Subvention dexploitation 8341152542 | | 10736903955 |
TL | Autres produits 545 141 040 T ;5%9 095
™ o . VALEURAJOUTEE | - 4171467419 15587 818866| — ' ‘

TQ EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION | -2305431458| 8498 150 673
TS Reprises de provisions - ' ' A o 19134 573
17 | Transfert de charges 13814924 | | 2328037773
TW | Total des produits d'exploitation , 74820559507 | | 72728 440 321
™ 'RESULTAT DEXPLOITATION | 14276860844|  7134s8579| - S
Bénéfice (+) ; Perte () o | .
ACTIVITE FINANCIERE e
UA | Revenus financiers 154 663 006 | 43973320
UC | Gains de change : 220 310 117 5469
UD |Reprises de provisions ' o] 7 0
UE | Transfert de charées - ' )
UF_| Total des-produils financiers I ; 374973123 43978789
UG | RESULTAT FINANCIER (+ ou -} 4050889425 4129716 812 | ' '
UH_| Total des produits des activités ordinaires 75195532630 | 72772419110
Ul | RESULTAT DES ACTIVITES ORDINAIRES ! ' '
(ou-)| -18327750269| -3416218233
w {1) dont iin_g_p@{ correspondant - ) ’ _
HORS ACTIVITES ORDINAIRES (H:A.0.) -
UK | Produits des cesslons d‘nmmobihsatnons 185'000 50 361 000
UL | Produits HA.O 6 o
UM | Reprises HAO. : 741505881 | 248538022
UN_| Transfert de charges Lo 0
UO_| Total des prodults H.A.0. N _ 741781 881 298899022
uP RESULTAT HAO. (+ou) ‘ 781781881| 208 899 022 e ‘
UT_| TOTAL GENERAL DES PRODUITS R0 - 75937 314511 | | 7307138132
uz RESULTAT NET l :
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-~ RAPPORT DACTIVITES & ETATS FINANCIERS 2008

" 1" PARTIE : DETERMINATION DES SOLDES FINANCIERS DE 2008

i

o CAPACITE 'AUTOFINANCEMENT GLOBALE (C.AF.G)

-

| (FCRA)

: |EBE: } -2-305 431 458
(SA) Frais financiers 4 115005 545 |(TT) Transfert de charges d'exploitation " 13814924
(SC) Pertes de change. 47271123 |(UA) Revenusfinanciers ' 154 663 006 |
(SL) Charges HA.O. 0| | (UE) Transfert de charges financiéres C -

(SQ) Parficipation - (UC) Gains de change ' 220310117
{SR) Impdts sur le résultat 492 420 018 | {UL) Produits HA.O. ‘ 4 - ‘ '
e ‘ (UN) Transfert de charges HA.O. s
‘i‘qtal‘(i) 4654 696 686 Total (i) | -1 916 643 411
CAFG : Total (Il)- Total ()= - -6 571 340 097 (2007): s 6276218357
o AUTOFINANCEMENT (AF)

AF = CAFG - Distribution de dividendes

- AF= 6571340 097 Q2007) i - 6276 §18~35_7
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RAPPORT DACTIVITES & ETATS FIVANCIERS 2008

olo o oo

(BF.E) \ o
- - _ (F CFA) "~
Variation des stocks ; 2008 - 2007 Emplois’ . " Ressources - i '
‘ : ’ ' augmentataon | S N
(*) 1 diminution {-}
(BC) Marchand:ses - Jou Co-
(BD) Matiéres psemséres 8152618 233} ou. -0
(BE) En-cours: ‘ O{ou
(BF) Praduits fabriqués ‘ - ou -
(A) Varlation globale nette des stocks /- 8152618233 |ou ) 0 f
- Variation des créances ::2008 - 2007 Emplois- . Ressources
R . augmentation
{+) d.mmuuon (-)
(BH) Fournisseurs, avances versées 600917 96G|ou|. .
(Bl) Clients 8027 824 285 | ¢u
(BJ) Autres créances 5337 399785 | ou
(BU) Ecart de convesrion - Actif 263 585 880 ,
(B) Variation globale nette des créances 14 229 727 910 | ou
Variation des dettes circulantes : 2008 - 2007 Emplois Ressaurces
: o v ' A augmentation
; diminution {-) {t) '
(DI) Clients, avances.reques ~0|oul 9 79? 564 482
(DH) Fournisseurs d'exploitation - Ojou| 3752251065
(DK) Dettes fiscales Ojou| 4155842263
{ (DL) Dettes sociales 36 149 184 | ou T0)
(DM) Autres dettes 0 ‘ “lou|  379148952|
(DN) Risques prOviSionnés ' - ou ’ -
. ‘(DQ) Ecart de convestion - -Passif_ 2 235 480 078 » -
(C) Variation globale nette des dettes circulantes A - 0lou ,15;81.3 477500
LVARIATION DU B.F.E. = (A) +{(B) +(C) | 67569168 643 ou]
o EXCEDENT DE TRESORERIE D'EXPLO{TATION
2008 | 2007 -
Excédent brut d'explo:tahon ©-2305431458| | 8498150673
- Variation du BFE (- si emplois ; + si ressources) (- ou +) -6 569 168643 | -3496 637 611
- Production immobilisée -264 448 566 -265 681 448
EXCEDENT DE TRESORERIE D'EXPLOITATION -9 139 048 667 |
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RAPPORT DACTIVITE & ETATS FIVINCIERS 2008

H

2* PARTIE : TABLEAU | 5 >
. (FCFA) L . A ‘
Ret. | s : _._Exercice 2008 _Exercice 2007
' Emplols | Ressources “{E-;R4)
l. INVESTISSEMENTS ET DESINVESTISSEMENTS
FA | Charges immobilisées (augmentation dans !'exercice) DI
Croissaﬁzeri'hiéme - , - . . o
FB | Acquisitions / Cessions d‘immobiﬂsations incorporelles 239913 284 0 644 119 887
FC | Acquisitions / Cessions d'immobilisations corporelles 18 954 631 518 185 000 3993 166 567
Crolssance externe . : oo
FD .| Acquisitions/ Cessions d'immobilisations financiéres 235708281 - 0 350 362 650
_FF | INVESTISSEMENT TOTAL ¥ 19 217.930 630 -4 987 649 104
'FG |IIl. VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT ) : . S |
D'EXPLOITATION (cf. Supra : Var BFE) 6 569 168 643 0 -3.496 637 611
FH | A - EMPLOIS ECONOMIQUES A FINANCER (FF + FG) | 25787099273 | -8 484 286 715
FI | n. EMPLOIS / RESSOURCES (Var BF, HAO) 0| 2509815800| | = 1821962842
FJ v, EMPLQIS FINANClERS CONTRAINTS 7045356796 | \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\ -3911911404
Remboursement (selon échéancier) des emprunts 7045356 796|. o
et das dettes financiéres ’
'FK:| B: EMPLOIS TOTAUX A FINANCER -~ 30 322 640 269 10574235277
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(Suite)

48

Reéf. Exercice 2008 Exercice 2007 ~
S - Emplois |- Ressources | |~ (E-;R+)
V. FINANCEMENT INTERNE S . E : -
-FL Dividendes (emplois) / CAFG (Ressources) 0|-6571340097| | 6276 218 357
Vi FiNINCEMENT PAR LES CAPITAUX PROPRES .
FM | Augmentation du capital par apports nouveaux Hurinnining 0y .
- | FN | Subvention d'investissement ‘ Y | 7.468 785928 | | - 1 356 816 007
FP_| Prélévement sur le capital - - - mnnn
- VI FINANCEMENT PAR DE NOUVEAUX EMPRUNTS o o o : )
FQ | Emprunts .| 7825585522 21249727
FR | Autres dettes financiéres . , 22956581369| | 8748811269] -
FS | C - RESSOURCES NETTES bE FINANCEMENT. 0)31681612722| | 16 409 095 360
D - EXCEDENT OU INSUFFISANCE DE : N
FT | RESSOURCES , b . co
DE FINANCEMENT (C - B) 1358 972 453 " 0| | 5834860073
Vitl. VARIATION DE LA TRESORENE
Trésorerie nefte
FU |ala cldture'de l'exercice + ou- -~ +5 659 798 492
FV | & louverture de Fexercice + ou - +4 300 826 039
W Val:lation Trésorerle e ‘
¢+ Tai em_plcis ; - sl ressources) 11358972453 | ” 5834 860 673
~_Contrdle.: D = Vill avec signe opposé ' ' o
~_CONTROLE (a partir des masses.du bilan 08et07) * Emplois Ressources .
Variation du Fonds de Roulement (F.d.R.) : FdR(2008) - IR 8 SR e
FdR(2007) B ¢ T 5418325296 |
Variation du BF Global (B.F.G‘) : BFG(ZOOS) - BFG(2007) , 4 059.352 843 ]
Variation de la trésorerie (T}  : T(2008) - T(2007) , ) 1358 972453 . 1
: L ‘ o TOTAL | 5418325296 5 418 325 296 ]

\\\\\\
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<230 -+ Journal Officicl de POHADA N° 10 — 4émc Annéc/ SYSTEME ComrTABLE OHADA
| BILAN-SYSTEMENORMAL |

Exercice N ¢ - L Ex. N-1

Rt | o ACTIF Bryt' .| Frovisions - Net " Net

N ARepoﬂ total Actif immobilisé A&h%@ﬁ'& 8"1'1305% «404-‘[’6.3??3 1(114“}0‘32»

. .ACTIF CIRCULANT < ‘
BA | Actif circulant HA.O, : 29122 | i, 33123 1393123
) R . ) L4 4 X 4 .

L8 ’S:yo;'»:s ‘
% BT | Marchandises [ [V SRS IR EYSIUTUUNINY PSP,
: oo :‘;ﬁgxi‘crcs preuicres oL autres approvisionnements 41‘*%63314 535 LI b 3 AL*QH'/U.A.S Aaq?anb-%aﬁ
i U
{ PE |Encours IR v rcarene | ceneene SUUIN (EUPESUNY PP e

B {’f;oiiuits {abriquds [T I R Aeeeneens PR SO

BG | Créances et emplois assimilés

eH Vfoi;.ruissecirs, avances versées ' | 3{2(3{;;;/ ﬁl\.&*go %2&2%2} g 82&39% 7
g [ Clients - 144310363 | 6 LISL50| 2 8L ’\’ 1 ?J'
: 8 r-‘itlln:s créaices - -Jt‘aﬂam 61{33.& ..... A*l'%%ﬂ‘3> ..... i‘% ........

R R ST N ERT N A T ERREI )

P A,
TRLRONNGL AR

—-r

.
T, F— A A popre . c - -
B Titres de placersot L rtCivonerenns § vorevenas S vrren | vevreenrer Tarerinrns I et

{Valeurs 3 encaiseer ‘ s

wretatseserenaraarIes ermsnasiversensinrias § sbad00scaecasvnsassies B ssessseaveidrescaners

Lx | fBarmu«:s chiques postaux, caisse .A0639m§ &’Q:LQ:A{ 4963 530 ?32}355
ST JOTRLRSIBIEACT ) ok | ARG | hofabYad TOET %

BU [ carts de conversion-Actif (1V) S D ' i 1263 986

e €2 -
-~

..........................................

{perie probable de chang) : :
{ B | TOVALGENERAL {1+ 11+ 1L+ 1V) 135540 gqghg};{ AB0IIRLY AGL g%; 2

. -

ETATS FINANCIERS PERSONNELS
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BILAN - SYTEME NORMAL
Rét. PASSIF ~ ‘ Exercice V . Exercice
. {avant répartition) B ' - N . . N
| CAPITAUX PROPRES ET RESSOURCES ASSIMILEES

ch | Capial - AQ:00:.200..... | -AQ.000.00Q.
: CB O Actionnaires capital non appelé - eeverrenr Berreereareeressroen | eveereeseasien ' ............
(Z | Primes ¢t Riserves o R
| i ‘

D Pmucs d'apport, d'émission, de fusion ‘ : “,.. ...... O Torerarns srseasaseass

CE Ecarls de réévaluation L e e®s [ e T e puresreasaes

CF | Réserves indisponibiles ' | :M b 3 L. 5 liﬁgll;
G Réserves libres ' | R ORI SOOI | IO MO
u Reporl 3 nouveau - +ou - {’53 Q)QQ 153 (J,SQ.?J&'M.
Cl <uhal nes de Texercice (bénélice + ou perte -} [u&fh?;a*?f@ (AXO’{Béo}? 7

! Ce Te : !
.Y Autres captiauy propres ) ) :
. " ) A L.} - q [ o) { S 2‘ . '
U Sibventions dinvestissement : -ASL{%!‘L‘QU 41.?5.....{3139..2. 3.

A % Prov ,smm réglementées ct fond as:umles

............................................................

e To,f\ CAMTAUX FROPRES () ('Q‘)}‘{,hh312?03)] {40‘359%3)

-

Y | DETTES FINANCIERES ET RESSOURCES
: ASSIMILEES {1)

D3 ‘Dedc: de crédit-bail et contrats assimilés

.................................

DT Dieties financidres diverses ‘ » Q}QQBA O{) 60?)3&84‘3
0D | Provisions financiéres pour risques et charges o 5‘36335.&4 51%%61%

| of ('l‘]v.donx FLALD e Lo _ ; oo ‘ o
| oF [TOUAL DI ke ) o ..B.SL;QAQ.}Q ZEEREE TGN
| o3 ,Tf"‘ FILRD NIET STARLES (41t | LARUL LS LY A443 B4 5o

ETATS FINANCIERS PERSONNELS
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23) Journal Officiel de POHADA N° 10 — 4ém Année / SYSTEME COMPTABLE OHADA
BILAN - SYSTEME NORMAL
R PASSIF . Exercice Exercice-
| (avant répartition) "N - N -1
- , —
i &% Report Total Ressources stables | ....ocinnuimiiinn ' /\’\'\’S%ste
1 —
E PASSIF CIRCULANT |
? PR . . - ! T, v
; 3 | Dertes circulantes HA.O.et ressources assimilées A QQ:L'J,% S ’ 51 S Q%a il
v C4 Clients, avances Foqies AO Se) Lﬁ %*3» A“ §$a %?dﬁ
i Fournisseurs d'exploitation L{{ l! % (? "I oy ; b‘)) L\W’% 3
o2 [ Detigs fiscales % A}({‘ /’ R O % 6 S?z
[ DL | Dettes sociales ~ S LARYTE, %!04 ......... q’sd (LQJ
| D Autrcs dcxtgs o l«Ph ,JQ:L K 62 L\qﬂ«;\{ 3(“ va % % {Q)
’ DN Pasq..:c:s provisicnnés . S e T D — Seimeries
sfi;-“é;?:?:_i‘_tf; R A R
: e I Set\du& crédits d'escampte T I
L DR Ban(i.ies credl s de trésorerie ‘ .................................................................
DS | Banques, dscou»cris A auﬁﬂ& &b Q..i(}q' a gél
DT | TOTAL TRESORERIE-PASSIF (IV) AQJ\?M,KS &&:!@F;..?).(),Q
f | | N
! by E;qnf deconversion-Passif (V) '380{‘*&.’)3
i | {gain proballe de chanac) ! .
| Dz [TOTALGINERAL (41 4+ L+ IV + V) 1 ARBD40629 /\..'.KLSSE),&WD
. ETATS FINANCIERS PERSONNELS
Sy Bk ;:'I.;'
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— 4éme Annéc / SYSTEME COMPTABLE OHADA

. 1
: ¢ H

B - COMPTE DE RESULTAT - SYSTEME NORMAL .

.

CHARGES (1™ partic)

Exercice

N

Exercice
N-1

WA

RB

RE
FH
Ri
£3
RK

ACTIVITE DEXFLOITATION

Achats de marchandises

- \’aﬁéxion de stocks (- ou+)

;\chats de matieres premiéres et !ouumures lices
- Va(:anon de stocks .

(Alarye brute sur matiéres voir 1G)

/\ntrs achats .
- Variation de stocks ’ {-ou+}].
Tiansﬁorls

‘:crwcer extéricurs

lm;\ots el taxes

mu.;es;dm; e

k>4

{ Valewr afoutée voir TN}

- . ]
Charpesade personnch ")

{1} dont-personnel exiéiiour Lo 4 L

e

(Exccdent brut dexploitation Va}?TO)

Dotations aux amortissements ¢l aux provisions,

(Marge brute sur marchardises voir TB)

{-ou+}i

Wa.663 Lot

avessrnseres et cssrnransonnns

48638357,

(630030)

&2;5.5..4”.31&,
(563 susy
LS...LLQ
700.545..

4_.*.‘.,.,..*..,1*.::2..

..%33.%..&.\: Q.

| 2(%10.9.‘.{[@.}3:..

AP irIAgEIISe e s heiste et EIINTEY

d ou

SevEssensesansraisastcasuginerve

[P f

B L Tt N

SerasrenvssrecenuTsIsarITNgecOLE

feriernnierNsurntsianansestenaver

...... teseersivEsasracerNtInranes
P T T S LY YT DT YR

sssvnmsunsrentSrrsanEsvINENSE

rerwdteancrervirane

4tessasuransaresrinrtaacresan

R

Total des charges d'exploitation

KasksearesvsareeriTangchstagotosn

(Aésuitar o expivitation voir TX)

ETATS FINANCIGRS PERSONNELS
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o B P T u [IEERE
. L‘l A
Ret. PRODUITS (1** partic) .| Exercice’ Excrejce,

;

ACTIVITE DEXPLOITATION

Ventes de marchandises

£33RY.... S—

o MARGE BRUTE SUR MARCHANDISES

................

Veilesde produits fabriqués
Travéax; services vendiis

'oduc'non stockée {ou déstockage)

' roduéhon jnnmobilisée

MARGE BRUTE SUR MATILRES

Produits accessoires

Trapsferts de charges

sy -,l N ' T RY R vdo
CHIFFRE OPATFARESV T (TA -+ TC 4 TD + TH ?‘biﬁﬂl&b‘; ..........
{4 dont 2 Tes pottation ............ f o

Sulwentices d'ceploitation

Autres-produite

VALEUR AJOUTEE

SVVET TN - -

{(Fou=}l e i pesea

%%D Q éﬂ- ......... weegennns

4388 1. -
P%ala fo T

- sl

PETCTAT p—

ENCEDENT BRUT D EXPLOITATION

.................

15997 -

Reprises de provisions

48633 |

Toal-des produits d’exploitation

o ATARS

Mendfice (+): Perte (-)

ETATS FINANCIERS PERSONMELS
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— . — — .
S COMPTE DE RESULTAT - SYSTEME NORMAL -~
Rel. ' Exercice

" 'Exercice’ " -

CHARGES (2€ partie) N

N-I

RW

Report Total des charges d'exploitation %0?’1862/‘.* ‘
. . Lt -

ACTINATE FINANCIERE

: . 3@0?3‘3 .....

Detations aux amortissements el aux provisions

Frais financiers
Pertes de change

nernrsnan ek h in v ensnanrarannoe

Cereteranvadestsesarcisrdnsnenaens

CEEEBSER R AN B s I as s Rt tay e

axseresrersosererenae

el
"

Fotal des charges financitres

R

(Résultat financier voirUG)

3

- Total des‘charges des activités ordinaires

9 3331}53;;3.3

(Késultat des activités ordinaires voir ) | S
HORS ACTIVITES ORDINAIRES (H.A.Q) :
Valeurs comptables des cessions dimmobilisations RSO AU IO o
Charges H.AQ. FAFERIA N

ceerers e T s i sesaresaensearee

Detations HLA.Q,

' total des charges HLALO,

T3E 5L

(Résuleat HA.O. voirUP)

Participation des travailleurs

s

-

SR ‘I‘:.xqimélus.}.ur le résuliat SEib,SQJ "
55 Tpml';;;r}icipaliou et impots SgiQSL
ST | TOTAL GENCRAL DES CHARGES QLLBNFG]

{Kdserleat net ﬁvirtl?.)

I
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736 L7 Journal Officiel de POHADA N° 10 ~ déme Année / SYSTEME COMPTABLE OHADA
COMPTE DE RESULTAT - SYSTEME NORMAL
Ref. 1 © PRODUITS (2€ partie) .| Exercice Exercice

W :':l"‘{ Feport Tatal des produits d'exploitation ?61?4}3/3 ................................ .

ACTIVITE FINANCIERE _ : f‘ } o " (
UA Revtﬁus financiers | - ; %8&%5
UC | Gaihs de change . 3}0505 ......................................
uo | Reprises de provisions : ~ | %3586 errsrer e

UE | Transferts Je charges ) [— D eereraenerons | it nsrses s

UF | Total des produiis financiers : ‘ 8(4213‘3(6 .....................................

B

Uit ] Vedal des produits des activités ordinaires : ??'OAL;O%S .................. eereageseie

Us | RESULTAT FINANGIER (+ cu ) Al -

ui o RESULTAT DES ACTIVITES ORDINAIRES (1)

trou ) ALAG AAR |-
ul (I.)tdom impdt correspondant s / ‘ ) ’; ',-'
HORS ACTIVITES ORDINAIRES (HAQ)
UK | Produits des cesstons dimmobilisations ' vrsearsersfrmeracsesosserones [l enrvsrrernevessissersnnes . .....

UL Produiis HAQ. . %8183? e , .....
UM | Reprisss HAQ. - - :H*()%X ....... S—— B

UN | Transferts de charges ’ ‘ S PO SR O reesernregancas
UO | Total des produits H.A.O. : 4.63.&&5'05

U | . RESULIATHAO. (+ ou -) U ...

UT" | 73TAL GENERAL DES PRODUITS

e

P

iz - RESULTAT NET_ h( 24

i / ‘:?ﬂ Cénéfice (+) 1 Perte ()

ETATS FINANCIERS PERSONNELS
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C - TABLEAU FINANCIER DES RESSOURCES, ET DES EMPLOIS (TAFIRE)

SYSTEME NORMAL .

Mata: Toutes créances et detres corripées dw pefmr et gains e change lotents /[amx de canversion Actif e !’Jw/} et rammé‘! & leus

meatants « kistorgues » fvaleurs o entrés) Procédure 3 appliquer aux postes BH, B, 8, DI, OJ, DK, DL, Di?, DN, FO, Fi, FO. FR du tablegu
rAprS; L ue 3y desin premiiéres lgnes du 1alifeaw de contrdle 3 12 fin du tablesu.

L

[ ¥ | ¢ PARTIE : DETERMINATION DES SOLDESFINANCIERS DE L'EXERCICE N

m  CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT GLOBALE (CAF. G )

- Charges deca:ssabies restantes

+ Produils encaissables restants _ ) SN

e - © EB.E . Lﬁ)jt‘i'ﬁf)
(SA) Frais financiers DZJMQIC)JO ..... (TT)  Transferts de charges d' exploua:aon /&%6%3.,
(5C)  Pertes de change '2‘:.4 ‘}ﬁﬁ (UA)  Revenus fmanc;ers ’ QQ%Q»:&)
(51} Charges SE2ERR A (UE)  Transferts de charges financiéres seoearieanse g renas .

{509 .?artiﬁipalion ........ et e nirnenent (UC) Gains de change - 2,}0 %Q?

LSR)  Impcts surresultat | b S J(UL) Produits HAO. . 2RA Y 5%+
’ (UN) Transferts de charges HAO. | ... A rererencrnene
Total () | Total (I) R

' TARG - Total UU - Total |) - - k_)%_f %305 N=1J: e

AUTOFINANCEMENT (A.F.) L

AF = CAFG - Dsstnbuuons de dividendes dans
o L - Pexercice (')
AF = SRS = -%. ?{1{&30 5 I ) — S v

VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT D'EXPLOITATION (mf.s'.)

. Var BFE = Var, Stocks® + Var, Créances? + Var. Dettes circulantes?

‘ -

! ,,,,,

i Vana{ean des stocks : N — (N-1) Emplois Ressources

: B augmcmation {+) diminution ()

DRy Btarenandises 15T I OO T s
- .. . -

LB} -Bistidres prenieres ou e vt s e sreninns
T .

§ s or COUs OU | e e innsereeaserttsaanery
Rt Fraduits fabriqués OU | iicinivrneinnnnsone ES SO vecerevreeanarsns
¥ . |

E{i.} \',:.‘jjf';ﬂkm giniale nette Jdos stocks 'Ag‘q‘;’q?'ro OU | oieiiiemnneniuioseenis et aras e ssmesensbnsnnnn

{ } Dividendes mis en paiement au cours de E‘cxerc:ce y compris les acomplcs sur dividendes
¢y A t'exclusmn des éléments HLALO. .

ETATS FINANCICRS PERSONHELY
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TABLEAU FINANCIER DES RESSOURCES ET DES. E\APLOIS (I'AFIRE)

: SYSTEME NORMAL , _ e

. /37/[{8'1 N ‘ ‘ » . . PSSR P j
: -§mpiqis' _ - Ressourcps

»*Variation des créances :N - (N -1} | , augmemati(pn (+) diminution (-)

(BH) - ' _Foumisseurs, avances versées :A“AAQ.B:C? ou
(81) 'ﬁ'ﬁch..ms | 6‘5)\&?'\33 ou

(8J) ,{\u‘tn‘:s‘ créances L o) [ euasesuansactane eszgeereseenreses ou  |..epa- :
. i L N : N e o
(B)  Variation globale nette des créances ceterriessessasseniosmevelonsireen ou Lt 4 %{') A L[ '\
. Emplois o Ressources
Variation des dettes circulantes : N - (N - |} diminution (-) : augmentation {+)

(D) - Clients, avances requ~ - - 933‘455 OU et P i

{O)) ' Fournisseurs d'exploitation E J P T ' 1 ou J!.S 4% ?58& ;
(OK)  Dettesfiscales e PN Cou LB LA
L) _b;?itcs sociales | P reereres o TR L‘. bia(ﬂ““
{OM) Autres deites e T eeeeegures e o | ATIWR ALY

- N t
N} Risques provisionnes - = JURRDPIT o SORNORSURIOUIEE S 1T N OURIORRTRRP 4 rrgeeenseresaases
(DN} . Rs,q es provisionnes - s.;u.r,w'i% 0 S oM 1 Pl 1 ou o

i) w“{/'_ariation giobale nette ..... eetsrecninnnns | OU C;L\ﬁ‘ﬂ,.‘;qf}i_

- -des dettes circulantes

[
n
-+
= |
o
5
{1
5
e

lVARlA‘HON DUB.F.E. = (A) + (B) + (C) | ....... | o

® EXCEDENT DE TRESORERIE D'EXPLOITATION (E.T.E.)
ETE = EBE — Variation BFE — Production immobilisée

TN N
.. : )
Excédent brut d'exploitation -'3;5"37‘43% ......................................
- Variation du B.F.E. {- si emplois ;+ si ressources) (-6u+) 5?"%}53\3\3\
- Pr»du ction immobilisée | | ‘u'b 7510 Q \ : )
NARE
Exctnakiioﬁ TRESORERIE D'EXPLOITATION SAYAIL | e

ETATS FINANCIERS I‘ERSONNPZLS‘
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. TABLEAU FINANCIER D£S RESSOURCES ET I?ES EMPLO!S (TAFIRE)
S ) SYST EME NORMAL
JCpARTE : TABLEAU '

e : : o -+ Exercica N “ o Exercien
Réf. _ ’ ' , N-1
V ' ' ‘ “Emglois Ressourcas o E-iR 4
[l INVESTISSEMENTS ET DESINVESTISSEMENTS
FA Charges immobilisées . : .
{augmentations dans ['exercice} | ... evinesns :....‘....:.-.. 17777112114117 Soorerirerererasrereenn
e 1oy 111117721777 ’
| Croissance interne ) ‘ o
FB- | Acquisitions/Cessions d'immobilisations - ' a . }
| incorporefles “ }A%‘bbkk SUOTRUUURTOTPRT SR R
FC* | Acquisitions/ Cessions d'xmmoblllsauons . 1 . - '
ST corPore”es ' ‘ ..%.}k.};}.ﬁﬁ% ................................................. presxens
% Croissance externe : -
FD .‘ Acqursmons/(ﬁesslons d tmmobmsauons . . v ’
financidres : 3‘%?‘:\} cereerrasretaessares vreer B erevaeessceessunnerassnes
FF TINVESTISSEMENT TOTAL vefain fir v A 4 @3 AR | e [
FG o I VARIATION DU BESOIN DE FINANCEMENT : L
-..| D'EXPLOITATION (cf. Supra : Var. B:F.E) pereneneeeiirennrvsaares oy "D'}’“ﬂﬁog N, pereeen
Fi | EMPLOIS/RESSOURCES (BF. HAO) | 343 DMA0u | e R
B : ! ‘ 4 '
FJ IV. EMPLOIS FINANCIERS CONTRAINTS(H) N (alioql\c.’)(@% FHITITLTT71717 Y ieinncrecacemeecnrens
Ty S R E C 11111117
" | Remboursements (selon échéancier) des emprunts
et deltes financiéres
i {1} A Texclusion des remboursements anticipés portés en VIl
FK- | B — EMPLOIS TOTAUX A FINANCER 2570 0 ] vosenvnnpeeseernnsmsans | sverstemsmmereierinnnes | orreercenisssessans

- ETATS FINANCIERS PERSONNELS




o Meriztion du
Vasiziinn gu B.F. plobal (BF.GY
 Narztizn bz le trésarerie (1)

fonds de roulement (FdP)

FGR(N) - FARIN - 1)+
BFG(N) -
T(H) - TIN - 1)

BFG(N - 1)

U0k o0

........................

246" Journal Officiel dc'l*OHADA N° 10 — 4¢me Année / SYSTEME COMPTABLE QHADA
TABLEAU FlNANClER DES RESSOURCES El' DES EMPLOIS (T AFIRE)
- ‘ SYSTEME NORMM. e
(suite)
R .' Exercice N g Exercice
N ' , NI
~ Emplois' Ressources (E-:R+)
: V. FINANCEMENT INTERNE ' | .
: o
CEL: Dividendes {emplois} / CAF.G. (Ressources) : ererenemerressensaenes roe "58}7:’»/‘3“) ..... feversens treranenans
VI. FINANCEMENT PAR LES O\PITAUX L
PROPRES o
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