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Une opportunité d’optimisation financiére de la chaine logistique...

L’analyse financiere simple de 'impact des stocks (mais pas seulement) sur
la trésorerie et la rentabilité de I'entreprise.

Notions de besoins en fonds de roulement (BFR), fonds de roulement (FR)
et de trésorerie nette (TN)...
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BILAN

Actif

Passif

Actifs immob.
(brevets, batens,
machines, outils,

mobilier, ...)

Cap. propres
- Capital

- Réserves

- Résultat

Stocks et
en-cours

Créances
clients

Emprunts

financiers
(/ banques...)

Dettes
d'exploitation

Exposé du probleme...
Rappel Bilan et Compte de résultat dans leurs grandes masses

Compte de Résultat(*)

Charges Produits
Ch. exploit.

- MP et approv. .
- ch. externes Prod. exploit

- impots et taxes
- ch. salariales
- dot. aux amort.

Ch. financiéres

- prod. vendue
- prod. stockée
- prod. Immob.

Disponibilités ||/ fournisseurs...)

(intéréts versés...)
Résultat
bénéficiaire
(*) Par simplification, on a volontairement
fait abstraction des éléments exceptionnels

Prod. financiers
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Voici deux documents de synthése, trés schématigues, comme nous avons appris a les lire dans la
partie 1. Un bilan équilibré par son résultat, mettant en évidence une entreprise qui dispose d’'une
trésorerie disponible d’actif (des disponibilités en caisse, mais plus slrement sur son compte
bancaire...).

A P’actif, on distingue bien les actifs immobilisés qui sont des actifs économiques stables qui ne
« bougent » pas, ou trés peu exceptionnellement, et s’amortissent chaque année.

Les Stocks et Créances clients, au contraire, forment une masse d’actifs cycliques trés
influencés par Pactivité de I'entreprise. La moindre augmentation ou réduction de lactivité va
impacter leur montant. Ces postes sont beaucoup plus « fébriles » et réagissent aux a-coups et aux
variations de I'activité. L’'augmentation de l'activité, des ventes, fait augmenter proportionnellement les
« Créances clients » et peut aussi, par exemple, dans un premier temps assécher les stocks ou les
faire gonfler afin de répondre a la demande ou aux nécessités du succes du lancement d’'une
nouvelle production. Des aléas (retards de paiement des clients, ruptures...) peuvent aussi impacter
de maniére non négligeable, voire dangereuse, ces postes.

Les capitaux propres constituent une masse de ressources stables, permanentes également.
lls constituent des ressources de financement des actifs qui restent acquises définitivement a
I'entreprise et servent principalement a financer les emplois du haut de l'actif (les immobilisations
stables les plus indispensables a I'entreprise). Les dettes financiéres sont souvent des emprunts a
long ou moyen termes (plusieurs années) et constituent aussi des ressources de financement des
emplois de I'actif considérés comme permanentes et souvent modérément coliteuses (par rapport
a des facilités de trésorerie accordées par les banques a court ou trés court termes, comme des
découverts...). Les dettes fournisseurs qui, si les valeurs sont proportionnelles a la surface des
postes dans ce bilan schématique, semblent assez importantes par rapport aux créances clients,
par exemple. Voici une entreprise qui bénéficie alors probablement d’'un crédit fournisseurs
importants (en durée) alors qu’elle parvient a se faire payer plus rapidement par ses clients.
C’est un avantage certain en gestion de trésorerie. D’ou ses disponibilités confortables.

Le compte de résultat met surtout en relief la partie Charges financiéres ou se trouvent les charges
d’intérét versées par I’entreprise au titre des «loyers » de ses emprunts (ou « service de la
dette »). Notons aussi que cette entreprise fait du bénéfice.
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Exposé du probléme...

Mais...

Que se passe-t-il si les stocks et les en-
cours de production augmentent :

- de maniere significative,

- et durablement?
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. Les stocks vont absorber la trésorerie jusqu’a risquer de I'assécher
totalement, voire pire !
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Exposé du probléeme...
Le POIDS "financier" des stocks et des en-cours de production :
_ BILAN _
Actif Passif
Actifs immob.| Cap. propres Cpte de Résultat
(brevets, batens, ||| - Capital Charges Produits
machines, outils, ||~ Rgserves
mobilier, ...) | -=Resultat Ch. exploit.
Emprqnts - MP et approv.
financiers - ch. externes Prod. exploit
/b - impats et taxes )
Stocks et ({banguies...) - ch. salariales ) gigg \Slfonciléee
en-cours Dettes - - dot.‘aux amlo‘rt. - prod. Immob.
d'exploitation Ch. financiéres
(/ fournisseurs...) (intéréts versés...)
S 2 Résultat
Cre_amces Ressource * bénéficiaire Prod. financiers
clients = + de dettes :
ler temps : l'augmentation des stocks provoque un assechement de la trésorerie .
2eme temps : I'entreprise doit trouver de nouvelles ressources (nouveaux emprunts / §
banques ou découverts répétés) pour financer son actif circulant !

Les stocks sont des matiéres et composants achetés (payés ?), mais surtout des produits
qui, pour leur fabrication, ont consommé des matieres, des composants, méme des services
immatériels achetés et probablement déja payés aux fournisseurs ainsi que des salaires
versés a la fin du mois aux employés. Et plus le cycle de production est long, plus il y a de
stocks et d’encours (justifiés ou non) et plus il y a « d’argent cristallisé » en quelque sorte
dans les produits qui restent en stocks ou sont en cours de fabrication...

Si les stocks (ou/et les encours) augmentent, c’est autant d’argent qui reste cristallisé
dans ces stocks. Et tout cet argent qui a servi en fait a payer les charges consommeées
(matiéres, services, les salaires qui n’attendent pas) lors de la production des produits a di étre
avancé par I'entreprise...

Donc, si les stocks de cette entreprise augmentent sensiblement et durablement pour une
raison ou pour une autre, sa trésorerie va s’assécher rapidement dans un premier temps,
absorbée qu’elle sera par les produits restés en stocks. C’est pratiquement mécanique.

La monnaie qui était disponible se trouve désormais coincée comme cristallisée dans les stocks
pour avoir servi a payer les charges consommées nécessaires a leur production !

Et si ces stocks ne trouvent pas rapidement acheteurs (et surtout payeurs...), dans un second
temps, et a moins détre trés réactive (et encore), elle devra rapidement trouver des
disponibilités (donc, emprunter) pour pouvoir continuer a entretenir son exploitation (méme au
ralenti, il y a des charges générales, des appro., des salaires a continuer de payer) sous peine
d’étre rapidement en cessation de paiements aupres de ses fournisseurs, de ses employés,
des organismes sociaux,... Bref, aupres de tous ses créanciers !

C’est souvent le banquier qui assure le renflouement en accordant des « facilités de trésorerie »
généralement trés colteuses pour I'entreprise (mais tant que I'entreprise pourra payer les frais
financier et rembourser, apres...).

Et c’est la qu’aprés avoir vu Pimpact sur I’équilibre financier de I’entreprise, nous allons
aborder Iimpact sur sa rentabilité...

Notez que les produits vendus, mais pas encore payés par les clients en raison du crédit
qu’on leur accorde pour des raisons commerciales (les encours de « Créances clients ») et
aussi parce que certains clients débiteurs tardent beaucoup a payer, sont encore autant
de stocks seulement chez le client désormais ! Et donc autant d’argent « cristallisé » aussi chez
les clients qui devrait rentrer et que I'entreprise, & un moment ou un autre (approvisionnements,
salaires, charges sociales,...), a d0 avancer ! Nous allons en reparler plus tard...
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Exposé du probléme...

Et...

Quelle est I'incidence sur les
CHARGES et le RESULTAT
de I'entreprise ?
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Les besoins impérieux de trésorerie de I'entreprise vont nécessiter des recours pour se
procurer des liquidités afin d’éviter la cessation des paiements. Ces recours se feront en
général auprés des banques (facilités de trésorerie, découverts...). Facilités accordées a un
co(t (charges d’intérét) souvent élevé, donc augmentation des charges et diminution
symétrique et mécanique du résultat. En clair, I'entreprise se met a travailler pour sa
banque !
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Exposé du probléme...
Le COUT "financier" des stocks et des en-cours de production :

_ BILAN _
Actif Passif
Actifs immob.| Cap. propres Cpte de Reésultat
(brevets, batens, ||| - Capital Charges Produits
machines, outils, | - Reserves ;
mobilier, ...) - Résultat Ch. expiloit.
Emprunts - MP et approv.
financiers - ch. externes Prod. exploit
S k (/ banques... pots Et. R CS - prod. vendue
tocks et - prod. stockée
en-cours | Dette - prod. Immob.
d'exg ftation _ .
(/ four urs...) Ch. financieres
z intéréts versés...
Cre_ances + de Dettes 1 ¢ v ) Prod. financiers
clients (> + d'intéréts)

La nouvelle dette ou le recours permanent
au découvert bancaire provoque des
charges financiéres supplémentaires et
diminue d'autant le résultat
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La nécessité de recourir & une ressource. supplémentaire (quelle qu’elle soit : facilités de
trésorerie auprés des banques, emprunt supplémentaire plus ou moins long) afin de
financer I'accroissement de ses stocks et d’éviter le risque d’insolvabilité impliquera des
charges financieres d’intéréts (frais financiers) supplémentaires & débourser réguliérement.

Ainsi ce codt financier des stocks, au-dela méme de Pargent immobilisé, « cristallisé »
qu’il représente, va augmenter les charges de I’entreprise sans provoquer un surplus
de produits vendus, de recettes - au contraire peut-étre méme, et donc, absorber une part
(ou la totalité!) de ses bénéfices. La, encore, sauf exception, c’est pratiquement
meécanique.

Evidemment ma démonstration schématique pour des raisons pédagogiques est assez
manichéenne.

Mais c’est souvent ainsi que des entreprises (PME-PMI en particulier) se mettent & travailler
pour les banques puisque leur marge passe progressivement et régulierement chez les
banquiers !
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Exposé d'un autre probléeme... Il n’y a pas que les stocks a financer !

Ce serait oublier les tribulations financiéres dues aux décalages temporels
de trésorerie entre les paiements dues aux fournisseurs et le recouvrement
des créances dues par les clients...

Bref, avec le poids financiers des stocks, ¢a forme ce qu'on appelle
"les besoins en fonds de roulement”
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NB : il est trop rare qu’un client s’exécute immédiatement & I'échéance de sa dette (par
exemple, en France, seulement 36 % des clients - soit 1 sur 3 - payent a ’échéance
prévue selon une étude de la société Altares, page 1063 « Finance d’entreprise 2017 »
éditions Dalloz).

Et - en moyenne - on constate 14 a 15 jours de valeur du CA de retard! (sur des
créances qui ne devraient plus dépasser 45 jours fin de mois.

Cela implique des relances aupres des clients, donc du temps perdu et aussi de I'argent.

25 % des faillites en France sont dues au probléme des décalages récurrents de
trésorerie !
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Le probléme des décalages temporels des flux de reglement :
Impacts des reglements a crédit d'un client a 90 jours fin de mois...
0 L'année avait tres bien commencé par un contrat avec un bon client pour
la fourniture de composants pendant 12 mois aux conditions suivantes :
- 2 livraisons par mois, le ler et le 15, d'un montant unitaire de 1 000 ; Encaissement (en
- facturées le 30, échéance d'encaissement a "90 jours, fin de mois".  Principe, si toutva bien)
Mais. dés fini ier. | h ient 3 li le 30 avril de 2 000
ais, des fin janvier, les choses commencaient a se compliquer...  (egiement de la facture
de janvier)
Janvier Février .
Auvril
IIe ler le 15 le 30\ 7Ie ler le 15 le 30 N (le ler le 15 le3d
| 17 -7 | | v
l | l | ! |
| | | 1
Livraison 1 Livraison2 | Livraison3 Livraison4 | | Livraison7 Livraison8 |
=1000 =1000 ' =1000 =1000 ' =1 000 =1000 Il
Envoi facture janv. Envoi facture fév. Envoi facture avril
=2000 =2000 =2000
A 90j fin de mois A 90j fin de mois A 90j fin de mois
(encaissement prévu (encaissement prévu : (encaissement prévu : (encaissement prévu j
disons : le 30 avril) le 30 mai) le 30 juin) le 30 juillet)
Situation fin... Janvier g! - Février
z . b, 2 3
Créances Clients = 2 000 s 9000 N§\\ &
Vo GO -
0 *' %, 6 008
Encaisse = : 0 ;
" r ? (enfin ! Et si
Comment payer : D « tout va bien...)
- mes fournisseurs ? Acpartir de fin avril, I'encours de créances que
= G Sa'a“eS: 5 devra ce client restera stable en permanence
~toutes mes charges % a...6:000 (+ les autres clients) !

Car au probleme financier posé par les stocks, véritables sommes d’argent « cristallisées » et
immobilisées dans les entrepdts ou dans les encours des ateliers, s’ajoute le probléme des
stocks livrés aux clients, mais pas encore payés en raison des conditions de paiement qui
leur sont accordés (crédits clients, facilités de paiement a 30, 45, 60, 90 jours, voire parfois
plus...) sans parler des retards trés courants et des mauvais payeurs pas rares non plus dans la
pratique.

Ce probléme vous était déja annoncé dans le bas du commentaire de la diapo 4.

L’exemple trés simple et trés manichéen ci-dessus, qui pourrait étre presque comique s’il n’était
la cause de tant de failltes dans la réalité, illustre une situation malheureusement trop
rependue dans les entreprises et qui parfois peut les contraindre a la cessation de
paiements.

On comprend trés vite avec cette petite histoire que notre entrepreneur, qui s’inquiéte puis
s’énerve, voit ses créances clients (promesses de paiement) gonflées au fil des mois d’activité et
de ses livraisons a son client sans que sa trésorerie se remplisse pour autant. Car, si tout se
passe bien (si son client ne lui demande pas un délai supplémentaire, voire ne se retrouve pas
lui-méme insolvable), il ne commencera a toucher du « cash » qu’a la fin du 4¢ mois.

En attendant ce moment béni, il devra maintenir sa trésorerie a flot avec un encours de
créances clients renouvelé en permanence de 6 000! Comme des stocks - mais chez le
client - donc du « cash » encore cristallisé, gelé, pendant toute la durée du crédit accordé.
Il aurait pu demander des « avances clients » sur les livraisons qui lui auraient apporté une
ressource de financement d’exploitation... Mais il devra, pour éviter la cessation de paiement et
la faillite, demander a son tour du crédit, court, mais renouvelable, a son banquier (des
facilités de trésorerie) que celui-ci ne manquera pas de lui facturer trés lourdement en frais
financiers ou « agios ». Et cela va se renouveler, « rouler », pendant toute la durée du contrat. Et
c’est vrai aussi pour tous les autres clients (que I'on espére néanmoins nombreux).

Alors, peut-étre notre entrepreneur devrait-il prévoir plus de capitaux propres ou un emprunt
moyen ou long terme pour financer ses besoins d’exploitation nés de sa politique de crédit
client (souvent imposée par les conditions commerciales du marché). Ceci est colteux
également, mais moins... Il a en fait besoin d’un fonds pour faire « rouler » son exploitation, un
« fonds de roulement » !

On comprend mieux aussi I'intérét de proposer des remises aux clients pour paiement comptant
(immédiat), sans parler du risque d'impayé qui disparait alors !
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Exposé du probléme...

Conséquences du crédit accordé aux clients sur les masses du bilan :
Situation début janvier

C.P Situation fin janvier

Immao.
Emprunts ||mmo. C.P Situation fin février
StOCKS [0 es sioes)
Emplois = Ressources [Stocks|[EMPrunts Immo. C.P. Situation
Créance dejanwer{ ? Stocks [Emprunts Immmo. o)
Clients| 8

+ Créance de février{ Clients . StO—CkS FmPrunts Situation fin avril
CIi_ents ? immo.[FEIP:

+ Créance de mars { Clients

Besoins bruts de financement | les stocks et en-cours = [StOEks [F™PuNs

de l'exploitation Clientsf » &

(renouvelés en permanence et croissants + les créances clients Clients|| seson e
avec l'activité) ;inagcedmerg

+ de dette

Les encours de créances clients se comportent, du point de vue de I'équilibre financier, comme les
stocks. Ce sont des stocks qui sont partis chez les clients mais, tant que ce n'est pas payeé, c'est de
I'argent toujours "cristallisé" dans des stocks qui sont maintenant "dehors" qu'il faut continuer a financer

En reprenant mois par mois notre affaire, et-en imaginant les structures de bilans mensuels
successifs, on pourrait obtenir I'évolution des structures du bilan ci-dessus.

Au départ, la situation patrimoniale (I'actif et le passif) est en équilibre. Les immobilisations
(moyens permanents et stables de production, machines, véhicules, outillage, meubles de
bureau, outils informatiques, etc.) sont financées, par hypothése, par les capitaux propres
(CP) apportés par les propriétaires. associés (actionnaires) complétés par une partie
d’emprunts bancaires a moyen ou long termes (plusieurs années). On constate que
'entreprise, prudente, a prévu aussi de financer par ces emprunts bancaires plus ou
moins longs son stock (peut-étre pléthorique et mal géré ? ou peut-étre un « stock-outil », un
minimum nécessaire indispensable a son processus de production).

Au fur et a mesure que les mois passent, notre entreprise continue de livrer son client,
emmagasine ses créances, mais ne recoit pas encore de disponibilités monétaires. Sa
trésorerie reste seche.

Mais comme elle doit elle-méme faire face a ses engagements (fournisseurs a payer,
salaires a la fin du mois et toutes les autres charges qui courent...), elle se trouve en difficulté
par manque de ressources suffisantes pour financer (avancer les sommes qu’on lui doit) son
exploitation (en quelque sorte pour « faire rouler » I'entreprise...). Elle a besoin de fonds de
roulement. ;-)

Pour s’en sortir, elle peut demander a sa banque de lui accorder du découvert, de lui racheter
(« escompter ») ses créances clients... Mais ces expédients sont tres onéreux en frais
bancaires (« agios ») et risquent bien de faire passer la marge de notre entreprise dans la
marge de sa banque !

En conclusion, pour pouvoir « rouler » correctement, I’entreprise doit prévoir non seulement
le financement de ses investissements en immobilisations, mais aussi le financement de
son exploitation (les stocks et le crédit qu'elle accorde a ses clients). Et plus l'activité se
développe plus ces besoins augmentent tout naturellement! Ce sont des besoins en fonds
de roulement.

A suivre...
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Un peu d'aide grace aux fournisseurs...
Réciproquement, I'entreprise peut espérer que ses fournisseurs lui accordent
aussi des délais de paiement, bref, du crédit !

Bilan
Cap.
Propres
Immob. E
Emprunts
financiers | Le manque de ressources =
BFR ="BESOIN en
Des Besoins Iets stocks Stocks ? Fonds de Roulement"
et en-cours 2
bruts + les Créances Clients (BER) (BFR = Stocks + Crédit Clients
de financement Clients Clients || Fournisseurs - Crédit Fourniss.)
de 'exploitation... (ici ~ 3 mois) Des Ressources

de financement

de I'exploitation
grace au crédit

) ! o . ) qu'accorderont
(*) NB : En France, depuis la Loi de Modernisation de 'Economie (LMD) de 2009, .
les entreprises francaises devaient revenir a un délai maxi de 45 jours en 2010- (eventue“ement)
2011... Mais le principe des besoins de trésorerie dus aux décalages reste vrai en ses fournisseurs
moindre mesure cependant. Et 45 jours... ¢ca mettra du temps a se faire partout ! a I'entreprise...
(voir bilan de la LMD sur ce theme sur internet...)
Mais les choses avancent plus ou moins suivant les secteurs d'activité, leurs
habitudes trés anciennes, l'influence des pratiques d'autres pays aux délais plus
courts depuis longtemps et parfois depuis toujours (Asie, pays Anglo-Saxons. et
du Nord de I'Europe...), les latins, surtout les plus au Sud, demeurent toujours
plus lents !
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Voici récapitulée la problématique des besoins en fonds de roulement des entreprises :
L’exploitation créée des besoins de financement des stocks et encours ainsi que des
encours de crédits accordés aux clients. Et ces besoins — de bas du bilan - évoluent dans le
méme sens que le sens de l'activité.

Certes, réciproquement, I’entreprise peut se procurer des ressources de financement de son
exploitation, de maniere également plus ou moins proportionnelle a son activité, par le crédit
gu’elle obtient de ses fournisseurs... Mais ¢a ne lui procure généralement qu'une couverture
trés partielle des besoins.

Si les fournisseurs de matiéres premiéres, de composants et de services immatériels divers
veulent bien a leur tour accorder du crédit a I'entreprise, la valeur de ses approvisionnements dus
ne couvre a priori pas la valeur (ajoutée) de ses produits finis en stocks plus ceux livrés aux clients
(et en attente d’étre payés...).

Et encore faut-il aussi que les délais que lui accordent les fournisseurs soient aussi longs
gue ceux que Plentreprise accorde a ses clients suivant les conditions du marché et de la
concurrence. Bref, tout est bien compliqué et ce crédit « fournisseurs » est rarement suffisant!
Ainsi I'écart (souvent trés « fébrile » du fait de la variabilité au jour le jour des montants considérés)
entre les besoins de financement des « stocks » et des «créances clients » d’'une part, et les
ressources de financement des « Dettes fournisseurs » d’autre part, va laisser un besoin net de
financement de P’exploitation nommé : « Besoin en Fonds de Roulement » (BFR)

Notez que certaines entreprises, celles de la grande distribution en particulier, peuvent se trouver
dans la situation commerciale et financiére tout a fait privilégiée d’avoir des stocks qui « roulent »
trés vite et, surtout, des clients qui payent « cash » (les clients des supermarchés payent rarement
avec des traites a 45 ou 90 jours fin de mois!).

De l'autre c6té, les fournisseurs sont souvent tellement dépendants de ces grandes et puissantes
centrales d’achats qu'ils sont forcés de leur accorder des délais de réglements souvent trés, trop
longs (sans parler de la négociation sur les marges et... les « marges arriere » exigée en fin
d’année). Ces entreprises de distribution récupérent alors un fonds de roulement de cash
disponible tel, qu’elles peuvent en disposer de maniére permanente pour pratiquement financer
des actifs longs (ou diversifier leurs activités financieres)...
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SYNTHESE : Les problemes financiers de I'exploitation (bas du bilan) ou
Besoin en Fonds de Roulement (Stocks + Créances Clients — Dettes Fourn.)
et sa couverture par le Fonds de Roulement (Cap. Propres + Emprunts Financiers
— Capitaux investis dans les Immobilisations)

_ Nécessité d'un surplus des Cap.
Bilan propres + emprunts financiers

Cap sur les Immobilisations
Propr.es ou Fonds de Roulement
Immob. (FR = CP + Emprunts — Immob.)
Emprunts Afin de couvrir le...
financiersl

... BESOIN en
tock ﬁ
Des Besoins Slocks Stocks ’) } Fonds de Roulement (BFR =
(BFR)

et en-cours Z ) .
bruts Clients Stocks + Clients — Fournisseurs)

. + Créances - -
de financement Clients Clients || Fournisseurs

. e ..et des Ressources

de I'exploitation... (ici ~ 3 mois)* [Fournisseurs| —_—=
de financement
+ ?€Trésorerie nette>? - de I'exploitation

= Dettes Fournisseurs
(par exemple a ~ 3 mois aussi)
Incidence instantanée de l'ajustement du FR au BFR : La situation de la trésorerie
-si FR = BFR = TRESORERIE NETTE =0
- si FR > BFR = TRESORERIE NETTE POSITIVE (= Disponibilités en +)
- si FR < BFR ® TRESORERIE NETTE NEGATIVE(®Découverts, risque d'illiquidité...)
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Afin de couvrir - au moindre codt - les Besoins en Fonds de Roulement (BFR) dont nous
avons montré et discuté I'origine précédemment, la solution la plus courante consiste a disposer
de ressources permanentes (moins colteuses que les « facilités » qu’accordent les banques).
Ces «fonds » proviendront de surplus de «capitaux permanents » ou stables (capitaux
propres ou/et emprunts moyens et longs généralement moins chers en intéréts que des facilités de
trésorerie a répétition) sur les ressources déja employées, investies dans les immobilisations.
On nomme ce surplus, relativement stable contrairement a la fébrilité du BFR, le « Fonds de
Roulement » (FR).

L’assemblage comme par emboitement du FR dans le BFR sera rarement parfait et laissera
souvent un écart naturellement instable, fébrile, dans le temps (puisque I'une des composantes de
l'assemblage est elle-méme instable et fébrile). Cet écart définit la notion de « Trésorerie Nette »
(TN).

Quand le FR est strictement égal au BFR, la trésorerie nette est nulle (idéal de la théorie de la
« trésorerie zéro », pas d’agent disponible donc inemployé en trésorerie et qui ne « travaille » pas et
pas de découverts (ou autres facilités de trésorerie qui coltent).

Quand le FR est supérieur au BFR, la trésorerie nette est positive, c’est-a-dire que le surplus
de FR disponible se présente sous forme d’argent... disponible, justement!

Quand le FR est insuffisant pour couvrir le BFR, la trésorerie est négative et I'entreprise a
recours aux facilités de trésorerie bancaires tres colteuses (découverts, escompte d’effets de
commerce, affacturage...) pour combler son déficit de moyens de paiement cash.

La trésorerie nette semble bien étre «le point d’orgue » des grands équilibres financiers et
des cycles de Pentreprise (cycle d’investissement, cycle de financement et cycle d’exploitation).
C’est aussi un excellent indicateur au jour le jour de I'évolution moins visible (on ne fait pas de
bilan toutes les semaines ni tous les mois) des éléments patrimoniaux profonds qui I'influencent
(voir 'apergu du principe de gestion de trésorerie, diapo n° 18)
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement

BESOINS en FONDS de ROULEMENT,
FONDS de ROULEMENT, TRESORERIE NETTE :
Deux exemples chiffrés simples

"Note a l'intention des futurs entrepreneurs : le BFR est la principale raison de
défaillance de gestion des entreprises. Il faut prendre conscience que les
relations clients et fournisseurs sont des enjeux cruciaux pour les activités et
les équilibres financiers de I'entreprise. Donc, naccordez pas facilement des
délais de paiement a vos clients, suivez-les de pres et relancez sans attente...
Sachez aussi négocier avec vos fournisseurs et enfin surtout, constituez
uniguement un stock UTILE !" (Comprendre la gestion.com)

Document Alain Girou

Suit un cas simple et deux conjectures opposées...
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement
BFR + FR et Trésorerie Nette positive

Actif Passif
= Emplois (besoins) = Ressources de T
afinancer financement ’ . .
. — — - BFR = Stocks + Créances Clients — Dettes Fournisseurs
< Actif immobilise : Capitaux propres : | | FR = Cap. Propres + Emprunts Financiers - Immobilisations
)
o3 = -
° g 1000 800 TN =FR - BFR
(2]
=g
2
S Emprunts:400 | @ — T - T - - oo oo oo oo s s s s s s s s s =
L . -=a | - - - 5 I
//7/7//// FR = (800 + 400) — 1 000 = + 200 ( = ressource ou excédent de
Z 0 e e e e m e //7 % __ : financement disponible pour I'exploitation) :
<9 -\ - -
28 Stocks : 200 \ : R }: BFR = (200 + 300) - 400 = 100 ( = besoin ou insuffisance du I
2 : - . _ma 3 3 I
ﬁ s Creances dioT: PEfES ESeTS ¢ Iﬂnancement de I'exploitation par elle-méme, a couvrir ou réduire) :
<0 300 400 IDonc : Trésorerie Nette = FR — BFR = + 200 — 100 = + 100 [
I

I(de liquidités excédentaires et disponibles)

Vérifions par empjlement et reconstitution du bilan complet et équilibré :
ACTIF PASSIF

Actif immobilisé : Capitaux propres :

1000 l 800

Emprunts : 400

g

- §

Stocks : 200 FR =+200 <

BFR =100 Créances clients : Dettes fournisseurs : E
S00 400 8

L Disponibilités =200 _Jpl 1 TN = FR = BFR = 200 — 100 = +100 (en dispo) générés par

Total de I'Actif =1 600 Total du Passif =1 600 |'excédent, au moement de ce bilan, du FR par rapport au BFR

L’équilibrage du bilan montre que [l'entreprise dispose d'un surplus de ressources
(passif)/aux besoins (actif) qui se trouve disponible en trésorerie d’Actif (+ 100) et qu’'on
retrouve donc dans le poste « Disponibilités ». Ce surplus, qui provient du fait que le total
des ressources du passif est supérieur aux besoins de l'actif, montre qu’il existe un FR
positif supérieur en valeur au BFR (besoins nets) de I'exploitation.
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement

Actif Passif .
:Emplqis (besoins) :R_essources de BFR + FR mais StOCk dOUbIe
EREIRET LADSEED =>Trésorerie Nette négative

z Actif immobilisé : Capitaux propres : )
2 L ooo a00 NB : Avec (par exemple) des stocks qui
i ne sont plus de 200 mais de 400!
2
i Emprunts : 400

___________ _ W_ FR = (800 + 400) — 1 000 = 200 (de ressource de financement)—

I BFR = (400 + 300) - 400 = 300 ( = besoin de financement)

| Et Trésorerie Nette = + 200 — 300 = — 100 !

I FR insuffisant / au BFR = cessation de paiement ?

I Ou des concours trés coliteux (découverts, "facilités" de

Stocks : 400

BAS de BILAN
exploitation

/Dettes fournisseurs :

Créances clients :
400

300 "_trésorerie...) accordés par la banque !!! B
Vérifions par empjflement et reconstitution du bilan complet et équilibré :
ACTIF PASSIF
Actif immobilisé : Capitaux propres :

1 000 800
Emprunts : 400 FR =200 g
\\ (800+400) -1000 £
Stocks : 400 5‘ Concours bancaire = 100 TN =FR -BFR =-100 z
BFR =300 - | =@Concours bancaires §
(400+300)-400=~ e~ ces clients - Dettes fournisseurs : |  (gecouverts, facilités de g
300 400 trésorerie,...) °

Total de I'Actif =1 700 Total du Passif =1 700
(dont 100 de découvert!)

Le bilan est équilibré, mais grace par exemple @ un concours (découvert, facilité de
trésorerie...) accordé par la banque (100) qui permet a I'entreprise de ne pas étre
en cessation de paiement en raison de 'augmentation de ses stocks qui « pompe »
toute sa trésorerie disponible et bien plus... Sans cette «aide » (toujours trés
onéreuse en intéréts) de la banque, probablement que I'entreprise ne disposerait
plus de liquidités suffisantes pour faire face a ses engagements vis-a-vis de ses
fournisseurs, salariés et autres charges courantes! (illiquidité =» insolvabilité)

CONCLUSION : 'augmentation du BFR
(+ de stocks et/ou + de crédits clients) peut s’assimiler a un « investissement »
(justifié en cas d’'augmentation de I'activité) qui nécessite et absorbe
de la trésorerie (= colt en intéréts !)
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement
CONCLUSIONN® 1:

Cette analyse permet :

> de révéler les faiblesses financiéres structurelles d'une
entreprise ou d'une activite ;

» de diagnostiquer certaines causes de déséquilibres
financiers dangereux , a terme, pour l'entreprise :

— gonflement des stocks

_ ' Bas du bilan
— retards d'encaissement des créances clients = décisions
— absence de politique avec les fournisseurs de gestion

— présence d ’actifs stables, non rentables, pénalisant les
ressources en Fonds de Roulement

— risques de perte d'indépendance
financiere (endettement excessif)...

Document Alain Girou
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement

CONCLUSIONn® 2:

Cette analyse induit son propre arsenal de moyens de rééquilibrage :

1 - D'abord : réduire les besoins d'exploitation (donc le BFR) :

* réduire le volume des stocks (gestion des stocks, J.A.T., LEAN,
portage des stocks par les fournisseurs...)

* réduire le volume (délais accordés) des crédits "clients" (?)
« limiter les avances et acomptes versés aux fournisseurs (?)
2 - Puis, tenter d ’augmenter les ressources de I'exploitation :
« augmenter le crédit (délais de paiement) des fournisseurs (?)
+ augmenter les avances et acomptes recus des clients (?)
3 - Si possible, réduire les besoins stables :
+ se défaire des immob. inutiles ou non rentables (?)
4 - Enfin, augmenter les ressources stables (donc le F.R.N.G.)
» augmenter le capital (?)
+ et/ou augmenter les emprunts (?)

Document Alain Girou
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement

La problématique de la TRESORERIE NETTE

Mais surtout, une observation attentive et
réeguliere de la situation et de I'évolution
de la trésorerie permet de diagnostiquer et
de corriger les deéséquilibres financiers
bien avant I'heure des bilans.

C’est-a-dire avant qu’il ne soit trop tard...

Document Alain Girou
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement

La problématique de la TRESORERIE NETTE (=F.R.-B.F.R.)

A
S| Augmentation durable (?) de l'activité :
_ = Augmentation BFR... donc pbs de TN
BFR exploit.
Trés fébriles / activité / FRZT- T- >
F.R.
Tres
stable /
activité Réduire les besoins d’exploitation (stocks, crédit aux clients, avances accordées...)

Augmenter les ressources d’exploitation (crédit des fournisseurs, avances regues...)

Augmenter le F.R. (cession d’actifs, augmenter les cap. propres, les dettes stables...)
A

Temps

Document Alain Girou

Pour illustrer 'incidence directe des équilibres issus de I'analyse en termes de BFR et de
FR, le graphique ci-dessus représente la réalisation dans le temps de ces équilibres.

En Noir et pointillés la tendance de I’activité de I’entreprise (croissance).

En Bleu, deux niveaux successifs . de FR. Le FR a été augmenté (apport en capital
nouveau, emprunt long nouveau, ‘voire cession d’immobilisations jugées inutiles pour
recréer de la trésorerie disponible...?) par nécessité en raison de l'augmentation de
I'activité qui provoque une augmentation des besoins en fonds de roulement.

En rouge, le BFR qui oscille autour du FR (stable) suivant les variations de niveau de
valeur des Stocks, mais surtout des comptes de Créances Clients et de Dettes
Fournisseurs dépendants de l'activité et des aléas au jour le jour. Mais on note aussi
comment le BFR tout en oscillant & court terme autour d’'un niveau de FR trés stable (pour
les besoins de la démonstration) augmente a plus long terme en suivant la tendance de la
croissance de l'activité de cette entreprise imaginaire...

Les écarts sans cesse différents entre le niveau du FR et les niveaux fébriles du BFR
dus a son instabilité naturelle définissent les niveaux de la trésorerie nette.

Ces écarts sont tantot positifs (zones en vert), quand la trésorerie dispose de disponibilités,
et tantdt négatifs (en rose), quand la trésorerie est « dans le rouge » et doit devra étre
rapidement renflouée.

Conclusion et réle d’un module de gestion de trésorerie dans un ERP :

En fait, la budgétisation d’'un plan de trésorerie (prévisionnel) est rendue aisée par les
modules financiers des ERP. La gestion prévisionnelle de trésorerie ne permettra
évidemment pas de «voir» un bilan fonctionnel chaque jour ou chaque fin de semaine,
avec son niveau de BRF et son niveau de FR. Mais elle permettra de voir les écarts
prévisionnels entre BFR et FR (les positions prévisionnelles de trésorerie) et donc
d’anticiper les besoins de trésorerie, de les réduire ou de négocier leur couverture a
moindre colt. A terme, elle sera aussi un indicateur de pilotage précieux de
I’entreprise par le fait qu’une dégradation réguliéere ou méme brutale de la trésorerie
sera le révélateur de déséquilibres plus profonds, moins visibles, de la situation
financiere de I'entreprise.
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Besoins en Fonds de Roulement vs Fonds de Roulement
CONCLUSION n° 3:

La gestion de trésorerie et sa budgétisation (planification fine et
suivie a court terme, a la semaine ou méme au jour, des entrées
et des sorties de liquidités disponibles ou exigibles) sont
devenues des outils de pilotage privilégiés des tableaux de bord
des entreprises (prévus dans la plupart des ERP).

La gestion de trésorerie permet :

- une visibilité de tout instant sur les flux d'encaissements et de
décaissements a venir

- d'anticiper les difficultés dues aux décalages entre les entrées et les
sorties (découverts, risques d'illiquidité et de cessation de paiements,...)

- d'identifier les surplus provisoires d'encaisse pouvant offrir des
opportunités de placements et rapporter des produits financiers

- de détecter les effets de déséquilibres plus structurels (insuffisance de
trésorerie face a l'augmentation de l'activité, augmentation des stocks,
surcharge en immobilisations peu pertinentes pour le métier de I'entreprise...)

sans attendre I'heure du bilan (ou de son dép6t !)
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