Thème 2 : Analyser la situation de l'entreprise		mai 2014
Qu'est-ce qu'une entreprise performante ?
Analyse de la rentabilité : rentabilité économique, rentabilité financière, effet de levier
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QU'EST-CE QU'UNE ENTREPRISE
PERFORMANTE ?
Analyse de la rentabilité : rentabilité économique, rentabilité financière, effet de levier

	L'entreprise Julie Fleur 
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Madame Julie est fleuriste. Elle a créé son entreprise "Julie Fleur" qu'elle dirige depuis 1989. Depuis sa création, l'entreprise Julie Fleur connait une forte croissance. L'entreprise commercialise des fleurs et des bouquets dans ses propres magasins en région parisienne et dans le nord ouest de la France.
L'entreprise s'approvisionne auprès d'horticulteurs de proximité et sur le marché d'Aalsmeer (Pays-Bas) qui est le plus grand marché aux fleurs d'Europe.
Pour développer son entreprise, Mme Julie envisage de racheter l'entreprise FleurDirect. Il s'agit d'une entreprise concurrente qui dispose de plusieurs magasins dans le sud ouest de la France et qui commercialise également ses fleurs sur Internet. Mme Julie ne maîtrise pas la commercialisation des fleurs sur Internet. Le rachat de l'entreprise FleurDirect lui permettrait de disposer rapidement d'un nouveau circuit de commercialisation.
Afin d'élaborer son plan de financement, Mme Julie s'interroge sur la rentabilité de l'entreprise FleurDirect.



1. Quel est l'intérêt d'une étude de la rentabilité ?
Afin d'élaborer son plan de financement, Mme Julie s'interroge sur la rentabilité de l'entreprise FleurDirect … 
1.1. Pourquoi une étude de rentabilité est-elle nécessaire pour préparer un plan de financement ?
À partir de l'annexe 2,
1.2. Pourquoi Mme Julie doit-elle rechercher le taux de rentabilité de l'entreprise FleurDirect ?

1. Comment juger de la rentabilité ?
À partir de l'observation du contenu des cellules du fichier Excel CasLevier.xlsm - onglet "Représentation" :
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2.1. Expliquer la notion de Besoin en Fonds de Roulement (BFR).
2.2. Indiquer comment ont été obtenues chacune des trois composantes de l’actif économique.
2.3. Comment cet actif économique a-t-il été financé ?
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2.4. Quel est le résultat qui permet de mesurer la rentabilité économique de l'entreprise ?
2.5. Quel est le résultat qui permet de mesurer la rentabilité financière (ou rentabilité du point de vue des associés) ?
2.6. Comment le taux d'intérêt a-t-il été calculé ?
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2.7. Comment les taux de rentabilité économique avant et après impôt ont-t-ils été calculés ?
2.8. Comment les taux de rentabilité financière avant et après impôt ont-t-ils été calculés ?


1. Comment l'endettement améliore-t-il la rentabilité ?
À partir du fichier Excel CasLevier.xlsm - onglet "Simulation" : [image: ]

3.1. Relever les conséquences d'une augmentation de la proportion du financement par emprunt.
	% de dettes financières
	40 %
	50 %
	70 %
	99 %

	
	
	
	
	

	Résultat d'exploitation
	145 000
	
	
	

	Résultat financier
	-34 800
	
	
	

	Résultat courant avant impôt
	110 200
	
	
	

	
	
	
	
	

	Taux de rentabilité économique et financière
	
	
	

	
	Avant impôt
	
	
	

	Taux de rentabilité économique (en %)
	           10,00   
	
	
	

	Taux de rentabilité financière (en %)
	           12,67   
	
	
	

	Effet de levier
	              2,67   
	
	
	



3.2. Quelles sont les conséquences d'une augmentation de la part du financement par emprunt  sur les taux de rentabilité économique et financière ?

3.3. Relever les conséquences d'une variation de la rentabilité économique.
	Taux de rentabilité économique
	10 %
	6 %
	1 %
	0 %

	
	
	
	
	

	Résultat d'exploitation
	145 000
	
	
	

	Résultat financier
	-34 800
	
	
	

	Résultat courant avant impôt
	110 200
	
	
	

	
	
	
	
	

	Taux de rentabilité économique et financière
	
	
	

	
	Avant impôt
	
	
	

	Taux de rentabilité économique (en %)
	           10,00   
	
	
	

	Taux de rentabilité financière (en %)
	           12,67   
	
	
	

	Effet de levier
	              2,67   
	
	
	



3.4. Quelles sont les conséquences d'une diminution du taux de rentabilité économique ?

3.5. Qu'est-ce qu'un effet de levier ?

3.6. Commenter la rentabilité de l'entreprise FleurDirect.



Annexe 1 	La notion de rentabilité
La rentabilité
La rentabilité est le rapport entre un revenu obtenu ou prévu et les ressources employées pour l'obtenir. La notion s'applique notamment aux entreprises mais aussi à tout autre investissement. …
La rentabilité économique 
La rentabilité économique est une mesure de la performance économique de l'entreprise dans l'utilisation de l'ensemble de son capital économique, c'est-à-dire des immobilisations, du besoin en fonds de roulement et de la trésorerie nette. 
La rentabilité économique est donc indépendante du type de financement des capitaux et exprime la capacité des capitaux investis à créer un certain niveau de bénéfice avant paiement des éventuels intérêts sur la dette …
La rentabilité financière 
La rentabilité économique n'est toutefois pas significative pour les apporteurs de capitaux : ce qui est pertinent pour eux est la rentabilité des seuls capitaux propres.
Le bénéfice analysé est le résultat net, c'est-à-dire le résultat d'exploitation auquel on a soustrait l'impôt sur les bénéfices et les intérêts versés aux dettes financières. On divise ce résultat net par le montant des capitaux propres de l'entreprise.
Notions à ne pas confondre avec rentabilité
La rentabilité diffère de la profitabilité. La profitabilité est le rapport entre le résultat net et le chiffre d'affaires, et exprime la capacité du chiffre d'affaires à créer un certain niveau de bénéfice.
Source : http://fr.wikipedia.org/wiki/Rentabilité
Annexe 2 	Ces placements sans risque qui battent le Livret A
Depuis le 1er août, le taux du Livret A est passé de 1,75 % à 1,25 %. Si vous disposez d'une épargne importante à placer à court terme, il devient difficile d'accepter que vos liquidités vous rapportent aussi peu. Pour obtenir un surplus de rentabilité, plusieurs alternatives existent.
MISEZ SUR UN AUTRE LIVRET RÉGLEMENTÉ
Première piste, valable uniquement si avez payé moins de 769 euros d'impôt en 2012 (sur vos revenus de 2011) : ouvrir un Livret d'épargne populaire (LEP). … Ce placement rapporte actuellement 1,75 % par an, ce qui reste faible, mais comme le Livret A, ses intérêts sont exonérés d'impôts et de prélèvements sociaux.
TRAQUEZ LES PROMOTIONS SUR INTERNET
Deuxième piste : les super livrets bancaires, disponibles chez les banques en ligne. Certaines offrent des taux très avantageux, à condition de souscrire avant une date butoir …
COMPTEZ SUR VOTRE ASSURANCE-VIE
Si vous avez déjà un contrat d'assurance-vie ouvert, n'hésitez pas à investir votre épargne sur son fonds en euros, et si vous n'en avez pas… ouvrez en un sans tarder ! Ce placement sans risque rapporte, pour les meilleurs contrats, autour de 3 %, mais la fiscalité des retraits est légère
N'OUBLIEZ PAS L'ÉPARGNE LOGEMENT
Si vous n'avez pas de plan d'épargne logement (PEL), ouvrez-en un sans tarder. Ce placement offre une rémunération de 2,5 %. Ce taux est fixé pour quinze ans, ou jusqu'à la clôture du plan, et s'entend net d'impôt sur le revenu pendant les douze premières années.

Annexe 3 	La société FleurDirect 
L'entreprise FleurDirect dispose de plusieurs boutiques de fleurs dans le sud ouest de la France. L'entreprise a investi dans un site Internet de qualité début 2012. Le site web est bien référencé et la distribution de fleurs sur Internet est un succès commercial.
Toutefois, les dirigeants ont sous estimés les difficultés de la commercialisation sur Internet. La gestion du site web est complexe. De plus, la préparation et l'expédition des commandes exigent des compétences spécifiques. Des embauches de personnels spécialisés ont été nécessaires.
Par ailleurs, sur Internet, la concurrence sur les prix est élevée. Des prix bas sont nécessaires pour remporter les ventes.
Les éléments de la rentabilité depuis 2010 sont les suivants :
	
	2012
	2011
	2010

	Chiffre d'affaires
	2 678 927
	1 707 027
	1 681 485

	Excédent Brut d'Exploitation
	179 000
	181 375
	179 750

	Résultat d'exploitation
	150 000
	156 000
	158 000

	Résultat financier
	-35 000
	-15 000
	-15 000

	Résultat courant avant impôt
	115 000
	141 000
	143 000

	Résultat après impôt
	76 667
	94 000
	95 333

	
	
	
	

	Capacité d'autofinancement
	102 900
	125 900
	126 033



Les taux de rentabilité depuis 2010 :
	
	2012
	2011
	2010

	Taux de rentabilité économique après impôt
	6,90 %
	7,17 %
	7,26 %

	Taux de rentabilité financière après impôt
	8,42 %
	7,83 %
	7,94%



Le bilan au 31/12/2013 (également disponible sur le fichier Excel CasLevier.xlsm)
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Le compte de résultat pour l'exercice 2013 (également disponible sur le fichier Excel CasLevier.xlsm)
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Exercice N

Brut 

Amortissements 

et dépréciations 

(à déduire)

Net

Actif immobilisé :

Capitaux propres :

Immobilisations incorporelles:

Capital

700 000

-

fonds commercial

952 806

0

952 806

Ecart de réévaluation

0

-

autres

0

0

0

Réserves:

Immobilisations corporelles

298 288

123 047

175 241

-

réserve légale

70 000

Immobilisations financières

7 419

3 651

3 768

-

réserves réglementées

0

Total I

1 258 513

126 698

1 131 815

-

autres

26 533

Actif circulant :

Report à nouveau

0

Stocks et en-cours [autres que marchandises]

0

0

0

Résultat de l'exercice [bénéfice ou perte]

73 467

Marchandises

261 344

8 895

252 449

Provisions réglementées

0

Avances et acomptes versés sur commandes

5 017

0

5 017

Total I

870 000

Créances :

0

Provisions pour risques et charges 

(II)

0

-

clients et comptes rattachés

68 435

0

68 435

Dettes :

-

autres

29 276

0

29 276

Emprunts et dettes assimilées (1)

580 000

Valeurs mobilières de placement

12 626

0

12 626

Avances et acomptes reçues sur commandes en cours

0

Disponibilités

136 302

0

136 302

Fournisseurs et comptes rattachés

117 676

Autres

68 244

Total II

513 000

8 895

504 105

Total III       

765 920

TOTAL GENERAL (I+II+III)

1 771 513

135 593

1 635 920

TOTAL GENERAL (I+II+III+IV)

1 635 920

(1)

Dont Concours Bancaires Courants

0

ACTIF

PASSIF

Exercice N
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Exercice N Exercice N

Charges d'exploitation : Produits d'exploitation :

Achats de marchandises

1 840 081

Ventes de marchandises

2 628 643

Variation des stocks [marchandises]

7 782

Production vendue [bien et services]

45 420

Achats de matières et d'approvisionnements

3 795

Production stockée

0

Variation des stocks [matières et approvisionnements]

0

Production immobilisée

0

Autres charges externes

109 686

Subventions d'exploitation

3 288

Impôts, taxes et versements assimilés

12 430

Autres produits (1)

4 883

Rémunération du personnel

436 554

Charges sociales

89 449

Dotations aux amortissements

37 457

Dotations aux dépréciations et provisions

0

Autres charges 

0

Charges financières (1)

34 800

Produits financiers (1)

0

Total I

2 572 034

Total I

2 682 234

Charges exceptionnelles (1) (2) (II)

0

Impôts sur les bénéfices (III)

36 733

Produits exceptionnels (1) (2) (II)

0

Total des charges (I+II+III)

2 608 767

Total des produits (I+II)

2 682 234

Solde créditeur : bénéfice

73 467

Solde débiteur : perte

0

TOTAL GENERAL

2 682 234

TOTAL GENERAL

2 682 234

(1)Dont dotations sur amortissements, dépréciations et provisions

712

(1)Dont reprises sur amortissements, dépréciations et provisions

4 114

(2)Dont valeur comptable des éléments d'actifs cédés

0

(2)Dont produits des cessions d'éléments d'actif

0

Charges (hors taxes) Produits (hors taxes)
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