Glossaire

GLOSSAIRE

Actif hors exploitation

Actif qui ne concourt pas a la formation du réduifaxploitation, soit :
- les actifs qualifiés de non productif :
- immobilisations en cours
- capital souscrit non appelé
- terrain nu
- actif financier immobilisé

Actif

L’actif reprend I'ensemble des éléments caractguiss du patrimoine de I'entreprise :
Actifs immobilisés et actifs circulants

Actifs court terme d’exploitation

Ensemble des actifs découlant du décalage entfdesiits d’exploitation et les flux fina
ciers de contrepartie. Liés aux opérations d'etafimn desquelles ils découlent, les ag
court terme d’exploitation correspondent principadat aux délais de réglement consen
des tiers : créances clients, créances sur I'lEtaersonnel,

soit également

= actifs circulants - disponibilités

Affacturage

Retraitemer : & réintégrer a l'actif en créances client etpagsif en dettes a CT (Avand

Société prenant en charge les créances clientsatsairant le recouvrement

bancaires)

Amortissement

Prélevement que doit effectuer I'entreprise suntbinancement dégagé en vue de co
tuer la réserve financiére suffisante au renourdlg d’'un actif immobilisé au terme
cycle d'investissement ; effectuée chaque année,dotation aux amortissementsdoit
permettre ainsi a I'entreprise de reconstitueigjaidité initiale de cet investissement.

Autofinancement

- Définition :

rations des différents partenaires de I'entreprssurant la pérennité a moyen et |
terme de I'entreprise et le financement de paudi¢otalité de la croissance.

= part du surplus global nécessaire a la couvedagecontraintes de pérennité a M
exprimées a partir du niveau minimum d’amortissemeéa provisions pour risques
d’augmentation des fonds propres par affectatiorédaltat nécessaire au financem
de la croissance.

- Mesure:

des facteurs de production
Ou AUTOFINANCEMENT =E. B. E. - opérations de répartition

= part de lavaleur Ajoutée non distribuée (une fois satisfaites les exigenieesgmunét
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AUTOFINANCEMENT = V.A. corrigée - X flux décaissements de rémunération

Avances bancaires a court terme

Dettes financiéres qui doivent étre rembourséesnains une fois I'an et nécessaire
I'ajustement quotidien des flux de déciasementfaricaissements ainsi qu'au financem
d’'une activité saisonniére.

Besoin en Financement
d’Exploitation (BFE)

Le BFE (appelé couramment besoin en fonds de ran8noorrespond a I'avance de trés
rerie que doit consentir I'entreprise entre le monw commence le cycle d’exploitation €
le moment ou elle encaisse les premiers gainsgleestes.

>[ BFE =2 (actifs CT d'exploitation) -2 (dettes CT d’exploitation)

Caractéristiques :
- Permanentout au long du renouvellement des cycles d’exalin .

> ne disparait qu'a I'arrét de I'exploitation

- Déterminants du besoin

» volume d’activité

> durée du cycle d’exploitation
> politique de crédit

» structure du colt d’exploitation

Besoin en Fonds de Roulement
(BFR)

Fonds de roulementnécessaire au financement de partie ou totalit@F

> “:R nécessaire = BFR nécessaire = BFE max ©Tnés
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avec : Tréso minimum = Liquidité mini - Avance maxi

BFE acyclique

Le BFE acyclique représente la partie de BFE lidexploitation mais non rattachée
cycle d’exploitation, pas de récurrence.
Ex : Etat (Impbts sur les sociétés a payer), Diviliss a payer...

Bilan

C’est un état comptable et patrimonial de la sitwatle I'entreprise.
Y figurent les éléments qui appartiennent a I'qmise (actif) et les ressources qui serve
leur financement (passif)

Bilan financier

Bilan retraité qui prend appui sur une approchenéndque et non plus patrimoniale
I'entreprise.

Sont ainsi pris en compte I'ensemble des actifsan@sdisposition de I'entreprise qu’elle
soit ou non propriétaire des lors qu’elle en a Hitrise, ainsi que I'ensemble des finan
ments qu’elle utilise inclus les engagements hdas b

Capital économique (CE)

Ensemble des moyens investis et placés sous reafteid’entreprise, nécessaires a
son exploitation courante.

= Immobilisations d’exploitations (Valeur brute) +Besoin en Financement
d’Exploitation

Capital investi (ou capital finan-
cier (CF)

Ensemble des ressources financiéres apportéeg paarthé des capitaux supportan
un colt monétaire implicite ou explicite.

- Co(t explicite = Frais fi dus a la dette
- Codt implicite = Codt d’opportunité des FP

= Fonds propres + Dettes financiéres nettes

t

Capital social

Montant des apports effectués par les actionnagpeésentatifs des droits sociaux |
permettant d’exercer un droit de vote et d’obtenidroit a rémunération.

eur

Capital souscrit non appelé

Créances latentes sur les actionnaires qui onttebdsune augmentation du capital r
encore appelé. Ces créances sont constitutifsattihseulement si I'hypothése de solvd
lité des actionnaires est validée : sinon, par @naod ce poste est constitutif de non-vale

on
bi-

Capitaux permanents

Ensemble des ressources stables dont la duréesderdisposition est fonction de la durg
cycle d’investissement, du risque a couvrir etadedntrainte d’équilibre financier. Ressoy
ces a moyen et long terme dont la durée de misgpasgition, le rythme de remboursemer
et la rémunération sont définies par contrat

Fonds propres + Dettes financiéres a Moyen et Lortgrme

Capitaux propres (CP)

Les capitaux propresavant affectationcapital social + réserves + RAN + résultat exard

L’affectation du résultat porte sur & des réserves légales
7 des réserves statutaires
7 réserves spéciales des plus values a LT
Dividendes (en dettes d’exploitation , donc app
tiennent au BFE)
Report a Nouveau

Charges a répartir

frais de publicité, d'installation d’'une nouvellgemce, de formation du personnel... non
récurrentes (sauf CAR sur les grosses réparations)

Charges calculées

Charges ne donnant pas lieu a flux financiers estetant soit une dépréciation de I'actif
(dotation aux amortissements) soit un risque pikefgirovisions)

Compte de résultat

Document constatant I'enrichissement ou I'appaserigent de I'entreprise ; il reprend :

- I'ensemble des opérations d’exploitations, en paligr les flux d’échange de biens e
services avec les tiers qui déterminedlsultat d’exploitation

- les opérations résultant de la rémunération del€gement financier, du placement d
la trésorerie et de la détention d’'actifs finargi@nmobilisés conduisant au résultat fi

D

nancier
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- les opérations a caractére exceptionnel d’ou dédeuésultat exceptionnel
- les charges liées au résultat : participation désigs aux fruits de I'expansion et im-
pbts sur les sociétés

Comptes courants associés

Les comptes courants dasiés= prét de I'actionnaire a I'entreprise, donc resse ap-

portée autrement que par souscription au capigatémunération est fixée.

- Si actionnaire = p. physiguedirigeants de I'entreprise, I'exigibilité des CAE de |4
rémunération peut étre reportée car jamais I'aéspei prendra le risque de me
I'entreprise en dépbt de bilan.

» Equivalent a des FP (pour PME, associé unique/@&st le compte courant
I'associé).

- Si actionnaire = personne mordilees a I'entreprise : le prét de fonds entreZdes-

tre

He

treprises s'inscrit comme dettes financiéres daratre d’'une convention de geston
de trésorerie qui permet depuis 1984, a des eidespliées par relation de capital,

de faire des opérations de préts et d’'empruntsevgdtion de la loi bancaire.

Consommations intermédiaires

= achats + autres charges externes - loyers -dgosibus-traitance.

- Les charges d'intérim sont & mettre dassharges de personnel, frais de personn
- Le matériel d'exploitation => équivalenixeDot. Amortis. ou/et aux Frais financiers
- Répatrtition identique au crédit-bail (émgral, 75 % Dot. et 25 % Frais Fin.)

w0

Contrainte d'équilibre financier

Capacité de I'entreprise a assurer I'harmonisaties flux d’encaissements et de décai
ments dans le temps selon les exigences de dudéergthme

Bse-

Contrainte de flexibilité finan-
ciere

Capacité de I'entreprise a dégager les ressouitasciéres nécessaires a I'adaptation
fluctuations de cet environnement.

aux

Contraintes de rentabilité

Contraintes qui répondent aux exigences de rémtiméidu marché des capitaux :

> Satisfaction des préteurs : service de la detags(financiers)
» Satisfaction des actionnaires : exigence de reade(dividendes et plus-values

Contraintes financieres

Contraintes qui conditionnent la pérennité finareige I'entreprise

Colt du capital

Co(t moyen pondéré des ressources financierestisyes le marché des ¢
pitaux dans I'entreprise. soit :

kc = ke *FP /CF + ki * DF / CF
avec ke = exigence de rendement des actionnaires

et ki = taux d'intérét facturé par le marché a tfeprise compte tenu de s
risque

Crédit-bail

Contrat de location avec option d’achat au termeahirat appelé valeur résiduelle
Rajouter :

- a I'actif : le bien pris en Crédit-bail = la vated’acquisition (soit la valeur brute) des ac
financés par crédit-bail
- au passif :

. la valeur des dettes qui s’y rattachent en Déttiasicieres stables = la p
en capital des loyers restants dus au titre duitdoéd (soit approximativement 75% d
loyers restant dus)

. en amortissements cumulés, la différence entvalkur brute et la dette rg
tant due.

tifs

art
ES

Dettes acycliques

- Dettes acycligues provisions pour charges (certaine mais aléatdaes le montant ¢
I'échéance),

provision pour restructuration

provisions pour risques et charges non détaillées

D
—

Dettes court terme d’exploitation

Ensemble des dettes découlant du décalage entagamngnts de dépenses et flux finang
de contrepartie.

iers

Liées aux opérations d’exploitation desquellessellécoulent, les dettes d’exploitation g

or-
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respondent principalement aux délais de paiemergnab auprés des tiers, soit les de
fournisseurs, dettes fiscales et sociales, soleagmt

= Total des dettes dettes financieres

Dettes financiéeres (DF)

Toutes ressources dont le non respect de remboensea de rémunération est suscept
d’entrainer :
» une sanction monétaire // cessation de paiement
» une augmentation du risque d’insolvabilité

Les caractéristiques importantds durée, l'origine, et le mode de remboursement

Toute ressource participant a I'augmentation dguesfinancier doit étre considérée cor
une dette financiére.
Dettes financiéres nettesDettes financiéres a moyen et long terme avances bancaire
a CT - disponibilités

Dettes financiéres a Moyen et
Long terme

Ressources a moyen et long terme dont la duréasgeandisposition, le rythme de rembao
sement et la rémunération sont définies par codaas le cadre d’'un échéancier engag
les partie et dont les caractéristiques ne peudeatremise en cause sauf événements
veaux modifiant la solvabilité immédiate de I'emtrise.

= Obligations et emprunts auprés des établisserdentsédit
+ Autres dettes financiéres diverses
- Comptes courants associés personnes physiques

ttes

ible

eant
nou-

- Avances CT
+ Participation en K des engagement restant dasedit-bail ou location
financiére
avec Avance CT = avance consentie sur les EENE + Avarailly
Dettes fournisseurs immobilisa- / En dettes MT & LT si les dépenses futures sont @ms@es par un crédit de méme
tions montant.
\ En avances bancaires ou en déduction de la trésactive sans crédit.
Pour le savoir, vérifier si I'entreprise disposelid@es de crédits mobilisables (en engage-
ments regus) pour couvrir les besoins a terme.
Dividendes - Rappel: Toute détention de capital implique une rémuti@mapouvant prendre la
forme de dividendes au montant non déterminé (fesufonds propres) ou de frais |fi-

nanciers prédéterminés (pour les dettes finangiéres

- Deux formes de rémunération des actionnaires
> Dividendes

» Plus-values : obtenues par le jeu du réinvestissedhe revenu avec comn

exigence : un rendement offert du capitakxigence de rémuénration ¢

actionnaires

ne
es

Dotations aux amortissements

Les amortissementsobéissent a la regle de prudence qui consist@vsgnner toute dé
préciation d’actif sur une durée de détention.

> DAP = VA - Valeur résiduelle n
n

Le niveau des dotations aux amortissements ne semie pas une ressources financié

mais il permet a I'entreprise d'appréhender lagesse minimum d’exploitatiou’elle doit
dégager pour procéder a un renouvellement au témegcle d'investissement.

Ecart d’acquisition

C’est la part de Iaur-valeur qui ne peut étre affectée soit a un actif corp@édvaluatior,
des actifs, soit a une marque). Cette part norcigffede lasur-valeur est identique a |
notion defonds de commerceet apparait dans les comptes consolidés :

D

- al'actif en cas dgoodwill dans le cas d’'une entreprise rentable
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- au passif en cas de badwill (goodwill négatif) t stzins le cas ou la transactio
induit une valeur d’achat inférieur a la valeurimieque des actifs (cas d'une en
prise insuffisamment rentable)

Dans tous les cas I'écart d’acquisition doit étreogti sur la période estimée lors
l'acquisition pendant laquelle un super-profit néent peut étre dégagé et qui est fonc
du risque d'obsolescence du produit, du niveauvadgréssion concurrentiel de la notori
de I'entreprise te de la place qu’elle occupe sunarché...

Le traitement des écarts d’acquisition doit étiedelon deux optiques :
- Optique de gestion de I'entrepriséa soustraction des écarts d’acquisition Beads

Propres revient & sous-estimer I'exigence de rémunératemFonds propres = Prise
compte des redevances pergues sans contrepdatifa |

- Optigue d'analyse financiére extern@as de prise en compte des éléments incorp
pour pouvoir effectuer des comparaisons

l a
fre-

de
tion
gté

en

orels

Effet de levier

L'effet de levier est I'effet positif que procureirsle rendement deBonds Proprestout
recours a la dette dés lors que la rentabilitéaghital financier (ko) est supérieure au cod
la dette (ki).

Sinon, on parle d’effet de massue

[ de

Escompte d’effets clients

Retraitement a réintégrer a I'actif en créances client etpassif en dette a CT (Avang

Cession des traites clients en contrepartie d'wame@e bancaire, moyennant des frais firf
ciers

bancaires)

an-

Excédent Brut d’Exploitation
(EBE)

Part du surplus global aprés rémunération desresjailes impdts et taxes, et cotisa
sociale, nécessaire :

> a la couverture du colt de détention du capitalagég(dotations ay
amortissement et rémunération du capital financier)

» ala couverture du risque attaché a I'exploitation,

» au financement propre de la croissance

> a la couverture de toutes les charges liées augatioins précédentes ( |
part des salariés).

= net entre produit & encaisser et charges a décaisr I'exploitation.
= variation de potentiel de trésorerie que permeedéhager I'exploitation courante.

L’EBE moins la variation du Besoin en Financemepiploitation donne la variation de
trésorerie avant opérations d'investissement etatipis financiéres

ion

1Y

la

Fonds de commerce

C’est lasur-valeur que I'on accepte de payer par rapport a la vaigrinseque d’'une chos
pour avoir le droit de jouir de cette chose. llrespond au fait que I'achat des actifs
s'effectue pas indépendamment du tout qu’est kgise : soit son exploitation , son say
faire industriel, la compétence de ses hommesuddit§ de ses produit, la connaissance
son marché et sa capacité a dégager une rentahifiisante, le tout déterminant la capa
de I'entreprise a étre pérenne dans un environnecogcurrentiel.

La valorisation du fonds de commerce dépend :
- du niveau du super profit que dégage l'entreprise papport 2
I'exigence de rentabilité pour le niveau de risqbservé
- de la visibilité du résultat récurrent
- de l'intérét stratégique de I'entreprise sur somainé

- des effets de synergie et des économies d’échelleptibles d’étre de-

gagés par I'acquéreur

Le fonds de commerce ne peut apparaitre au bilamedéntreprise que dans deux circg
tances :
- soit dans le cas d’'une acquisition, induisant wix financier lié a Id

e
ne
oir
e de
Cité

ns-

L

transaction
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- soit dans le cadre d’une opération de restructmgtiridique (scissior
fusion)
Voir aussiécart d’acquisition

Fonds de roulement (FR)

Le FR est la part des ressources permanentes édemtales actifs immobilisés, servant
couvrir une partie ou la totalité du besoin enritement d’exploitation.

» BFR = FR nécessaire a la couvertureBE

>
= Ressources stables Actifs hors exploitation —Immobilisations d’exploitation (VNC)

L

Fonds propres (FP)

Toutes ressources servant a couvrir les risqupsiatlesquelles I'obligation de rémuné-
ration et /ou de remboursement peut étre difféaies de temps sans risque de sanctio
monétaire.

Les fonds propres servent a couvrir les risqueérafts a toute mise en place ou déve
pement d’'une activitél sa nature :
- risque en capital
- risque d’exploitation
- risque de liquidité

Les fonds propres couvrent les risques non asasabbn reportables sur I'extérieur (ag
rances, autre montage comme la caution, accorddaat des actifs a un prix garantie g
un tiers, opération de defeasance).

Calcul des fonds propres :
FP = Capitaux propres (avant affectation)
+ Comptes courants personnes physiques
+ Provisions pour risques
- Dividendes a payer
- Non valeur
+ plus values latentes a LT

N

lop-

vec

Goodwill

Cf. sur-valeur

Immobilisations d’exploitation

Ensemble des immobilisations concourant a I'exatan, soit :

Immobilisations incorporelles, corporelles déductiaite des immobilisations en cours
des terrains nus et desn-valeurs mais apres intégration des immobilisations finara
crédit bail. Les immobilisations d’exploitation sont présesté&aibilan financier a leur
valeur brute.

et

Location financiere

Contrat de mise a disposition de financement ssrhdens restant propriétés du loueu
dont le locataire ne peut se rendre acquéreussubi du contrat (a la différence d'un con
decrédit-bail).

I et
trat

Marge Brute d’Autofinancement

= M.B.A. : autofinancementavant toute rémunération des F.P, ie avant ledeafides.

(MBA)
MBA = CAF - (dot® provisions nettes des reprises)'dctif circulant
Non-Valeurs Charges effectivement décaissées mais étaléedalsamps // impact sur plusieurs exefci-
ces ou éléments d’actif considérés comme sansnvadgprudence
O Charges a répartir
® Le capital souscrit non appelé
© Prime de remboursement des obligations
O L'écart d’acquisition
O Frais d’etablissement
Opérations de répartition Ensemble des flux liés a la rémunération du cafitahcier (frais financiers, dividendes)| et
charges liées (IS, participation des salariés)
Passif Le passif reprend 'ensemble des fonds qui ontismuvfinancement de I'actif. Le passif
montre comment I'entreprise a financé son patrim@nqui a apporté les capitaux : capitaux

propres et dettes
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Préts participatifs

Les préts participatifs (dettes assimilables afdeds propres dont les caractéristiques s(
les suivantes :

> remboursement : sur une durée contractuelle.

> rémunération : partie fixe +complément participatik performances de I'entreprise.

» Absence de garantie prise auprés de I'entrepridesactionnaires.

nt

Prime d’émission

Primes constituées lors d’opération d’augmentatittn capital dés lors que la valg
d’émission des nouveaux titres (actions) s’avésapgrieure a leur valeur nominale

pur

Prime de remboursement des
obligations

= valeur a I'émission - valeur de remboursement
Elle s’Tamortit par le résultat : Actif : tréso Hipe Passif : valeur de remboursement

Production propre

Indicateur d’activité qu’obtient I'entreprise a fiades seuls moyens dont elle a la maitrise

soit :

= CA + production stockée + production immobilisé®(t desous-traitance

Provisions au passif

Provisions constatant un risque de décaissemesnia consécutifs a la matérialisation d
risque. Exemple provisions pour risques

Provisions pour charges

- Provisions servant a couvrir des codts identifées risques réalisés, pour lesquels le
caissement est certain, mais incertitude sur letambrr dettes CT ou LT
» cotisations sociales pour CP, provision pour resfination, provision pouy

charge d'impét différé...

- Provisions non récurrentes
» provision pour restructuration, provision pour astrisques & charges...

deé-

Provisions pour risques

Deux types de provisions sont reprises en FP

- Provisions rattachées a des risques ideni{f#édes réserves) mais dont I'échéance
montant restent aléatoires = quasi Fonds Propres

» Provision pour propre assureur

- Risques permanentsécurrents : leur reprise entrainerait une ndevalo-
vision au moins équivalente.

> Provision pour pertes de change et obligationsralgss

» Les provisions pour pensions (régime complémentail® principe de
I'abondement) :
- en absence de réglementation : FP
- avec clauses contractuelles (placements diuesyif dettes

Pt le

Provisions sur actifs

Provisions constatant une perte monétaire ; cesgias constituent un manque a encais
Exemple : provisions pour dépréciation sur créacteats

Ser.

Ratios

Rapports de deux grandeurs ; 3 types de ratiosusitinés :

mapport de flux/ flux (compte de résultat) : talexmarge ou structure d%

Y

Y

gestion/ délai d’écoulement

Y

Rapport de stocks/ stocks : indicateur de strucfimanciére/ d’équilibr
inancier/ de structures d’actifs. )

- L’éventail des ratios est infini. Avant tout calade ratio, déterminer ce que I'on cherch

mesurer.

- Un ratio pris isolément ne signifie rien : analyen tendance et relativement aux ratio
méme secteur.

Rapport de flux/ stocks (au sens large) : indiqatleurentabilité/ productivité/

at

- Les ratios sont batis a partir des documents cdrtestail est donc nécessaire de prd
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der a certains retraitements au préalable.

Rentabilité

Mesure de tout rapport de revenu au capital engagé
- Mesure de la rentabilitt _Revenu dégagé

Capital économique Capital financier
Cﬁ ﬁ.F

Rentabilité économique tabilité financiére (ou rent. Des capitaux inves

Rentabilité économique

_BE = EBEx VA
C.E VA C.E
U U
indicateur  indicateur
de taux de productivité
de marge
Capital économique comprend les immobilisationgesuil faut donc prendre un indig
teur de revenu avant amortissement : deux levieus pméliorer la rentabilité du capi
économique
. EBE/VA : taux de marge (productivité du persdhne
. VA/CE : productivité
. ave€E = Immobilisations brutes + BFE

Rentabilité du capital investi ou
rentabilité financiére

Indicateur de rentabilité du capital financagpelé aussi rentabilité des capitaux inve
dénommé ko et dont la mesure est donnée par tesuitiant :

Résultat d’Exploitation
C.F
. avec capital engageé financier (CFFE + dettes financieregdont DCT)

. la rentabilité financiere, ko, détermine la edmilité offerte par I'entreprise a s
actionnaires, ke, une fois déduite le colt deskbecki

-Ki (interest) =Frais fi/Dettes fi (colt de la dstt

-Ke (equities)=Résultat courant/FP ou RN/FP : engarer a I'exigence d

rémunération des actionnaires

> Une entreprise est dite rentable si ko est supéraix exigences d

rémunération formulées par le marché des capitaitiescot du capital kc.

Attention: Le co(t des fonds propres est toujours > cola diette, car il n'y a pas de gar
tie quant a la régularité des revenus et quantigualité

is

a_
al

stis,

es

D

D

Ressources propres

Amortissement accumulé + Fonds propres

Ressources stables

Capitaux permanents + amortissement accumulé

Résultat d’exploitation

= Résultat placé pour partie sous maitrise derBgnise, sert a la couverture des contrai
de rémunération des capitaux & des charges liées.

= Surplus découlant de I'activité telle que défidans le cadre de I'objet social.

ntes

Sous-traitance

= activité dont le process est entierement maieeél’'entreprise , effectué a I'extérie

Ur,

mais pouvant a tout moment étre repris par I'emisep
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Glossaire 9

Sur-valeur La sur-valeur représente la différence entre le rendement dedstissement et le colt du
capital a investir pour son acquisition. Elle é&¢& la I'acquisition dgoodwill, composante
dufonds de commerce

La valeur globale de I'entreprise est égale a ifawt + le goodwill. L'évaluation est um
indicateur, mais seule la transaction qui dépendagport de I'offre et de la demande per-
met d’en fixer le prix.

Tableau d’Emplois - Ressources| C’est un tableau de synthése qui permet de dégapartir de I'analyse des flux financigrs
au cours d'une période de temps les conséquenseshde effectués en matiére de politi-
que d’investissement, de financement , de gestioplan de I'exploitation, sur I'évolution
de I'équilibre financier c’est a dire la variatido fonds de roulement.

C’est un tableau de trésorerie (flux monétairepyemant I'ensemble des opérations d'line
période :
- opérations d’exploitation
- opérations d'investissement
- opérations financiéres
- ainsi que la matérialisation des risques non nséfr{opérations exceptionnelles

il traduit :
- lorigine des ressources
- I'emploi des fonds investis
Titres participatifs Les titres participatifs (= actions permettant a I'entreprise de disposergéaux a LT)

Titres créés pour les entreprises publiques qupewerent pas faire appel au marché [par
émission d’actions, puisque le seul actionnaird’ &tsit.

» pas d'échéance, ni de délai de remboursement déterm
> rémunération = partie fixe + variable indexée sarperformance> taux
actuariel de marché

Trésorerie nette Disponibilités — avances bancaires a court terme

Valeur ajoutée = surplus global que dégage la mise en ceuvre desufa de production placés sous mailrise
de I'entreprise(capital et travail), et qui seleéar rémunération.

= capacité distributive de I'entreprise conditionhsa pérennité a CT (Dettes fi, frns, état) et
MT (renouvellement des actifs, risque, remunératies fonds propres)

VA = production - consommation intermédiaire

Valeur ajoutée corrigée Correspond a la capacité réelle de rémunération :

= Valeur ajoutée

+ subventions d’exploitation
- DAP sur actifsculants
+ RAP sur actifecalants
- Perte sur ci@&mirrécouvrables (dans autres charges d’exptoilat
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