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L’analyse de la rentabilité
Rentabilité économique et rentabilité financiére

Lorsque I'activité é été jugée saine et performante, le dirigeant devra alors de se poser la question de savoir si
elle est rentable ou pas. Cela consiste a mettre en relation les différentes marges ou résultats avec les
capitaux investis.

Rentabilité = Résultat / Capitaux investis.

Mais de quels capitaux parle-t-on ? cela est fonction des différents pourvoyeurs de fonds.

L’actionnaire apporte des capitaux propres qu'il compte bien rentabiliser. Pour connaitre la rentabilité des fonds
propres, il faut déterminer la rentabilité financiére :
Rf = Résultat net / Capitaux propres

Le dirigeant détermine également la rentabilité économique :
Re = Résultat d’exploitation / Capitaux investis.

Immo +BFR = Capitaux invests (capital économique)
Immo c C=capitaux prores
D= dettes financieres
B.F.R.
D De préférence,
Endettement financier net = Emprunt-Trésorerie actif

Rentabilité des capitaux investis = Rentabilité économique Résultatexplotation = Résultat d'explotation
Immo + BFR Capitaux investis C+D
Rentabilité des capitaux propres = rentabilité financiere Résultat net
c

Décomposition de la rentabilité financiere et mise en évidence de leviers créateurs de valeur

Rf=/ Reésultatnet  x CA X Capitaux investis
CA Capitaux investis Cc
Profitablité Rotation des acifs Structure financiére
Marges Gestion du BFR Fonds Propres
Codts Investissements Endettement
Risque économique Risque financier

La rentabilité de I'entreprise est indispensable, mais pas suffisante.

En effet, 'entreprise doit également étre solvable ce qui suppose que son activité est saine, rentable et qu’elle
a su générer suffisamment de trésorerie afin de rembourser ses dettes.

C’est important de le souligner a ce stade du cours car la notion suivante appelée « effet de levier financier » a
tendance a vanter les mérites de I'endettement comme « booster » de la rentabilité financiére en oubliant
presque cette contrainte de solvabilité (risque de faillite).



