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Résumé

Nous allons présenter les résultats d’une enquéte par
questionnaire menée sur un échantillon de 34 entreprises industrielles de
la wilaya de Bejaia qui va traiter les conséquences d’adoption du SCF
sur les analystes financiers du secteur industriel. Globalement, les
résultats révelent que le passage au SCF a impacté profondément le
travail et la logique des analystes financiers algériens.

Mots clés : SCF, analyse financiére, le bilan financier.

Summary :

We will present the results of a questionnaire survey conducted on a
sample of 34 industrial enterprises in the Bejaia wilaya that will address
the consequences of adopting the SCF on financial analysts in the
industrial sector. Overall, the results reveal that the move to SCF has
profoundly impacted the work and logic of Algerian financial analysts.

Key words: SCF, financial analysis, financial statement.

Introduction

L’adoption récente de 1’ Algérie d’un nouveau systéme comptable
financier semble s’inscrire dans un contexte d’harmonisation comptable
internationale. En ce sens, le processus d’adoption de SCF inespéré
principalement des normes comptables internationales dénommées sous
le référentiel 1AS/IFRS répond aux besoins de comparabilité des
entreprises exigés par les investisseurs. Cependant, malgré la simplicité
affichée de tels objectifs, la normalisation se heurte a des problemes de
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sont application, notamment I’impact de la mise en ceuvre de ce
référentiel comptable sur les comportements des acteurs économiques:
dirigeants, associés, investisseurs, bailleurs de fonds, analystes
financiers, etc.

Notre article se propose, d’examiner 1’impact réel de SCF sur la
pertinence de 1’information comptable pour les analystes financiers du
secteur industriel. Pour répondre a notre objectif, nous avons mené une
enquéte, par questionnaire aupres d’un échantillon de 34 responsables de
comptabilité et finance des entreprises industrielles de la wilaya de
Bejaia.

Le présent papier de recherche est organisé comme suit: une
premiére section concernera le cadre théorique de la recherche. Une
deuxieme section consistera a traiter des aspects méthodologiques de
cette enquéte. L’analyse et la discussion de nos résultats font 1’objet de
la troisieme section. La conclusion résume les principaux résultats de
cette recherche, en rappelle les limites et présente des ouvertures et
perspectives de recherche.

1. Le cadre théorique de la recherche
1.1.Utilité de I’information comptable pour I’analyse financiere
L'analyse financiere est une spécialité de la finance qui vise a la
formulation d'un diagnostic et d'un pronostic relatifs a la situation et aux
performances financiéres d'une entreprise. Afin d'atteindre les objectifs
fondamentaux qu'elle poursuit, elle s'attache a porter une appréciation
sur le niveau et la variabilité des résultats et sur les risques de défaillance
qui affectent I'entreprise ; en outre, elle cherche a mesurer la valeur de
cette derniére et de ses titres. Compte tenu de son objet et des finalités
qu'elle poursuit, l'analyse financiere développe des démarches qui
portent sur la collecte, la mise en forme et le traitement d'un ensemble
d'informations de gestion susceptibles d'éclairer le diagnostic et le
pronostic qu'elle cherche a énoncer. L'essentiel des informations traitées
par I'analyse financiere sont fourni par la comptabilité financiere. Donc,
I'information primaire nécessaire a l'analyse financiére reste fournie par la
comptabilité. D'un coté, il est indispensable de disposer d'une synthése
périodique du patrimoine de l'entreprise composé, dune part, dune
évaluation rigoureuse de ses différents actifs (immobilisations, stocks,
créances, liquidités...) et, d'autre part, d'une description de ses sources de
financement (fonds propres, dettes). D'un autre coté, il est souhaitable de
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disposer d'un suivi temporel de I'évolution de la valeur de ce patrimoine, en
dégageant les origines de lenrichissement ou éventuellement de
I'appauvrissement. Il ne fait nul doute que les deux sources comptables les
plus utilisées sont le bilan et le compte de resultats. Ces deux documents sont
largement usités par les analystes financiers de I'entreprise elle-méme, et
ceux de ses préteurs (essentiellement les banques et établissements de credit,
les investisseurs).

1.2. Impact du SCF sur la méthodologie du travail des analystes
financiers

Il faut souligner qu’il existe de nombreuses différences entre le
SCF et le PCN. Il existe des différences tant au niveau de la présentation
des comptes qu’au niveau de leur formation. A commencer par le bilan.
Au niveau de la présentation des comptes du bilan, le classement n’est
pas le méme dans le PCN que dans le SCF. Ce dernier répartis en effet
les actifs d’une société en actif courant et non-courant, de méme pour le
passif. Le non-courant représente les ressources et les emplois dont la
durée dépasse une année, et le courant ce qui est inférieur a cette durée,
et ce quel que soit I’objet de ces emplois et ressources. A titre d’exemple,
méme si une sociéeté contracte un crédit d’investissement, il sera classé
parmi les passifs courants si sa durée est inférieure a une année. Les frais
préliminaires ne figurent pas dans un bilan SCF. Etant par nature des
charges et non pas un patrimoine, leur constatation se fait en charge, au
niveau du compte de résultat. Au passif, la part des fonds propres qui
revient aux actionnaires minoritaires est mise en exergue, contrairement
au PCN. En outre, le bilan SCF intégre une partie du hors bilan, comme
les effets escomptes non échus. Les immobilisations prises en crédit-bail,
elles, sont intégrées dans I’actif et leur contrepartie figure dans passif non
courant.

Par application de la norme IAS 36, il y a lieu d’apprécier chaque
année s’il existe un indice, interne ou externe a I’entreprise, que certains
actifs ont pu perdre de la valeur. Si c’est le cas, il y a lieu de procéder a
un « impairment test » permettant de vérifier si la valeur comptable dudit
actif n’excéde pas sa valeur recouvrable, ¢’est-a-dire la valeur la plus
¢levée entre le prix de vente net de cet actif et sa valeur d’utilité pour
I’entreprise. La valeur d’utilité est la valeur actualisée des flux de
trésorerie futurs estimés attendus de 1’utilisation continue d’un actif et de
sa sortie a la fin de sa durée d’utilité.
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Concernant le calcul des amortissements, il obéit au rythme de
dépréciation économique des actifs. Aucune durée d’amortissement
fiscale n’imposée. Les modes d’amortissement autoris¢ par le SCF sont :
le mode linéaire, dégressif et les unités d’ceuvres. Le SCF propose une
autre innovation comptable par apport au PCN, I’approche par
composante.

Toutes ces apports de SCF sont dans 1’intérét des analystes
financiers, vu le degré éleve de la transparence et la logique plus
économique dans [’établissement des comptes. Ce changement
représente, pour les analystes financiers un support fiable pour prendre
les bonnes décisions et afin d’émettre les bonnes recommandations, pour
les actionnaires actuels ou futurs.

2. Méthode d’investigation

Notre enquéte est exploratoire, elle a pour but la collecte de points
de vue des personnes interrogées sur les conséquences d’adoption du
SCF sur la pertinence de I’information comptable pour les analystes
financiers du secteur industriel. C’est pour cette raison qu’il semble que
le questionnaire constitue la méthode la plus appropriée au recueil de
données. Notre étude empirique se base, alors, sur la collecte des données
primaires issues des questionnaires menés aupres des responsables des
directions de comptabilité et de la finance des entreprises industrielles
de la wilaya de Bejaia.

Nous avons circulé directement 55 questionnaires a la population
des directeurs de la comptabilité et de la finance pendant les mois de
septembre, octobre et novembre 2016. Le questionnaire a été administré
par distribution directe a I’adresse des répondants. Nous avons ensuite
procédé a la collecte des questionnaires remplis deux semaines apres le
dépbt du questionnaire. Nous avons obtenu un taux de réponse qui
s’¢leve a 61.81 %. La taille de I’échantillon sur lequel porte 1’étude est
de 34 directeurs de comptabilité et de la finance travaillant pour le
compte des entreprises industrielles de la wilaya de Bejaia.

3. Résultats empiriques

Les résultats présentés ici proviennent de 34 entreprises sur les
55 sollicitées pour 1’enquéte, soit un taux de retour de 61.81 %. Les
caractéristiques et les systémes d’information de ces entreprises sont
présentés successivement avant les conclusions.
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3.1. Profil des entreprises enquétées

Trois parametres ont été utilisés pour décrire le profil des
entreprises ayant constitué notre échantillon d’étude : forme juridique,
secteur d’activité, effectifs des employés. Le tableau 1 ci-dessous
présente le résumé des donnees sur les deux premiers parametres.
Tableau 1 : répartition des entreprises selon la forme juridique et le
secteur d’activité

Forme juridique Secteur d’activité
Nombre | % Nombre | %

SNC* 9 26.47 % Agroalimentaire 16 47.06 %

SARL* 15 4412 % Chimie, Caoutchouc et 6 17.65 %
plastique

SPA* 7 20.59 % Bois, papier et 2 5.88 %
emballages

Autres 3 8.82 % Industrie textile 4 11.76 %
Autres 6 17.65 %

Total 34 100 % Total 34 100 %

*SNC = société en nom collectif ; SARL = société a responsabilité limitée, SPA =
Société par action
Source : données de I’enquéte

Une partie importante de nos répondants (44 %) est constituée de
sociétés a responsabilité limitée (SARL). Les autres répondants sur le
parameétre de la forme juridique sont essentiellement les sociétés en nom
collectif (SNC) qui comptent pour 26 %, société par action (SPA) qui
comptent pour 20 %, et quelques exploitations individuelles de
I’industrie 1égere (8 %).

La répartition par secteur d’activité donne une prédominance des
entreprises de I’industrie Agro-alimentaire (47 %) et des entreprises du
secteur Chimie, Caoutchouc et plastique (17 %) dans notre échantillon.
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D’une fagon générale, cette répartition refléte la physionomie globale de
la structure des entreprises industrielles de la wilaya de Bejaia, c’est-a-
dire, la prépondérance de 1’industrie agro-alimentaire.

La ventilation par I’effectif employé donne les caractéristiques suivantes
(tableau 2) :

Tableau 2 : répartition par I’effectif du personnel

Intervalles d’effectifs Nombre %
[0-10[ 5 14.70 %
[10 - 50[ 8 23.53%
[50 — 250[ 18 52.94 %
[250 — plus de 250[ 3 8.82 %
Total 34 100 %

Source : données de 1’enquéte

Une bonne partie (23.53 %) des entreprises enquétées est
constituée d’entreprises de taille relativement petite (effectif compris
entre plus de 10 et inférieur a 50 personnes) alors que la majorité des
répondants ont des entreprises plutot de taille moyenne, ¢’est-a-dire, un
effectif du personnel compris entre 50 et 250 personnes.

3.2. Les états comptables utilisés par les analystes financiers apres
I’adoption du SCF

Nous avons voulu raffiner notre analyse en connaissant I’avis des
cadres comptables et financiers sur les états comptables utilisés par les
analystes financiers aprés I’adoption du SCF et sur 1’état comptable le
plus affecté par le SCF. Nous avons trouvé que 67.65 % des interrogés
considerent que le bilan est plus affecté par le SCF que le compte résultat.
De plus, 82.35 % des cadres interrogés indiquent que le bilan est le plus
exploité par les analystes financiers que le compte résultat avant le SCF.
Comme le montre le tableau suivant :
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Tableau 3 : les états comptables utilisés par les analystes financiers
apres 1’adoption du SCF

Pensez-vous Avant le SCF, | Si, OUl Et est-ce

que le bilan est | Pensez-vous que | que ca a changé

plus affecté par | le bilan est le | apresle SCF ?

le SCF que le | plus exploité par

compte de | les analystes

résultat financiers
Fréguence N % N % N %
d’utilisation
Oul 23 | 67.65% | 28 82.35 % 19 82.61 %
NON 11 | 32.35% 6 17.65 % 4 17.39 %
Total des| 34 100 % 34 100 % 23 100 %
réponses

Source : données de 1’enquéte

Les résultats de 1’enquéte montrent que 82.61 % des interrogés
considerent que le bilan reste I’état comptable le plus exploité par les
analystes financiers méme apres la transition au SCF.

Nous pouvons conclure que le bilan était et reste 1’état comptable
le plus exploité par les analystes financiers et que la transition au SCF
n’a pas d’impact sur son utilisation.

3.3. Les retraitements comptables effectués par les analystes
financiers préalablement a I’analyse des comptes

En ce qui concerne I’impact du passage au SCF sur le nombre des
traitements comptables a effectuer pour passer du bilan comptable au
bilan financier , les avis des analystes cadres comptables et financiers
interrogés sont les suivants : il y a 91.18 % des cadres qui ont déclaré
qu’en environnement SCF, les retraitements comptables sont devenus
moins nombreux, deux cadres interrogés ont déclaré¢ que le SCF n’ont
rien changé et enfin, un cadre comptable et financier a déclaré qu’au
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contraire, en environnement SCF les retraitements comptables sont
devenus plus complexes.

Donc, nous pouvons conclure que «En environnement SCF les
retraitements comptables effectués par les analystes financiers sont
devenus moins nombreux».

Tableau 4 : les retraitements comptables effectués par les analystes
financiers préalablement a I’analyse des comptes

Pensez-vous  que la | Sj; NON Et est-ce
transition au SCF a que les

diminué les retraitements
comptables préalables a | retraitements sont
Panalyse des comptes | devenus plus complexes
effectués par les analystes aprés le SCF ?

financiers ?
Fréquence d’utilisation N % N %
Oul 31 91.18 % 2 66.67 %
NON 3 8.82 % 1 33.33%
Total des réponses 34 100 % 3 100 %

Source : données de I’enquéte

Les apports du SCF en matiére des retraitements comptables
effectués par les analystes pour passer du bilan comptable au bilan
financier, les plus évoqués par nos interrogés sont : la suppression des
non valeurs de I’actif du bilan (les frais préliminaires et les charges a
répartir sur plusieurs exercices ), la réintégration du crédit bail dans le
bilan comptable, 1’évaluation a la juste valeur des actifs du bilan, le
reclassement des titres de participation et de placement vers ’actif non
courant.

3.4. Les ratios utilisés par les analystes financiers

Le calcul de ces ratios financiers met en jeu des grandeurs
relatives : a I’actif, au passif, au compte de résultat et au tableau des flux
de trésorerie. Donc, le sens de ces ratios est sensible aux valeurs prises
par ces grandeurs.
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Le changement de référentiel comptable modifie la présentation
et I’évaluation des états financiers. Ces modifications affectent
probablement des grandeurs comme la dette, les capitaux propres et le
résultat, utilisées pour le calcul des ratios. BACHY B et SIONM? (2005)
soulignent que 1’analyse financiere se fonde pour partie sur I’examen en
tendance de ratios financiers et I’introduction des normes IAS/IFRS va
inévitablement affecter la valeur de ces indicateurs.

Donc, le passage au référentiel SCF en tant que changement de
référentiel comptable peut affecter le sens des ratios (par exemple les
ratios de structure du passif le ratio d’endettement : le ratio Gearing)? et
pour les entreprises cotés en bourse, le ratio PER?), et ce pour plusieurs
raisons principales : 1’augmentation de la dette, 1’augmentation de la
volatilité du résultat et des capitaux propres.

Tableau 5: les ratios utilisés par les analystes financiers

Pensez-vous que le passage au SCF a
affecter les valeurs de certains ratios
utilisés par les analystes financiers ?

Fréquence d’utilisation N %
Ooul 24 70.59 %
NON 10 29.41 %
Total des réponses 34 100 %

Source : Données de ’enquéte

70.59 % cadres interrogés ont avoué qu’en SCF il y a des ratios
comme les ratios d’endettements qui ont perdu leurs sens, mais ils ont
contesté que leurs utilisations par les analystes soient limitées.

Nous pouvons conclure que le SCF a affecté la logique de certains ratios
utilisés par les financiers comme les ratios d’endettements (le ratio

L BACHY B et SION M (2005). Analyse financiére des comptes consolidés : Normes
IAS/IFRS. Paris : DUNOD, p. 264.

2 Gearing = Endettement net / Capitaux propres
3 PER (Price Earning ratio) = Prix de I’action / Résultat net par action.
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Gearing) et le PER pour les entreprises cotés en bourse et le mais il n’a
pas limité leurs utilisations par les analystes.

3.5. Analystes financiers et nouvelles compétences en comptabilité

Avec le PCN, les analystes financiers se sont habitués a faire des
retraitements systématiques de 1’information comptable puisqu’elle est
préparée a partir de regles qui ne refletent pas la réalité économique (les
frais préliminaires, évaluation au codt historique, le traitement
comptable de la location-financement, et des effets escomptés non
¢chus), ce qui n’est pas le cas en SCF. En environnement SCF,
I’information comptable est censée procurer d’emblée une vision
économique de I’entreprise, ce qui, signifie moins de retraitements
comptables pour les analystes. Mais il ne faut pas oublier que cette
information comptable qui reflete plus la realit¢ économique est
construite sur la base de modéles d’évaluation internes a 1’entreprise et
que I’analyste doit avoir une vision critique sur ces mode¢les, donc, il doit
avoir la compétence nécessaire pour la comprendre et la critiquer.

Tableau 6 : analystes financiers et nouvelles compétences en
comptabilité

Pensez-vous qu’avec la transition au SCF, de
nouvelles aptitudes et compétences sont désormais
demandées aux analystes financiers ?

Fréquence d’utilisation N %
Oul 33 97.06 %
NON 1 294 %
Total des réponses 34 100 %

Source : données de 1’enquéte

Conformément a ce qui a été attendu, tous nos interrogés a
I’exception d’un seul ont déclaré que le SCF a obligé les analystes
financiers a étendre leurs connaissances en comptabilité méme si les
arguments sont différents.
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Un parmi les répondants a évoqué un point intéressent qui est
I’importance des notions juridiques en SCF. Selon ce dernier, en SCF les
analystes financiers doivent avoir une bonne connaissance des éléments
juridiques de la vie de I’entreprise et de tous ce qui a interface entre le
juridique et le financier : la notion de contrat par exemple. Nous savons
que le SCF utilise beaucoup la notion de contrats : contrat de vente,
contrat de crédit-bail, contrat d’assurance, contrat de construction, etc.
Un autre point intéressant et qui a été évoqué est la compétence des
analystes financiers a critiquer les modeles d’évaluation internes
émergés par le SCF. En effet, deux de nos interrogés ont déclaré que les
analystes financiers n’ont ni les moyens ni les compétences nécessaires
pour critiquer ces modeéles, puisqu’ils n’ont pas la connaissance compléte
des informations sur ces modeles. Nous pouvons conclure donc, la
transition au SCF a amené les analystes financiers a étendre leurs
connaissances en comptabilité.

Conclusion générale
Cette recherche avait pour objectif de verifier si le passage au

SCF a entrainé des conséquences sur le travail des analystes financiers

des entreprises industrielles de la wilaya de Bejaia. Les résultats trouvés

montrent que :

» Dinstauration du SCF est de nature a apporter des améliorations au
niveau des systémes d’information comptables des entreprises
industrielles de la wilaya de Bejaia ;

» les états financiers élaborés par le SCF fournissent des informations
utiles a I’analyse financiére qui ne sont pas disponibles au niveau des
états financiers élaborés par le PCN ;

» le bilan était et reste 1’état comptable le plus exploité par les analystes
financiers et ’adoption du SCF n’a pas d’impact sur son utilisation ;

» la transition vers le SCF a diminué les retraitements comptables
effectués par les analystes financiers surtout a cause de la
réintégration de la majorité des hors bilan ;

» le nouveau référentiel a modifié¢ ’intérét ou la logique de certains
ratios utilisés par les analystes financiers comme le ratio
d’endettement, mais il n’a pas limité¢ leurs utilisations par les
analystes ;

> enfin, la transition au SCF a amené les analystes financiers a étendre
leurs connaissances en comptabilité
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Dans I’ensemble, alors que nous avons en grande partie réussi a
échantillonner les conséquences de la transition au SCF sur ’analyse
financiere des entreprises des industrielles de la wilaya de Bejaia. Mais,
il nous apparait que, cette enquéte présente certaines limites liées a
I’environnement du SCF, qui est nouveau pour les analystes financiers
qui ne sont pas encore familiarisés avec la nouvelle information fournie
par ce nouveau référentiel comptable. Aussi, il y a des impacts qui
n’apparaissent qu’aprés une bonne période de temps d’application de ce
référentiel comptable. Il nous semble donc nécessaire d’effectuer des
¢tudes et analyses plus poussées afin d’identifier les autres
conséquences.
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