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La société PAPEDAS est une spécialisée dans la production de L'emballage en papier. Pour des raisons d'approvisionnement en matières premières et en énergie, elle s'est implantée dans une vallée à côté d’Azemmour au début des années 90. En effet, cette situation géographique se justifiait par :

- la proximité d'exploitation de sa principale matière première, les essences de bois de la forêt HAGALA, qui conviennent parfaitement aux besoins de la production de la pâte à papier;

- l'utilisation de l'eau, disponible en quantité illimitée dans cette vallée d’oued Oum rbiaa

La société a su s’adapter avec succès aux turbulences graves qui ont affecté son secteur. Mais ces dernières années la conjoncture est devenue préoccupante, l'ouverture des frontières, l'implantation d'énormes unités de fabrication, la facilité des moyens de communication et la prise en compte de l'environnement ont provoqué la chute des prix et des commandes. En conséquence, les petites unités de production, qui n'ont pas su s'adapter ont fait faillite.

La société PAPEDAS a su affronter la désorganisation du marché en s'orientant vers deux produits cibles :

- le papier d'emballage, vendu en rouleaux, destiné aux produits de luxe;

- la production des feuilles de papier dont la qualité fait maintenant sa réputation internationale.

Pour faire face à la concurrence, l'entreprise doit non seulement garantir ses approvisionnements mais également s'approprier certains débouchés, tout en maintenant le niveau élevé de son potentiel de fabrication et la qualité de ses produits.

Pour atteindre ces objectifs, des prises de participation financières dans le capital de grosses sociétés clientes s’avèrent nécessaires.

Ces investissements doivent être couverts par des ressources de financement stables et exigent un suivi sérieux par les services financiers.

Vous êtes chargés par la direction de cette entreprise, sur la base des informations données en annexes 1 et 2 d’effectuer un diagnostic de l’activité et des résultats de l'entreprise.

TRAVAIL A FAIRE

                     1-   Faire les retraitements nécessaires pour  l’établissement de TFR 

2- Etablir le TFR de la société PAPEDAS  pour les années  2014 et 2015 en calculant les ratios de marges manquants et les variations en % manquantes (voir feuille à rendre page 3)

3- Calculer la capacité de l’autofinancement  et déterminer l’autofinancement  pour les deux années

4- Analyser l’évolution de l’activité et des résultats de cette société en accordant une attention particulière à la répartition de la valeur ajoutée

5- Quels sont vos constats ? Que conseillez-vous aux dirigeants de PAPEDAS ?

Annexe 1 : informations complémentaires

1- détail des postes dotations et reprises d’exploitation

	
	2015
	2014

	Reprises sur  provisions pour actif immobilisé

Reprises sur  provisions pour actif circulant

Transfert de charges
	24000
40038

-
	3281
9700

900


	
	2015
	2014

	Dotations d’Amortissements

Dotations  sur  provisions pour actif circulant

Dotations durables pour risques et charges


	970000
37000
40136

	890000
50000
51245


2- Les autres charges externes comprennent entre autres :

· 125 000  de frais de personnel recruté temporairement courant exercice 2015
· 140 000 de redevances crédit-bail relatives à des Véhicules acquis par leasing en 2015. La durée de contrat est de 5 ans. La valeur des véhicules étant estimée à 450 000
3- Les dotations et reprises financières sont relatives à la dépréciation de certains titres de participations

4- Les dotations et les reprises non courantes sont relatives à des éléments stables

5- Les dividendes distribués représentent 25 % de résultat net
Annexe  2 : CPC
[image: image1.wmf]CPC 

2015

2014

PRODUITS D’EXPLOITATION

29 583 170

30 767 099

Ventes de march en l’état

163 756

98 446

Ventes b/s produits

29 793 017

31 782 901

Variation de stock 

-525 786

-1 334 324

Immobilisations produites

82 434

Subvention d'exploitation

34 145

41 325

Autres produits d'exploitation

54 000

82 436

Reprise d'exploitation 

64 038

13 881

CHARGES D’EXPLOITATION

23 226 097

22 134 872

Achats revendus (2) de march

109 352

45 525

Achats consommés mat four

17 078 583

16 004 683

Autres charges externes

1 218 044

1 272 721

Impôts et taxes

356 961

494 625

Charges de personnel

3 407 441

3 319 644

Autres charges d'exploitation

8 580

6 429

Dotations d’exploitation

1 047 136

991 245

RESULTAT D’EXPLOITATION 

6 357 073

8 632 227

PRODUITS FINANCIERS

64 555

41 644

Produit des titres 

1 280

1 095

Gain de change

11 275

10 015

Intérêt aut produits financiers

27 000

18 534

Reprises fin; trert  charges 

25 000

12 000

CHARGES FINANCIERES

77 232

46 807

Charges d’intérêts

59 100

33 314

Pertes de change

2374

4993

Autres charges financières

758

Dotations financières

15000

8500

RESULTAT FINANCIER    

-12 677

-5 163

RESULTAT COURANT      

6 344 396

8 627 064

PRODUIT NON COURANT

221 731

225 123

Produits de cession  immob

5 661

14 777

Autres produits non courants

20 477

34 332

Rep n cour; trert charges

195 593

176 014

CHARGES NON COURANTES

1 752 591

1 043 444

VNA des immobilisation

23 758

37 280

Autres charges non courants

290 695

218 230

Dot non courantes

1 438 138

787 934

RESULTATS NON COURANTS   

-1 530 860

-818 321

RESULTAT AVANT IMPOT )

4 813 536

7 808 743

IMPOTS SUR LES BENEFICES

476 013

860 377

RESULTAT NET       

4 337 523

6 948 366


Feuille à rendre avec la copie

TFR

	
	2014
	%CA
	2015
	%CA
	Var %

14/15

	Ventes de marchandises (en l’état)
	
	0%
	
	1%
	66%

	Achats revendus de M/se
	
	0%
	
	0%
	140%

	MARGE BRUT 
	
	0%
	
	0%
	……

	PRODUCTION DE L’EXERCICE
	
	96%
	
	98%
	…..

	Ventes de biens et services produits
	
	100%
	
	99%
	-6%

	variation stocks de produits
	
	-4%
	
	-2%
	-61%

	immobilisation produites par l’e/se pour elle même
	
	0%
	
	0%
	-100%

	Consommation de l’exercice
	
	…..
	
	60%
	4%

	Achats consommés de matières et fournitures
	
	50%
	
	57%
	7%

	Autres charges externes
	
	4%
	
	3%
	-25%

	VALEUR AJOUTEE
	
	…..
	
	38%
	…..

	Subventions d’exploitation
	
	0%
	
	0%
	-17%

	Impôts et taxes
	
	2%
	
	1%
	-28%

	Charges de personnel
	
	10%
	
	12%
	……

	EBE
	
	30%
	
	…….
	…..

	Autres produits d’exploitation
	
	0%
	
	0%
	-34%

	Autres charges d’exploitation
	
	0%
	
	0%
	33%

	Reprises d’exploitation et transfert de charges
	
	0%
	
	0%
	361%

	Dotations d’exploitation
	
	3%
	
	4%
	15%

	Résultat d’exploitation
	
	27%
	
	…..
	…..

	Résultat financier
	
	0%
	
	6%
	…..

	Résultat courant
	
	…..
	
	21%
	-26%

	Résultat non courant
	
	-3%
	
	-5%
	…..

	-Impôts sur les résultats
	
	3%
	
	2%
	-45%

	Résultat net de l’exercice
	
	22%
	
	14%
	…….


Calculer et remplacer les valeurs manquantes (…)

CAPACITE  D’AUTOFINANCEMENT (CAF)

	
	2014
	2015
	Var% 14/15

	Résultat net de l’exercice
	
	
	

	              Bénéfice
	
	
	

	              Perte
	
	
	

	Dotations d’exploitation
	
	
	

	Dotations financières
	
	
	

	Dotations non courantes
	
	
	

	Reprises d’exploitation
	
	
	

	Reprises financières
	
	
	

	Reprises non courantes
	
	
	

	Produits des cessions d’immobilisations
	
	
	

	Valeurs nettes d’amortissement des immob cédées
	
	
	

	CAPACITE D’AUTOFINANCEMENT
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2015

2014

PRODUITS D’EXPLOITATION

29 583 170

30 767 099

Ventes de march en l’état

163 756

98 446

Ventes b/s produits

29 793 017

31 782 901

Variation de stock 

-525 786

-1 334 324

Immobilisations produites

82 434

Subvention d'exploitation

34 145

41 325

Autres produits d'exploitation

54 000

82 436

Reprise d'exploitation 

64 038

13 881

CHARGES D’EXPLOITATION

23 226 097

22 134 872

Achats revendus (2) de march

109 352

45 525

Achats consommés mat four

17 078 583

16 004 683

Autres charges externes

1 218 044

1 272 721

Impôts et taxes

356 961

494 625

Charges de personnel

3 407 441

3 319 644

Autres charges d'exploitation

8 580

6 429

Dotations d’exploitation

1 047 136

991 245

RESULTAT D’EXPLOITATION 

6 357 073

8 632 227

PRODUITS FINANCIERS

64 555

41 644

Produit des titres 

1 280

1 095

Gain de change

11 275

10 015

Intérêt aut produits financiers

27 000

18 534

Reprises fin; trert  charges 

25 000

12 000

CHARGES FINANCIERES

77 232

46 807

Charges d’intérêts

59 100

33 314

Pertes de change

2374

4993

Autres charges financières

758

Dotations financières

15000

8500

RESULTAT FINANCIER    

-12 677

-5 163

RESULTAT COURANT      

6 344 396

8 627 064

PRODUIT NON COURANT

221 731

225 123

Produits de cession  immob

5 661

14 777

Autres produits non courants

20 477

34 332

Rep n cour; trert charges

195 593

176 014

CHARGES NON COURANTES

1 752 591

1 043 444

VNA des immobilisation

23 758

37 280

Autres charges non courants

290 695

218 230

Dot non courantes

1 438 138

787 934

RESULTATS NON COURANTS   

-1 530 860

-818 321

RESULTAT AVANT IMPOT )

4 813 536

7 808 743

IMPOTS SUR LES BENEFICES

476 013

860 377

RESULTAT NET       

4 337 523

6 948 366
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Feuil1

		CPC		2015		2014

		PRODUITS D’EXPLOITATION		29,583,170		30,767,099

		Ventes de march en l’état		163,756		98,446

		Ventes b/s produits		29,793,017		31,782,901				VME		3,450,127.00		2,924,222.00

		Variation de stock		-525,786		-1,334,324				ARM		1,358,990.00		1,245,000.00

		Immobilisations produites				82,434

		Subvention d'exploitation		34,145		41,325

		Autres produits d'exploitation		54,000		82,436

		Reprise d'exploitation		64,038		13,881				MAEGE BRUTE		2,091,137.00		1,679,222.00

		CHARGES D’EXPLOITATION		23,226,097		22,134,872				VS		2,000.00		1,530.00

		Achats revendus (2) de march		109,352		45,525				CONSOMMATIONS EXERC		7,444,542.00		7,046,053.00

		Achats consommés mat four		17,078,583		16,004,683				ACMF		6,599,217.00		6,245,153.00

		Autres charges externes		1,218,044		1,272,721				ACE		845,325.00		800,900.00

		Impôts et taxes		356,961		494,625				VALEUR AJOUTEE		- 0		- 0

		Charges de personnel		3,407,441		3,319,644				IT		76,902.00		53,202.00

		Autres charges d'exploitation		8,580		6,429

		Dotations d’exploitation		1,047,136		991,245				EXCEDENT BRUT EXPLOIT		- 0		- 0

		RESULTAT D’EXPLOITATION		6,357,073		8,632,227				ACE		115,342.00		566,844.00

		PRODUITS FINANCIERS		64,555		41,644				RE		5,471.00		3,240.00

		Produit des titres		1,280		1,095				DAT		998,833.00		109,520.00

		Gain de change		11,275		10,015				RESULTAT D'EXPLOITATIO		- 0		- 0

		Intérêt aut produits financiers		27,000		18,534				RESULTAT FINANCIER		421,100.00		297,554.00

		Reprises fin; trert  charges		25,000		12,000				RESULTAT COURANT		- 0		- 0

		CHARGES FINANCIERES		77,232		46,807				RES AVANT IMPOT		- 0		- 0

		Charges d’intérêts		59,100		33,314				impot		400,000.00		320,000.00

		Pertes de change		2374		4993				RESULTAT NET		- 0		- 0

		Autres charges financières		758

		Dotations financières		15000		8500

		RESULTAT FINANCIER		-12,677		-5,163

		RESULTAT COURANT		6,344,396		8,627,064

		PRODUIT NON COURANT		221,731		225,123

		Produits de cession  immob		5,661		14,777

		Autres produits non courants		20,477		34,332

		Rep n cour; trert charges		195,593		176,014

		CHARGES NON COURANTES		1,752,591		1,043,444

		VNA des immobilisation		23,758		37,280

		Autres charges non courants		290,695		218,230

		Dot non courantes		1,438,138		787,934

		RESULTATS NON COURANTS		-1,530,860		-818,321

		RESULTAT AVANT IMPOT )		4,813,536		7,808,743

		IMPOTS SUR LES BENEFICES		476,013		860,377

		RESULTAT NET		4,337,523		6,948,366

		ratio d'integration		0.465		0.431

		ratio de profitabilité		0.747		0.743

		ratio de marge commerciale		0.606		0.574

				N		N-1

		VME		3,450,127.00		2,924,222.00

		ARM		1,358,990.00		1,245,000.00

		MARGE BRUTE		2,091,137.00		1,679,222.00				25%

		PRODUCTION EXERCICE		10,009,922.00		9,426,766.00				6%

		VBSP		10,007,922.00		9,425,236.00

		VS		2,000.00		1,530.00

		CONSOMMATIONS EXERC		7,444,542.00		7,046,053.00				6%

		ACMF		6,599,217.00		6,245,153.00

		ACE		845,325.00		800,900.00

		VALEUR AJOUTEE		4,656,517.00		4,059,935.00				15%

		IT		76,902.00		53,202.00

		CDP		1,102,115.00		990,987.00

		EXCEDENT BRUT EXPLOIT		3,477,500.00		3,015,746.00				15%

		APE		423,523.00		453,550.00

		ACE		115,342.00		566,844.00

		RE		5,471.00		3,240.00

		DAT		998,833.00		109,520.00

		RESULTAT D'EXPLOITATIO		2,792,319.00		2,796,172.00				-0.14%

		RESULTAT FINANCIER		421,100.00		297,554.00				42%

		RESULTAT COURANT		3,213,419.00		3,093,726.00				4%

		RESULTAT NON COUR		565,000.00		-   30,000.00				-1983%

		RES AVANT IMPOT		3,778,419.00		3,063,726.00				23%

		impot		400,000.00		320,000.00

		RESULTAT NET		3,378,419.00		2,743,726.00				23%






