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English summary:

Financial risks are considered among the most prominent risks related to
investments in the economic institution, as a result of the multiplicity of financing
patterns and the complexity of the financial environment, and the unity of the

financial effects that may result from these risks if they are realized.

With the increase and diversity of these risks, it has become necessary for
institutions to adopt effective strategies to manage their financial risks, as the main
objective of these strategies is to maintain and develop the institution, through the
development of financial risk management plans on the basis of sound risk
prediction, assessment, analysis, control and effective management, i.e. This
strategy applies all necessary controls and procedures to the activity to discover

financial risks and work to reduce them.

This is proven by our study at the level of Sarl Polyben Corporation and after
studying the financial structure and conditions of the financial balance in the
enterprise, the recorded observations indicate that the financial risks faced by the
enterprise are due to the lack of any awareness of enterprise risk management, which
can help on the one hand to improve the financial health On the other hand, the
institution uses modern financing methods and financial risk management, and
employs frameworks with high efficiency and experience in risk management to
avoid the apparent stagnation in this function at the level of the institution on the
other hand.

Keywords: Strategy, Financial Risk Management, Sarl Polyben Corporation -Bordj
Bou Arreridj-.
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N*D'IDENTIFICATION:099934046247301

BILAN (ACTIF) -copie provisoire

Anmortissements

ACTIF : INOTE'  Montants '!H'ovisions eti i
e : f : : - Net Net
| pertes de B

Bruts

WWWWW valeurs
ACTIFS NON COURANTS
_E_c_art d" acqulsmoﬁ-goodvﬁl posrtrla;(ré;t;f - ‘ ‘ A
Imﬁgaﬂgtlons incorporelles T N 771523(560 286_00 OO 777T40000 wcsld 129 BOW
.In;mo'bili'satiorné corporelles i - o iy .
Terrains g i : 47 167 000,00 47167 000 00 4716700000
Bétime_n‘t; a o il 213 909 469,02 122 533 105,75 V 91 377673763 27 102 071 836, 72
Autres immobilisations corporelles | 881614 355,52 608053 1247 273 561 243,05 207 20854249
Iﬁmobnlisétuons en concession i ' ’ ST ¥ '
Immobll:s;;lons;;c;urs il N
lmmoblllrllsﬁtlons fnar;;eres L - S ER T SRR a1
vTitvres mis en éqlrJivalencev R ] 7
Autres par‘t|0|pat|ons et créances rattachees ‘ B ) 3
Autres tites immobilises 3
‘ Préts et autres actifs financiers non courams ‘ ‘ 419 249,52 | | 419 249,32 - 419 24;3:;
Impets differés achf ] ol
~ TOTALACTIFNONCOURANT 114324207386 Ts0s1usi0z2 41262725564 447 086 428,53
ACﬁ;bOUliANT i | : 24
Stocks et encours i 13514663416 135146634 16 229490 995,72 .

Creances et empI0|s as«mllés i | i ‘

Clients 1 | 477 687 808,07 477 687 808 07 410 770 559 52
Autres debtteurs 29 195 725 99 29 195 725 99 21 696 796 46
lmpéts et assmlles 46 290 396 84 | 46 290 396 84 60 957 178, 10

Autres créances etemplms assrmlles

Drsponlbllltés et ammlles

Tresorene

Placements et autres actsfs flnanc»ers courants |

177797 200 26‘ 59631 618,70 ‘
- TOTAL ACTIF COURANT T 866 117 765,32 782 547 148 50};

 TOTAL GENERALACTIF 2009 355835;1' 7306141922 1 278 745 020,96. 1 229 633 577,03
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NOTE |

= 2020=

— 9019

CAPITAUX PROPRES

Capital émis

120 000 000,00

120 000 000,00

Capital non appelé

Primes et réserves - Réserves consolidées (1)

40 394 928,86

37 391 110,39

Ecart de réévaluation 132037 063,57| 138981 272,87
Ecart d'équivalence (1)
Résultat net - Résultat net part du groupe (1) 48 017 624,89 93 003 818,47

Autres capitaux propores - Report & nouveau

600 187 858,34

510 187 858,34

Part de la société consolidante (1)

Part des minoritaires (1)

TOTAL |

940 637 475,66

899 564 060,07

PASSIFS NON-COURANTS

lEmprunts et dettes financiéres

Impéts (différés et provisionnés) 6411 550,03
Autres dettes non courantes
Provisions et produits constatés d'avance
TOTAL Ii 6 411 550,03| 5

ASSIFS COURANTS:

U

Fournisseurs et comptes rattachés

28 917 787,66

32285 812,84

Impots

17 925 122,46

22 634 475,58

Autres dettes

280 885 255,98

275 149 228,54/

Trésorerie passif

3967 829,17

TOTAL Il

331 695 995,27

330 069 516,96

TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+1il)

| 1278745 020,96

1229 633 577,03

(1) A utiliser uniquement pour la présentation d"états financiers consolidés

462473 /8/%9

Bordj Bou Arrericl
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COMFTE DE RESULTATINATURE -cople provisoire
= ~ L NOT|

Ventes et produits annexes

786 420 291,90

813 153 316,20

Variation stocks produits finis et en cours 4394 613,30 11231 118,50
Production immobilisée
Subventions d'exploitation

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE | 79081490520 824 384 434,70

Achats consommés

-528 327 901,13

-523 845 421,52

\l XSerwces extérieurs et autres consommations

-20 170 933,71

-17 277 163,11

II-CONSOMMATION DE L' EXERCICEW —

541 122 584,63

242 316 070,36

I-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I- u) 283 261 850,07
Charges de personnel -140 819 653,93| -125 807 378,48
Imp6ts, taxes et versements assimilés -7 864 204,00 -8 135 408,00

IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION

93632212,43]

149 319 063,59

Autres produits opérationnels

45 375 103,91

36 807 769,20

Autres charges opérationnelles

-10 473,38

-378 078,25

\Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs

-81 581 576,19

-70 146 657,88

|Repnse sur pertes de valeur et provisions

V- RESULTAT OPERATIONNEL - 7 415 266,77/ 115 602 096,66
Produits financiers 687 147,44 624 262,52_
Charges financiéres -1 896 949,46 -1 359 773,47

VI-RESULTAT FINANCIER - 1209802,02) 73551095

VII RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)

56 205 464,75

114 866 585,71

meots exigibles sur résultats ordinaires

-10 680 887,46

-21 862 767,24

ﬁmpots différés ( Variations ) sur résultats ordinaires

2493 047,60

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES

36 877 156,55

861 816 466,42

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES

| -788 859 531,66

-768 812 647,95

VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES

48 017 624,89

93 003 818,47

Eléments extraordinaires (produits) (a préciser)

Eléments extraordinaires (charges) (a preciser)

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE

‘93 003 818,47

462473 /B[99
Bordj Bou Arrérid) # =~/

A

48 017 624,89
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE -copie provisoire

- NOTEZ==m0020= =

20195

Flux de trésorerie provenant des acitivités opérationnelles

Encaissements regus des clients

866 390 480,17

580 150 651,44

Sommes versées aux fournisseurs et au personnel

-738 050 875,67

-1 094 651 408,17

Intéréts et autres frais financiers payés

-2 806 967,83

-1 896 389,80

Impots sur les résultats payés

-12 005 851,00

-35 935 562,00

Flux de trésorerie avant éléments extraordinaires

113 526 785,67

-552 332 708,53

Flux de trésorerie li¢ a des éléments extraordinaires

288 578,28

1235 602,38

Flux de trésorerie net provenant des activités opérationnelles (A)

113 815 363,95

-551 097 106,15

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissement

iDécaissements sur acquisitions d'immobilisations corporelles ou incorporelles -304 759,00/ -895 950 554,80
:Encaissements sur cessions dimmobilisations corporelles ou incorporelles 578 886 584,15
Décaissements sur acquisitions d'immobilisations financiéres -419 249,32
Encaissements sur cessions d'immobilisations financiéres

Intéréts encaissés sur placements financiers 687 147,44

Dividendes et qoute-part de résultats regus

Flux de trésorerie net provenant des activités d'investissements (B) 382 388,44 -317 483 219,97

Flux de trésorerie provenant des activités de financements

iEncalssemen’(s suite a I'¢émission d'actions

|Dividendes et autres distributions effectuées

-17 946 000,00

|[Encaissements provenant d'emprunts

775785 193,70

Remboursements d'emprunts ou d'autres dettes assimilées

Flux de trésorerie net provenant des activités de financement (C)

757 839 193,70/

Incidences des variations des taux de change sur liquidités et quasiliquidités

Variation de trésorerie de la période (A+B+C)

114 197 752,39

-110 741 132,42

Trésorerie ou équivalent de trésorerie au début de la période

59 631 618,70

Trésorerie ou équivalent de trésorerie a la fin de la période

173 829 371,09

59 631 618,70

Variation de la trésorerie de la période

114 197 752,39

59 631 618,70

|Rapprochement avec le résultat comptable

66 180 127,50

-33 372 199,77

*** Erreur *** Ecart entre variation classe 5 et Contre-partie

-170 372 751,12




| Grandeurs Détermination

' Capitaux permanents Fonds propres + dettes a MLT

¢ Actif immobilisé net Investissements + créances a |

i MLT i

Valeurs réalisables - Stocks + créances a CT

Trésorerie (1) Disponibilités — dettes
financieres

- Fonds de roulement (FDR)  Capitaux permanents — Actif
immobilisé net

- Besoins en fonds de Valeurs réalisables — dettes a
' roulement (BFR) CL
‘ Trésorerie (2) - FDR - BFR

L'analyse de I'équilibre financier d’une entreprise est fondée sur la mise en relief de la

relation fondamentale de la trésorerie :

i

Trésorg

2rie = FDR - BFR

Regle universelle pouvant étre exprimée ainsi :

Capitaux Permanents :

Doivent couvrir

=

sous peine de desequilibre

» Fonds propres
P> Dettes 3 MLT

Capital Economique

> Actif immobilisé
» B.F.R.

financier grave

Il'y a equilibre financier minimum quand le fonds de roulement (FDR) couvre les
besoins en fonds de roulement (BFR) c'est a dire un niveau de Trésorerie

légérement positif

2. Les comptes d’exploitation et de résultats de

I'entreprise :




Les comptes d'exploitation (charges et produits) enregistrent I'ensemble des
opérations engendrant les différents résultats de I'entreprise (marge brute ou
commerciale, valeur ajoutée, excédents d’exploitation, résultat de I'exercice,
autofinancement). Ces comptes enregistrent tous les flux d’exploitation ainsi que
certains flux hors exploitation (les comptes de bilan sont des comptes de stocks :
stocks d'immobilisations, de valeurs d’exploitation, de capitaux...)

Le résultat de I'entreprise a une incidence directe sur le bilan (augmentation ou
diminution).

L'intervention des comptes d'exploitation renvoie a la notion d’équilibre dynamique
du bilan.

Cash flow d’exploitation = Recettes d'exploitation — Dépenses d’exploitation

Autofinancement = Produits encaissés ou a encaisser — Charges décaissées ol 3
décaisser

De ce fait :

ey i

Cash flow d’exploitation = Autofinancement + variation des BFR

Cette présentation permet de déterminer les résultats en cascade conformément au
processus de prise de décision interne de I'entreprise :

| Excédent brut d’exploitation
' Résultat d’exploitation
Résultat aprés affectation

3. L'analyse financiére par les ratios :

L'analyse financiere de I'entreprise par les ratios nécessite un certain nombre de
préalables dont :



gestion...)
= L'agencement des ratios

2.1. Signification d’un ratio :

La signification d'un ratio (rapport entre 2 grandeurs significatives)
La typologie fréquente ou usuelle (ratios de structure, de financement, de

Un ratio est un rapport entre 2 grandeurs significatives. La nature des grandeurs
débouche inéluctablement sur une typologie des ratios :

'Résultat et capitaux (emplois ou
| ressources)
' Actif et passif

Charges et activité

Résultat et activité

2.2, Typologie fréquente :

Rentabilité, capacité de remboursement
efficacité

Structure

Structure

Marge...

&

Classement usuel des ratios (Banque de France) :

= Activité et rendement

= Marges et résultats

Structure

Investissement et financement
Liquidité

it

Ol

Autres (compléments spécifiques)
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Désignation

Formule

ACTIVITE

ET RENDEMENT

I[ndice évolution du CA.HT

CAHT enti1/ CA.HT en to

[ndice évolution de la VA

VAenti/VAenty

MARGES ET RESULTATS

aux d'excédent brut d'exploitation

EBE / CA.HT

Rentabilité économique brute

EBE / Capital économique

Eentabilité économique nette

(EBE — amortissements) / Capital
économique

[Rentabilité financiere

Résultat de I'exercice / fonds propres

ELEMENTS DE STRUCTURE

aux de valeur ajoutée

VA / Production

Coefficient de capital

Actif immobilisé / VA

Couverture des immobilisations

Capitaux permanents / Actif immobilisé

aux d'endettement

Dettes / total bilan
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[Couverture des capitaux investis l Capitaux permanents / capital économique
INVESTISSEMENT ET FINANCEMENT
Taux d'investissement Capital économique / (VA+ Résultat hors
] exploitation)
Politique d'autofinancement Autofinancement / (VA+ Résultat hors
exploitation)
[Taux d'autofinancement Autofinancement / Capital économique
LIQUIDITE
JLiquidité générale Actifs réalisables et disponibles / dettes & CT
Liquidité réduite Actifs réalisables / dettes a CT
JLiquidité immédiate Actifs disponibles / dettes a CT
COMPLEMENTS (SPECIFIQUES
Bendement relatif de la main-d’ceuvre Frais du personnel /VA
IRecouvrement des créances-clients (CA HT / Créances sur clients) x 360
[R&glement des dettes fournisseurs (achats / dettes de stocks) x 360
[Rotation du capital économique CA HT ou Production / capital économique
Bendement des équipements Equipements de production et sociaux / VA

2.3. L’agencement des ratios :

L'analyse par les ratios nécessite leur agencement en vue de dégager les points forts
ou dysfonctionnements de I'entreprise et ce conformément aux contraintes
financieres fondamentales :
% Contrainte de solvabilité,
%= Contrainte de rentabilité.

L'agencement suivant permet de déceler rapidement les points forts ou
dysfonctionnements de I'entreprise :

A chaque séquence d'analyse, on associe un ou plusieurs ratios significatifs
permettant ainsi de dérouler l'analyse :



4. Le Scoring (méthode des scores) :

Les fonctions score résultent d’une combinaison linéaire de plusieurs ratio-types
(ratios les plus discriminants). Elles constituent :

* Un outil de diagnostic et de pronostic rapide sur les symptémes de défaillance ;
 Un instrument d'analyse et d‘aide a la décision.

Il existe plusieurs fonctions scores Néanmoins, ce modéle demeure le plus indiqué
pour plusieurs raisons :

% Sa puissance : 5 ratios avec un pouvoir prédictif élevé (concrétisation de la
défaillance a hauteur de 80% deux années plus tard en ce qui concerne les
entreprises classées au niveau de la zone «mauvaise situation »)

i La stabilité dans le temps de ses coefficients

La fonction score Z se présente comme suit :

Z = 24R: + 22 Rz + 16 Rs

- 87 R4 - 10Rs

Ou:
Ri = Excédent brut d’exploitation / Dettes
Rz = Capitaux permanents / Actif total
Rs = Actif réalisable et disponible / Actif total
R4 = Frais financiers / CA. HT
Rs = Frais du personnel / Valeur Ajoutée




L'échelle de référence donnant les probabilités de défaillance en fonction de la valeur
du score Z évolue de la maniére suivante :

Score moyen des Valeur Situation de I'entreprise Probabilité de défaillance
entreprises du
score ‘ ] o
16 = T 10%
15~
— = 0,
Entreprise H Bonne o
13—
Saine 12 Situation = 25%
11— — 30%
10 ~—
9 40%
8— 1= 45 %
7= — 50%
— L 0,
Score moyen g Zone de prudence 53%
5= — 60%
- — 65%
3 —
2.__
i 1— : . = 809
Entreprises Situation 80%
0 —
Défaillantes « I Dangereuse
- 2—
- 3—
- 4— — 90%
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IV-5- TABLEAU D'ANALYSE SCORING ENTREPRISE POLYBEN _

ETAT GRAPHIQUE D'EVOLUTION

80%

65%

10%

DESIGNATION DES RATIOS FORMULES NOMBRE |COEFFICIENT |SCORING
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 54380 000
R1 N 0,17 24 413
DETTES 316113 417
CAPITAUX PERMANENTS 352329 657
R2 0,96 2| 21,18
ACTIF STABLE 366045 765
ACTIF CIRCULANT 45682 500,00
R3 = 0,12 16 2,00
ACTIF TOTAL 366045 765
FRAIS FINANCIERS 9731800
R4 0.04 87 3,14
CHIFFRES DAFFAIRES HT 270000 000
FRAIS DU PERSONNEL 26400 000
RS 0,32 10 3,17
VALEUR AJOUTEE 83400 000
SCORING 21,00

60%
55%
50%
45%
40%

BONNE SITUATION

SITUATION MOYENNE

MAUVAISE SITUATION

P2
16

-4

ENTREPRISE SAINE

ZONE DE PRUDENCE

ENTREPRISE DEFAILLANTE

scoring= R1 + R2 + R3 - R4 - R5

Avec la fonction de ces cinqg ratios considéres comme déscriminant et stratégiques pour I'analyse de la santé de l'entreprise ,

le scoring ( voir schéma ci - dessus ) , nous démontres que entre 9 et 16 I'entreprise est considérée
comme saine , notre scoring représentent 21.00, donc I'entreprise est en trés bonne situation , elle peut largement honnorer ses engagements




COMPTES DE RESULTATS

AVEC AGREGATS ECONOMIQUES

debit crédit ecart
Chiffre d'affaires HT 149 772 918,20
Variation des stocks 13 060 675,00
Production immobilisée
Production
Consommations de biens et services 71 933 944,30
Valeur ajoutée PCN 90 899 648,90 2
( Taux de VA ) 60,69% #DIV/0! #DIV/0!
Produits divers 252 853,29
Frais du personnel 19 000 000,00
Impots et taxes 2 450 000,00
Excédent brut d'exploitation 69 196 795,61 -
( Taux d'EBE ) 46,20% #DIV/0! #DIV/0!
Résultat hors-exploitation 4 602 996,31
Transfert de charges d'exploitation
Frais financiers 5030 867,06
Frais financiers/CA en % 3,36% #DIV/0! #DIV/0!
Frais divers 2 030 672,00
Impéts sur les bénéfices (IBS)
Marge nette d'autofinancement 66 738 252,86 &
( Taux de MNA ) 0,45 #DIV/0! #DIV/0!
Dont : Résultat net 4602 996,31 4768 212,89

Amortissements et provisions

Variation des BFR

22 000 000,00

47 106 177,96

Cash flow d'exploitation

. 26 602 996,31

51 874 390,85

Chiffre d'affaires /agent 1468 361,94 ¢
Valeur ajoutée /agent 891 173,03
EBE /agent ' 678 399,96




TABLEAU D'ANALYSE SCORING ENTREPRISE POLYBEN

2009
RATIOS CONAN & HOLDER FORMULES NOMBRE  |COEFFICI{SCORING
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION
R1L. . T #DIV/O! 24| #DIVIO!
DETTES
CAPITAUX PERMANENTS
R2 T #DIV/O! 22 #DIvio!
ACTIF STABLE
ACTIF CIRCULANT
R3 S #DIV/O! 16| #DIV/O!
ACTIF TOTAL
FRAIS FINANCIERS
R4 T #DIV/O! 87| #DIvio!
CHIFFRES D'AFFAIRES HT
FRAIS DU PERSONNEL
R5 T #DIV/O! 10| #DIVIo!
VALEUR AJOUTEE
L SCORING [ #DIVIﬂ




ETAT GRAPHIQUE DE DEFAILLANCE

10%
20%
25%
30%

BONNE SITUATION

40%
45%
50%
55%
60%

65% SITUATION MOYENNE

80%

90%

v

MAUVAISE SITUATION

ENTREPRISE SAINE

ZONE DE PRUDENCE

ENTREPRISE DEFAILLANTE

I;coring = R1+R2+R3-R4-R5
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[BILAN FINANCIER ANNEE ........

................. ACTIE PAGSIE
FONDS SOCIAL
ACTIF INVEST NET RESERVES
STABLE ECART DE REEVALUATION FONDS PERMANENT
CREANCE LMT o|RESULTAT ENINST AFFECT
RESULTAT
o|FONDS PROPRES 0
........... DETTES LMT
STOCKS FONDS PERMANENTS 0
ACTIF Ao e— PO

CIRCULAN DISPONIBLE

ACTIF CIRCULANT

DET.C.T

PASSIF CIRCULANT

.................. TOTAL ACTIF

gadall

0|TOTAL PASSIF
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[BILAN

FINANCIER

ACTIF

PAS SIF

DESIGNATIONS

MONTANT

DESIGNATIONS

MONTANT

TOTAL ACTIF

INVEST BRUT FONDS SOCIAL
AMORTISSE autres fonds propres
INVEST NET O|RESULT INST AFFECT,
CREANCE LMT O|TOTAL FOND PROPRES 0
TOTAL ACTIF STABLE 0
STOCKS DETTES LMT
CREANCE CT TOTAL FOND PERMANT 0
DISPONIBILITE DETTESC.T
TOTAL ACTIF CIRCUL. O}DETTES FINANCIERES
TOTAL PASSIF CIRCUL 0
0|TOTAL PASSIF 0
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