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L'invité

Les spécificités de la gestion en situation de crise

Jean-Pierre Steiner®

e ralentissement de lactivité Economi-

que, les pressions sur les marges, la

perte de confiance des parties lifes sont

des facteurs de phus en plus fréquents
pourles entreprises depuis quelques années,
Lentreprise en difficulté ne peut et ne doitpas
#tre gérée de la méme fagon quen sitnation
normale, lanalyse financi#re différe égale-
ment en situation difficile et lorsque 1a sitna-
tion est saine, Iobjet de cet article est de souli-
gner ces difffrences et d'attirer l'attention des
dirigeants sur les points clés de l'analyse finan-
cigre dans les situations difficiles,

Tétape initiale de toute analyse financiére,
que lentreprise soit saine ou non, repose sur la
compréhension des activités et de lenvironne-
ment dans lequel évolue l'entreprise, En effet,
seule une compréhension compléte des activi-
tés de l'entreprise pent permettre une appro-

des cash-flows peut permettre
le succés de la restructuration

et espérer le retour
a la profitabilité

che pertinente de lanalyse financi#re, Cepen-
dant, lors d'une sitnation tendue, l'analyste
recherchera, en plus, les causes du déclin, En
effet, senle la compréhension des mécanismes
ayant amené la crise pourra permettre den
sortir, En termes médicaw, le médecin doit
diagnostiquer la maladie avant de proposer le
reméde approprié, Nous distinguons les can-
ses de déclin en facteurs internes et externes,
Les prncipales canses de déclins générées en
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interne sont; une faiblesse au miveau de
I'équipe dirigeante, une absence de contréle et
une mawvaise strocture de cofit, Les causes
externes sont un effondrement du marché et

larrivée de nouveanx concurrents,

Aprés compréhension de l'environnement
interne et externe de lentreprise, la dewd#me
Etape consiste 3 retraiter les £tats financiers de
tous les Eléments extracrdinaires ou hors
exploitation, Par ailleurs, en Suisse, la partico-
larité repose sur le retraitement etla dissol-
tion des réserves latentes afin de donner une
image la plas proche de la vérité fconomique
que possible, Il ne faut pas négliger cette
phase de retraitement, car lanalyse doit se
fonder sur les choix comptables opérés par
lentreprise et sans la totale compréhension de
ces choe, l'analyse est sans valeur,

ne fiols ces Etapes de préparation

effectuées, I'enjeu consiste i com-

prendre la structure du compte de

résultat et son &volution durant les
derniéres années, Nous attacherons une atten-
tion toute particuli#re & M'évolution du chiffre
daffaires, de lamarge brute et des charges de
structure (charges fces), Dans de trés nom-
breux cas, la baisse des ventes n'est nullement
compensée par une dimimition des charges
de structure, Nous lexpliquons par deux
facteurs; le management ne réalise pas les
changements du marché ou espére une amé-
licration rapide de la situation; le mangue
dioutil de controlling et de syst2me de pilo-
tage permettant, grice 3 des indicateurs, une
prise de conscience rapide des changements
du marché,

Canalyse du compte de résultat conduit
naturellement & M'analyse du bilan et particu-
lizrement & la fortune de Fentreprise, cest-3-
dire son actif, Dans 'analyse, nous séparons;

les besoins en fonds de roulement et les actifs
immohbilisés, An cours de notre pratique, nous
avons constaté que les besoins en fonds de
roulement avaient tendance & #tre mal maftri-
55 en cas de recul du chiffre daffaireseta
augmenter dune fagon importante, fragilisant
encore phas Fentreprise, Cela s’explique par un
décalage temporel entre le recul des ventes et
la fabrication, En effet, les dirigeants narcivent]
pas ou ne se résolvent pas & réduire la produc-
tion aussi vite que la chute du chiffre daffaires,
La conséquence passe parune augmentation
du stock en proportion du chiffre d'affaives, De
plus, ce facteur est souvent complété par une
augmentation des délais dencaissements de
clients désécurisés par des rumeurs et une
pression de plus en plus grande des fournis-
seurs, Ces factenrs combinés angmentent la
crise de liquidité,

Cautre partie de l'analyse des imrestisse-
ments concerne les actifs immobilisés, Selon
T'ingénierie financi#re, ces biens inscrits &
Tactif du bilan doent permettre & lentreprise
de générer des flux de trésorerie nécessaires &
rémunérer les bailleurs de fonds, En sitnation
de crse, l'outil de production se trouve géné-
ralement dans un mauvais £tat; en effet, le
management n'a plas les liquidités nécessaires
& son renouvellement, Daxe de Fanalyse se
trouve profondément modifié, Dans une telle
situation, lanalyse des actifs immobilisés se
limite & I'évalnation dune valeur de liquida-
tion, en cas de redimensionnement de acti-
vité et 3 un plan dimvestissement & court
terme (6 mois & 1 an) limitant au maximum
les investissements afin de garantir le fonc-
tionnement de l'outil de production,

Le financement de ces investissements, soit
la partie passive du bilan, nous permettra
d'analyser la structure de financement de

T'entreprise, Dans ce domaine, Fanalyse en

situation de crise différe encore une fois de
l'analyse en situation saine, En effet, les pertes
accumulées ont sensiblement réduit ou méme
détmit la part de financement propre, Centre-
prise est financée par un endettement tran-
gerexcessif et I'indépendance vis-2-vis des
bailleurs de fonds devient limitée, Nous englo-
berons dans I'analyse financi#re les hypoth#-
se5 conoemant une possible restructuration
financi#re afin de rééquilibrerle bilan,

Cependant, la principale différence entre
une analyse en sitnation saine ou de crise
réside dans les projections au nivean des liqui-
dités, Pour l'entreprise se trouvant proche de
la cessation de paiement, la liquidité est le
facteur essentiel, La continuité de lentreprise
repose sur sa capacité 3 honorer ses dettes,
Dans ces cas, nous modélisons les flux de
liguidités durant toute la phase de la restruc-
turation, qui dure en général de 6 mois 4 1 an,
La liquidité représente I'indicatenr clé sur
lequel reposent toutes les actions entreprises
dans la restructuration, Aprés avoir modélisé
les fhax de liquidité prévisionnels, nous nows
attachons 3 suivre et 3 mettre en place des
systémes permettant la maitrise et le contrile
de ces flox, Le suivi s'effectue de maniére jour-
nali#re et chaque Ecart est analysé de mani#re

approfondie,

n conclusion, nous aimerions attirer

Tattention des dirigeants sur les diffé-

rences entre lanalyse financi#re en

situation de crise et lors dnne sitnation
dune entreprise saine ouen phase de crois-
sance, Canalyse dans les situations tendues
sera plus axée sur les causes de cette sitnation
et |la gestion financi#re se concentrera sur les
flux de liquidités, Seule la stabilisation rapide
des cash-flows peut permettre le succes de la
restructuration et espérer le retour & la profita-
bilité une fois la réorganisation échue,



