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Résumé. Une analyse complete de la situation financiére de chaque entreprise est une condition trés
importante pour son développement durable et pour assurer une production de qualité, compétitive
et profitable. La situation financiere des entreprises de l'industrie manufacturiére de la République
de Moldavie peut étre évaluée a l'aide d'une liste d'indicateurs qui reflétent le processus de formation
et d'utilisation des moyens financiers des entreprises.
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Introduction

La situation financiére d'une entreprise est une combinaison d'indicateurs économiques et
financiers qui reflétent sa capacité a se développer et a respecter ses obligations financiéres, aussi
bien a long terme qu'a court terme.

Il existe une multitude d'indicateurs de ce type, qui peuvent étre regroupés dans plusieurs
groupes financiers qui peuvent étre analysés afin de procéder a une évaluation complexe de la
situation financiére des entreprises.

Dans cet article, la situation financiere des entreprises de l'industrie manufacturiére sera
évaluée en calculant des indicateurs de liquidité et de stabilité financiére de 'entreprise (indicateurs
de la structure des sources de financement des actifs) [1].

Le calcul des ratios de liquidité sert a analyser la capacité de l'entreprise a payer ses dettes a
court terme en totalité et a temps.

Le calcul des ratios de la structure du passif vise a obtenir des informations sur le taux des
capitaux propres de I'entreprise et sur le niveau de dépendance envers les capitaux empruntés. Ainsi,
ces groupes d'indicateurs financiers peuvent étre utilisés pour réaliser une analyse compléte de la
situation financiere des entreprises a court et a long terme [2].

Les indicateurs d'évaluation de la situation financiere de I'entreprise a court terme (indicateurs
de liquidité) sont:

1) la liquidité actuelle;

2) la liquidité intermédiaire;

3) la liquidité absolue.

Les indicateurs a long terme (indicateurs de la structure des sources de financement des actifs)
sont:

1) le coefficient d'autonomie;

2) le coefficient d'emprunts;

3) le coefficient de corrélation entre les sources empruntées et les sources propres;

4) le ratio de solvabilité générale;

5) le ratio général de couverture du capital.
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L'estimation de la situation financiére des entreprises de l'industrie manufacturiere

a court terme

La liquidité du bilan est un indicateur essentiel pour I'analyse de la situation financi¢re d'une
entreprise sur une courte période de temps. Sa condition la plus importante est I'excédent formel des
actifs courants sur les passifs courants, parce que plus I'excédent est élevé, plus la situation financicre
actuelle de I'entreprise est favorable.

Les données initiales pour le calcul des ratios de liquidité des entreprises de l'industrie
manufacturi¢re pour la période 2019 - 2021 sont présentées dans le tableau 1.

Tableau 1
Données initiales pour le calcul des ratios de liquidité

Taux de croissance (par
S
Indicateurs 2019 2020 2021 rapport a I'année
précédente), %
2020 2021
Actifs courants, min lei 37 776,20 40 470,07 45951,64 107,1 113,5
Ressources financiéres, min lei 2701,31 3 649,00 3 463,95 135,1 94,9
Investissements financiers
courants, min lei 1 854,79 1913,73 1 880,38 103,2 98,3
Créances, mln lei 17 044,29 15073,68 17 570,45 88,4 116,6
Dettes courantes, min lei 22 730,90 24 715,74 28 559,80 108,7 115,6
Source: Elaboré par l'auteur sur la base de [3].
La valeur des ratios de liquidité est présentée dans le tableau 2.
Tableau 2
La valeur des ratios de liquidité
Nom du coefficient 2019 2020 2021 Intervalle optimal
La liquidité actuelle 1,662 1,637 1,609 2,000-2,500
La liquidité intermédiaire 0,950 0,835 0,802 0,700-0,800
La liquidité absolue 0,119 0,148 0,121 0,200-0,250

Source: Elaboré par l'auteur sur la base du tableau 1.

Selon les données du tableau 2, on constate que 1'indicateur de liquidité actuelle, qui refléte la
mesure dans laquelle les actifs courants peuvent étre convertis en liquidités dans un court laps de
temps pour faire face aux obligations de paiement exigibles, est en diminution (en 2020, il a diminué
de 0,025 points par rapport a 2019 et en 2021, il a diminué de 0,028 points par rapport a 2020). La
valeur de cet indicateur pour les années 2019 - 2021 ne se situe pas dans l'intervalle optimal de 2 -
2,5, ce qui atteste que les entreprises ont un faible niveau d'extinction des dettes a court terme avec
des actifs courants.

Le ratio de liquidité intermédiaire, qui indique la capacité de l'entreprise a payer ses dettes a
court terme a partir de ses créances et de ses liquidités, dépasse la limite de 0,700 - 0,800, ce qui
suggere que l'entreprise pourrait faire face a ses obligations financieres a court terme a partir de ces
sources. Cependant, une part assez importante de l'actif circulant de la structure est détenue par des
créances, dont une partie est difficile a recouvrer dans les délais prévus. L'évolution du ratio de
liquidité intermédiaire montre une diminution de 0,115 point en 2020 par rapport a 2019 et de 0,033
point en 2021 par rapport a 2020.

Le ratio de liquidité absolue, qui représente la capacité de l'entreprise a payer ses dettes a court
terme en utilisant uniquement les disponibilités du moment, se situe a un niveau bas par rapport a la
fourchette optimale, augmentant de 0,029 point en 2020 par rapport a 2019 et diminuant de 0,027
point en 2021 par rapport a 2020, en raison du taux de croissance des liquidités, qui ont augmenté de
35,1 % en 2020 par rapport a 2019 et diminué de 5,1 % en 2021 par rapport a 2020.
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Par conséquent, les entreprises de I’industrie manufacturiére ne sont pas parvenues a assurer
un niveau favorable et suffisant de cohérence entre les disponibilités et le réglement des obligations
les plus urgentes.

L'estimation de la situation financiére des entreprises de l'industrie manufacturiére a

long terme

La composition et la structure des sources de financement de l'activité économique de toute
entreprise est certainement l'une des caractéristiques les plus importantes de sa situation financiére
sur une longue période. Pour les entreprises de l'industrie manufacturiére, 1'évolution du capital
disponible sera analysée pour la période 2019 - 2021 (tableau 3).

Tableau 3
Données initiales pour le calcul des coefficients de la structure des sources de financement des actifs

Taux de croissance (par
Indicateurs 2019 2020 2021 rapport a 'annce
précédente), %
2020 2021
Capital propre, min lei 28 040,61 28 493,09 32 246,96 101,61 113,17
Detiesd courtet d long terme, min | 38 625,87 | 4137450 | 44860,14 107,12 108,42
Total des passifs, min lei 66 666,43 69 867,68 77 107,10 104,80 110,36

Source: Elaboré par l'auteur sur la base de [3].

Les informations du tableau 3 montrent que la tendance de croissance des sources de
financement des actifs est positive: en 2020, elles ont augmenté de 4,8 % par rapport a 2019 et en
2021, elles ont augmenté de 10,36 % par rapport a 2020. Cette situation peut étre interprétée
positivement, car elle indique un développement de I'activité économique et du potentiel économique
de I'entreprise. En 2020, on constate que la valeur des dettes a court et a long terme était supérieure a
la valeur des capitaux propres, augmentant de 7,12 % par rapport a 2019, et en 2021, de la méme
manigére, elle a augmenté de 8,42 % par rapport a 2020.

Cependant, les dettes prédominent dans la structure du passif. En 2020, les capitaux propres
ont augmenté de seulement 1,61 % par rapport a 2019, et en 2021, ils ont augmenté de 8,42 % par
rapport a 2020.

Du point de vue du développement a long terme, la situation financiére d'une entreprise peut
étre analysée a travers les indicateurs de la structure des sources de financement des entreprises de
l'industrie manufacturiére pour la méme période: 2019 - 2021 (tableau 4).

Tableau 4
La valeur des coefficients de la structure des sources de financement des actifs
Nom du coefficient 2019 2020 2021 Intervalle optim

Le coefficient d'autonomie 0,421 0,408 0,418 0,500-1,000

Le coefficient d'emprunts 0,579 0,592 0,582 0,500-0,000
Le coefficient de corrélation entre

les sources empruntées et les 1,377 1,452 1,391 1.000-0,000

sources propres
Le ratio de solvabilité générale 1,726 1,689 1,719 2.000 - o0
Le ratio geneggp(iiglcouverture du 2377 2452 2391 2.000-1,000

Source: Elaboré par l'auteur sur la base du tableau 3.

Les données du tableau montrent que les entreprises de 1'industrie manufacturiére sont assez
fortement dépendantes des fonds empruntés. Cela peut étre déduit du fait que la structure du passif
est dominée par des sources empruntées. En effet, pour I'année 2019, les fonds propres représentaient
42,1 %, en 2020, ils ont diminué, représentant 40,8 %, et en 2021, 41,8 % du total des sources de
formation des actifs. Méme si, pour la derni¢re année analysée, les sources propres ont eu tendance a
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augmenter, les résultats différent du niveau optimal établi par les spécialistes (pour que l'entreprise
puisse couvrir ses obligations envers les créanciers, elles devraient constituer plus de 50 %).

D'autres résultats de 1'analyse d'autres indicateurs de la structure des sources de financement
des actifs reflétent que le montant des fonds empruntés revenant a un leu du capital propre a été de
1,38 lei/leu en 2019, de 1,45 lei/leu en 2020 et de 1,39 lei/leu en 2021, le niveau critique de ce ratio
¢tant de 1.

La valeur du ratio global de couverture du capital pour 2019 - 2021 indique également que
les entreprises de l'industrie manufacturiére ne sont pas financiérement indépendantes, car
I'excédent dépasse le niveau optimal fixé a 200 % (en 2019 - 237,7 %, en 2020 - 245,2 %, et en
2021 - 239,1 %).

Par conséquent, si on regarde la situation dans son ensemble, on constate qu'aucun des
indicateurs ne se situe dans la norme optimale, c'est-a-dire que la situation financiére a long terme
des entreprises peut étre interprétée comme une situation susceptible d'affecter leurs performances et
leur développement économique, étant donné qu'elles ne seront pas en mesure d'éteindre leurs
obligations financiéres a 1'aide de capitaux propres, puisque ceux-ci ne dépassent méme pas la moiti¢
du total du passif.

Conclusion

La situation financiére des entreprises industrielles pour la période analysée peut éEtre
interprétée comme inquiétante, en ce qui concerne les groupes d'indicateurs examinés, tant pour la
période a court terme qu'a long terme, car la valeur des indicateurs n'est pas proche du niveau fixé
par les spécialistes, ce qui peut suggérer que l'instabilité financiere plane sur les entreprises. Méme si
la valeur de I'actif a court terme dépasse celle des dettes a court terme, la valeur des ratios de liquidité
actuelle et absolue ne se situe pas dans la norme optimale. Seule la valeur du ratio de liquidité
intermédiaire dépasse le niveau fixé par les experts. Par conséquent, les entreprises ne peuvent pas
rembourser leurs dettes a partir des seuls actifs a court terme, car leur structure n'est pas satisfaisante.

Méme si la valeur du capital des entreprises manufacturiéres a augmenté en 2019 - 2021, la
structure des sources de financement des actifs n'a pas été influencée positivement.

Le ratio capitaux propres/capitaux empruntés refléte I'instabilité financiere des entreprises, car
la valeur des capitaux empruntés dépasse celle des capitaux propres.

Ainsi, aucun des indicateurs de la situation financiére a long terme des entreprises ne se Situe
dans la norme optimale et les valeurs recommandées, ce qui indique que les entreprises de l'industrie
manufacturi¢re ne disposent pas, a long terme, d'une stabilité financiere siire et durable, et qu'a court
terme, elles ne peuvent pas rembourser leurs dettes a partir des liquidités actuellement disponibles.
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