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.. Le destin n'est
affaire de choix,
faut attendre,
accomplir."

pas affaire de chance. Il est
ce n'est pas une ch~se qu'il

c'est une chose q~'il faut

Wi 11 iam J. BRYON



1

O.INTRODUCTION GENERALE.

L'Economie Mondiale traverse actuellement une période
difficile qui, malheureusement, demeure depuis le milieu de la
décennie 1970. Depuis cette époque, l'Economie Mondiale a été
secouée en l'occurrence, par les crises du pétrole de 1973 et
de 1979 ainsi que l'illiquidité voire l'insolvabilité des Pays
en Voie de Développement <PVD> consécutive à la fois à la
baisse des prix des produits primaires et la hausse de ceux
des produits secondaires, aux incessantes fluctuations des
principales monnaies de change -et du dollar américain en
particulier.

Elle est aussi conséquente à la spéculation caractéris~e sur
les marchés financiers et à terme, à la contraction des
échanges commerciaux, à l'inversion de transferts nets d~

ressources entre le Nord et le Sud, etc.

Parallèlement, les Economies des P.V.D enregistrent des
déséquilibres chroniques de plus en plus prononcés qui
hypothèquent lourdement leur croissance pourtant nécessaire et
incontournable pour l'amélioration des conditions de vie de
leurs populations.

Face à cette situation, plusieurs voies de solutions ont
été proposées aux P.V.D, et dans ce cadre, depuis 1980, la
Banque Mondiale <B.M> et le Fonds Monétaire International
<F.M.I> conseillent à plusieurs P.V.D en général et aux pays
d'Afrique en particulier, l'adoption des programmes
d"ajustement structurel <P.A.S>.

Toutes ces imperfections de l'Economie Mondiale au niveau
macroéconomique n'ont certainement pas épargné la sphère
microéconomique tant au niveau national qu"international. Au
niveau de la microéconomie, les symptômes les plus marqués ont
été localisés au niveau de tout l'appareil économique
intérieur et extérieur et particulièrem~nt avec plus d"acuité
au niveau du tissu industriel. Ce dernier fait défaut; les
industries manquent ou du moins sont presque absentes. Pour le
peu qu'il y a, un problème crucial de survie et de longévité
est loin d'~tre résolu.

En effet, dans toute économie, les entreprises quelles
qu,elles soient: publiques, parapubliques ou privées ont pour
objectif de se développer. Mais actuellement, la longévité des
entreprises et leur réussite financière semblent ~tre un
problème majeur. Celui-ci préoccupe tant les dirigeants
d'entrepr-ises -mandatés pour la gestion de celles-ci- que ceux
qui ont contribué à leur financement.

qui, à
suffisants

En
avaient

effet,
des

bien
moyens

d'entreprises,
financiers

leur création
-dotations



2

gouvernementales des entreprises publiques- ont
garantir un avenir meilleur par un développement
Mais à la fin, elles sont disparues par
déclarations de faillite, d'absorption, .••

semblé d'abord
soutenu.
suite à des

Quant à celles qui demeurent existantes, une politique de
restructuration s'est avérée incontournable comme l'a
préconisé et initié le Programme d'Ajustement Structurel
(P.A.S) conclu entre le gouvernement du Burundi et les
institutions économiques et monétaires internationales (la
Banque Mondiale et le Fonds Monétaire International) en 1986.

A cette époque, les entreprises -publiques en
l'occurrence- étaient dans une situation très peu confortable.
En fait, elles étaient fortement endettées et financièrement
déséquilibrées que les "conditions de pe=.simisme" étaient
réunies quant à un éventuel revirement de la situation.
Ainsi, l'Etat payait en moyenne chaque année deux milliards de
francs burundais (2.000.000.000 FBu) pour honorer le
remboursement des dettes contractées par certaines entreprises
publiques; jusque-là dans une situation d'insolvabilité.
Pire encore, l'effectif' de ces entreprises n'avait cessé de
croître entraînant avec lui l'importance des dettes à régler.

On notera aussi que, face à cet état de choses, un
Programme de Redressement (restructurations, privatisations,
liquidations, ... ) n'était plus contournable. Ainsi, ce
programme, initié dans le cadre du P.A.S avait retenu un
certain nombre d'entreprises à réhabiliter. Pour cette action,
le programme a prévu trois phases et, précisément, la dernière
préconise la réhabilitation de l'Office National des
Télécommunications (ONATEL) et des hôtels; de même que
certaines autres entreprises comme la Société Immobilière
Publique (S.I.P) et l'Office National du Logement (O.N.L).

avons choisi justement d'orienter
l'ONATEL et plus précisément sur

ici, deux questions se posent:

Dans ce travail, nous
nos investigations sur
l'aspect financier. Mais

...

Pour quoi
Pour quoi

le choix de l'aspect financier?
l'ONATEL?

û.1.Motivation et intér~t du sujet.

Pour la plupart des entreprises, l'échec a fait suite à
un manque d'équilibre financier satisfaisant d'une part, et la
rentabilité pour maintenir leurs activités opérationnelles
d'autre part.
Dans ces conditions, elles ne pouvaient pas attirer la
confIance de leurs partenaires.

Ainsi, le choix de ce thème de travail résulte d'une
interrogation de savoir comment une entreprise' peut réaliser à



la fois un équilib~e financie~ satisfaisant et ses objectifs
de ~entabilité ca~ en effet, si l'équilib~e financie~ est une
ga~antie d'indépendance et de solvabilité, en ~evanche, la
~entabilité conditionne sa su~vie à long te~me, et ~este un
facteu~ qui justifie la pou~suite des activités en tant que
sanction de l'efficacité de la gestion.

Cette p~éoccupation a soulevé en out~e l'inté~~t de
p~océde~ à une analyse financiè~e qui a pou~ objectif
p~incipal d"'effectue~ une étude analytique au te~me de
laquelle l'on pou~~a établi~ un diagnostic de fo~ces et de
faiblesses économico-financiè~esde l"ent~ep~ise " 1

En outre,
rechercher
l"entreprise
investis.

une
les
et

telle analyse
conditions

de mesurer la

a aussi pour objectif de
d'équilibre financier de
rentabilité de ses capitaux

Par ailleurs, au sein d'une entreprise, il y a plusieurs
fonctions à savoir:

la Fonction Administrative;
la Fonction de Production;
la Fonction Commerciale;
la Fonction Financière;
etc.

Notre travail se limitera exclusivement à l'examen d'un de ces
aspects: l'Analyse Financière. Ce choix n'est pas délibéré.
Nous avons choisi le thème d'Analyse Financière, non parce que
cette dernière est la plus importante des autres fonctio~s;

mais parce qu'elle apparaît directement et/ou indirectement
dans toutes les autres, avec parfois une acuité plus
déterminante pour la réussite ou l'échec de l'entreprise.

Enfin le choix de l'ONATEL a été motivé par plusieurs
mobiles. L'absence de travaux d'analyse financière à l'Office
laisse un trou béant d'informations sur les réalités de sa
gestion. Pourtant, nul ne serait méconnaître l"intér~t de
telles informations. Il en résulte que les prévisions et les
objectifs d'exploitation n'ont souvent pas de base
consistante.

Les travaux de prévisions devraient, en effet, ~tre élaborés
en fonction des données et informations comptables et
d'exploitation. En réaction à ce manquement du système
d'informations de l'Office, les responsables de la gestion de
l'Office nous avaient suggéré ce thème de recherche -qui a,
par ailleurs, rencontré nos aspirations- afin de fournir des
informations pe~mettant de porter un jugement sur la qualité
de l'exploitation et la rentabilité de l'Office.

1 KARERWA D., Cours de Gestion

F.S.E.A, Année Académique 1986-1987.

Financière l,
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Il convient de signaler une étude déjà faite sur la
"Gestion et Rentabilité de l'ONATEL", qui nous a semblé
complètement dépassée et, présentement, totalement erronée.
Faite en 1981 et reflétant peut être la situation de l'Office
à cette époque, elle est loin de présenter la vraie version de
l'Office National des Télécommunications actuel. Nous espérons
que le présent travail vient à point nommé et tirera au clair
la réalité sur l'efficacité de l'exploitation de l'DNATEL, sur
les forces et faiblesses de sa gestion actuelle.

0.2. Buts et hypothèses de travail.-

L'analyse financière consiste à extraire des informations
comptables et des états de synthèse de fin d'année, une bonne
photographie de la santé financière de la société. De cette
façon, elle permet à ses utilisateurs et aux intéressés, tant
sur le plan pratique que théorique, d'apprécier et de formuler
un jugement de valeur sur les finances de l'entreprise qui
servira, en définitive à préparer et à guider les décisions.

La principale hypothèse porte sur l'existence à l'Office
National des Télécommunications "DNATEL" d'une structure
financière optimale ou du moins satisfaisante~ en relation
avec sa capacité de remboursement des emprunts contractés.

Dans l'explication des comportements d"endettement. le risque
de non remboursement des dettes contractées par l'Office est
imminent. Le risque d'un déséquilibre financier quasi-total
pourrait °èti' également significatif à l'Office étant donné,
actuellement, l'importance des frais financiers <intérêts) et
de l'amortissement des dettes contractées qu'il doit honorer
envers ses bailleurs.

Ainsi, nous aurons les hypothèses suivantes:

L'ONATEL dispose des ressources financièr~s

et une rationalisation de leur gestio~
envisager.

diverses
serait à

La structure
optimale, un
l'endettement
gestion.

financière de l'Office n'est pas
effort supplémentaire de gestion de

doit être consenti pour équilibrer sa

3°) La rentabilité substantielle devrait faire l'objet
d'une optimisation pour continuer l'exploitation
dans la sécurité et l'autonomie financière.
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0.3. Méthodologie de travail.-

Tout analyste financier <directeur financier, b<:.,illeurs
de fonds, obligataires ou actionnaires, .•• ) doit disposer
d'outils nécessaires et adaptés à une juste connaissance et
appréciation des phénomènes financiers. En tant qu'analyste
externe, notre travail se limitera largement à l'analyse des
informations publiées par l'entreprise dans ses documents
comptables.

Parmi ceux-ci, nous nous référerons en particulier aux états
de synthèse de fin d'année à savoir: les bilans, les tableaux
des soldes caractéristiques de gestion, les comptes
d'exploitation générale, les rapports de gestion, les rapports
des commissaires aux comptes et les travaux d'expertise~ les
décisions prises en matière d'affectation des résultats~

l'inventaire des valeurs mobilières et immobilières etc.

En plus, nous ferons recours~ pour mieux préciser notre
analyse~ à des informations verbales qui auront été fournies
par les responsables de l'entreprise d'une part~ à des
communications et entretiens avec les employés de l'Office
d'autre part.

D'ores et déjà, la gestion financière actuelle compte un
certain nombre de théories économiques et financières
développées par différentes écoles et qui, de nos jours~

restent en pleine évolution. Ce thème étant un travail
d'application de ces dernières qui ne saurait se passer de
cette mutation constante~ une place privilégiée sera~ dans ce
travail, accordée à des études documentaires à partir des
ouvrages généraux et spécialisés, des revues et d'autres
publications susceptibles d'intéresser le sujet.

En outre, notre séjour à l'Office comme étudiant­
stagiaire -quoiqu'il ait été court- ne manquera pas d'éclairer
la réalisation de ce travail et de contribuer à pousser plus
loin nos investigations.

Enfin~ la réalité économique est complexe et dynamique. Il en
est ainsi de la technique financière, qui~ à la lumière de
l'évolution des théories et des circonstances~ reste en
constante mutation. C'est po~' ~e~t~ raison que~ pour arriver
à des résultats fiables~ tout analyste financier se doit de
porter son étude sur une période relativement longue.

Ainsi, notre travail portera sur une période de cinq
années consécutives c'est-à-dire de 1985 à 1989, laquelle nous
permettra d'apprécier l'évolution financière de l'Office afin
de formuler des conclusions pertinentes non seulement à partir
des faits ponctuels mais par une analyse dynamique sur une
période quinquennale.
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0.4. Articulation du Sujet.-

Nous p~oposons dans cette analyse de fai~e une
app~éciation de l'équilib~e financie~ de l'ONATEL, d'évalue~

sa ~entabilité afin de fo~mule~ un jugement de valeu~ su~ sa
santé économique, su~ ses fo~ces et faiblesses financiè~es.

Pou~ ce fai~e, not~e t~avail compo~te qua~te chapit~es.

Le pre~er consiste~a en une vue géné~ale de l'ent~ep~ise

à t~ave~s l'analyse de la gestion de ses ~essou~ces

financiè~es. Le second analyse~a la st~uctu~e financiè~e et
app~écie~a l'équilib~e financie~ de l'ONATEL à t~ave~s

l'évaluation de son fonds de ~oulement, de ses besoins en
fonds de ~oulement et de la t~éso~e~ie.

Le t~oisième t~aite~a de l'analyse de la ~entabilité de
l'ONATEL et le quat~ième, de~nie~ chapit~e de ce t~avail,

po~te~a su~ les potentialités de développement et les
pe~spectives d'aveni~ de l'Office. Ce même chapit~e p~opose~a

aussi un diagnostic ou du moins en tant qu'analyste exte~ne,

nous émett~ons quelques suggestions aux p~incipaux p~oblèmes

financie~s inhé~ents à la gestion de l'Office National des
Télécommunications "ONATEL".

*
*
* ** *
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l'ayant voulu coûte que coûte,
présenté seul ou le premier,
unique de l'événement."
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Neuchâtel,

MEHLING
Suisse.
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LA GESTION DES RESSOURCES FINANCIERES DE
L'OFFICE NATIONAL DES TELECOMMUNICATIONS.

Signalons d'emblée que, dans ce chapit~e, nous allons
insiste~ su~ les ~essou~ces financiè~es de l'DNATEL. On ne
pou~~ait ce~tainement pas p~étend~e donne~ ici tous les
aspects de la gestion des ~essou~ces financiè~es de l'Office ­
l'étude de tous ces aspects se~ait elle-même un thème de
t~avail non moins impo~tant. Le p~ésent chapit~e mett~a en
~elief les points saillants de cette gestion de ~essou~ces

financiè~es en deux étapes:

P~emiè~ement, nous donne~ons

~essou~ces de l'Office;

Deuxièmement, nous essaye~ons

diffé~entes affectations de ces
utilisation dans le ~a~e~ent

géné~al.

la dive~sité des

d'analyse~ les
~essou~ces, leu~

de l'Office en

SECTION 1 La Diversité des Ressou~ces de l'ONATEL.

A. Notion de ~essou~ce.2

La ressource est, pour une entreprise, toute origine de
fonds susceptibles de répondre à son besoin de financement.
Dans le cas contraire, c'est l'emploi qui correspond, à son
tour, à une affectation de dépense. Les ressources de
l'entreprise peuvent avoir deux origines:

Les Ressources d'Origine Interne;
Les Ressources d'Origine Externe.

B. Les Ressources d'Origine Interne.-

La véritable ressource interne de l'Office est constituée
par son cash flow. N~2S y ~eviendrons plus en détail en
étudiant la rentabilité. Mais aussi, les ressources internes
sont, en outre, celles générées par l'activité de l'Office. A
ce sujet, G. Jacob précise:

"Les Ressou~ces internes sont des valeurs
"produites" par l'activité de l'entreprise et qui ne
font pas l'objet d'une restitution."::S

JACOB G., Comptabilité Générale, F.S.E.A

Candidature Bujumbura 1986.

1ère

::s
JACOB G., Op.Cit, Tome 1 P.21.
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Ainsi, les ventes de se~vices p~estés pa~ l'ONATEL, les
p~oduits vendus en l'état (dive~s appa~eils téléphoniques,
~~l6~raphiques,•.. ) sont autant de ~essou~ces inte~nes de
l'ONATEL. Aut~ement dit, il s'agit des diffé~entes catégo~ies

de ~ecettes de l'Office su~ sa clientèle qui, tout
pa~ticuliè~ement, nous inté~esse~ont.

C. Les Ressou~ces d'O~igine Exte~ne.-

Quant aux ~essou~ces exte~nes, elles ont leu~ p~incipale

ca~acté~istique qu'elles ne sont pas le f~uit de l'activité de
la société, tout au moins di~ectement. De cette façon, le même
auteu~ (G. Jacob) les définit comme suit:

"Les ~essou~ces e>:te~nes sont celles p~ocLI~ées à la
société pa~ un aut~e agent économique."4

A l'ONATEL, ces ressources sont constituées notamment de
fonds apportés par l'Etat -le seul propriétaire de l'Office­
pour constituer son capital. Ce sont aussi des fonds accordés
par des bailleurs et autres pr~teurs, que ce soit dans un
processus d'endettement à long, moyen et court terme.

A l'opposé des ressources internes, les ressources externes
font obligatoirement objet d'une restitution à l'échéance,
mais se caractérisent, de plus, par un paiement annuel
d'intér~ts; une redevance "automatique" envers son pr~teur.

1.1. La Gestion des Recettes comme ressources internes.

1.1.1. La Diversité des Recettes de l'ONATEL.-

Les recettes de l'activité commerciale de l'ONATEL
peuvent @tre classées sous deux sources principales:

Les services rendus et recouvrés: Parmi eux,
peut citer notamment les recettes sur
télégrammes nationaux et internationaux,
abonnements téléphoniques nationaux
internationaux en automatique, les téléphones
semi-automatique, les services télex, etc.

l'on
les
les
et
en

A ces dernières, nous pouvons aussi ajouter les
~ecettes générées par la location des circuits de
télécommunication (télex surtout> à la Banque ~~ J~

République du Burundi <B.R.B>, aux Sociétés
Régionales de Développement <S.R.D>, les redevances
sur émetteurs-récepteurs, les décomptes des
Administrations étrangères <quote-parts à recevoir>,
l'abonnement au télex, les frais d'entretien des

JACOB

P.21.

G. , La Comptabilité Générale, Tome 1
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équipements des clients, etc.

Les diverses recettes recouvrées: Il s'agit en
l'occurrence des ventes des appareils <téléphoniques
ou télégraphiques divers); les frais de raccordement
et de transfert; les recettes au comptant <ventes
des appareils à paiement cash, raccordement en
automatique des cabines publiques de téléphone ou de
téle:·:); la location des circuits à ~ëi Raàio­
Télévision Nationale du Burundi <R.T.N.B); le
recouvrement des arriérés; les produits financiers à
recevoir etc.

Les diverses catégories de recettes énumérées ci-dessus
sont nombreuses qu'il est difficile, voire impossible de
revenir sur chacune d'entre elles. Néanmoins, certaines
présentent, par leur origine, beaucoup d'affinité qu'il est
tout à fait logique de les agréger par grands ensembles.
Ainsi, nous retiendrons les grandes catégories de recettes ci­
après:

* Les recettes sur téléphones;

* Les recettes sur tél e:·: et télégraphie;

* Les recettes sur 1es Administrations;

* Les produits financiers à recevoir;

* Les recettes di verses.

al Les recettes sur téléphones.-

Dans cette catégorie, il y a à la fois les recettes sur
la téléphonie locale et internationale tant en automatique
qu'en semi-automatique. Pour chaque catégorie de recettes,
l'ONATEL établit, au début de tout exer~i~~, ~es prévisions de
recettes qu'il se donne alors comme but à atteindre.
Remarquons ici que cette catégorie de recettes a connu une
croissance fort agréable ces dernières années en passant de
232.235.303 FBu pour la téléphonie nationale et 125.841.423
FBu pour la téléphonie internationale en 1987 à und valeur de
247.821.714 et 113.082.480 FBu respectivement pour la
téléphonie locale et internationale au 31 Octobre 1988.

On remarque ainsi que les recettes sur la téléphonie en
automatique ont connu une croissance globale de 40% et celles
de la téléphonie en semi-automatique, une baisse de près de
12% en dix mois d"activité seulement.

t'est donc dire, qu'en considérant la totalité de l'activité
de l'exercice 1988, toutes les deux activités ont dépassé
largement le seuil de 1987 car l"extrapolation des données du
31 Octob~e estime, pour toute l'année, les ~ecettes de
l'ONATEL à 297.386.058 et à 135.698.976 FBu ~espectivement

pou~ la téléphonie locale et internationale, soit une
cr-oi.ssanC:.12- cl'er-,sem'::"e de 20.94% correspondant à un tau:.:
d'acc~oissement annuel moyen de 9.97%.
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b) Les recettes sur Télex et Télégraphie.-

Cette catégorie de recettes couvre à la fois l'abonnement
au télex et/ou au télefax. Elle comprend aussi les services de
la télégraphie locale et internationale, de m~me que les
paiements cash aux cabines publiques.
Cette catégorie fait également objet de prévisions qu'il
paraît intéressant de comparer dans un tableau récapitulatif
les prévisions et les réalisations sur la période 1987 - 1989.

Tableau 1: Récapitulation des prévisions
réalisations de recettes. ~

et des

Montants Prévisions Réalisations Ecart Taux de

*********** (1) (2) ( 1-2> Réalisation
Années (2/1)

1987 141.687.345 128.179.768 13.507.577 ·90.46'l.

1988 143.237.073 105.331. 294 37.905.779 74.23'l.

1989 172.126.012 121. 143.673 50.982.339 70.32'l.

SOURCE: Etabli à partir des états comptables
prévisionnels et d'inventaire des recettes.-

De façon générale, on constate que le taux de réalisation
continue à diminuer d'une part, que l'écart entre les
prévisions et les réalisations se révèle ~tre de plus en plus
préoccupant d'autre part. Notons toutefois que l'exercice 1988
semble ~tre le meilleur des deux autres années car les 74.23'l.
ont été réalisés au mois d'Octobre (et donc à deux mois de la
fin de l'exercice>.

La diminution du taux de réalisation des prévisions des
recettes dépend de plusieurs facteurs:

La faiblesse
des recettes
informations
la prévision

* de précision des méthodes de prévision
résultant du manque de fiabilité des
de base, -suite à un faux départ dans

donc;

* Le non svivi ~u c~'endrier d'exploitation
quelquefois m~me, de la priorité des objectifs;

NOTE: Il Y a des enchev~trements dans la

présentation des recettes par la Comptabilité
que ces valeurs ont été quelque peu sous­
estimées.

et,



11

* L'absence de motivation du personnel dans
l'exécution du budget auquel il n'a que très
implicitement participé (un facteur mineur peut être
mais qu'il ne faudrait tout de même pas écarter
complètement).

Quant aux réalisations qui restent toujours inférieures
aux recettes prévues, cela résulte des objectifs, eux-mêmes
trop ambitieux, de la Direction Commerciale. Cette situation
ne résulte donc pas du manque de dynamisme pour concrétiser
les objectifs prévisionnels mais des ambitions de ces derniers
qui ne peuvent être facilement atteintes.

c) Les recettes sur Administrations.-

Dans cette rubrique sont classées les recettes générées
par les services prestés par l'ONATEL en faveur de certaines
Administrations "spéciales". Il s'agit entre autres des
circuits de télécommunications loués par la Radio-Télévision
Nationale (R.T.N.B); de ceux loués par la Banque de la
République (B.R.B) et/ou des Sociétés Régionales de
Développement (S.R.D) etc.

Néanmoins, le poids de cette catégorie dans les recettes
totales reste faible parce que les Administrations accusent
plus d'irrégularité dans leurs engagements. Elles n'honorent
pas régulièrement leurs factures mensuelles. A titre
indicatif, la B.R.B n'a pas payé sa facture de 1987 d'un
montant total de 811.692 FBu alors que la R.T.N.B manquait à
ses engagements de 1988 pour une somme de 19.920.000 FBu.

Toutefois, les
maints égards, à
ont toujours
abonnement.

Sociétés Régionales de Développement sont, à
écarter de c:..e. LJ'fovpe c?ns l a mesure où ell es
spontanément régler leur redevance sur

d) Le recouvrement des arriérés.-

En plus des trois catégories précédentes, il convient de
signaler le recouvrement des arriérés qui sont. le plus
souvent. d'anciennes recettes non recouvrées de ces mgmes
catégories. C'est le cas, en effet, de certains clients de
l'ONATEL qui ne payent pas leurs factures durant l'exercice
mais qui régularisent leur situation l'année suivante.

Ainsi, ces recettes générées par le recouvrement des créances
'arriérées a depuis longtemps constitué une source non moins
importante des recettes de l'Office compte tenu de la
provision des montants perçus.

Néanmoins, cette catégorie de recettes diminue sans cesse
comme corollaire des mesures draconiennes actuellement prises
à l'encontre des clients mauvais payeurs. L'ONATEL a entrepris
en effet de suspendre temporairement les lignes des clients
qui n' honorent pa~:3 1eurs en9d~ement:s à l , ,'ihonnernE'!nt . S' ils
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tardent à la régularisation de leurs arriérés,
peuvent ?tre transférées à de nouveaux abonnés.

les lignes

Il convient de remarquer que ces mesures ont eu pour effet de
diminuer considérablement les non paiements et les montants
arriérés recouvrés sont, pour le moins qu'on puisse dire, en
progression vertigineuse. Ils sont passés de 230.047.867 FBu à
689.853.085 FBu entre 1987 et 1989, soit une augmentation de
plus de 199% (environ 200%). Et comme le montant des arriérés
non encore recouvrés diminue pour le moment, il est sans dire
certain que le recouvrement des arriérés commencera à
fléchir pour les prochaines années à venir.

e) Les produits financiers à recevoir.-

Ils proviennent essentiellement des intér?ts des dépôts
de capitaux dans les diverses institutions bancaires, de m?me
que des participations, des actiof1'9. et; .at.'~re:o, titres
financiers dont les dividendes ne font qu'augmenter
continuellement l'assise financière de l'ONATEL. Ce sont en
l'occurrence les certificats du trésor de la B.R.B et les
autres titres capitalisés.

Les produits financiers constituent pour l'Office une source
non moins négligeable de recettes comme nous aurons l'occasion
de le voir plus en détails dans un paragraphe ultérieur.

f) Les recettes diverses.-

La rubrique groupe toutes les autres recettes qui n'ont
pas été abordées dans les points précédents. Elles sont
d'origine très éparse et vont de la vente des appareils à
l'entretien des équipements, qui ne peuvent ?tre rattachés
directement ni au secteur de la téléphonie, ni à celui de la
télégraphie.

Elle reprend quelquefois les recettes des régions de
l'intérieur du pays (les régions du Nord, Sud et Centre-Est)
dont les spécifications de catégories de recettes ne sont
souvent pas claires pour être affectées à ~n ~i~2 particulier
de recettes précis. Elles sont souvent importantes qu'elles
étaient de 35.241.650 FBu au 31 Octobre 1988.

En outre~ on remarque que les recettes de cette catégorie
ont augmenté puisqu'elles étaient de 50.711.384 FBu en 1987 et
de 64.356.010 FBu en 1989, ~oit un accroissement de près de
26. 9:<'.

1.1.2. L'Evolution des recettes de l'Office.

Les recettes de l'ONATEL accusent un accroissement
continu dans le temps faisant suite aux mouvements d'expansion
de ses investissements. "L.e téléphone n'est plus un lu>~e mai~~

une néces'sité" disent ct~rtain':5. En effet~ l,,~s moyens de
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communication prennent à l'heure actuelle une importance de
plus en plus considérable pour les agents économiques. En
conséquence, l'activité économique ne saurait connaître de
succès en l'absence de tels moyens.

De ce fait, à l'ONATEL, la clientèle est sans cesse croissante
de façon que, présentement et durant toute la période allant
jusqu'à 1990, il y avait une quasi-absence de lignes
téléphoniques disponibles. Il en résulte encore une forte
demande non satisfaite. On peut toutefois fonder plus d'espoir
de parvenir à la satisfaction de toute la demande avec
l'installation du nouveau central numérique, capable de
recevoir plus de 11.000 abonnés au lieu de 4.500 clients
seul ement représentant· °1 a ç::apaci té total e de desserte des

•installations actuelles.

La croissance des recettes de l'ONATEL durant les trois
dernières années nous pousse à croire que le chiffre
d'affaires de l'Office connaîtra aussi une évolution
croissante comme le montrent les tableaux suivants retraçant
respectivement l'évolution temporelle des recettes prévues et
réalisées d'une part, celle des résultats d'exploitatiqn pour
la période 1987 à 1989 d'autre part.

Tableau Il: Evolution des recettes
réalisées par l'ONATEL.-

prévues et

96.7%

78.71ï.

120.42%

Tau:< de
Réalisation

(2/1)

(69)

Ecart
( 1-2)

26. 323. 242:.

81.39:3.732

Montants Prévisions Réalisa-

********** (1) tions (2 )
Années

•.... - _.-

1987 810.264.555 784.032.412

1988<*) 990.827.309 799.916.877 ~,

..::.

1989 1.333. 132. 1.605.383.
305 197

-

SOURCE: Tableau élaboré par nous-mêmes à partir
données de la Comptabilité, ONATEl.-

des

Le tableau précédent est amplement éloquent quant à la
croissance des recettes de l'ONATEL étant donné l'évolution
des taux de réalisation qui passent de 96.7% en 1987 à 120.42%
en 1989. De même, en chiffres absolus, les recettes réalisées
sont passées de 784.032.412 FBu à 1.605.383.197 FEu en 1989.
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soit un taux de croissance globale de 104.7%.6

Les informations ci-dessus, si partielles soient-elles, ne
manqueront pas de donner une image fiable de cette évolution
quand bien-m~me nous n~avons pas pu reconstituer exactement
les montants des deux derniers mois de 1988 par manque de
documents.

Pour plus de clarté,
l'évolution des prévisions et
l'ONATEL en 106 FBu.

le graphique suivant montre
des réalisations de recettes de

h NOTE:

G 1:Les prévisions et Les réalisa­
tions des recettes à "ONATEL.

M0N'1NrT8 (MillIOn.)
3000.----------------------,

SOOO --·--·----· ..··· -ecARf··--··
2lIoo --...•-.-.- --..- - - - ..- .

2000

1500

500 _ ..--.._ _..-- - - __ .

0'-------------'------------'
*37

- PREVI8IC»18 -+- REALI8IJ1ON8

SOURCE: Tableau n 2.

L'attention du lecteur doit être attirée aux

chiffres de 1988 qui ne correspondent pas à une
diminution du taux de réalisation. En réalité,
ces chiffres sont du mois d'Octobre et non de

:= i n d'.:. .... , :~ C' •

Le.S \., f-O('yY12\t; ons reçues ne permettent pas de
faire une récapitulation exhaustive de toutes
les recettes de l'année que nous pouvons
statistiquement estimer, par extrapolation, à
959.900.252 FBu, soit un taux de rédlisation de
96.8%.

En outre, faisons aussi remarquer que le
montant entre parenthèses représentant l"écart
prévisions-réalisations est négatif pour 1989.
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Les courbes d'évolution des prévisions et des
réalisations permettent de mieux discerner les écarts entre
prévisions et réalisations. Pour les deux premières années,
les réalisations sont inférieures aux prévisions, donnant
ainsi lieu à un écart négatif. Par contre, pour l'exercice
1989, cet écart a été positif de plus de 271 millions.

Par ailleurs, nous avons dit précédemment qu"en
conséquence de cette évolution des recettes,il y a une
croissance parallèle des résultats réalisés par l~NATE:L ',:..':)l1ime
cela ressort du tableau suivant.

Tableau III: Evolution des résultats de l'Office.-

Années

********** 1986 1987 1988 1989
Libellés-

Chiffre
d'Affaires 731.950.341 1.082.441. 1.480.233. 1.617. 704.

554 317 001

1.•.' ._". ,

Ajoutée 1".... - 77 ..... 14.... 677. 120.003 904.776.771 1.029.952.L.":·U, L. ...:.

838

Résultats
d'E::ploit. 205.520.969 240.007.725 291.903.345 150.571.703

BAVIT 204.737.805 240.966.222 48.388.125 -91.342.413

SOURCE: Etats de synthèse de fin d'année,
"Comptabilité 8, Budgets", ONATEL.-

,
Il ressort de ce tableau que le chiffr~ d'affaires est

passé de 731.950.341 à 1.082.441.554 FBu de 1986 à 1987, soit
un accroissement de 356.491.213 FBu correspondant à une
augmentation spectaculaire de 45% avant d'atteindre le montant
record de 1989 de 1.617.704.001 FBu.

Le résultat d'exploitation a aussi connu une croissance
continue avant de chuter liO.~-~.703 FBu en 1989 suite à une
imposante perte de change subie par l'ONATEL sur ses
engagements extérieurs et qui a eu, pour conséquence, de faire
chuter vertigineusement les résultats d'exploitation.

A titre d'illustration, la perte de change représentait
un montant de 560.068.000 FBu soit 38% du chiffre d'affaires
de l'exercice (1988) et a fait chuter le résultat net à
48.388.125 contre plus de 240 millions de FBu réalisés en
1987. Nous y reviendrons dans une section relative aux
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problèmes financiers de l'Office.

1.1.3. Les sources de financement interne.

Parmi ces sources, nous aborderons une catégorie
spéciale: les amortissements et provisions d'une part, les
bénéfices conservés par l'entreprise d'autre part. Certes ces
derniers sont au départ compris dans les recettes abordées
dans les paragraphes précédents. Néanmoins, nous pensons qu'il
est tout à fait logique et sans inconvénients d'y insister
ë...tzu?é donné l' 1npo....t:qnce Jes poss i b; r 1 i:é.S d' 2utof ~ nancf.:.-ment
qui en résultent.

1.1.3.1. Les amortissements.-

Les amortissements constitués comme constatation de la
dépréciation de ses immobilisations, sont pour l'ONATEL, comme
d'ailleurs pour toute entreprise une source considérable
d'autofinancement. Le fait que les amortissements et les
provisions constituent une source de fonds n'a peut être pas
besoin de démonstration spéciale, ceci étant plus évidente
qu'une simple affirmation à cautionner.

En effet, les sommes consacrées aux amortissements et aux
provisions sont a priori à l'abri du paiement d'imp6ts sur
bénéfices et de la distribution de dividendes. Par ailleurs,
il serait naif de croire que de telles sommes sont gardées
liquides en attendant le remplacement du matériel amorti. Ces
amortissements et provisions constitués sont utilisés par
exemple provisoirement à réduire les emprunts de l'Office. ou
sont placés pour générer des intérêts soit encore utilisés
pour acheter des stocks etc.

Dans le premier cas, cette substitution de fonds propres
à des emprunts à court terme aura pour effet l'amélioration du
fonds de roulement net, et lors du remplacement du matériel,
l'ONATEL pourra opérer un prélèvement sur le fonds de
roulement net en réutilisant ses possibilités de crédit.

Vu 1eur importance absol ue, 1es
provisions de l'Office s'avèrent
d'autofinancement non négligeable. Ils
une évolution croissante et relativement

amortissements et les
être une source

ont, en effet, connu
soutenue.

Le montant des amortissements
était, en fin de compte, de
1.010.891.000 en 1987 avant
un montant de 1.500.340.135
709.013.552 sur la période
d'environ 89.5% équivalant à
moyen de 13.6:1...

et des provisions de l'Office
791.326.583 en 1985, de plus de
d'atteindre pour l'exercice 1989

FBu, soi t un accroi <:;:.semf:,nt. de
correspondant à une croissance
un taux d'accroissement annuel
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1.1.3.2. Les bénéfices conservés par l'Office.-

Les résultats de fin d'année sont affectés dans leur
totalité:

aux nécessités de financement interne de l'Office
sous forme de bénéfices conservés;

au paiement des imp8ts sur résultats -et
éventuellement des dividendes à l'Etat.

Pour ce qui est des bénéfices conservés dans le compte de
"Report à Nouveau", il y a lieu de remarquer que le montant
conservé vient s'ajouter, pratiquement chaque année, au
montant de bénéfices conservés les exercices antérieurs.
Ainsi, à caractère illustratif, on constate que les bénéfices
conservés par 1 "ONATEL sont en croissance continue quand bien­
même cette dernière a relativement ralenti ces dernières
années.

La rubrique des bénéfices conservés par l'Office était, en
effet, de 342.098.113 FBu en 1985 et est passée à 516.466.825
FBu en 1987, soit une augmentation de 174.368.712 FBu en dSGX
ans, correspondant à un taux de croissance annuel moyen de
14.7%.

1. 2. La Gestion des Ressources Externes.

Alors que la précédente analyse a insisté sur les sources
de financement interne à I"Office, la présente étudiera les
sources de financement externe. Celles-ci sont, comme nous
l'avons déjà souligné, celles procurées sous forme de
dotations en fonds propres de l'Office ou octroyées à l'Office
par un autre agent économique.

Parmi ces ressources,
principalement:

i 1 convient de distinguer

Les fonds propres de l"Office constitués par le
capital initial, les réserves légales,- le report à
nouveau et les subventions d'équipement: Remarquons
toutefois que les ressources des comptes de réserves
légales et de report à nouveau, sans être
directement des fonds externes, sont néanmOIns
générés par des fonds au départ extérieurs qu'il
convieM~ de 00 pas éloigner les uns des autres, de
façon étanche;

Les capitaux empruntés à long et
à LMT>;

Les dettes à court terme.

moyen terme (dettes

Pour les deux exercices 1985 et 1987, la situation des
ressources externes avait la structure suivante.



18

Tableau IV: La structure des ressources externes.-

Ressources Fonds Propres Dettes à long Dettes à

************ (F. P) ~( moyen terme court terme
E:·:erci ces (DLMT) (DCT)

1985 747.901.389 1.056.059.267 286.636.509

1987 850.004.442 2.086.374.069 380.803.609

SOURCE: Tableau construit à partir des documents du
service comptable de l'ONATEL.-

Dans ce tableau, on remarque un accroissement sensible
pour toutes les catégories dont le plus important est celui de
l'endettement à long et moyen terme. En deux ans, les Dettes à
long et moyen terme (DLMT) ont, en effet, augmenté de plus de
97.3% alors que les fonds propres (FP) et les dettes à court
terme (DCT) augmentaient respectivement de 13.6% et de 32.3%
seulement.

1.2.1 Les FOQrs Prop"'e.c.. ··

Les fonds propres sont par définition des capitaux
apportés par les propriétaires de l'entreprise. Pour l'ONATEL,
il s'agit du montant mis à la disposition de l'Office par
l'Etat burundais en guise de capital initial. A ces capitaux
de départ, il faut ajouter les bénéfices non distribués ou
déduire toutes les pertes subies (résultats négatifs) selon
les cas.

Les fonds propres de l'ONATEL sont constitués comme suit:

Le capital entièrement apporté par l'Etat et qui
s'élève actuellement à 295.993.911 FBu;

Les réserves légales qui, ayant été de plus de 18
millions en 1985, sont passés successivement à
21.552.176 en 1986; 27.182.466 en 1987; 35.408.313
en 1988 et en 1989, soit un accroissement global sur
cinq ans de 17.408.148 FBu correspondant à un taux
de croissance de 14.5% par an;

distribués constitués dans le
à Nouveau" qui, à leur tour,

·~\,{:)i~ fait Ltn accroissement
passant de 342.096.113 en 1985 à

1986, 516. 466. 825 en 1987.
en 1988, soit une croissance d'un
de près de 18.42%.

Les bénéflces non
compte de "F:eport
semb lent i'.l.L.\"','

substar'lt i el en
409.491.323 en
672.757.919 FBu
taux moyen annuel
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Les subventions d'équipement qui, sans changer
considérablement, sont pourtant d'une importance
significative pour certaines années comme 1985 où
elles ont été de 189.406.200 FBu. Néanmoins, pour
les autres exercices, les subventions d'équipement
octroyées par l'Etat ont varié entre le montant
inférieur de 12.168.720 FBu (en 1988 et 1989) et la
valeur de 30.541.860 FBu (en 1986). Par ailleurs,
les subventions s'élevaient à 20.361.240 FBU en
1987.

1.2.2. Les emprunts à long et moyen terme.-

Nous prendrons les deux catégories d'emprunts (à long
terme et à moyen terme) ensemble. D'ailleurs, la distinction
entre crédits à lon-q terfJ\e ~... crédits à moyen terme, tout
comme ceux à court terme dans une moindre mesure, prête à
discussion quant à leur durée limite.

Pour ce qui nous concerne, cette analyse rejoindra la
considération que les dettes à long et moyen terme sont celles
qui dépassent le cadre d'un exercice comptable (en réalité, la
plupart de ces dernières dépassent cinq ans) et les dette~ à
court terme comme celles dont l'échéance est inférieure à une
année.

Les prêts à long terme souscrits à l'Office sont
généralement des prêts consentis par des organismes financiers
spécialisés. Ceux-ci jouent le plus souvent le raIe
d'intermédiaires et de "transformateurs" de placements à court
terme du public en ressources à long terme pour les
entreprises. En plus de leurs prêts directs, ces mêmes
organismes interviennent également dans des mécanismes de
crédits à moyen terme.

Parmi les emprunts à long et moyen terme de l'GNATEL, il
faut distin~uer·

Les prêts consentis par les
spécialisés dont les principaux

organismes financiers
sont:

* Le projet Philips;* La Banque Mondiale (B.M);* La Caisse Centrale de Coopération Economique
(C.C.C.E);* La Banque Nationale de Paris (B.N.PI;

* La Nio et BNP Amsterdam;* La MedioCredito;
* Etc.
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1.2.3. Les emprunts à court terme.-

Il s'agit des crédits consentis par le système bancaire
installé au Burundi, des crédits des fournisseurs et des
Administrations, des organismes nationaux et internationaux et
d'autres emprunts divers dont les échéances ne dépassent pas
une année comptable. Pour le moment, nous ne nous étendrons
pas sur le processus d'endettement de l'ONATEL; nous y
reviendrons ultérieurement pour une analyse plus détaillée.

que,
terme

suit en

Néanmoins, on ne pourrait s'empi~her d~ ~onstater

prises dans leur globalité, les dettes à long et moyen
et celles à court terme de l'ONATEL ont évolué comme
1060 FBu.

Tableau V: Evolution des dettes à long et moyen terme
et les dettes à court terme.-

Années

•••••••••••• 1985 1986 1987 1988 1989
Libellés

Dettes à
long & moyen 1.056 1.474 2.086 2.853 3.398
terme <DLMT>

Dettes à
court terme 332 428 417 444 574

<DCT>

SOURCE: Tableau établi à partir des données comptables,
Service "Comptabilité & Budgets", DNATEL.-

En termes relatifs, les emprunts à long et moyen terme
sont plus importants que les dettes à court terme. En effet,
l'ONATEL recourt plus aux dettes à long et moyen terme, et
beaucoup moins aux dettes à court terme. Sur l'ensemble de la
période, les premières sont passées de 1.056 millions à 3.398
millions entre 1985 et 1989, soit une augmentation de plus de
deux fois. Parallèlement, les dettes à court terme passaient
de 332 millions à 574 millions sur la m~me période.

Ainsi, de façon générale, on remarque que les
moyen terme et les dettes à court terme ont,
catégories, connu une évolution comme cela
graphiques suivants.

dettes à long et
toutes les deux

transparaît des
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La courbe des dettes à long et moyen terme accuse une allure
plus élancée avec une croissance moyenne annuelle de 26.33%;
celle des dettes à court terme est, par contre, plus faible
avec une pente moyenne de 0.12.

A travers les pages précédentes, nous venons de voir la
diversité des ressources de l'Office National des
Télécommunications "ONATEL" pour le financement de
activités. Nous allons voir dans la section qui
l'affectation de ces ressources financières, autrement
leur utilisation dans la gestion de l'Office.

SECTION II: L'utilisation des ressources financières.

L'une des catégories de décisions les plus fondamentales
que sont amenés à prendre la Direction de l'~nt~e~rise en
général et le Directeur financier en particulier est la
meilleure allocation des ressources.

"Qu'allons-nous faire
(capitaux employés par
meilleur usage."?

des fonds dont nous
l'entreprise) pour en

disposons
faire le

Par cette question, Erich A. Helfert montre que,
effort de rentabiliser toujours davantage les
disponibles, telle est la grande préoccupation
manquerait pas d'avoir tout responsable d'entreprise.

dans son
capi tau>:
que ne

En général, beaucoup d'efforts et de discussions sont
souvent nécessaires pour arriver à une allocation judicieuse
des ressources disponibles et à la mobilisation des capitaux
supplémentaires pour accroître les possibilités existant au
sein de l'entreprise. En fin de compte, il est exceptionnel
qu'une entreprise dispose de ressources et moyens supérieurs à
ceux dont elle a besoin.

Dans ce qui suit, nous traiterons donc de l'affectation
des ressources de l'Office et partant, des emplois qu'il fait
de ces capitaux. Or, au niveau des emplois, il faut faire une
distinction très nette entre les emplois provisoires ou
~termédiaires et les emplois définitifs. De ce fait, nous
aborderons cette analyse en deux points.

A. L?s emplois définitifs.-

"Les
qui
fI u:·:

emplois définitifs des valeurs sont des emplois
ne peuvent pas constituer une ressource par un
ultérieur."a

Erich A. Helfert, Méthode de Gestion

Editions d'Organisation.

Financière,

a JACOB G., Comptabilité Générale, Tome 1 P.21.
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Un emploi définitif correspond donc à une consommation de
valeurs ou une utilisation irréversible de valeurs. Comme
emplois définitifs, nous verrons l'affectation des fonds de
l'ONATEL aux besoins de gestion de ses opérations courantes
c'est-à-dire l'utilisation des fonds dans le cadre de ses
dépenses de fonctionnement.

B. Les emplois provisoires ou intermédiaires.-

"Les. emploi s provi soi res ou i nterméd i "::::':; de
valeurs sont des emplois qui peuvent, en principe,
const i tU.e'- une ressource par Uil fi u:-: ul t ér i eLtr". l''~

A l'opposé des premiers, ces derniers ne correspondent pas à
une consommation ou une utilisation irréversible mais plutôt à
une capitalisation de fonds qui générera des intér~ts

(placements) ou à un investissement d'exploitation. Comme
emplois provisoires, nous développerons essentiellement les
opérations de l'Office relatives à l'orientation des
investissements et des placements.

ILL Les charges d'exploitation
définitifs des valeurs.

comme emplois

Il s'agit de la gestion des opérations courantes que nous
analyserons à partir des prévisions et des réalisations
budgétaires des frais de fonctionnement. L'évaluation des
dépenses effectuées pour toutes les activités et par service
est une pratique courante dans les services industriels et
commerciaux.

A l'ONATEL, le principe est aussi le même. La gestion
financière consiste donc à s'interroger~' le poids de chaque
dépense, de faire un choix judicieux des dépenses,prioritaires
en vue d'atteindre une gestion efficiente de~ ressources
suivant le principe de l'allocation rationnelle des ressources
et moyens disponibles.

Le système budgétaire de l'Office
modèle budgétaire construit à partir
Générale et celui construit sur base
l'entreprise. Les dépenses sont prévues
extrapolation des tendances des années
avec r~férence aux nécessités nouvelles

combine à la fois le
de la Comptabilité
de l'organisation de

par chaque service par
antérieures mais aussi
qui s"imposent.

En effet, le budget ne doit pas être seulement le ~eflet du
passé mais doit tenir compte également de l'avenir (des
prévisions de la conjoncture par exemple).Chaque chef de
service soumet ensuite à son supérieur hiérarchique le rapport
d'évaluation des besoins du service, lesquels sont pris en

,;.

... JACOB G., Comptabilité Générale, Tome 1 P.21.
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considération dans
,::. e r- vic E'~ •

l'élaboration des dépenses définitives

II.l.l. Les dépenses du budget de fonctionnement.

Elles sont essentiellement constituées de catégories de
dépenses nécessaires à l'exécution des activités habituelles
de l'Office. Les principales rubriques des dépenses de
fonctionnement sont les suivantes:

*
t

*;je:
....
'1"

:.{I.
..I~
"1\

Les frais de matières et fournitures consommées;
les frais de déplacement et de transport;
Les frais des services extérieurs consommés;
Les charges et pertes diverses;
Les frais du personnel;
Les imp8ts et taxes;
Les charges financières et le remboursement
c>'!.p]. t:':-:i 1 "

du

L'analyse de ces dépenses s appuiera sur un tableau
synthétique mettant en évidence leur évolution dans le temps.
r'1.'~). i ~". ; CI 'j <:1 r,": ,j , t-:! 'ï ë:). r- r- i \/ EC! r- 1 ;'i , 1 ë.\ co ,TI Pë\ r- ;:ù s Cj l"', des dép c! ne:.; e s
prévues et des dépenses r-éalisées nous permettra de pousser
plus loin nos r-éflexions.

i

}7. 85"./; 1
.._.._.._..__.__._. .. i

\

2L1-~;. :3:35. 683 1

1.10':;'.763.542

1':;'88

..-·-·-·---------·-·--··---·-·T ·····----·-··-~---·······-··-- ..-----··I

1 !
1 1987 1

....................-..--..-.- ············-·1'--·----··1
!

908.506.444 1

1
1

7'7':::: u /J25 Il 5éJl:: 1

1
10S:'. E:80. 878 i

1

rl~ i'-~n;i 0701";!
.' ,0/ Il .:::'j ,.. /a l '-J.' Il .' .1. /a 1

...................................................i __ ._ __ ..__._.__L

L_- .-,t::'
,-..l.I::.~I.( l )

r- éë\-­

(:::: )

1

1
.................__ ...J...

:=:/'i)

( 1··· .,: .. ,'

!r -- .

[ P Ir- é \/ u. (':'::' ':.:;.
\

1D é f:: t,' l"', ~:::. F:' 'c::

! 1 1 '::0' ,:.~ ':::' '0::'
1

!

r --.---- -- ------ ---..-- .1'- - ..-.- --.-.-.- -.-.-.-..-."1"

i '" i
ll

1
1 nnn ee~o.

1**************1 1987 1

Dél::)enSe~~~ 1 l
.----I--·--· ..·-·-··-L..

! 1
i

"fat)le0l.. t (~·tat:~].j. j:10;" l'l(:)Ll~;--nlêfrle à J~0r-tlr cjes états
("j'il"1Verl"t3:Lr:'"p (:Jo':" (jépellse~; l~r-évi~~;iot")r~elles et
~éeI1es, ComptabilIté DNATEL.-

t .;:il:) l,::::, ':::\\..i. U c:' c:: ur", t i ,1 g E!r', c: [0 '0::" c.:,:::: 1:) :1. ]. qu C~ p E\r- 1 ' C\U';1 mE'!! t d. t: i. or', cl C'~;
1:) Cc! .:::. (J :i. 1""'; ..::: ':;:. :.. .i. .::. q !..:. C2 1 .:::; 1 ' 1] i"~ ('1 T l::: 1_ 1: ':". :i. "1:::-:'1. c:: t u t:~ 1 1 cc! in e 1"", t ·f <J. c:: f::! • 1_ ..::1 1 e c:: t LI'...· ('"1
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de ce tableau montre qu'il y a une augmentation des prévisions
de dépenses mais aussi des dépenses réalisées. Mais l'on
constate également un élargissement de l'écart des
réalisations et des prévisions. En effet, en valeurs absolues,
celui-ci est passé de 251.255 à 245.885.683 FBu, soit un
accroissement sur trois ans de 878.6%. Cette augmentation
spectaculaire de l'écart entre les dépenses prévues et celles
qui ont été réalisées peut être analysée dans le graphique ci­
après.

Gill: LES PREVISIONS et LES
REALISATIONS DE DEPENSES A L'ONATEL.

Millions
1200.,------------------------.,

~_.o:::::.- ---.....

800 --.--....- .....----

1000 .--.....-------...---

600 ..... ------.----.-.

400 .--.--.-- --..-..---.-.-- ---..----..------ -.- --.._ - - - - -

19891988
DEPENSES

20: 1-=··=···=-:--~~-=-:-~-~-;·_;--~··~~=:====· ~-~-:-:-:-:...-=.. ==..:.-.:.--~:..-.J
1987

1~ DEPENSES -+- REALISATIONS -.l<- ECART

SOURCE= Données du Tableau VI.
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Le gr'ap~1i que précédent montr-e que l' éC2~-t C'i' è:n? , ',",
prévisions et les ré21isations n'a cessé de croître. Ceci
semble être le fruit d'une prévision fantaisiste des oépelses
que les services respectifs ne peuvent rendre ef+ectl es.
L"e:<écution budgétaire semble pos.er un problème P':)I.IT ,:,'?r- _"l"'::·
servic::e~; de l'Office dG, pour l'essentiel, êl.U.:< ·:·C."··ii":c''ë"
·f araml neus·es dE' leurs "budget s de camp 1 ai sance" .

En ef f et, 1 es fc'ü b l es t.au:.:
signifient, en tout ét2t de
fixés à cnaque service sont

d' e~·~ écut ion
caUSE', que
loi n d' êb-e

des budgets de 1'0; IC=

1 es ob j ec t 1'; "':., ,;,orl '""~ t l 'c· ~=,.

atteints.

à avoir une
('~énér-ale au

Une telle sItuation résulte
competitive des différents services
importante de l'enveloppe budgétaire
vote du. budget de l'entreprise.

d'une véritabl,'!

AInsi, pour certaIns ser'v'iees, les objectIfs. ':~I-, te: ":
monét":.3.ires ne S'3.1ustent: pas aLl:'~ object.ifs réel:;:;. L._ :;','J~:. ":J';

a ' U Il tel é CI u i lib r e r e ri d d i f fic i 1 e l a réa Ilsa t i 0 li ':L'";".! ,,'

d'e>~écution éleves. Ciuand t:JiE:,n-meme lE',,:; besoin::, ,. "1.,; hi
s'-:'n t <3.ssuré-::::., l l re·,.;te en céu '1":'::-_

budgétaire imoortant.

Par 3.illeurs, il n'est pas rare de constater d2ns

(".::lPPC,(-t,:; et d'ent.enor-'?':! dlr-f? da.ns le',::, entretiens (je'::;. tê"'lplc. ,"cc,

dE-! }'Ci-ffice? qu"'on a vDté u.n t:.'udget qu'on n~:? o.':"L"' i_

C?;<é(:U.tf?j:_il~ TCJu.t cc~t ét.;'::tt Cr? choses dénc)te cles 2('r-~~-:\_\~"-':;

prévision quand cnaque service chercne à arracher Ul DudG~t

1.tfiOCJrtant 3lJ llell oe c:nerctler à conc~étiser ses ot).J?(:·!:l·t:~; -!

::;1.\ i '/i.... fi' .,,\ fin ci' C';~ i 9 er- un E' enve l DO pe D udg é t a i r- e prao or-t. i Cil:',',.:.:;:· [ 1.

TI.1.2. La comoositlon Des déoenses de fonctlonnem8' ..

l' aVOflS cje.]~ S(:Jl..tligné
c: ;·:,t. t' Cl c, ,- i. ~'''::; de clé p eil ::'.p.:::; ·;::·on '.: E,U r-, omt:> r-' e ci e sep t, c Dr r' E''C:·c) Cu Ci· \f'I"

Jes tvoes Ge char-aes supportés par l'ONATEL différents.
Il ·::;"':;\C11t.:

des Matières et Fournitures Consommées;
Des Transports et Déplacements;
des Services E~térieurs;

oes Pe~tes et Cl~ar-ges Diverses;
des FraIS du Personnel;
d (..?~. l mi=' ;:; t,:;, ':'Cot
cl !~", ;;:'\ c: :-: .:J. (' t] f·? ':::',

C::.,?plta.l.

1

E! t d u. ;:;~ i:.::,Ti~) c:;u. r .:;~. (':':':'IT! 1.:0" .( ..

iJC).!.C:\S et j.~in)~)[:)r··t~r1f:·:0 c:le c~1aqLle catégC)r-.lB (::!0
~~~o:··)·t fDli3 e'~ éviejellce (iar-Is :I.e ta!Jleau SUiV21"1t=
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Tableau \,l! 1: Les dépenses par catégories de ch,~~

réalisées et par année.-

---,

1989

11.063.37E!

i
i
1

111 i. 1::39.475
i
j

1

i
1191.064.274
i
1
i
!
1

1988

12. T53. 443

:33.059.69 i

il· Il 5 .:.::; :-;;:: Il :27 tJ

102.841.'-::;'15

i
i
1
1
1 18:3. 847. :[ 91

i
1
;
1
1
1
1

1-------------11-

\ j..._ ..L_.._....._......._.. .. . L_._...._ .._ ....__....._

! A~NEES 1

!*****************I 1987
1 Cc'. ': .',,-.: . .; 'ê:':::: !
i 1

1 de charges :
1 +1---, 1
1 !
i 1
'1 Matières ~ 1

1· Fourn. Co~som. 1 40.128.932

!2. Déplacements 1
! t

1 ~ Transports 1 9.369.908
1 1
j 1

13. Services i
j Extérieurs 1219.799.903
i 1

! - - 1
14. Lharqes ~ !
i 1' Pertes Diverses 10.255.353
i 1

: cc- 1
I~· Frais du 1
1 Personnel 1131.833.076
1 1
\.- j

1
6. l mp ê, t ,:; ~! 1a..~< es 1 75.282. :~)6 7

1
! !

i7. Charges Fina- 1
1
1 nC:lèrE~s et
1 Remboursement 42.296.658
1 du Capital
!
i::L Di'/ers
i
t

L....... .._..... . ._J...._ ..__.. . _

SiJUi::;;CE: Tableau élaboré à oartlr des
comptables, Comptabilité DNATEL.-

Du tableau précédent, on remarque que olus grande
par-tle des del~e'lses s'or-iente~ (j~~"lr1e -faç(Jn génér-a~e~ ver-s j"0~::

services extérIeurs, les fraiS du personnel et 10
r-eITlh(:Jt,11'-SemeI1"t Ul_t ~;er-\'ice oe la {:Jette.

F'c:,ur la ç:)lL~par"t (les cateqor"12S c:je i:Jépenses ènC)r1(:~es c:],---r)a~""~~l

il v a autai'lt oe var-iatlons ~ ],a j~alsse (JL\e (j'aL\gfnejltJ-tl(~)~"'~:~:

fonction des actIvItés D~évU2S et exécutées,
fit r- !',,' :i. me:. or" t "".'-1 t. C"ë: d' '.\ fi F:' E~n r-'l:~ t? ct J' o~u. t t-' 0::' ,

~éanmOlns. Je serVICE
Intérêts et du orinClOalJ lnquiét.:;;,nt

i]. E' '::~" t. r:,1 êl_ S S é d (-?
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se rend ainsi compte de la
Sur la période 1987 / 1989~ elle
soit une augmentat~~n c'un taux

251.224.617 FBu en 1988. On
rapidité de cette croissance.
a été de 235.633.846 FBu~

annuel moyen de 87.3%.
Il serait donc tout à fait justifié d'en être pessimiste

si l'on regarde Ce près le processus d'endettement de
l'Office. On peut prévoir avec peu de risques de se tromper un
service de la dette beaucoup plus alourdi d'intérêts dans
l'avenir~ qui risquera de compromettre significativement les
facilités de financement dont dispose actuellement l'Office.

II.1.3. Le rapprochement des recett~s et des dépenses.

Les recettes de l'entreprise constituent ses moyens
privilégiés pour faIre face à ses besoins. Et~ la balance des
recettes et des dépenses permet d'apprécier les possibilites
offertes à l'OffIce pour autofinancer ses proJets. Le tableau
suivant montre bien la couverture des recettes réalisees aux
dépenses nécessitées par les activités.

Tabl e·3.U VI l 1:

i S'S'::;'

·-··--·---·--·-------T--·-----··----·---------)

r
1
i
i

1987

Dèpf~nse~,;;

C~)

r--·--·_...._-_·_-_·--,-
l ,

i 1. 1
1 (innées 1
1 . 1

'*********f***1! .. . . 1
i L.I t:)ell te'S 1

I··.--·-·---..·..------------·--+-..·-~------_·_--_._--~.~.-----------_.---.-.- ..--_.-~-_ ..----. "-"--"-"'-' ..__.._.~
1 II!
1 i , !
i Recettes 1 1

(1) 1784.032.412 i777.916.877
1 1
! i
: 1

1 i
'905.984 1798.625.566

!

E~ c: ,'J, ~_. t ':3

( 1-2)

T ëHL< de
c:ouver·.. tur-e

i?':d. 126.4:;:-:8
i
1
1
1,

(20.708.68'=';;)

0' "",,

( :1. /2)
1
1

! 1
l. _ __ __ __ ....i_.. _

i
!

...._L __. .__.._ __._._._ _.. L. _ .

I:::~ n c: 0 rn par" <.;i.n i.~ 1es r- e cet ·t e set 1. e ~:; cJ é [j i::? li ':; C':'O r- é .:'. 1. 1 '3 é ;::1 '::. , n ~:J U 'ie'

constatons que l'ONATEL a, tous les exercIces, réalise des

("Ié iTI'::! :1.' ,:?:: t·::- (' c. 1. CI'?' 1. ,::;;. (; 8 li" :;1. c: C U 'ë, fO:! , te! 1"': r" é ,,:t 1. :i. t ;(;,', El U. c:: Li. :", Cl te' -+ i,::: :l t ci E·! "ë;

recettes par rapport aux dépenses. Nous attIrerons .. -attention
c:11...1 l tc' c:: t,:·:, '..1. r- que l ,? '::; r e c t~ t t. e .~:; "F i ~J 1...1. r D. r', t cl i'.'\ i"j ~::. Lc' t ,::1. b l p:, u :::; r-" é c é cl e i' ,

ne reflètent pas la situation de fin d'année. mais plutSt
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celle du 31 Octobre (donc absence de prise en compte des deux
derniers mois de l"exercice).lO

Remarquons qu'il est probable que cet écart soit plus
considérable parce que les recettes ne sont pas équiréparties
sur l'exercice, plus de rentrées étant plutôt concentrées à la
fin de l'exercice.

Si l'on en revient aux résultats globaux du tableau, on
remarque que l'Office dégage un surplus. Mais, nous ne
saurions véritablement parler de l'existence de surplus
qu'après déduction des dépenses du budget d'investissement car
les dépenses jusqu'alors considérées sont celles du budget de
fonctionnement -et les seules.

Par ailleurs, le surplus qui résulte des écritures ne
cn~~2s~ond toujours pas au surplus réel de l'exercice.
Plusieurs raisons peuvent ~tre avancées. L'ordre de classement
des pièces justificatives est un facteur important pour
faciliter un enregistrement rigoureux des opérations de
dépenses. Or, un tel classement rigoureux fait parfois défaut.
Il est ainsi possible que certaines dépenses soient effectuées
et non enregistrées directement.

Parfois encore~ on hérite de la période précédente des pièces
qui arrivent à la Comptabilité après la date de clôture de
l'exercice. Et ce retard fausse les dépenses effectuées au
cours de la période, soit que les écritures de correction ne
sont pas convenablement faites~ soit alors qu'elles
n'interviennent m~me pas.

10 NOTE: Les recettes de Novembre et de Décembre

ont tout à fait
i nvesti g?~ i ":>/'>$ parce
y relatives n'étant
est quasi-impossible
montant.

échapper à nos
que les informations
pas disponibles, il
de reconstituer leur

On peut néanmoins faire un ajustement
statistique (extrapolation linéaire) des
recettes de 10 premiers mois, ce qui~ sans
exprimer exactement la réalité nous
permettra pourtant de la rapprocher. Par
extrapolation donc, ces recettes peuvent
~tre estimées à 933.500.250 FBu à la fin
de l'année.

Il en résulterait que l'écart entre les
recettes et les dépenses~ au lieu d'@tre
déficitaire de plus de 20 millions, serait
plutôt excédentaire de 134.874.686 FBu
(correspondant ainsi à un taux de
réalisation de l16.8/..
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Il en résulte que les dépenses sont soit sous-estimées,
soit surestimées suite à l'inexactitude des écritures qui, a
priori, ne reposent ~0~ aucune pièce justificative, ou encore
au doucIe enregIstrement des mêmes pièces (double écriture
comptable des pièces non classées après usage).

Enfin pour terminer, rappelons qu'une fois les recettes
rassemblées, elles sont ensuite affectées à plusieurs
utilisations. Nous venons de voir l'affectation d'une oartie
des recettes aux dépenses de ~onctionnement. L'autre partie
des recettes est affectee aux investissements et aux
placements des capitaux. Cette partie de recettes nous
intéressera particulièrement dans ce qui suit à savoir:
l'affectation dU budget extraordInaire et d'Investissement.

IL 2. L'orientation des investissements et mode de---_.._---------- ..._..__.__._-
placements des capitaux de l'Office.

"Investis~;ez, investissez, il en
r-é c:5Ul ter-a q'.).~21 que chose. 1; 11

C'est ainsi que J.M Keynes résumait l'impérieuse nécessité de
l'i~Y2c~1s~2ment pou~ l'économie dans son ensemble (au niveau
mac~o-économique) et pou~ l'ent~ep~ise en pa~ticulie~ (au
niveau de la mic~o-économie). Pa~ce qu'il est, à la fois, un
moyen d'allocation des ressources ~a~es et le moteu~ de la
c~oissance, l'investissement constitue une variable de
décisions st~atégiques tant au niveau de la politique
nationale que de la gestion d'entreprise.

M. Be~tonèche et J. Teulié 12 inte~venant dans le même

sens app~écient qu'au niveau micro-économique et donc de
l'entreprise, la décision d'investi~ ~elève d'une g~ande

gymnastique intellectuelle et beaucoup de questions,
auxquelles il n'est pas toujours aisé de ~épondre, se posent.

Quoi investir'::>
Où investir?
Comment investir?
Quand investir'::>,

Ce sont
gestion des
rentabilité.
contribuer à
Hicks dit:

ces mêmes questions qui reviennent dans la
investisseme.~ ~2 l'ONATEL en vue d"augmenter sa
Tout le personnel de l'Office doit donc
la réussite de cet objectif. A ce sujet, J.R.

11 J.M. KEYNES cité par Bertonèche M. et Teulié J.,
Théorie et Gestion Financières, Presses
Universitaires de France (P.U.F) 1976 P.119.

12 Bertonèche M.

Financières,

et

P.U.F
Teulié J.,

1976.

Théorie et Gestion
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" les chances de réussite d'un
investissement donné (en capital aussi bien
qu'en travail) dépendent de l'efficacité avec
laquelle tous ceux qUl travaillent dans la même
entrepri ~~~tribuent à l'investissement en
question. " 13

Pour approfondir ces réflexions,
étudié en deux points:

ce paragraphe sera

1°) L'orientation des investissements de l'Office;
2°) Le mode de placement de ses capitaux.

II.2.1. L'orientation des Investissements.-

Les principes de base qui guident toute décision
d'investissement demeure~t la disponibilité des fonds, la
nécessité d'expansion des activités et le minimum de risque,
les profits ou la rentabilité de l'investissement. Les
investissements de l'ONATEL sont essentiellement des
investissements de remplacement, de modernisation et
d' e:·:pansi on.

Si l'on analyse les statistiques du budget d'investissement de
l'Office, on constate que les taux de réalisation des
p~~vicicns budgétées sont, dans l'ensemble, faibles. A
l'origine de cette faiblesse, il y a plusieurs explications.
Il n'existe pas, en effet, de ressources propres au budget
d'investissement. Les deux types de budgets <d'investissement
et de fonctionnement) ont une seule et m~me enveloppe de
recettes. Réaliser les dépenses d'investissement correspond
donc à comprimer les dépenses de fonctionnement, et Vlce­
versa.

Or, ciest au budget de fonctionnement que l'ONATEL a
toujours accordé beaucoup plus d'importance. Cet~e procédure
de priorité ne permet pas souvent l'exécution des prévisions
du budget d'investissement, et suivant l'importance des
dépenses de fonctionnement de l'exercice considéré, les
réalisations d'investissement s'en trouveront
significativement affectées.

Dans ces conditions, pour combler le vide qui se crée,
l'ONATEL recourt alors au financement extérie~'~ ~-- des
emprunts à long terme. Beaucoup de bailleurs participent à de
grands investissements de l'ONATEL. L'importance de ses
engagements avec les bailleurs sera présentée ultérieurement.

J.R. Hicks~ La Théorie du Profit et de

l'Incertitude, Economica Londres 1931 P.185.



Remarquons néanmoins
d'investissement de
et moyen terme, nous

en passant que parmi
l'Office réalisés avec
signalerons notamment:

les grands projets
des dettes à long

Les projets d'expansion à l'intérieur du pays;
Les équipements en publlphones électroniques;
Le financement du nouveau central numérique pour
accroître la capacité de prestation;
L._a particip':Jtion .::\u financ,,_"":'i" d'~_ne antenne parabolique
pour les télécommunIcations Intérieures.

L'insuffisance des moyens financiers nécessaires pour
iinancer le budget d'lnvestissement prouve l'impérieuse
nécessité d'un financement extérieur. Pour montrer l'impact
de ce flnancement incomplet, ia comparaison des prévisIons et
des réalisatlons dans un tableau de synthèse serait, à notre
a\/is~ plu'3 e>;pljcite.
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réalisations
611.525.838
(seu 1em"""-' ~~, )

420.204.071

passent successivement d'un
FBu en 1986; chutent ensuite à

__ " 1987. Ensuite en 1989~ elles
FBu.

montant de
13.826.655 FBu
sont passées à

Par ailleurs~ les dépenses d'investissement sont plus
importantes certaines années pour répondre aux décisions et
besoins gouvernementaux ponctuels~ de modernisation des
équipements de télécommunication suite à un événement
politique d'importance nationale (cas des sommets
internationaux~ visites de hautes personnalités~..• ).

II.2.2. Mode de placement et de gestion des valeurs.

L'Office doit veiller à ce que ses placements répondent
aux trois critères suivants: la rentabilité, la mobilité et la
sécurité. Il a ainsi mis à la disposition des institutions
financières et/ou commerciales des placements générateurs
d'intérêts ou de dividendes. Il tient ses placements de
capitaux sous forme:

de participations;
de dép8ts à terme ou à préavis;
de dép8ts courants (c'est-à-dire des dép8ts à
vue auprès des institutions bancaires).

Il.. 'Z.. Z· 1

L'Office participe aux capitaux des institutions
publiques ou mixtes~ privées ou bancaires. C'est le cas de ses
participations de 15.250.000 FBu à la BANCOBU et de 22.000.000
FBu à la Meridian Burundi Bank (M.B.B). Toutefois~ remarquons
que ce mode de placement n'est pas souvent exploité par
l'Office pour la capitalisation de ses fonds. La préférence
revient plut8t aux dép8ts bancaires (les placements à terme et
les placements à vue).

II.2.2.2. Les Placements à Terme.-

permet de
mobilité.

retire son
une au.tre

des tau:-:a

Ce mode de placement, le plus usité à l'Office~

mieux sauvegarder la sécurité des capitaux et leur
Si les taux d'intérêts diminuent, l'Office
placement à l'échéance pour l'Orienter vers
institution beaucoup plus rémunératrice (qui
d'intérêts plus élevés).

Les pr'incipau:-~

cane ", .:~:. dans
placements de l'ONATEL sont essentiellement

les institutions bancaires suivantes:

* A la CAMOFI pour 285.000.000 FBu;* A la SEF pour 230.000.000 FBu;* A la MEB pour 100.000.000 FBu;* A la EANCOBU pour 150.000.000 FEu;* A la BRB pour 145.000.000 FBU sous forme de
certIficats du Trésor.
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Ainsi par exemple, la situation des placements
l'ONATEL, leur composition et le':;::, conditions de
étaient les suivantes à la fin de l'exercice 1989.

<3. terme de
placement

Tableau:<: La situation des
l'Office National

olacements à terme de
des Télécommunications.-

Tau;.:

r---'--~ !
. 1 :

lIndicationsl 1

1***********1 Montants Termesl
IInstitution\ 1 i

r---------------·r-·-------------I-...----I---
1 1 1 1

Il C,cil'1UF 1 i 285" (Y"f-' ) 1:2 an s !
j :
1

Echéances ,
1

.-----l
1

31/10/19'7'1

1 :2.
J
1
1
1
1

i

SElF 80.000.000
50.
50.

6
12

.-,

..:.
-,­
'.':'

I11CJis 5. 75~/:

7 . (H)~/~

5.001.

16/0-:::',/1990
29/12/1'7"'90
13/01/19'::;0
:24./01/10::;;qO

2~!-0. 000. 000

100.000.000 l. !TICJi'::;\
i

4.50:: :!-1 /1) 1/1 9;::;0
3:[ /03/:: '-::ln-.

150.000.000

50. 000. ()OO
~.50 Il

'..;' mOl si ;:5.50% 1\3/03/1990
27/02/1':;;90

!
1
i___.... .1.__.._. .__ . .. ..

1
i 1 i \_....L_.._.._••.__ _ __.l.. •.__.__•..., ..__L..... .-.......-J

2[::/01/1990
:2:3/01.1 i 90::"0
28/01/1990

6" (j() ',>:
6. ~5 () ~/:

l. moiSI,100.000.000
:::;0.
15.

li

i
:-.~.i m E~ F;~ E{ 1

<',3 Ci U ':"0 ,: Ci r- m t.:~ :

dE' c:: er' t. i -- l
·f i c .::;,1: ~::. (j u. 1

T (' ,:::. ',::: !:! ~-. )

1
L.

t -') •

14 En matièr-e de souscription au;.: cer-tificats du

tr-ésor, la non r-emise du titr-e à l'échéance est considér-ée par­
la BRB comme un acte de volonté de son client en faveur- d'une
tacite reconduction du dép6t.
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déplacement du dépôt d'une institution à une autre
évident d'une orientation vers de meilleures

(tau>: élevés).

En outre, dans le tableau précédent, les échéances semblent
être ~es, néanmoins, la fréquence des reconductions de
dépôts nous poussent à croire que la grande partie de cette
somme placée à terme d'un montant total de 760.000.000 FBu
restera longtemps dans ces mêmes institutions, générant ainsi
plus d'intér'Ë;'ts. Par e~-:emple, poUt- les dépôts CAMDF1, ils
avaient déjà généré plus de 11.900.000 FBu d"intérêts au début
de l'exercice 1987 en raison d'un placement total de
170.000.000 FBu durant l"exercice.

II.2.2.3. Les Dépôts à Vue.-

En
]. .' ONATE:L.

plus des particioations et oes placements à

tIent aussi des déoBts à vue à la BRB et à la
'termf? .
'::'os1:.e.

Ce mode de
i iF; t i tut l 01-1 S

par tic u 1 l è ~- es

placement n"est pas courant sauf
qui présentent, pour l"Office,
dans ses activItés.

oans
des

1 f?~; deu>:
facilités

"
LE-?;''':· comptes ~\

1" i mpm-tat J. or:;
1 E'S fi <:1. i '·~ment S

C C) ITi P .~_ c:: .:~

ô;'li :0' E? •

la BRB sont nécessaires Dour ses ooerations à
et les comptes CCP trouvent leur nécessité dans
des clients; ceUX-Cl entretenant souvent des

le reglement de leurs factures s"en trouve olus

Il convient de ~emarquer que ces olacements à vue, tout
CDfnme J.t?'::. pr"écédents~ ont a.US'èd connu un'~ évolution. Il V

avait, en ette~, 51.146.128 FEu sur le comote CCP de 1 "ONATEL
et 80.936.830 FEu aux comptes BRB en 1987, qui sont passés e r

1988 ~espectivement à 71.070.697 et 147.464.022 FBu.

Il. 'C ••'.

li sJ.ed de souliGner ICI l'Importance oe toute aécJ.sIon
cl' ir"'y'e::::,ti~;sf:!meilt. (:l!".5) La décision d'investir-, pour- une

entreprise est, à la fois, une décision importante, parce
qu"elle détermine désor-mais l'avenir- de l'entr-epr-ise, et une
décision complexe.

Elle est une décision
l"entr-eprise à long terme
est irr-éver-sible même
désinvestissement.

impor-tante parce qu"elle engage
et elle est risquée du fait qu'elle
si l"on par-Ie aujourd"hui de

faut
qu"il

_~ ~~~~lexité résulte, quant
pas considé~er l"investissement

s"agit de choisi~ entre

à elle, du fait qu"il ne
comme un acte isolé parce

plusieur-s alter-natives

J.R. Hicks, La Théor-ie du Profit et de

1"lncer-titude, Economica Londres 1931.
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mutuellement exclusives. La
sera le résultat de "mon"
scénarii? Ce résultat est-il

question est alors de saVOIr
investissement dans chacun

le plus optimal?.

quel
des

Pour l'ONATEL, il faut remarquer que les
(participations, placements à terme, dép8ts à vue)
leur ensemble ont un rendement réel satisfaisant
montre l'évolution des produits financiers dégagés.
1 e·;:o : ,·+:-::ts et di vi dendes reçus par 1·' Oi'-JATEL pOLIr
1985 à 1989 étaient constitués comme suit:

placements
pris dans

comme 1 e
En effet,
la période

Tab 1 eau XI: Le rendement des capitaux
l'ONAT~L de 198~ à 1~89.-

investis

----------,
1

!

r':':endement
en j;

..~.;-------..---."1---...--..----
! l

i Montants Intérêts et Montants
1***********1 DivIdenoes i InvestIS 1
i i 1 1

l-.-::.·~~~~--..~---_.--.- ...-.---.------L.--.---.-.---JI-----
. 1 1

1 !
1 1
1 le. 370. 000
1
!

310.267.000

475. 2,~,7. () () (.1 4. 3~~

1 ·i
1.(~47. 52:=!. 000

j
i
1

1

i
____.. L ...._. . .._J_. .. ~__"

i
!

! 1989 76.485.518
i 1

i_.. ._.._ _._.__.__.l.. _. ._ .

T ab 1 t·,·au parti(· c1es états

\/aleur·,;;.

plu:::
moi Ils

rentabilIté
.! l '::·E'C"' ·:3.1 t

modes de placement ne
r)i (:Je {n~m8 Ifn~JOr-tarlc:e.

d'écarter celui qui est
:1. Cl ':-2ïl t i qUf:.~

r·,:'Iti onr-'f21

~es déoSts à vue tenus à la GRE et à la Poste sont
pa~tlcull~~emen~ nécessai~es pour facilIter les activités de

1 'ONATEL en ce qui concerne notamment les exportations par le
biais de la BRS _ le recouvrement des créances sur abonnés
DC)~_t~ :l.e~; c:lier·l·t~~; cie .1.~C)ff:~c:e C~l.li en·tr·etiel·lrlerlt des c:omptes à

en pa~tlciDations, 1. 1 EICC:U·:::·El

Y" f? r-l !j f::'? {Ti ~~, r' i ":::. '::; .:':'~ t J. '~:::.·f .:::-. l ~:: :':? l'''! '1" (J i...l.." C~! l ] ! (::, ':;. ~.3, U. r- ·:3..L t. E' ï-I \/ 1 ':=~..:':~~. (J ~:;' r- ,Tl {.:.~ t t r- f-? 'r-.1 j'-:

:l Li. Dl .,:\ c: E!rn,:::'n t :1. Ur·· Ui..l. !c~ l El i'1 DE~ ,c' .'. .1.3 DriNCCI E!...i, P ,,) 1·-· El>; F~,T:P 1 E! , "':·Ui-·, t·.

~j0~~3 11··1~:;t].·tt.,l'tl.(Jr·l~5 ·~].j·-)al··)(~::L~rp~:~ tr-è~3 j~-el'lt2ble~;n

C::E~ C!'-Il (.:.! .~::. t cl f::' ~~:. d ij,.:, p c; 1:. .~:~ ~t t E..0 ~- ITi i:."::" ~ 3. t2.~ ~~:. -f 1. L~ C "C. '-t (::\ t i CJ n ~> 0 t·::. ;:=;

':J ':~; h 1:·: i..' '...1. c··· ·c:; :j f~ ·C (] l. S· D 1. 2. :::: 'ë! in ':::.' n t. '3 '::? s t t r- (~ .::;.

~ff~0 souvent faite à des ~aux très bas, soit
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une moyenne de 9% à la CAMOFI, 6% à la BBF, 4.5% à la BANCOBU,
5.5% à la MBB et 6% à la BRB.

Etant donné les taux d"inflation et la nécessité de la
sécurité des fonds, le mode de placement à terme ne justifie
pas son opportunité et I"Office devrait, par conséquent, y
renoncer. Les fonds habituellement placés à terme seraient
alors gérés de façon beaucoup plus rationnelle; soit
directement engagés comme dépenses au li rl~ -2~ourir aux
emprunts extérieurs par exemple.

En définitive, on peut dire que la gestion des valeurs à
l'ONATEL est, dans son ensemble, satisfaisante. Mais, l"Office
devait dans toute logique recourir aux modes de placement les
pl~s efficaces et les plus rentables: les oép8ts à vue parce
ql __tt" rlË'ces~:;airf:?s ,~i son d_cti-,Iité; et les participations. Il
(1 t::? '- r- -3. i t , (:;.' r-: ~-- (-,' \/ ,J. n c h c"! , r f2'1 (J ne,=: r- ·3 u placeme Il t à t fO r- me pou r
DILlsieLl~s lL"aiso"s:

Les taux d"interêts sont
d'InflatIon sont toujours

O-:1S alors que
s·3.ns ceSSE'

1 es t ë.<_U;-:

cr-c.i =:.s.3nts.

Le placemen~ d tfOrme ne réponc pas au crItère de
mooilité des fonds parce qu'il immoollise les
capitaux De l"Offlce au mOIns Jusqu'à l'échéance:

à

~~térieurs généralement

t.~\-';fE?t 'l ét.:3.nt
.L '.:~'? "::; P :L ·3 c:: (::= ITi e n t "=J

L'OffIce recourt à des ionds
[JeaLlc<:}t_lp pJ.Lt~; oj"1él:-el..t

ses ~)rcJp~es ~c)r1d5. E~'n

~~nt nullement au critère de rentaoilité.

:{{ -1-c

1:: .:-~. .:ft: "~-



CHA PIT R E D EUX lEM E

LA STRUCTURE FINANCIERE DE L'OFFICE
NATIONAL DES TELECOMMUNICATIONS "ONATEL"

.. On peut réussir dans l'industrie par
intelligence, par habileté ou par hasard.
Mais, on ne réussit pas sans travail. Tous
les grands maitres de l'industrie ne sont
pas intelligents, tous ne sont pas
habiles, tous ne sont pas veinards, ••.
mais tous sont de grands travailleurs."

DETOEUF



38

CHAPITRE III LA STRUCTURE FINANCIERE
DE L'ONATEL.-

La structure financière d'une entreprise se révèle ~tre

en quelque sorte le panorama de ce qui est d'une part
l'ensemble des "acquis" de l'entreprise matérialisé par le
volet d'Actif, et d'autre part, les moyens de financement de
l'entreprise représentés par les capitaux permanents et les
dettes à court terme.

Le développement de ce chapitre sera axé autour de trois
points importants à savoir:

L'analyse statique et dynamique des bilans de
l'Office, d'abord;
La restructuration des bilans par grandes masses
financières, ensuite;
L'étude de l'équilibre financier, enfin.

SECTION 1: Analyse dynamique des bilans.

fonds que
toutes les
volet, on

à court

1.1. Etude descriptive des postes des bilans de l'ONATEL.

Pour réaliser cette étude, l'on partira de la notion même
de bilan. Par définition, le bilan d'une société est considéré
comme étant une photographie instantanée de la société à un
moment donné. Autrement dit, c'est un état de ce que
l'entreprise possède (Actif) et de ce qu'elle doit (Passif).

Au Passif du bilan se trouve l'origine des
l'entreprise utilise, c'est-à-dire qu'il y figure
dettes de l'entreprise envers les tiers. Dans ce
distinguera les capitaux permanents et les dettes
terme.

A l'Actif figurent les divers emplois, l'utilisation de ces
fonds reflétant le patrimoine acquis par l'entreprise. Ce
volet comprend l'Actif Immobilisé et ~'0~L~~ Circul~nt.

Dans cette analyse, il s'avère plus judicieux de partir de
quelques notions préliminaires qui constituent la base de la
Comptabilité.

Lors de la c18ture d'un exercice comptable, généralement
à la fin de l'année civile (même si certaines sociétés ne se
conforment pas au principe pour plusieurs raisons notamment
les spécificités de leurs activités), l'équilibre arithmétique
entre l'Actif et le Passif intervient par le résultat net de
la période (bénéficiaire ou déficitaire).

Alors que le bénéfice compense l'écart négatif du Passif par
rapport à l'Actif, en cas de perte, cet excédent de poids
s'ajoute à l'Actif. Qu'il vienne a~ Passif ou à l'Actif selon
les cas, le résultat de la période est placé en bas du bilan.



Par ailleurs~ le principe général de la Comptabilité
stipule qu'au Passif comme à l'Actif~ le::; élément,:: ·,·,j';:1t

rangés selon un ordre relatif à leur durée. C'est ainsi que
ceux du Passif sont classés par ordre d'exigibilité croissante
et ceux d'Actif par ordre de lIquidité croissante.

Au terme de ces considérations tout à fait générales sur
les bilans~ il convient d'analyser de façon plus détaillée les
différents postes des bilans de l'ONATEL. L'étude ci-haut
brièvement esqUIssée insistaIt tout particulIèrement sur leur
nature et leur composition.

Les lignes qui suivent porteront sur l'évolution
temporelle tant des comptes d'Actif que ceux du Passif. Une
telle procédure se justIfiant par le fait que la comparaison
des bilans annuels successifs constitue un vérItable film De
la structure financière de l'Office et cermet de juger
pert.inemmf..>nt la mar-chE' cJes "affaires" et la pc:rlitiqu.e
financière suivie oar les dirIgeants au cours de la période
consi d ér- î:.~'I:?

1.:2. ~)nalvse
- '

dynami qu~~_ des Bilans.

L'analyse dynamique des
années nous permettra de tirer
deux éléments importants:

DO~ë;te'S du Ul l",n
des conclusions

~~~ :... i. ;_. '::.: l u. -:~~ i e Lt r- ::;.

PE'è-tlnentes su.r

i._.::'. C omp C)':; i t i or',
1 c' b i 1 <:In E:.~t c":\ '-.I.li

l._ ' é v cil u t ion ci t~
temps.

et ['Importance de
mOiTJf?,' t (J onn é:

c!u. Je

Dans ce oaragrapne, nous baserons
oDse~·va·tioj·lS SLl~ des tablea~_{~·~ Y-écapitulatlis
Passif des bilans cie l'DNATFL sur la période
r')tJ~_l~; (:jéve~CJD1~er(~llS les (jel.. \~·~ v(:Jlet~; ~;l_tivaf·~ts:

nos analyses et
ce l'Ac~lf et du

j9,::::;:::-j 'c:;:::;c;,,, ;:'~Il.r,~-:::,l

1... ' df-,31 yse
ci' .:::.bor-(j;
Cf'::'lle de
0?1-'·Sl...li. te.

c1E' l'~'\io;ut:i.on

l'évolution des

CJ:'rict.l··

l . 1. • /. L'évolution des rubriDues d'Acti+.

bilans regrounent les

1. 0) ) l.. .. e~; 1 illillOt) :i. l. :i. ·::';EI.t: l. cln ";;

:20) Les Valeurs d'Ex01.oitation;
'::: ü 1.._ e:;; \,' i:'\ 1 E' ut·.. <;;; ,.;; >~'J ::. i ·c';· .,:~. f) 1. t.-:~ '",. F' t L' J . ., '.':' '. ,:::'

!:j(~~;·te~~~ ~;e:i(::)I'l d't_ll~e par-·t
].j··)(::CJr·~)(::)r,....,. ].mn)c)Di].j.~~;0~; ".'.,1- i'... ; ;"J , ln
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résultat négatif. Etant donné que les deux postes ne fIgurent
respectivement qu'une seule fois dans les bilans de l'DNATEL,
notre analyse articulera sur les quatre Dostes présentés dans
le tableau reconstitué ci-après.
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Tableau XII: Evolution des Actifs des Bilans de
l'ONATEL de 1985-19~9 (en 10 3 FBu).-

1 1 i 11 1

1
1985 1 1986

1
1987

1
1988 1989

INTITüLES 1 1 11 1 1 i
1 1 i 11

"f. Montants :j i 'i.
i,

J
Montants i "f.

J
Montants 'i.

1
Montants i j i " Montants 1

1 1 1 1

\
1

i
Frais et valeursl

1
i i ii

1 • j 1

1
i i

1

1 i 1 J 1 i ,
! 1

i
1

i i i
1

Incorp. IIII/IIOb. 1 i
1

1
1

11
1 i 1 i i

1
J i

1 •
1 i Frai s Immobi 1. 1 i 1 i i 1 2243.565 • i, 1 1

i
\ 1 i 1 i i 1 i

" i
,

i i
,

i! 1 1 .J
1 ,

1 IiIllDotll i i sations i i ! J i i i

1

1

Corporelles 1 i

1

i i i J
1

i i i i i1 \
1 i Terrains 9.000 i

1
9.000 i 9.000 i 9.000 i 9.000 i! 1,

1
i Autres Immoo. i ! i i i i

1 Corporelles 681.119 i
1

1. 063. 434 i 1. 515. 462 i 1.842.488 i 2.018.464 i
1

! J Il1lillobi 1isa- I J 1 i i i J
1

1
ti ons en cours i 3.504 i

1
17.646 i i i

1

i
1

i ! i i i

1

Autres Valeurs i
1

i i J i
Immoblilsées i 1 J i i i,

i) i ! * i J,
1

i Commandes J 1 i i J i
d'equlpements 608.192 i

[

378.497 i 706.169 i 186.489 i 392.06't i1 1
i

1 i Dépôts et 1 i , i i i i, ,

i

cautionnements 1 262 i
1

267 i 267 i 267 i 278 i
i Partie ipati ons 1 290.000 i

1

310.000 i 475.0(10 i 37.250 i 37.250 J
1 l,

1 \ i 1 i , i i t
1 1 1 1
1 1 1

1 Total des Immo- i i i ! i
1

1
1 bi 1i sat ions 1.592.077 J 70 1.778.884 i 62 i 2.705.898 i 75 2.319.059 i ~3 2.457.061 i 50
1

i
,

! 1 i i * i
1

j i 1 i i J i
!

Val eurs i
\

i i i1 1 i
1

d'Exploitation
1

j
i

1
t i i i

i !
, i i J

1 i StOCk magasln 20.237 i
1

151. 113 J 92.156 i 308.269 J 366.508 i
1

1 i
"

en cours i
1

45.095 J i .J i
J

1 1

Total Valeurs i
1

1
i 1 i
i i

J d'Expiai tation
1

20.237 i 0.91 196.208 i 6.9: i2. 156 i 2.6 :·08.269 f 7. 1:J 36b.~03 l7.4
1

i i

i
1

i *
.J ..

1
1
1

i i i i
1 1 i i
',Val eurs Réalisa- I i 1

, i i i

ibles et
1 1

*
i i iDlspomD. i i i

i 1 i ~
'<

1 i 1 l .
1 i 668.134 i1

Clients i 457.945 i 1 421.101 i 589.32ü i 786. ~,60 ..
1i

Clients douteu/I 17.828 i 71.798 • 15.741 i 9.534 .. 11. 803 J!i 1
!
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Tableau XII: Evolution des Actifs des Bilans (Suite>.-

i
i
i
i
i
i

.t

1

1." \
• " 1

1

1989

Montants

Ji00 4. 360. 683 il00 1 4. 937.003 *100

1 1

! 1988 1

• ~ 1Mt' .~. Il'• "Ion ants • /.

i 2.274.985 il00 1 2.864.513 il00\ 3.604.518
1 1 1

TOTAl

F:esultat

i 1 i i i
i 1 i i i

i 1 i i i
i i i i
i 1 i i i

1

i! i i i
746 i! 384 i 77 i 220 i 302 J

19.751 i 1 34.222 i 28.528 i 54.040 i 16.854 i
i [ i i J i

9. 292 i j 9. 498 i i i i
i i i i i i

1.574 i! 279 i 680 i * i

i 1 i * * *
121 i 1 i 372 i i i

1.081 ~ 1 2.233 ~ 3.595 ~ 6.815: i 5.680:
47.395 * 1 242.290 i 154.3ï7 * 826.1'12 J i 1.147.851 J

75.320 i 1 56.636 i 13. n6 i 4.880 l 1 115.a33 J 1
1 1

631. 052 *23 1 --8-38-.-44-2-'-2'1 \ --80-6-.4-48-'-'22 -1-.-77.-'4-.4-48-.-40 \ -1.-9-66-.4-5-7-*-40!

i J. 1 J 1 i J 1 J. 1

( il ii i i J

Régularisation i i i ! i i i
d' Aeti f i i • 1 J i i

1 1

1 i *1 * i J
i Montants 1 J * 1 * t J
payes d'avance 1 31. 618 i 51. 0l '1 i i i i *

1 1* Produits à 1 i Î i i * J. .! i
recevoir i i \ * \ 5.315 i ~ 55.639 i

( ----- 1 ----- 1 ----- ! -----
TOTAl, 31.618 * i 51.019 * 2 i J - 5.315 iO.l i 55.639 i 1

! i! J! J i' J

1 i i i! i -i i

! i! *1 * * i

1 1 1

encalsser
i c.ièques sans i

provision i
i Banques 1

i Calsses 1

i TOTAL ACTIF
!

J 1 l
IlL 1 l'ù87'INTITULES 1985 1980 1 ~

!f-I-----+i-M-o-nt-an-t-s--i-r,-.-+--M-on-t-an-t-s--i-r,-'I Montants

1
l ,

1 1
1 Valeurs Réali- i
1 sanles &dlSPO-j
1 mbles (Suite) 1

i 1

) i Co;pte du i
i F'er"onnel i
i J Etat-lillpôts
i i Adillinistra- 1

1 tlonS confrèresl
i Déoiteur"

dl vers
i cnèques à

SOURCE: Tableau établi par nous-m~mes à partir
des états de synthèse.-



43

1.2.1.1. Les Immobilisations.-

D'une manière générale, on constate que les
immobilisations de l'ONATEL ont connu une diminution en
valeurs relatives du total d'actifs en passant de 69.98% en
1985 à 49.76% en 1989. On serait donc tenté de croire que les
immobilisations de l'Office vont en diminuant. Néanmoins, une
analyse minutieuse des valeurs absolues aboutit aux
conclusions inverses. En effet, la crOlssance négative des
valeurs relatives tient du fait qu'il y a un accroissement
rapide des totaux d'actifs qui sont passés, sur l'intervalle
de cinq ans, de 2.274.985.017 en 1985 à 4.937.003.361 FBu en
1989, soit un accroissement de plus de 117%.

~n revanche, la croissance, l'importance et le poids des
lmmobilisations en valeurs absolues dénotent la prlorité
accordée au renforcement toujours plus accru du potentiel
immobilisé tant pour suivre le progrès technologique que pour
satisfaire davantage une clientèle sans cesse croissante.

Cette situatlon résulte notamment De l'accrolssement ces
immobilisations corporelles de 681.119.308 FEu en 1985 à
2.018.464.468 FBu en 1989, soit plus de 300%.

I.1.1.2. Les Valeurs d'Exploitation.-

A l'ONATEL, ces valeurs sont essentlellement constituées
de stocks en magasin et/ou en cours de route pour les
commandes non encore livrées. De ce fait, 11 est évident que
leur poids dans le total de l'Actif soit négligeable du idl~

de la nature même des activités de l'Office. Les stocKs en
magasln ne sont enfln oe COffipt0 que des biens et fournitures
nécessaires à l'exploitation comme les plèces de recnange, des
mazlères et fournitures à consommer etc.

Néanmoins, l'on peut remarquer que globalement, les
valeurs d'exploitation ont connu une augmellta~ion sur toute la
période en passant en l'occurrence de 20.237.194 a 366.503.272
F8u, SOlt en pourcentage, un accrOlssemerit ce plus oe 711% sur
clnq ans seulement; équivalant à un taux d'accroissement
annuel moyen de 78.48%.
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1.2.1.3. Les Valeurs Réalisables et Disponibles.-

Elles constituent le deuxième poste le plus important
après celui des immobilisations. A la lecture du tableau
précédent, on constate qu'elles ont connu une augmentation
tant en valeurs absolues qu'en valeurs relatives en passant
respectivement de 631.052.452 à 1.966.456.903 FBu soit de
22.74% à 39.83% sur la période 1985/1989.

L'importance de cette rubrique provient en l'occurrence
de la provlsion du compte clients qui n'a jamais descendu en
dessous de 400 millions ainsi que celle des comptes bancaires
(B.R.B, CCF', BANCOBU, •. ). La faiblesse du compte "Caisses"
dans le disponible est quant à elle la conséquence directe de

la genéralisation des opérations financières interbancaires
(virements, chèques, effets oe commerce,etc.l.

1.2.1.4. Les Comptes de Régularisation d'Actlf.-

Les comptes de régu~arisation d'actifs représentent des
oépenses de l'Office, qui, à la fln de l'exercice, ne sont pas
encore réalisées. Il en est de même des produits qui, à ce
moment, ne sont pas encore réalisés en recettes effectives.
L'analyse du tableau précédent montre que le poids des comptes
de régularlsation d'actIf est resté faible par rapport au~

totaux Des actifs respectifs, soit d'une valeur relative
OSCIllant autour de 1% sur toute la période (1985-1739).

En outre, l'accroissement en valeurs aosolues resulte de
l'Importance des engagements exterleurs Dont les montants sont
souvent comptabilisés avant la c18ture de l'exercice alors que
la fourniture interviendra l'exercice suivant. Il Importe de
remarquer, par ailleurs, que l'exercice 1987 n'a pas nécessite
de régularisation tant pour les montants payés ou
comptabilises d'avance que pour les produits ~ recevoir.

1.2.2. [_'Evolution des Comptes de F'assi"f.-

Comme pour l'analyse des comptes d'actif, nous partirons
également des données du tableau récapitulatif des paSSIfs des
bilans des exercices de 1985 à 1989. La reconstitutlon ou
présent tableau de synthèse elaboré ci-après nous permettra
(j'El P P ("" (J (::: i'""1 C' r- , en Ir- a p p 0 t- t a \/ e ceel LII des a c t i +~5 , l ' é t u D e d e
l'équilIbre financier.
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Tableau XIII: Evolution des Passifs
l'ONATEL de 1985 à 198~

des Bilans de
en 10 3 FBu.-

( INTITUlES [ 19&5 1 1986 1987
1

1988 ! 1989 !1

1 1 Montants * Z Montants * '1. Montants * Z 1 Montants * Z Montants * Z
1

1
1

i 1 1 1 1,
Capi taux 1 * * • J *
Permanents 1: : : : :

i Capital initial 1 208.394 * 295.994 i 295.994 * 295.994 * 295.994 *
* Réserves Légales 18.005 * 21.552 * 27.182 * 35.408 * 35.408 *
i Report à Nouveau 1 342.096 * 409.491 * 516.467 * 672.758 * 62i.096 *

1 * Subventions i * * * * •
, d'équipeœent 1 189.406 i 30.542 * 20.361 i 12.169 i i 12. i69 i
1 i Emprunts à LT 1 1.045.624 i 1.461.392 i 2.070.302 * 2.833.261 * !3.375.763 i

1 * Caut i ons des 1 * * i * *! i

\ Clients \_1_0_.4_3_5_*_ __12_.6_"5_4_*_\ __1_6_.(_17_2_*_ \ _L_")0_,~_"9_6_*_1_L_~,:::_,.'l_·8_0_*_

1 Total Capi taux 1 * i * i * 1 * 1 i
1 Peraanent5 \ 1.813.963 * 80 i 2.231.625 * 78 i 2.946.379 * 82; 3.869.886 * 891 4.362.911 * 88

1 1 * 1 * 1 *i *i •
i Det tes à CT * i * il • *' •
1 * rournisseurs * 1 * 1 i i i
1 Locaux 5.975 i 1 9.489 i 1 17.803 * 4.100 i 5.490 *

/
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Tableau XIII: Evolution des Passifs des Bilans (Suite).-

4. 937. oû3

1
INTITLUS

\

1985

\

1986

\

1987 1988 1 1989 1

j )

1
!

Montants , l Montants' J; Montants , 1. 1 Montants , J; Montants , ,; 1, J

\oettes à CT (suite) 1
, , 1 , i \

,
1

1 l ' '1 '1 ' l' •
l , Fournisseurs 1 ~ ~ Il ~ Il "1 38 ~
1 étrangers l '
l , Personnel '437' 1 8 i 1 732' 1 877 ,
1 ' I.P.R l '1.265 , 895' 1 1.139' 1 1.313 ,

! ' Organi sates l '1 '! il' l '
! " Nationaux 1 4.271'! 2.331' 1 981' 1 1.167' 1 1.237 ,

! • Organi saleS ( '1 '1" '1 ' l '
1 Etrangers 1 2.422' 1 3.919' J 23 i! 159'! 186 i
! i Gouverneœent OTB '1 '1 • 1 i! 94 ,
1 i Aoœinistrations l '1 " '1 , i i
! Confrères ! 188.427 ~ 1 282.052', '1 173.176', i, 141.220 i 'l' 167.186',
l ' Crédl teurs 1 • ,

i Divers 1 1.542'! 1.479' 1 1.595' 1 2.155' 1 1.366 ,
l ' Eœprunts < 1 an 1 84.000' 1 84.000' 1 186.324 i " 184.394 '1 249.454' J

i ' Cheques à payer l '1 '! i 1 25.878' i 9.633 * 1
l ' Banque t1E3' '1 ' l '1 " 134' 1
! ----- 1 1 1 ----- i ----- ;
i Total OCT 286.637' 13 1 384.972 * 131 380.804 '11 i 362.713 t8.3! 530.00û * l1i

i '1 '1 *1 li ,i Kégulansatiün '1 i 1 i i , i '
i du F'assifi' '" '1 '1 * l ," , '1 *1 'i ,
1 *Charges à payer 1 6.809 , 1 6.809' l 'i 42.821' 1 42.621'
! ' ~ClITIpte d'attente! 38.595 , 1 3b.369 * r 36. ?>b9. 1 38.698 * i '

1 • I-'rodUl ts per ÇU5 , ,* 1" '1 '1 ' •
1 d'avance l '1. i i 8i2 i
Iii 1 ----- i -----

1 TOTAl.. 45.404 , 2 1 43.178 'i,5( 36.369 '1 i 81.519' 2 i" 43.433 * 1

1 Résultat 128.982: 6 i 204.738 : 7 r 240.966 : 6 1 48.338: 1 1 ;

\ Total Passif 2.274.985 '100\ 2.864.513.100\ 3.604.518i1001 4.360.683 'IÛ0\
1 t 1 1 1

SOURCE: Etabli à partir
synthèse, Service
ONATEL.-

des données des
"Comptabilité &

états de
Budgets" ,

La lecture de ce tableau
importantes des comptes du passif:

montre trois rubriques

Les Capitaux Permanents;
Les Dettes à Court Terme;
Les Comptes de Régularisation-Passif.
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1.2.2.1. Les Capitaux Permanents.-

Ils constituent la part essentielle du total des passlts
parce qu'ils ont toujours dépassé 77% du total du passif. En
valeurs absolues, on remarquera leur évolution accélérée sur
toute la période allant de 1.813.962.656 à 4.362.910.501 FEu,
soit un accroissement de plus de 240%. La croissance des
capitaux permanents s'explique par trois facteurs importants:

1 0 ) L'importance des cautions des clIents
un accroissement régulièrement suivi
période quinquennale, d'abord;

qui ont connu
sur toute la

Ensuite,
Nou\/eau;

l'accroissement du compte de Report à

3 D ) ~nfln et surtout, l'augmentation spectaculaire des
emprunts à long terme qui sont passés de
1.045.624.337 à 3.375.763.442 ~Hu en l'espace de
cinq exercices, soit un taux d'accroissement annuel
moyen de 26.4% correspondant à un accroissement
global de 222.85%.

Ciuant au capital initial, Il n'a presque pas connu
d'apports nouveaux exceptés ceux, très peu substantiels par
ailleurs de 1985. Cette faiblesse d'autofinancement, conjuguée
au processus d'endettement croissant risque De compromettre
l'éqUIlIbre finanCIer de l'Office. Nous y reviendrons dans une
section y relatIve.

1.2.2.2. Les Dettes à Court Terme.-

Elles sont, comme on
essentiellement constituées

le remarque du tableau
des éléments suivants:

,- Les
Les
l_es
Le's

--, l~t,

fournisseurs locaux;
"Or-ganismes" nationau;.; et étranger-si
comptes des "~1dministr'ations Confrères";
comptes créditeurs divers;
les emprunts à moins d'un an.

En ce qui concer-ne If?':; dettes à court terme, il faut
remarquer qu'elles ne représentent, en moyenne~ que 11.13% du
totc:d du passif par- ar,. j='ar- Cillleur:5. on r-emar"que i:.'1LL",'si
qu' e11 t:::.~:; c:)(',t connu Llne crUI ssanc~' nOlî rii:?gl i gec\bl e aI'l pë:,~.;sant

de 286.636.509 à 530.660.213 FBu.

r-it:::'dr-,iliuins, la plElce de cette ct-'oissance des oette':::; d cour't
terme dans le passif ne peut être prépondérante étant donné
que la part du total du passif qui revient aux capItaux
p f? l'" rlÏ d l", f? n t: '::=' e ':::; -1.:: 9 r- d n d .::? • (1 e LI;'; ,:; e u ~l '", , ~ ~ ci i:? r- n 1 f~ r- ':;:. ,- e p t- é sen t en 't

la presque tutalité du passif, laissant aux autres ruoriques
(dettes à court terme et cumptes de régularisatlunl mOIns oe

r)··:: :ri
..:... "_.' 1 ••
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1.2.2.3. Les Comptes de Régularisation du Passif.-

De toutes les trois rubriques des passifs des bilans de

l'ONATEL, c'est la moins prépondérante du fait qu'elle ne
représente, en moyenne, que moins de 2% -et même moins oe 1%,
certains exercices.

Alors que les autres masses ont, de façon
évolution en valeurs absolues, celle-ci
des fluctuations en passant de 45.403.633
FBu en 1989; après avoir connu son record
1988, soit près de 2% du total du passif.

globale, connu une
a, par contre?, S-UCII
en 1985 à 43.432.647
De 81.518.779 FBu en

En définitive, on peut conclure que, de façon générale,
toutes les rubriques des bilans de 1'[INATEL ont connu un

acct-oissement à t~-avers le temps. Il convient de rE?mdt-qu~r

aussi que la structure tant du passIf que de l'actif nous
r-évèle un développement équilibré de leLI.t-s postes gér't:f-~"LL'

t-espectifs, ou du moins, pour' êtr'e plus pt-ecis, llI-',

développement parallèle entre les deux partIes.

De plus, cette croissance est renforcee par .a
réalIsation des résultats bénéficiair-es sauf pow- 1<.'1 oerr,~en:-?

année de mauvaise conjoncture économique internationale; l~s

bénéfices d'exploitation ayant foncièrement été affectés p~r

les imposantes pertes de chdnge résultant des engagements je
l'Office envers des organismes étrangers. Il va sans Dire que
de tels engagements restent fortement exposés à tous les
effets pervers dus à un éventuel processus inflationnIste.

La sect Ion sui vante consi stera à appt-o'f ondi r "''::'-:Xfo'

analyse en regroupant les postes des bilans par grandes ma~ses

financières en vue de réaliser le rapprochement du Passif (cao
des disponli:Jilit.és oe financement) et de l'i4ct:.if (c,~d ces
oesoins financés) pour enfin pOUVOIr faire un jugemen~ ~e

valeur sw- l'équilibie 'filldnciet- de l'Office.,

SECTION II: La restructuration des Bilans
par Masses Financières.-

Cette ~estructuration consiste dans l'analyse
regroupement des ruoriques des comptes en quelques
financières; celles-ci étant au besoin~ décomposées en
masses. L'objectif d'une telle restructuratIon est
parce qu'elle permet Ge:

et le

·="i)U.~

dC'l-,C) l C'

Dégager' les éléments significatifs:
CO '-1 .:.~ l G é t".. d. t. 1 (J ""1 sée CJ j-', (J ,n l Cj t: E:? '::::' ;

classes de capitau~ reldtlves
(et/ou déséquillbres) structurels
.i mP Ci (" t. 0:\ 1,1" 'C:; 'CC-, , ,'-'i" 21 i 5 e r:: J. n:::" n c j t, t-" L-:! ;

CiE"'S éqUl] J. Cr c~,c

':3CîU\/(·:·?n'i.: r"éput~~::3

Raisonner globalement: en
plus g~néraux~ on évite
i 1'1 ter' pl" ét<:\l i un il é si tante'

a:L r"1 ";;; 1

dUE' ,le\

de 'I::oïnber- U<:'1I"'IS '__ lO,,?

d e U {:' \... ':':'. l l =.-.
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souvent lourds, et donc
facilement maîtrisables.

trop d'informations non

Néanmoins, l'on ne saurait passer directement à cette
restructuration avant d'avoir analysé en détails le compte de
résultats de la période à affecter et exposé la répartition
des bénéfices qui en résulte.

II.1. Analyse et Affectation des résultats.-

Le principe de base de la Comptabilité Générale stipule
l'égalité fondamentale entre l'Actif et le Passif du bilan
comme corollaire de l'identité Emplois-Ressources de
l' entr"epri se.

~n effet, il convient de remarquer
déterminé précisément par le résultat De
sa nature, peut être excédentaire
contraire, déficitaire (pertes).

que cet équillbre est
l'exerclce qui, selon
(bénéfices) ou, au

A l'ONATEL, s'il est bénéficiaire, le résultat doit être
affecté à un compte de capitaux permanents comme contribution
à l'augmentation de ses moyens de financement. Dans ce cadre,
l'Office répartit habituellement ses bénéfices réalisés
suiv~nt :'affectation ci-après.

bénéilce

du

du
et

.:] u

le reste

., r.:-"/
'"-~._I i.L'imp8t sur le revenu qUI représente

fiscal;
Les réserves légales qui représentent jusqu'à 5%
bénéfice fiscal après déouction de tous les taxes
imp8ts;
et, le Report à Nouveau représentant
bénéfice net à affecter.

*

*

*

déi~icitc;\l(eSi le résultat de la période est
est absorbé soit par les réserves
dernières sont régulièrement constituees,
Report à Nouveau. L'ONATEL n'a pas dans
constitué des réserves facultatives nl
perte quelconque.

i l

SOlt par le solde du
ses usages comptables

des I=WOYlSlOnS pOLW

La seconde alternative semole donc être plus opportune, c'est­
à-dire que la perte enregistrée soit absorbée par le solde dU

compte de Report à Nouveau. Le cas ne concerne en l'occurrence
que le seul exercice comptable De 1989 dont la perte s'évalue
à plus de 91 mllilons de FEu.
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Le tableau qui suit montre l'affectation des résultats de
l'DNATEL de 1985 à 1989 en 103 FBu. 16

Tableau XIV: Affectation des résultats de 1985 à 1989.-

Années

************** 1985 1986 1987 1988 1989
Libellés

Bénéfice
à répartir 128.982 204.738 240.966 48.338 (91.342)

Impôt sur
le revenu 58.042 92.132 76.449 - -

Réserves
Légales 2.834 5.630 8.226 . - -

Report à
Nouveau 68.106 106. 976 156.291 48.338 (91. 342)

SOURCE: Tableau élaboré à partir
Comptabilité, ONATEL.-

des données de la

La répartition des bénéfices de l'Office se trouve
justifiée par le souci d'intégrer ces derniers dans les
capitaux permanents en vue d'accroître les possibilités de
financement. En pratique, sur proposition de la Direction
Générale, ils sont répartis suivant les divers critères
d'affectation par le Conseil d'Administration.

Ils sont ainsi théoriquement répartis en:

Dividendes (à paye~ à l'apporteur de capita~x -l'Etat);
Réserves (facultatives, obligatoires, statutaires, •.. );
Impôt sur le revenu; et
Report à Nouveau.

Il importe de faire
les autres Etablissements
Commercial "E.P.I.C",
dividendes au Trésor.

remarquer
Publics

devrait

que l'ONATEL, tout comme
à Caractère Industriel et
payer annuellement des

Néanmoins, force est de constater que ce paiement n'a pas eu
lieu excepté en 1988 -donc une seule fois- où des dividendes
forfaitaires d'un montant de 100 millions ont amputé
l'importance provisionnelle du compte de résultats de l'ONATEL

16 NOTE: Les montants entre parenthèses sont des

soldes négatifs (1989).
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au bénéfice du Trésor.

Etant donné qu"elles ne sont pas décaissées toutes les
années quand bien-mime elles sont léoaiement exigibles
annuellement, nous avons jugé bon de ne pas incorporer ce
montant dans le résultat de fin d"année. Ainsi, pour 1988, le
résultat • répartir est de 48.338.125 FBu au lieu de
148.338.125 dans le tableau ci-haut.

II.2. Les Bilans de I"ONATEL Restructurés par
Grandes Masses Financières.-

La section précédente était essentiellement consacrée à
une analyse descriptive, purement comptable c"est-.-dire une
étude basée sur des données comptables publiées dans les états
de synthèse et par conséquent non groupées par grands
ensembles.

Dans la présente section, l"on présentera les bilans de
I"Office remaniés de façon plus expressive et condensée par
rapport aux bilans originaux. Autrement dit, il s"agira de la
présentation et de la discussion des groupements significatifs
habituellement effectués entre les différents éléments du
Bilan.

Cette restructuration des bilans en grandes masses
financières, informations globales et donc plus maitrisables,
nous permettra en outre d"aborder l"analyse détaillée de
l"Equilibre Financier Structurel de l"Office.

II.2.1. Les Grandes Masses Financières.-

En conséquence de cette restructuration, les postes du
passif devront subir des modifications, légères certes, qui
affecteront leur importance relative, effet de la prise en
considération de 1"affectation des résultats. Ainsi, pour
chaque exercice, nous aurons un bilan présenté sur quatre
grandes masses dont la nomenclature diffère selon les auteurs.

Les uns et les autres des concepts utilisés se ramenant
en fin de compte • une m@me réalité, et la nécessité
d"approfondir ces différences conceptuelles de dénomination
des rubriques n"ayant pas leur place dans cette analyse, nous
retiendrons simplement ces grandes masses ci-aprês:

A l"Actif: Il s"agit:

10 ) Des Immobilisations qui récapitulent ensemble
les Frais et Valeurs Incorporels Immobilisés,
les Immobilisations Corporelles et les autres
Valeurs Immobilisées;

2 0 ) De I"Actif Circulant qui représente les Valeurs
d"Exploitation et les Valeurs Réalisables et
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Disponibles.

Au Passif: Il s~agitl

Des Capitaux Permanents d~une part dans
lesquels on distingue les Fonds Propres et les
Dettes à Long et Moyen Terme.

Des Dettes à Court Terme d~autre part.

Pour @tre
du côté Actif
régularisation
respectivement
Court Terme.

plus complet f il ne faut pas oublier que tant
que du côté Passif f nous avons des comptes de

et de résultats qui seront insérés
dans l~Actif Circulant et dans les Dettes à

Cette synthèse par masses
succinctement par grands
l~emploi qui en est fait
structure du patrimoine de

financières permettra de rapprocher
blocs l~origine des capitaux de

et de juger de l~efficacité de la
l~Office.

Le tableau de la page suivante indique l~évolution des bilans
restructurés de l~ONATEL pour la période 1985 à 1989.
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Tableau XV: Bilans Restructurés par Grandes
Masses Financières (en 106 FBu).-

A C T 1 F S

Libellés 1985 1986 1987 1988 1989

Total 'l. T 'l. T % T 7- T 'l.

Actif
Immobilisé 1.592 70 1.779 62 2.706 75 2.319 53 2.457 51

Actif
Circulant 683 30 1.086 38 899 25 2.041 47 2.389 49

Total
Actif 2.275 2.865 3.605 4.360 4.846

111111111111 111111111 11111111 11111111 11111111 1111111111
P A S S l F S

Total 7- T 7- T 'l. T 'l. T 'l.

Capitaux
Permanents 1.885 83 2.344 82 3.111 86 3.918 90 4.272 88

Dettes à
Court Terme 390 17 520 18 493 14 442 10 574 12

Total
Passif 2.275 2.865 3.605 4.360 4.846

SOURCE: Tableau établi par nous-m~me à partir des états
de synthèse.-

Pour plus de détails, il convient d~étudier ces grandes
masses séparément: celles de I~Actif d~abord, celles du Passif
ensuite.

II.2.2. Les Masses d~Actif.-

Ce volet comprend comme ci-haut signifié les
immobilisations dites encore actif immobilisé et actif
ci rcul ant.
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II.2.2.1. L'Actif Immobilisé.-

Les Valeurs Immobilisées sont en principe composées de
deux éléments distincts: les Immobilisations nettes
constituant l'outil mime de l'exploitation et les autres
Valeurs Immobilisées. Parmi ces dernières et à côté des
immobilisations corporelles, il y a lieu de mentionner les
pr@ts à plus d'un an, les dépôts et cautionnements.

Constatons de plus que ces valeurs immobilisées sont portées à
l'Actif du bilan toutes déductions faites des amortissements
et provisions éventuels.

Le tableau précédent montre une nette évolution des
montants absolus de l'Actif Immobilisé durant la période
étudiée. L'Actif Immobilisé constitue une part non négligeable
dans l'actif total de l'Office allant jusqu'A 75.07Y..

Cela est le résultat du caractère mime de l'Office qui
doit continuer à se doter de nouvelles immobilisations pour
servir un marché de demande sans cesse croissant d'une part,
et pour maintenir son progrès technologique particulièrement
exigé par son domaine d'intervention. On retiendra pour
mémoire le processus actuel d'internationalisation des
télécommunications rendue nécessaire par le développement' dans
tous les domaines (économique, politique, diplomatique,
culturel etc.>.

On remarquera également que la valeur absolue de l'actif
immobilisé de l'ONATEL qui était simplement de 1.592.077.261
FBu en 1985, est passé à 2.457.061.635 FBu en 1989, soit un
accroissement de plus de 53Y. au cours du dernier quinquennat.

En valeurs relatives, par contre, l'Actif Immobilisé de
l'ONATEL a sans cesse diminué, signe d'un certain degré de
stabilité dans les investissements immobilisés de l'Office
sauf pour l'année 1987 o~ l'on constate une montée brusque de
l'importance de la rubrique dans l'actif total (75.06% contre
62.09% l'année précédente.>.

Cette différence s'explique par la contrepartie
circulant qui avait sensiblement diminué cet
jusqu'à 24.93Y. contre 37.9Y. l'exercice précédent.

II.2.2.2. L'Actif Circulant.-

de l'actif
exercice-là

Cette seconde masse financière est essentiellement
~omposée de valeurs d'exploitation ou des stocks d'une part,
les valeurs réalisables à court terme et les valeurs
disponibles d'autre part.

Il convient de remarquer tout de suite la faiblesse des
premières -les valeurs d'exploitation- à l'ONATEL car, en
effet, elles ne sont constituées que des valeu~s en stocks,
les stocks (marchandises et fournitures> en cours de route, à
r@êê~tiêAAêF êY §êylêfflê~t ê~ Gommand•• G'néralement, elles
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l'Office ses propres fournitures

Les secondes -les valeurs réalisables et disponibles­
sont, par contre beaucoup plus importantes dans le total de
l'actif circulant, et en vue d'un classement financier, ces
valeurs sont nettement séparées en deux pour des besoins de
faciliter l'étude de la Trésorerie et de la Liquidité.

L'Actif Circulant est par définition susceptible de se
transformer rapidement en liquidités (disponibilités).
Néanmoins, il convient de constater que certains clients de
l'ONATEL passent longtemps sans honorer leurs factures -du
moins dans les délais prévus- sauf peut @tre les sociétés
privées et les tierces personnes à qui sont souvent opposées
des mesures contraignantes.

Cependant, certains autres clients comme les ambassades,
d'autres sociétés para-étatiques ou simplement publiques, les
administrations accusent des arriérés exorbitants. Les
précédentes mesures ne sont fort malheureusement pas prises à
leur encontre en raison, dit-on, de "la confiance qu'elles
inspirent". Il faut tout de m@me remarquer que la vague
actuelle d'efforts consentis dans ce sens par les responsables
de l'ONATEL pour récupérer tout ou du moins l'essentiel des
arriérés offrent de grands espoirs.

Bien plus, on constate cet optimisme à la lecture du
tableau précédent car l'actif circulant de l'Office n'a cessé
d'augmenter tant en valeurs absolues qu'en valeurs relatives.

En valeurs absolues, l'actif circulant est passé de
682.907.756 • 2.388.599.583 FBu. soit un accroissement sur
cinq an. d. 1.70~.b91.827 FBu équivalant à une croissance de
249X. O. mlm., .n vAl.ur. r.lAtiv•• , il ••t p•••• d. 30.02X •
48.39X sur 1.. cinq Anné•• Boit pr.s de la moitié de l'Actif
total.

II.2.3. Les Masses du Passif.-

Elles doivent @tre également, tout comme les précédentes,
scindées en deux catégories. On détecte l'ensemble des dettes
à court terme qu'on isole du reste du passif de l'Office à
savoir les capitaux permanents. Ce découpage suppose
implicitement que les résultats des exercices étudiés aient
été au préalable affectés.

Si l'affectation n'a pas eu lieu ou aura lieu plus tard,
il convient arbitrairement d'incorporer le résultat de
l'exercice au compte de "Report à Nouveau" qui constitue un
des éléments de la masse de capitaux permanents.

Il en est ainsi du résultat de 1989 -qui, pour mémoire,
est déficitaire (perte)- et, qui ne peut donc qu'@tre
incorporé en diminution du compte précédemment cité, les
réserves pour pertes n'étant pas constituées à l'ONATEL. Cette
décomposition ainsi faite nous permet de distinguer, comme il
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ressort d'ailleurs du tableau précédent, les capitaux
permanents d'une part et les dettes à court terme de l'autre.

II.2.3.1. Les Capitaux Permanents.-

Cette masse financière comprend à la fois les capitaux
propres et les dettes à long et moyen terme. C'est la masse la
plus importante des passifs des bilans de l'ONATEL. Comme le
montre clairement le tableau précédent des bilans restructurés
de l'Office, les capitaux n'ont jamais représenté moins de 81~

du Passif Total des bilans en valeurs relatives (soit un
minimum de 81.84~ et un maximum de 89.85~ enregistrés
respectivement en 1986 et en 1988).

De m@me en valeurs absolues, on remarque une évolution
croissante des montants des capitaux permanents qui sont
passés de 1.884.902.876 à 4.271.568.088 FBu respectivement en
1985 et en 1989, soit au total un accroissement de 126.62~.

Il importe de remarquer en plus que cette évolution des
capitaux permanents s'est marquée d'une allure accélérée ces
cinq dernières années en passant respectivement de plus de
1.88 millions à plus de 2.34, de 3.11, de 3.91 et de 4.27
millions de FBU.

Cette croissance accélérée des capitaux permanents de
l'ONATEL s'explique en partie par l'accumulation durant les
quatre dernières années de bénéfices d'exploitation mais
surtout par un processus d'endettement à long et moyen terme.
C'est donc dire que les dettes à long et moyen terme sont en
augmentation rapide, ce qui, en conséquence, gonfle le volume
des capitaux permanents.

Quant à la pertinence et à l'efficacité de ce type de
financement, nous y reviendrons dans les chapitres suivants,
car en effet, un tel endettement massif ne peut laisser
indifférente une étude d'analyse financière quant aux
conclusions à tirer sur l'avenir de la santé financtère de
l'Office en l'occurrence.

II.2.3.2. Les Dettes à Court Terme.-

Inutile d'insister sur ces éléments qui avaient par
ailleurs déjà retenu notre attention. Hormis les différents
comptes précédemment rencontrés, nous avons déduit de ces
dettes la part des résultats bénéficiaires des différents
~xercices qui, après affectation ont rejoint les capitaux
permanents. Alors qu'ils avaient été classés provisoirement
dans les dettes à court terme en attendant la répartition, ils
sont présentement considérés comme faisant parti~ des capitaux
permanents car, après affectation, ces résultats viennent,
selon leur nature, augmenter ou diminuer les comptes des
capitaux propres, des réserves et du report à nouveau de
l'ONATEL.
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Néanmoins, la part retenue comme impôt sur
ou dans le cas général comme dividendes, reste
les dettes à court terme, parce qu'ils
effectivement des dettes à payer au Fisc
actionnaires.

le résultat,
classée dans

constituent
et/ou aux

Le solde de cette masse financière, quoiqu'ayant subi une
augmentation suivie sur toute la période 1985-1989 a marqué
une chute de plus de 26 millions de Francs burundais en
passant à 493.622.345 (1987) contre 520.282.287 FBu l'exercice
précédent (1986).

Remarquons toutefois que cette masse financière accuse
une augmentat~on très lente par rapport aux autres masses des
bilans de l'ONATEL car elle est seulement passée de
390.082.141 FBu en 1985 à 574.092.860 en 1989, soit un taux de
croissance annuelle moyenne de 7.6~ seulement.

En revanche, en valeurs relatives, il sied de remarquer
que cette rubrique subit des fluctuations en "dents de scie".
Avec une tendance générale à la baisse, l"importance relative
de la masse financière des dettes à court terme augmente et/ou
diminue tantôt. Ainsi, elle est passée de 17.15~ en 1985 à
11.85~ en 1989, après la transition de 18.16~ en 1986, puis de
13.70~ en 1987 et de 10.15~ en 1988.

Cette décroissance s"explique en effet par le fait que le
financement des dettes à court terme n"a jamais constitué une
stratégie de l"ONATEL; le recours aux dettes à long et moyen
terme étant le moyen de financement privilégié. Les dettes à
court terme de l'Office ne constituent pas en effet des dettes
bancaires contractées par l'Office mais plutôt des
remboursements dus à ses divers partenaires et dont le
paiement peut intervenir à tout moment (durant l'exercice
comptable suivant.).

En conclusion partielle, la structure financière tant de
l"Actif que du Passif des bilans de l"ONATEL que nous venons
d"analyser révèle un développement plus ou moins équilibré de
leurs postes respectifs -ou du moins pour @tre plus précis, un
développement parallèle des deux volets.

C"est-à-dire, en effet, que l"évolution des grandes masses
d"Actif et du passif est presque similaire à celle du total du
bilan d"une part, parallèle entre elles d"autre part.

En outre, la restructuration des bilans de l"ONATEL en
principales masses financières ainsi opérée nous aura permis
d"introduire d'abord et d'aborder ensuite l'étude de
l"équilibre financier structurel de l'Office qui fera
d"ailleurs l'objet de la section suivante.
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l'Equilibre Financier
la Trésorerie.-

L'analyse de l'équilibre financier d'une entreprise peut
~tre menée selon deux optiques; soit à un moment donné
(analyse statique de l'équilibre financier), soit alors sur
une période (quinquennale dans le cas présent) et il s'agit
d'une analyse dynamique de l'équilibre financier.

Par ailleurs, l'étude de l'équilibre financier distingue
habituellement l'équilibre financier à long terme d'une part
et d'autre part l'analyse de la Trésorerie. Alors que le
premier concerne, comme explicitement dénommé le long terme,
le concept de Trésorerie réfère aux conditions d'ajustement
des flux financiers de l'entreprise à court terme.

111.1. L'Equilibre Financier Structurel.-

Tous les économistes, gestionnaires d'entreprises et
autres praticiens de l'Analyse Financière sont d'accord que
l'équilibre financier d'une entreprise résulte de l'adéquation
entre les besoins de financement et les ressources de
financement disponibles.

Ainsi, un déséquilibre caractérisé entre les deux conduit
inévitablement à une insuffisance de trésorerie pouvant se
prolonger jusqu'à la cessation des opérations de paiement.

De cette situation problématique, il en résultera, de
manière générale, des menaces de fermeture par manque de
moyens pour le financement des activités, sinon l'entreprise
aura recours à l'endettement bancaire ou auprès d'aut~es

institutions tierces. Mais alors l'amont du financement se
pose en termes de problème de garanties et de solvabilité pou~

une entreprise en difficultés financières qui a déjà perdu sa
crédibilité.

Le cas des entreprises parastatales est un cas
particulier si nous les comparons aux sociétés privées. En cas
de menace de difficultés financières, les premières
parviennent plus facilement à y faire face, à éviter la
fermeture et la liquidation par l'aval des garanties
gouvernementales données par l'Etat aux institutions
financières pour l'octroi des crédits à l'entreprise en vue de
l'aider à gérer la crise.

Cela dit, nous avons vu que l'équilibre financier de
l'entreprise résulte de l'ajustement entre les ressources
disponibles et les besoins à financer. A la fois résultat de
cet ajustement et indicateur privilégié de l'équilibre
financier à long terme, le Fonds de Roulement Net (F.R.N) de
l'entreprise est le concept le plus souvent utilisé et que
nous analysons ci-après.
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111.1.1. Le Fonds de Roulement Net.-

En analyse financière, le concept de Fonds de Roulement
Net (F.R.N) est un indicateur important de l'équilibre
financier d'une entreprise comme le constate GIROLAMI en
tenant les propos suivants:

" Parmi les éléments caractéristiques de la
situation financière d'une entreprise, le Fonds de
Roulement est très certainement celui le plus
souvent cité car il appara~t, à juste titre, comme
le meilleur moyen d'apprécier l'équilibre financier
de l'entreprise considérée." 17

Son importance vient du fait que le Fonds de Roulement
Net est à la charnière des principales masses financières des
éléments du bilan. L'on se souviendra que les développements
de la section précédente nous avaient permis de synthétiser
les bilans de l'ONATEL de la façon suivante.

ACT l F

Actif Immobilisé

Actif Circulant

PAS S l F

Capitaux Permanents

Dettes à Court Terme

De cette figure, deux observations limites peuvent
~tre faites:

1°) Les Immobilisations d'une entreprise ne peuvent
qu'~tre financées par les capitaux permanents,
exigibles à long terme. Quiconque est conscient du
danger que représenterait le financement d'une
immobilisation avec un crédit remboursable dans une
année. Cette politique ne peut ne pas compromettre
facilement les finances de l'entreprise.

C'est pour cette raison que l'actif immobilisé
devrait ~tre entièrement financé par les capitaux
permanents, c'est-à-dire les capitaux propres et/ou
les dettes à long et moyen terme dont les délais
d'exigibilité seraient voisins de ceux de la
liquidité des immobilisations.

de l'Analyse

de Roulement,

17 Girolami

l'Optimisation
d'Oryanisation

C., Pratique

du Fonds
Paris 1968 P.9.

et de

Editions
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2°) L'actif circulant, particuli~rement plus liquide que
le premier serait financé par les dettes à court
terme dont l'exigibilité est quasiment assimilable
au degré de liquidité des éléments d'actif
correspondants.

Ces deux observations impliquent qu'il doit y avoir un
équilibre entre l'origine des fonds selon leur degré
d'exigibilité croissante et leur affectation selon leur degré
de liquidité croissante. C'est la "R~gle de l'Equilibre
Financier Minimum". Et, le fonds de roulement constitue
justement une marge de sécurité à se réserver au dessus de ce
minimum.

En effet, ce matelas de sécurité trouve sa justification
dans la caractéristique incontestable de la gestion
d'entreprise qui se rév~le être, de plus en plus, un syst~me

de gestion à l'incertain pour éviter de courir le risque d'une
gestion à la limite.

La gestion à la limite consistant, dans les objectifs du
responsable de l'entreprise, à viser le simple maintien de
l'équilibre entre l'Actif Immobilisé et les Capitaux
Permanents (ou l'Actif Circulant et les Dettes à Court Terme).

111.1.1.1. La Définition de Fonds de Roulement.-

Sur plusieurs définitions du fonds de roulement net
généralement proposées, abordant il est vrai dans le même
sens, les auteurs ne sont pas tout à fait unanimes quant au
champ couvert par le concept. On retiendra la définition qui
suit, qui semble ~tre plus vraisemblable et qui consid~re que

"Le fonds de rouI ement est l a part· des
capitaux permanents qui n'est pas absorbée
par le financement des immobilisations, et
qui est, par la suite disponible pour
financer les besoins liés au cycle
d'exploitation".18

111.1.1.2. Calcul du Fonds de Roulement Net.-

Théoriquement, il peut ~tre calculé soit du
par la définition énoncée ci-haut; ou alors du
suivant le principe de l'équilibre bilantiel
dans une Comptabilité à partie double.

haut du bilan
bas du bilan
Actif-Passif

18 Karer~.o,ja
n
L'. , Cours de Gestion Financière 1,

candidature F.S.E.A 1 r.""700.
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Ainsi donc, calculé du bas du bilan, le Fonds de Roulement
peut @tre défini comme la différence arithmétique entre
l'Actif Circulant et les Dettes à Court Terme.

Selon les deux modalités de calcul du fonds de roulement
net, aboutissant par ailleurs aux m@mes résultats, il convient
de constater qu'une entreprise ne possède un fonds de
roulement net positif (ou négatif> que dans la mesure o~ les
immobilisations nettes n'absorbent pas (ou absorbent> la·
totalité de ses capitaux permanents d'une part, et que les
dettes à court terme sont inférieures (ou supérieures> à
l'actif circulant.

Le tableau suivant montre l'importance et l'évolution du fonds
de roulement net de l'ONATEL sur la période 1985-1989
comparativement aux principales masses financières. 19

Tabl eau XVI: Evolution du F.R.N de l'ONATEL de
1985 à 1989 en milliers de FBu.-

4

Années
*********** 1985 1986 1987 1988 1989
Libellés

Capitaux 1.884. 2.344. 3.110. 3.918. 4.271.
Perman. (1) 903 210 895 224 568

1
Actif Im-
mobilisé 1.592. 1. 778. 2.705. 2.319. 2.457.

(2) 077 844 898 059 061

FRN = ( 1-2) 292.826 565.386 404.997 1.599. 1. 814.
165 507

Actif Cir-
culant (3) 682.908 1. 085. 898.619 2.041. 2.338.

667 626 560
II

nCT (4) 390.082 520.282 493.622 442.461 574.093

FRN = (3-4) 292.826 565.386 404.997 1. 599. 1.814.
165 507

SOURCE: Elaboré par nous-même à partir du tableau XV.-

19 FRN Fonds de Roulement Net;

12 "bas" du bilan., ,

OCT Dettes à Court Terme;
l = Méthode de calcul du FRN
bilan;
II - , ,

par- le "haut" du
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La structure du FRN de I~ONATEL est bonne pour toute la
période allant de 1985 à 1989 car, il est très largement
positif. Cette importance du FRN assure à I~Office une marge
de sécurité face aux éventuels aléas de fonctionnement qui
peuvent subvenir dans son exploitation.

Il est à déduire donc que toutes les immobilisations sont
intégralement financées par les capitaux permanents, et de
surcroît, il se dégage un surplus largement excédentaire comme
le montre le tableau ci-après des ratios de financement.

Rappelons que ces derniers montrent le taux de couverture
des immobilisations nettes par les capitaux permanents de
I~Office, et sont définis par le rapport:

Immobilisations nettes / Capitaux permanents.

Tableau XVII: Les ratios de financement des
immobilisations de I~ONATEL.-

Libellés

********** Capitaux Actifs Ratios de
Années Permanents Immobilisés Financement

(1) (2) (1/2)

1985 1.884.902.879 1.599.077.261 1. 18

1986 2.344.230.625 1. 778. 844. 312 1. 32

1987 3.110.895.452 2.705.898.367 1. 15

1987 3.918.224.197 2.319.059.083 1.69

1988 4.271.568.088 2.457.061.365 1. 74

SOURCE: Tableau établi à partir des informations du
tableau précédent.-

Le ratio de financement des immobilisations se mesure en
rapport des emplois fixes nets aux capitaux permanents. S'il
est supérieur à l'unité, . ce qLi est le cas de l'ONATEL, il
correspond à un FRN positif et donc, à un équilibre financier
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soutenu. En revanche, s'il est inférieur à 1, il
à un déséquilibre financier et une nouvelle
financement doit itre adoptée pour éviter le
imminent d'une insuffisance des disponibilités de

correspondra
poli ti que de
risque alors
financement.

Dès lors, dans ce cas, le recours aux crédits à long et moyen
terme permettrait à l'entreprise d'augmenter son niveau de FRN
et par là, de renforcer davantage son équilibre financier.

Il faut remarquer que pour les dernières années en
l'occurrence, le problème de déséquilibre financier est exclu
et une éventuelle insuffisance de moyens de paiement peu
prévisible. L'avantage de cet équilibre financier est
d'ailleurs renforcé par l'évolution croissante du FRN de
l'Office comme le montre le graphique suivant.

GIV:Evolution du Fonds de Roulement Net
de 1985 à 1989 en millions de FBu.

MONTANTS (Milliers)e-.-----------,.------;---------:-------rR.77

4

3
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1
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O~--~----i---------..--------r---------\

1 1 1
999
888
567

Années

SOURCE: Etabli à partir du Tableau XVI.
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A la lecture de ce graphique, l'on remarque une évolution
croissante du FRN de l'ONATEL à travers les rations de
financement des immobilisations sauf pour l'année 1987 qui a
marqué un fléchissement à 1.15 par rapport à l'exercice
précédent, correspondant à une baisse du FRN de 160.389.228
FBu.

En outre, nous constatons aussi que, sur toute la
période, l'augmentation du FRN a été substantielle en passant
de 292.825.615 à 1.814.506.723 FBu, correspondant à un
accroissement global de plus de 1.5 milliards (près de 620'l.).
Le taux d'accroissement annuel moyen du FRN de l'ONATEL ayant
été alors de 44.02Y. pour la période 1985-1989.

En terminant ce paragraphe, constatons que quand bien­
m@me le concept de FRN est un indicateur important de
l'équilibre financier d'une entreprise, les conclusions de son
analyse ne sont plus pertinentes qu'en comparaison avec
d'autres indicateurs financiers. Ainsi l'étude du FRN sera
complétée par celle des Besoins en Fonds de Roulement (B.F.R)
pour donner une idée plus exacte de l'insuffisance ou de la
capacité de l'ONATEL à couvrir les BFR inhérents à son
exploitation.

111.1.2. Les Besoins en Fonds de Roulement.-

Le paragraphe précédent a essayé de définir, de calculer
et de porter un jugement sur l'équilibre financier de l'ONATEL
en articulant principalement sur la notion du FRN. Par
ailleurs, on aura vu aussi que le concept, à lui seul,
accusait une signification tout à fait relative. Et, c'est
pour le compléter que nous analysons ci-après la notion de BFR
car, en effet, le FRN n'a de signification précise que par
rapport aux BFR qu'il doit couvrir.

111.1.2.1. Définition et calcul des Besoins en fonds
de Roulement (B.F.R) de l'ONATEL.-

De façon générale, il convient de retenir simplement que
les besoins en fonds de roulement peuvent se définir comme la
différence entre les besoins et les ressources liés au cycle
d'exploitation d'une entreprise. Ainsi, cette définition
insiste particulièrement sur le caractère restrictif des
éléments constitutifs des BFR qui sont liés aux besoins et
ressources du cycle d'exploitation, et rien qu'à ce dernier.

Quant au calcul des besoins en fonds de roulement d'une
entreprise, la théorie financière a développé plusieurs
méthodes dont seulement trois sont principales.

La première part de la définition des besoins en fonds de
roulement énoncée précédemment:
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Ressources
cycliques

La seconde part du concept de BFR comme dépendant de la
vitesse de rotation de ses éléments constitutifs à -savoir
principalement les stocks, les comptes clients et les comptes
fournisseurs.

Enfin, pour la troisième méthode, le calcul des BFR part
de la définition du FRN d'exploitation. On se souviendra qu'on
a défini ce dernier comme la différence entre l'Actif
Circulant et le Passif à Court Terme. Autrement dit, la somme
des Valeurs d'Exploitation, des Valeurs Réalisables et
Disponibles déduite des Dettes à Court Terme.

En supposant S comme les valeurs d'exploitation (Stocks);
R comme le réalisable;
D comme le disponible et
DCT comme les dettes à court terme,

algébriquement, on peut écrire:

FRN = S + R + D - DCT (1)

Or, dans les dettes à court terme, on distingue des dettes
d' expl oi tati on <OCTe) et des dettes bancaires <OCTb ) , la
formule précédente peut donc s'écrire:

FRN = S + R + D <OCTe + DCTb) (2)

FRN = S + R + D DCTe + DCTb (3)

FRN = S + R - DCTe + D - DCTb (4)

< > < >
BFR Trésorerie

Toutes ces méthodes aboutissent aux m~mes résultats. Pour
des raisons de simplicité, les autres méthodes étant plus
sophistiquées, cette dernière présente la facilité de partir
des éléments du bilan pour le calcul des BFR.
Ainsi, les résultats du calcul des BFR de l'ONATEL par cette
technique sont donnés par le tableau suivant.
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Tableau XVIII: Evolution des BFR de l'ONATEL de 1985
à 1989 en milliers de FBu.-

Années
************ 1985 1986 1987 1988 1989

Libellés

* Stocks (1) 20.237 196.208 92.156 308.269 366.503

* Réalisa-
ble (2) 558.992 784.510 726.503 1.158. 1.063.

424 595

* DCTe (3) 248.189 344.150 230.849 233.960 314.872

B.F.R
(1+2)-(3) 331. 040 636.568 857.810 1. 232. 1. 115.

733 316

SOURCE: Etabli par nos soins à partir des tableaux
XII et XII1.-

Le rythme de croissance des BFR est parallèle à celui du
FRN sur la période 1985-1989, ils sont passés de 331.040.000 à
1.115.316.000 FBu, soit un accroissement de 784.276.000
correspondant à un taux de croissance annuelle moyen de 27.50Y.
après avoir atteint le montant maximal de 1.232.733.000 FBu en
1988.

A la lecture de ce tableau, en comparaison avec le tableau
précédent du FRN, de nombreuses constatations se dégagent. Le
FRN de l'ONATEL se révèle ~tre insuffisant pour couvrir les
besoins nés de l'exploitation de l'Office du moins les trois
premières années. Néanmoins, la situation se rétablit à partir
de 1988 OÔ le FRN est largement excédentaire par rapport au
niveau des BFR.

Ainsi, si le FRN ne peut assurer la couverture des
quel que soit son montant, il est insuffisant
l'exploitation. Dans ce cas, on assistera inévitablement
deux situations SUivantes, séparément ou combinées:

BFR,
pour

aux

L'existence d'appoints financiers externes (crédits
à court terme);
La lourdeur des dettes d'exploitation entraînées par
des retards ou des reports de règlement.



67

111.1.3. La Trésorerie et la Liguidité.-

111.1.3.1. La Trésorerie de l'ONATEL.

Pour mieux saisir la situation financière de l'Office et
pouvoir porter un jugement efficace sur son équilibre
financier, une troisième notion, après celles de FRN et de
BFR, s'avère utile et indispensable, celle de la Trésorerie.

Meunier H., définit celle-ci comme

"La différence
ressources mises
de l'entreprise
dernière".20

(à une date donnée) entre les
en oeuvre pour financer l'activité

et les moyens entraînés par cette

Cependant, la notion de trésorerie n'est pas à confondre
avec celle de la liquidité qui retiendra ultérieurement notre
attention. Cette dernière, générale par ailleurs, tient compte
de tous les capitaux circulants alors que la première ne
concerne qu'une partie de ceux-ci; les actifs circulants
susceptibles de subir une transformation immédiate en
disponibilités.

La trésorerie dépend de deux éléments en l'occurrence le
FRN et les BFR, et peut arithmétiquement se définir comme la
résultante respective des deux concepts. Si la différence
(résultante) des deux forces est positive, la trésorerie est
aussi dite positive et constitue, dans ce cas, une marge de
sécurité contre d'éventuels aléas d'exploitation. Dans un cas
pareil, l'équilibre financier est satisfaisant.

Dans le cas contraire, la différence est négative et la
trésorerie est déficitaire. La trésorerie négative est
caractéristique d'une situation financière problématique et
des mesures conséquentes doivent ~tre prises pour corriger le
déséquilibre financier de l'entreprise.

Les mesures correctives, tant celles qui aboutissent à
l'augmentation du FRN que celles qui visent la compression des
BFR, ont pour but d'agir sur les composantes de l'un ou de
l'autre afin d'éviter le déséquilibre financier.

Parmi les mesures qui visent l'augmentation du FRN, il Y
a lieu de signaler entre autres:

Une augmentation des capitaux permanents par de
nouveaux emprunts, ... ;

20 !'1eun i er H. L~ TrésorerIe des Entreprises: Plans de

Trésorerie, Plans de financement. 2éme édition
Dunod entreprises, Paris 1987 Série Finance.
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Une augmentation de l'actif circulant par
l'acquisition de nouveaux stocks susceptibles d'@tre
écoulés facilement pour accroître le disponible;

Une diminution de l'actif immobilisé
(désinvestissement);
Une compression des dettes à court terme etc.

Quant à la compression des BFR, on peut citer:

Une augmentation des valeurs d'exploitation;
Un effort pour accroître le réalisable;
Une compression des dettes d'exploitation etc.

Signalons tout de
envisagées qu'après une
présence car, si telle
donnée, elle ne le sera

suite que ces mesures ne doivent @tre
analyse minutieuse des situations en

mesure est favorable à une situation
pas nécessairement pour tous les cas.

Par ailleurs, le problème de trésorerie répond à
l'interrogation de savoir comment l'entreprise pourra régler
ses dettes à l'échéance. En effet, les flux de fonds ne
pouvant pas @tre exhaustivement prévus avec précision, et de
ce fait, l'existence d'une trésorerie se justifie par la
volonté de l'Office de pouvoir répondre, à tout moment, à tout
aléas surgissant au cours de l'exploitation.

Seule l'existence de la trésorerie prouve la sécurité de
l'exploitation car, tout argent immédiatement disponible
permet de travailler en permanence à l'abri de toute crainte
d'insolvabilité et de manque d'autonomie.

Néanmoins, il faut éviter que la trésorerie soit trop lourde
pour l'Office. Elle ne doit pas @tre constituée de fonds qui
"dorment", qui risqueraient de compromettre les finances de
l'entreprise par le manque à gagner qui en résulterait.

Une trésorerie exagérément excédentaire constitue tout
aussi un indice incontestable d'une mauvaise gestion qu'une
trésorerie négative. Elle va à l'encontre du principe général
de toute gestion quant à l'"allocation optimale des ressources
disponibles (rares)".

Elle signifie, en effet, qu'il existe au sein de l'entreprise
des fonds disponibles, susceptibles d'@tre rentabilisés mais
qui ne le sont pas. Une situation de "thésaurisation" qui
compromet grossièrement la rentabilité de l'Office parce qu'en
allouant ces fonds disponibles excédentaires à de nouveaux
investissements, l'ONATEL réussirait à réaliser un résultat
d'exploitation beaucoup plus substantiel.
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111.1.3.1.1. Le calcul de la Trésorerie.-

L~on se souviendra ici que les développements algébriques
du FRN et des BFR nous ont montré que la trésorerie se calcule
par la différence arithmétique entre les deux grandeurs. En
outre, ils nous auront permis d'aboutir à la formule ci­
après. 21

FRN = (8 + R DCTe) + (D - DCTb) (4)

o~ 8 = Valeurs d~Exploitation;

R = , , Réalisables;
D = , , disponibles;
DCTe = Dettes envers les partenaires

non bancaires;
DCTb = Dettes bancaires.

Or, le premier agrégat est constitué de BFR et le second
représentant la trésorerie. La formule (4) peut donc s~écrire:

et donc,

FRN = BFR

TRE = FRN

TRE

BFR

(5) o~ TRE = Trésorerie.

(6) •

De la relation (4), on peut conclure que les BFR peuvent
~tre calculés à partir du premier agrégat, et la trésorerie du
second. Et de la relation (6), la trésorerie est présentée
comme la résultante, le résultat du rapport de force entre les
deux facteurs: le FRN et les BFR.

Ainsi, elle peut ~tre excédentaire ou déficitaire dans
lesquels cas de figure l'on parlera respectivement de
trésorerie positive et/ou négative comme le montre le tableau
suivant. 22

21 KARERWA D., Cours de Gestion Financière II, F.S.E.A

Année Académique 1987-1988.

22 NOTE: Les chiffres entre parenthèses sont des

soldes de trésorerie négatifs.
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Evolution de la trésorerie de IPONATEL de
1985 à 1989 en milliers de FBu.-

Années

******* 1985 1986 1987 1988 1989
Libell é

FRN (1) 292.826 565.386 404.997 1. 599.165 1. 814. 507

BFR (2) 331. 040 636.568 587.810 1.232.733 1. 115.316

TRE
(1-2) (38.214) (71.182) (182.813) 366.432 699.191

SOURCE: Tableau établi par nous-m~me à partir des
informations des tableaux XVI et XVIII.-

111.1.3.1.2. LPéguilibre financier par la trésorerie.-

Quand le fonds de roulement net est inférieur aux BFR,
cela signifie que IPexcédent des capitaux permanents sur les
actifs fixes nets est insuffisant pour financer les retards de
transformations des soldes des créances en liquidités par
rapport à l'échéance des dettes. Dans ce cas, la différence
entre les deux forces (FRN et BFR) est une trésorerie nette
négative, qui, dans les trois premières années, doit ~tre

financée par des crédits bancaires à court terme. Dans le cas
inverse, celui des deux dernières années notamment, la
trésorerie nette est positive et les liquidités excédentaires
pourront ~tre placées pour éviter des immobilisations inutiles
de fonds et réaliser dPautres activités rentables.

D'une manière générale, l'on constatera que la trésorerie
de l'ONATEL a connu ces deux dernières années un souffle
nouveau contrairement aux trois dernières années où le déficit
n'avait cessé de s'élargir.

Ainsi, l'élargissement de la trésorerie négative des premières
années est remplacé par une trésorerie positive qui a presque
doublé en deux ans passant respectivement de 366.431.867 à
699.191.000 FBu entre 1988 et 1989. Pour les trois premières
années, le taux de croissance annuelle moyen était de -68.5%
contre 38% pour les deux derniers exercices, respectivement
pour la période 1985 à 1987 et 1988 à 1989.

Le changement opéré dans la trésorerie de l'ONATEL
résulte de la politique de recouvrement systématique des
créances commerciales (arriérées et/ou actuelles) de sa
clientèle. Il est, de plus, le résultat des mesures
draconiennes souvent prises pour contraindre les consommateurs
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des prestations de l'Office à honorer leurs factures.

Parmi ces mesures~ la suspension temporaire de la ligne
client -qui n'honore pas ses engagements- nous semble être
plus efficace. Ceci permettra certainement à l'Office
réaliser un chiffre d'affaires beaucoup plus important
d'éviter les écarts de trésorerie négative. On rappellera
le taux de croissance annuelle globale de 80.76% est
particulièrement encourageant dans ce sens.

III. 1.3.2. Analyse de la Liquidité.-

Cette analyse offre un grand complément au concept
précédent de trésorerie~ et par là~ à celui de l'équilibre
financier. En effet, l'existence d'une trésorerie (positive)
dans une entreprise est la grande préoccupation des
responsables dans , ~ mesure o~ elle équivaut à une possibilité
de solvabilité immédiate.

Dans le cas contraire~ si
devient impérieux que des
pour écarter une impasse
signalé, ici deu;: solutlons

la trésor-erie est négative~ il
Solutlons urgentes soient prises
financière imminente. Comme déjà

extrêmes sont possibles:

* Une action sur l'augmentation du FRN et/ou* Une action sur la réduction des BFR.

1°) Augmentation du FRN.

Augmenter le FRN requiert Urle augmentation préalable des
capitaux permanents en supposant que les immobilisations
nettes soient augmentées très faiblement.

2°) Réduction des BFR.

Le rabattement des BFR nécessite, quant à lui, un
accroissement des ressources cycliques suivi d'une
variation opposée des besoins cycliques. Une autre
mesure, non moins importante serait celle initiée à
partir de l'effet d'une action sur le degré de liquidité
afin de maîtriser les problème~le déséquilibre
financier.

III. 1 " 3. 2. 1.. Dé fin i t i on dei a 1 j qu i!:!..i t~. --

La détermination du deqré de liquidité aide énormément à
saisir et à apprécier le dynamisme financier des éléments
constituant le fonds de roulement. L'importance et l'analyse
de la liquidité et de la trésorerie peuvent être appréciées ~

travers une Serle de ratios dont les plus importants sont:

Le ratio de liquidité générale;
réduite; et
immécJi.3te.
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Une analyse de l'évolution de ces
lecteur plus de compréhension et
suivante répond justement à cette
exprimés en milliers des FBu.

ratios semble apporter au
le tableau de la page
fin. Les montants sont

Tableau XX: Evolution des ratios de liquidité.-

Années M __'

)

1************** 1985 1986 ! 1987
1

1988 1989
Libellés

Actifs Circu-
1.085.6691898.619

1
lants nets (1) 682.908 2.041. 2.388. 1

1

626 t 1
1

1

560
1

1 1
1 1

Réalisable ~~
1 1

11 1 1
1 i

1

disponible (2 ) 631.052 838.442î806.448 ; " ,-24. 1 . 966. 1
1 1 i

1
1 448 457

1Il ·6 - 7~ 1

Disponible (3 ) 122.715
t

298. '=ï26 l 168 . 153 j·-'r"" 4l::"4 1

1 1 6 ..... U ..::' "::. ._). ...J 1

1 1 1 1

1 DCr (4 ) 790 08~ 1 c~O ~8~149~ 6~~ 1442.461 c74 -971
....:- _. ~ L ..J":' _ • ....:....... .-:'..Lk.

...J • U ·":'1
~R .. . 1· .--.----~---l

,

1

---- _....
1

l'atlo de l- I
quidité géné- 1 7E::" ~ -9 1 1. 8:2 4.61 4. 16• ...J L.U. 1 1

1
raIe (1/4) 1 1

!1 1 1
1 1

1F:ati 0 de tré-
i 1

1

1 ! !1 1
sorerie rédui- 1. 62 1. 61

1
1. 63 ! 3.90 1 3.43

Ite (2/4) 1 1 1 1

1

1 1 1

1
1 1

1
\

1
1

Ratio de 1 i- l
1

1
1

1quidité immé- 0.31 0.57 0.34
1

0.38 0.48
1

1 ldiate (3/4) f
1

1J J
1

SOURCE: Etabli à partir du tableau de synthèse des
bilans de l'ONATEL.-

Le ratio de lIquidité générale de l'ONATEL est~ comme il
ressort du tableau précédent~ soumis à de fortes fluctuations.
Il croît de plus en plus sur toute la période sauf pour
l'année 1987'correspondant à un FRN bas par rapport aux BFR et
donc, à une trésore~ie négative et une légère tendance à la
baisse la dernière année.

L..e

net temE~nt
élevé de

ratio de liquidité
supérieure à 1.61.
3.43 en 1989. En

réduite, quant à lui,
Il a atteInt son niveau le

conséquehce, ce ratio accuse

reste
plus

unE!
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croissance remarquable sur toute la période
il est passé de 1.62 en 1985 à 3.34 en
d'accroissement annuel moyen de 16.19%.

de 1985 à 1989 car
l QPQ , soit un taux

La situation o~ le ratio de liquidité réduite s'ajoute à
l'unité est considérée par certains analystes comme objectif à
rechercher pour les entreprises industrielles (comme l'ONATEL
en l'occurrence).

Dans une telle hypothèse, on peut se
résultats atteints par l'Office. En effet,
figure comme celui-ci, c'est-à-dire que
intégralement les valeurs d'exploitation.
obtenus sur le quinquennat 1985/1989 prouvent
bonne gestion du crédit-clients et des valeurs

satisfaire des
dans un cas de
le FRN couvre

Ces résultats
à suffisance une
disponibles.

Quant au ratio de liquidité immédiate, s'il est
théoriquement supérieur à l'unité, il s'agirait pour l'Office
de disponibilités pléthoriques et donc de ses ressources mal
gérées. Du tableau ci-haut, la constatation directe est la
faiblesse du disponible comparé aux dettes à court terme; ce
qui I~it que le rapport qui en est déduit reste en conséquence
faible. En moyenne, il est de 0.41; ce qui est signe que les
disponibilités de l'Office peuvent couvrir plus de 41% des
dettes à court terme.

En outre, l'évolution temporelle de ce ratio montre qu'excepté
une brusque augmentation en 1986, qui a fait passer le ratio
de 0.31 à 0.57 (avec un accroissement de 183.87%). le ratio
marque une croissance continue. En passant de 0.31 en 1985, il
a augmenté jusqu'à 0.48 en 1989, soit un accroissement global
de 154.84% correspondant à un taux de croissance annuelle
moyen de 10.97%.

Compte tenu de fortes fluctuations des ratios précédents
pt de leur expression de conditions d'équilibre statique, il
s'avère opportun de compléter leur signification par une brève
étude d'autres instruments (ratios) d'analyse comme les ratios
de solvabilité et de sécurité.

111.2. L'équilibre financiet- par la
méthode des ratios.-

La méthode des ratios ~-~ _n accent partlculler sur
l'analyse de la composition des ressources de l'entreprise. En
fonction des masses financières du passif, deux pOInts De vue
doivent @tre retenus:

compte la durée

La :::.cd vabi 1 i té
financ:iet- selon
cl i "~pCJë;i ti on;
l_a séc::ur i té qui
(jf.~:; forlds.

qui cOI-,si dère
1 ' 0 t- i i] i li e des

prE·md en

l'èquilibr·e
·fon,1:; à sa
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111.2.1. La Solvabilité de l'Office.-

Les ratIOS de solvabilité sont représentés par un trio de
ratIOS habituellement considérés par les analystes comme lee
plu" ilnportants et les plus e)·:pressifs. Il s'agit:

* Du ratio d'indépendance ou d'autonomie financière
" 1everage rat i 0 " ;

* Du ratIO de solvabilité proprement dit; et
* Du ratio de composition des capitaux permanents.

Pour plus de détails, le tableau suivan~ ~o~trE

l'évolution du trio de ratios sur la période 1985 à 1989.

Tableau XXI: Evolution des ratios de solvabilité.-

3.110.89~.452 13.918.l24.19714.271.568.08P, 1
1 1
1

2.344.2.)0.6251. 884. 9v2.876

i J
1

Ar1n~es

1
1

1 11

iiittttt*********. 1985 1986
1

1987 1 1988 1989
1

Libell és 1!
1 1

1 1
1

Capitaux
1Propres (1) 757.903.389 1 757.579.249

1

860.004.442 !1.016.328.863 964.666.988 1

i
1 1

Passif (2) 2.274.985.017
1

2.864.512.912 3.604.517.797
1 .,
14.360.685.427,4.845.660.948

1 1 ,
1 1

Endette4llent (3) 1 1.342.695.776

1

1. 859.017.886 2.467.177.738 13.216.270.231 3.928.903.726

!1 1, Capitaux 1 1 1,

1 J .,. e
,

! Permanents (4) 1
!,

1 Ratio d'indépen­
i dance financi~rej
i (1)/(2) 1
J 1

1 Ratio de solva- 1

1 bilité (l) 1 (3) 1

1 Composition des 1
1 ;

"

capitaux perma- 1
nents (1) / (4) 1

1 1
, 1

1

0.333

0.564

0.402

0.264

0.408

0.323

0.239

0.349

0.276

0.233

0.316

0.259

0.199

0.246

o.n

SOURCE: Tableau construit sur base des informatie
tableaux de synthèse des bilans de l'ONAT'

Il est certes vrai qu'il reste malaisé sine
difficile de déterminer une frontière de perte d'al
financière pour une entreprise, néanmoins, on peut dég
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une orientation
en plus important
financière de plus

de
et
en

l'ONATEL vers un
donc~ à une faiblesse
plus marquée.

Les conséquences de cette situation ne sont pas moins
cuisantes pour la trésorerie de l'Office car~ il en résulte
annuell ement des charges fi nanc i ère:::. + ,- è",. 1ourdes qui
absorbent le moins de profits réalisés et rétrécissent les
possibilités de financement. Ce dernier ne peut plus être
réalisé que par recours à l'emprunt~ à son tour réalisé à des
taux d'intérêts très élevés assortis de garanties de
"commandement" particulièrement contraignantes.

111.2.2. Les ratios de sécurité.-

Cette famille est
importants à savoir:

représentée par deu>: ratios

Le ratio de permanence des capitaux; et
Le ratio de sécurité proprement dit.

Le premier montre la part des capitaux permanents dans le
passif total et se définit comme le rapport entre les capitaux
permanents et le passif. En revanche. le second donne la
comparaison des capitaux permanents par rapport à
l'endettement à court terme.

L'évolution du duo de
tableau suivant. 23

ratios peut être analysée dans le

Les montants

l'endettement à
dans ce tableau,

de capitaux permanents,

court terme et du passif total
exprimés en milliers de FBu.

de

sont,
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Tableau XXII: Evolution des ratios
l'ONATEL de 1985 à 1985.

de sécurité de

7.44068.85556.30224.49964.8321
de

( 1/3)

Années

**************** 1985 1986 1987 1988 1989
Ratios

1
1

Capi tau;.:
permanents (1) 1.884.903 2.344.231 3.110.895 3.918.224 4.271. 568

!
Passif (2 ) 2.274.985 2.864.513 3.604.518 4.360.685 4.845.661

Endettement1
!... CT (3) 390.082 520.982 493.622 442.461 574.903cl

!

Ratio de perma- 1 1
nence des capl- 0.8285 1 0.8184 0.8631 1 0.8985 1 0.8815

'"1Itau" \1/.::.)

1 " ~atio
sécurité

SOURCE: Tableau élaboré à partir des informations
tirées des tableaux de synthèse des bilans de
l'ONATEL.-

Ces deux ratios ont pour objectif
tOutes les ressources à plus d'un
l'endettement total à court terme de
dettes de moins d'un an).

d'examiner la part de
an comparativement à

l'Office (ensemble des

C'est donc une mesure assez rapide du volume des dettes à
court terme dont le niveau trop élevé -dû par exemple à des
crédits bancaires, des dettes fiscales, commerciales ou m~me

sociales- peut être fatal pour la trésorerie de l'Office.

Plus la valeur de ces ratios est élevée, plus
l'entreprise est en principe financièrement solide et la
sécurité financière assurée. Mais, comme les proportions de
dettes à long et moyen terme dans les ressources permanentes
sont trop importantes, la solidité financière n'est
qu'apparente.

A partir du tableau ci-dessus, on remarque que le ratio de
sécurité a connu une évolution croissante et l'on est amené à
croire à l'assurance de la sécurité financière. Or, ceci n'est
vrai que pour une entreprise dont les fonds propres sont plus
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importants que les dettes à long et moyen terme; CP qUl

malheureusement pas le cas de l'ONATEL.
ri' est

Après toutes ces considérations, il
remarquer que ces ratios sont à interpréter
doivent âtre étudiés parallèlement aux
précédemment développés; en l'occurrence le
Trésorerie et la Liquidité de 1 "ONATEL etc.

faut à pr~sent

avec prudence et
autres concepts
FF:N, 1 p". 8Ff;:, 1 a

En plus, il faut aussi prendre en compte la
financière de l"Office et d'autres aspects que nous
ultérieurement comme la rentabilité (effet de
l'occurrence la rentabilité financière.

,~.b or· Cl p,.. on s

1P..'lPr-) en

* ** ** *
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" C'est dans l'amélioration de la
productivité ( ••• ) que l'on peut encore
parfois trouver la possibilité de
maintenir un profit qui ne fait que
s'amenuiser."

Robert LEDUC
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CHAPITRE 111,· ETUDE DE LA RENTABILITE.

En matière de gestion d'entreprise, la rentabilité est un
concept essentiel est fait l'objet d'une étude minutieuse pour
toute analyse financière. En effet, avoir une entreprise
rentable est un devoir pour tout chef d'entreprise qui doit
veiller à une meilleure rentabilité de son entreprise.
L'objectif de tout management d'entreprise est la recherche de
plus de profit c'est-à-dire réaliser un chiffre d'affaires
~upérieur aux frais de toutes sortes engagés dans
l'exploitation.

Ainsi, la rentabilité,
définie comme

de façon générale peut ~tre simplement

Par
rentable
technique,
entreprise
volonté de

"L'aptitude d'une entreprise à secréter un résultat
positif exprimé en termes monétaires".:24

ailleurs, il faut remarquer que toute entreprise
peut valablement contribuer au développement

économique et social de la Nation tandis que une
non rentable ne le peut pas malgré toute la bonne
ses dirigeants.

D'où l'intér~t majeur de réaliser une étude de la rentabilité
d'entreprise parce que la réussite, le succès ou l'échec de
toute entreprise en dépend, dans la mesure où les capitaux
investis doivent en principe ~tre rémunérés par le profit
réalisé (le surplus monétaire des entrées sur les sorties r-~

trésorerie) •

C'est
l' entrepr i se
productives à

précisément ce
de rémunérer le
sa disposition:

bénéfice qui permettra à
capital et toutes les ressources

des dividendes et
de capi tau:<

Le capital humain rémunéré en termes de salaires,
d'avantages connexes et d'avantages en nature;

Le capital financier doit procurer
des intér~ts aux apporteurs
(actionnaires et/ou pr~teurs);

Les amortissements sont
renouvellement du capital

etc.

indispensables
fixe;

pour le

En outre, la rentabilité d'une société est la seule qui
constitue, pour ses propriétaires, non seulement une condition

24 Conso P. ,

7ème édition

La gestion

Dunod

financière de

Paris

l'entreprise,
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de pérennité et de croissance, mais est de surcroît une
assurance explicite de leur enrichissement. Siqnalons tout de
suite qu'elle peut ~tre mesurée soit en term~s absolus, soit
en termes relatifs.

L'analyse de la rentabilité de l'ONATEL qui sera ~tudiée

dans ce chapitre articulera autour de trois points Importants:

* La rentabilité absolue de l'Office qui sera axee sur
une analyse détaillée des soldes d'exploitation;

* La rentabilité relative qui nous permettra de mener
une appréciation de l'efficacité économique et de
l'efficacité financière de l'ONATEL pour fInalement
mieux juger ses capacités et performances, son
aptitude à secréter par son activité des résultats
bénéficiaires;

* Enfin, la rentabilité financière qui sera men~e à
partir des charges d'exploitation en vue de
déterminer ce:~~~~s indices de rentabilité (point
mort, effet de levier, ... 1 et de montrer notre point
de vue sur le système d'endettement de l'Offlce.

SECTION I: La rentabilité absolue: Anè:dy~~~~_d~_c:; soldes
caractéristiques de qestion.-

Au cours de son exploitation, une entreprise produit
et/ou vend ses biens et services. Pour cela, elle eng3ge des
charges et reçoit des produits, l'exploitation doit dégager un
bénéfice, c'est-à-dire une différence positive entre le
montant des produits et celui des charges.

['est non seulement indispensable à son dévelol:pc-:'fTl'c·nt mais
aUSSl à son fonctionnement et à sa survie. Pour mieu mener
cette analyse, il convient de menE,?r dans un pr'E!rnit::'! t.t'rCi[:";;, une

étude des produits et des charges d'exploitation de l'O+flee;
et dans un d",,'_',' temps, la composition et l'é\'c,lL',t,J.CJrl des
soldes d'exploitation (les soldes caractéristiques de gestlon)
sur la période 1985-1989.

1.1. Evolution des ~roduit5 et des Charges.-

1. 1.1.Les Produits.

Remarquons que les produits d'exploitation de l'ONATEL
sont sufflsamment épars qu'on ne puisse pas analyser en
cif:'tal]. '0:; Cr',é:I,q';€:' cc'1tégori e dE'? pr'udui ts, nl l e'ô:" r-C'prfë',,,::Ir-e de
ma.n i i~ r- e e)-, h au s t ive. Néan mu in '3~f ,':\U t ,- i J. "::.1 (J n è:', Lt?l" I,~u.e

l'essentiel de la gamme des produits est représenlé oa~ Le
Chiffre d'Affaires pt des produits et profits dIvers.
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I.l.1.1. L'évolution du Chiffre d'Affaires.-

Le Chiffre d'Affaires est le montant
par l'Office. Il comprend les ventes
, 'Qccurrence celles:

des ventes réalisées
de toutes sortes en

Des services (abonnement au réseau téleohonique ou
télégraphique~ les services d'Installations des
appareils et lignes de télécommunication .... >:
Des biens (appareils vendus au publiC, etc. J.

En tenant compte de la spécificité des pre=tations de
l'ONATEL~ il est nécessaire de faire remarquer DIrectement que
la signification comptable du Chiffre d'Affaires se confond
pratiquement avec celle de la Marge Brute c'est-à-dl~e qu'il y
a une identité entre les comptes 70 et 80.

Comme on 1 e verra pour 1 a mar-ge bi'-u,i~e

l'exploitation~ le Chiffre d'Affaires repr~sente

totalité des produits en valeurs relatives et son
ne fait que se renfor-cer au fur du temps.

.:: ",~ dg ée pa,r
c'resque la

llT,oortance

Ceci est essentiellement imputable ~ l.·~ Dolitique
actuelle de 1"Office, mais plus bien encor'€" ,'~ 'lITI[)(;c-tance [If:~

plus en plus grande que prennent les Télécoml:lunlc='~io()S d,OIns
la vie économique, politique et sociale du oavs, des individus
et des entt-epr-;, ::r_.

I.l.1.2. Les autres Produits et Profits d'Exololtation.-

La t-ubr i que comprend notamment de" IT'C,'-' '_:;nt=:, c::e
récupération sur assurances ainSI que a'autres recettes
"occasionnelles". Elle comprend, en outre, ltè><:;: ë'utiventions
d'équipement accordées par l'Etat, une part oe~ Intérêts
reçus, etc.

Alors qu'ils représentaient environ 230 millicr15 el") !QS5 q ils
':;ont pas':5é c:; à près de :350 mi Il i ons en 1986, Hi() ie>f 1 ';;87, 250
en 1988 et 260 millions en 1989.

1.1.2. ~volution des Charg~s d'Exploitation.-

le préspnt ~<ragrapne

charqes d'p"~ :ltation
évolutIon D0 nature,

Elles ont en quelque sorte déjà
dans le chapitre premier. A ce sujet,
sera donc bref. Les grandes masses de
peuvent, selon leur structure et leur
être scindées en trois groupes:

r€:"tenu not'-,,,, "i:l.:ent l on

*
:*

*

Les Consommations Intermédiaires;
[._e5 Composante" «, ~a Valeur Ajüutéf.:>;
L_ps ALttres Charges d~E}:p].(Jitation et les
F,ésul ta.t'3.
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I.l.2.1. Les Consommations Intermédiaires.-

Par leur poids dans le total des charges d'exploitation
de l'ONATEL, elles représentent une catégorie de charges non
moins importante et comprennent trois rubriques essentielles:

* Les Matières et Fournitures Consommées (carburant et
lubrifiant, pièces et outillage de rechange,
matériel et fournitures de bureau, ... );* Les Transports Consommés et Déplacements;* Les Autres Services Consommés.

De façon générale, elles ont suivi une évolution
croissante sur toute la période étudiée en passant de
357.364.617 en 1985 à 411.178.198 en 1986, à 411.321.551 en
1987, 575.456.546 en 1988 et à 587.751.163 en 1989, soit
160.44% de r J3ance globale correspondant à un accroissement
annuel moyen de 9.92%. Cet accroissement fait suite aux
besoins sans cesse croissants d'augmenter le nombre de lignes
e~<ploitées.

J.1.2.2. Les Composantes de la Valeur Ajoutée.-

Parmi les composantes de la V.A, et du cSté des charges
d'exploitation, on distingue notamment les rubriques de pertes
et charges diverses, des frais du personnel, des imp3ts et
taxes, des intérêts dus et des dotatIons aux amortissements et
provisions.

Les charges-composantes de la V.A constituent la catégorie des
charges d~e>:ploitation la plLls importante et qLtl (:ontinLle à
croître de plus en plus avec la croissance des activités de
l'Office. En termes absolus, ces charges sont passées De

369.881.015 en 1985 à 458.774.007, à 533.311.283, 861.820.025.
et 1.137.749.539 FBu respectivement de 1986 à 1989.

1.1.2.3. ~~~-.Eiut r e_s C~a r g es d' E>~E 1 0 ~~-.:=~!:.~ Ci I~

et ~ip~:t::~ SUt..· :::iociétés.-

Dans cette rubrique figurent tous les comptes de charges
autres que ceux déjà cités dans le paragraphe précédent. L'on
citera notamment toutes les charges occasIonnelles non
directement liées à l'exploitation qui viennent en dimInutIon
des résultats d'exploitation, comme toutes les pertes
correspondant à une constatation des malis sur ceSSIon
d'actifs. Dans cette même catégorie fiaure egalement le compte
d'impSts sur le résultats.

I···j é an moi Il s , i. 1 ·f ci u +:. t-· f:? rn ë:l t..· q u E~ t- CI U E! c::' i·::·~ c::. t 1 <Ol.

charges qui accuse moins d'importance à l'ONATEL
comparée aux deux autres précédentes.

y- ':? 1 E\ t iv' e fn ''''' nt

End é f 1 Il i t ive ~ I;C' n c: e q 1•.11 C (J n c: (':' y- ne] . é \.' C, 1. 1...1 t i Cr n (J e ~ë. cha.'.... 9 ':3! '::; ci (',
l'ONATEL. il sied de ~emarquer qu'elles ont connu, sur toute
la période~ une évolution croissante. Mais toutes ces charges,
quoiqu'elles soient préjudiciables aux résultats à réaliser.
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-parce qu'elles sont déduites dans le chiffre d'affaires- ne
sauraient @tre sérieusement inquiétantes car en contrepartie
les produits d'exploitation ont connu une augmentation plus
croissante tels qu'ils puissent intégralement assurer la
couverture des charges, la différence entre les deux ayant
été, sur toute la période, amplement significative.

1.2. Analyse des Soldes Caractéristiques de Gestion.-

Rappelons que l'analyse de la rentabilité absolue permet
d'apprécier, à travers la cascade des résultats d'exploitation
traduits par les soldes caractéristiques de gestion, la
rentabilité globale de l'Office. Elle permet de déceler avec
précision les points forts et les points faibles de
l'exploitation.
Cette approche d'analyse en termes absolus passe par le
truchement des grandeurs caractéristiques de gestion à savoir
la Marge Brute, la Valeur Ajoutée, les Résultats
d'Exploitation, etc.

Avant de passer en revue ces différents indicateurs, il
convient de partir d'un tableau synthétique qui retrace o'une
part leur composition et d'autre part, leur évolution.
L'avantage du tableau en question serait de permettre une
analyse de l'évolution des grands soldes de gestion sur toute
la période étudiée et, en comparaison avec celle des produits
et des charges y relatifs, de tirer des conclusions
pertinentes quant aux relations causales susceptibles d'~tre

établies entre eux.
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Tableau XXIII: Evolution des Résultats d'ExploItatIon et
Hors-E>:ploitation de 1985 à--:F'?S'=i. =----~------

_ i-91. 342. 4:3

l~·O. 571. 7')3

-91. 342. 41 J

-241. 914.116

128.982.219 21

1

1205.520. 9"!. 28
1
' 240.007.7251221 291. 903. 345 ( 2(1

\ Il! 1 !
1 ! -783.1641 Il 958.497 1 -243.565.220 l'

1 ---- 1 1 1 f ---- 1 ----
1 1 1 Iii 1

,,1128.982.219 \1 21 !I'204.737.8051281
1

1

240.966.222 221 48.388.125 1 3
1 1 1 1 1 \1 1
1 1 1 1 1 1

!58.041.n'lln'l32'012, 1102."j "',,1 1 25.280. 289 ,1

1 1 1 1 1 f 1

i 70.940.255 1 Il 1li2.605,7931 15' 132.531.122Î 121 23.057.8361 2:

Impôts

INTITUlES 1985 1986

1

1987 1988 i 19B9
11

1 1

1

1
1 1 1

i 1r

1
1

1 1

l'Iontants 1 7- Montants Y. Montants 1 ï.
1 MonLint;

1 1

1

Montants '!. 1 1 ï. 1

! , 1 1

1
1 1

1

100!

1

1.480.233.317 !1001 t'large Brute 623.793.031 1731. 950. 3411 Il.082.441.554 100 1. b17 .704. 1)(11

1

1

1 Consommations
1

357.364.617 1 411.178.1981
!

411. 321. 551 575.456.546 587.751.163 1
j Interm~diaires 1

\
1266.428.414 143320.772.143)44

1
1 1

! Valeur Ajout~e 677.120.003 62' 904.776.771 61 1.(29.952.838 641
\

1

1

1 1 1 1 1 !

'0"" "0'0",1232.'3'.820 i 13:3.522.833' 96.199.0051 248.946.600 1 258.368,304
,
!

1

53'3.311.2831
1

861.820.026 ! 1
1
r Autres Charges 369.801.015 1 !4~B.774.(~7 1 1.137. 749.5~.9 1
j 1 1

1 1 1 1
1
! Résultats
1 d'8:ploitation
1
1 R~sultats Hors­
1 Exoloitation
i '

1 Résultats Nets
1 d'Exploitation
1 (BAVITi

1
1

1 Résultats Nets
!
1 de la p~riode
~ --' -'--'---- .L--.L-- ---,-_,,-- ,,----,- --,-,---1

SOURCE: Tableau établi à
de fin d'année,
Budgets", ONATEL.-

partir- des
Ser-vice

états de synthèse
"Comptabilité &

Le tableau pr-écédent montre que les résultats
d'exploitation de l'ONATEL ont suivi une évolution croissante
sur la période 1985-1989. La Marge Brute a évolué jusqu'à près
de trois fois en passant de 623.793.031 en 1985 à
1.617.704.001 FBu en 1989. Une évolution parallèle à celle de
la marge brute est aussi remarquable en ce qui concer-ne la
Valeur Ajoutée qui était de 1.029.952.833 en 1989, contre
266.428.414 FBu en 1985; soit un accroissement de plus de
quatre fois équivalant, en termes relatifs, à un passage de
42.76'l. du chiffre d'affaires de 1985 à 63.66% de celui de
1989.
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Le résultat d'exploitation a, de son cSté, aussi connu un
accroissement favorable de 1985 à 1989 avant de chuter à
150.571.703 en 1989 suite à une augmentation des charges
d'exploitation autres que les consommations intermédiaires qui
ont atteint le cap de 1.137.749.539 FBu pour le m@me exercice.

Quant au résultat net j'p~~loitation (BAVIT) et le
résultat net de la période, on remarque qu'ils ont connu une
croissance normale de 1985 à 1987. A cette époque, ils sont,
en effet, passés respectivement de 128.982.219 à 240.966.222
FBu et de 70.940.255 à 132.531.122 FBu.

En revanche, pour les deux dernières années, ils ont subi une
baisse progressive jusqu'à une perte sèche de 91.432.413 FBu
en 1989. Cette baisse des résultats d'exploitation de l'Office
est due d'une part à l'augmentation des charges
d'exploltation, mais surtout à l'importance durant les deux
dernières années des résultats hors-exploitation déficitaires
qui ont été de plus de 234 millions en 1988 et de 241 millions
en 1989.

Dans
chacune de c5

à savoir:

les paragraphes suivants, l'analyse portera sur
princlpales grandeurs caractéristiques de gestion

* La marge brute;* La valeur ajoutée;* Les autres résultats d'exploitation.

1.2.1. La Marge Brute.

A l'ONATEL, la marge brute correspond au montant intégral
du chiffre d'affaires. Sur toute la période étudiée (1985­
1989), la marge brute a connu un développement soutenu,
particulièrement accéléré les trois dernières années.

Elle a évolué en passant d'environ 624 millions en
en 1986, 1.0::32 en 1987, 1.480 en 1 'l'88 et i. 61 ~3 en
un accroissement global sur cinq ans de 157.7X.
finalement que la marge brute a évolué sur toute
comme le montre le couple de graphiques suivants.

1985 à 7:~:':=~

198'7, soit
iJn t-em·O'lr que
la péricHie



G5a:Evolution de la Marge Brute
en Millions de FBu.

G5b:Evolution de la Marge Brute
en Millions de FBu.
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Remarquons toutefois que le chiffre d'affaires ~e

l'ONATEL a toutes les chances de croître beaucoup plus Ips
années à venir. Les potentialités à réaliser ses prestatIons
pour un plus large public sont garanties comme nous le verrons
dans le chapitre quatrième. P2~ ~illeurs, on aura aUSSI
constater du graphe précédent que cette évolution a ~té

toujours observée sur toute la période étudiée.

1.2.2. La Valeur Ajoutée.-

1.2.2.1. DéfInition et calcul de la Valeur Ajoutée.-

Par son acception comptable, la V.A est la différence
entre la production et les consommations intermédiaires qUI
s'y rapportent. Au niveau national, cet indicateur renseigne
sur la contr-ibution de l'entreprise à la F'r-oduc::tion Intét-it~'_I.re

Brute (P.l.B), un des grands indicateurs économiques clu.

développement national. Autrement dit, c'est l'apport des
unités économiques dans la production de la Nation.

A l'ONATEL, la V.A représente la dIttérence entre la
valeur de la production totale (Marge Brute ou Chif~re

d'Affaires) et les consommations intermédiaires de l'exerc~ce

considéré. Parmi ces dernières, il y a lieu de distinguer:

Les Matières et Fournitures Consommées dont
l'importance n'est ~as du tout négligeable;
Les Transports Consommés représentant également un
montant de dépenses considérables; et
Les autres Services Consommés.

des consommations
rapide du chiffre
ace usé des t a 1..1 >~

et de 31%, soit une

La valeur
conséquente /3.
Intermédiaires
d'affaires. qui
d' acct-oi é"sernent_

ajoutée a connu une
une croissance lente

et. celle, bE>aucoup plus
ont respectivement

annuel moyen2~ de 9.9%

évolution positive

évolution en te~mes absolus co~~espondant à une variation
respective de 230.386.546 pou~ les consommations
inte~médiaires et 763.524.419 FBu pour le chiffre d'affaires.

Le taux d'acc~oissement annuel moyen est calculé

comme suit:

P n = Pc> (1 +~ ) n ~--> = l+r

---)
~ = np:- _1

\ /;:-
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Il est déplorable~ néanmoins, pour certains exercices (en
l'occurrence 1989)~ que cette valeur ajoutée soit réduite car
une partie est absorbée par les pertes de change subies sur
les engagements extérieurs de l'Office. Cette diminution de la
V.A entravE n~~ conséquent la rentabilité de l'Office~ sa
trésorerie et par là, ses efforts de développement.

Sur le plan théorique, la valeur ajoutée est une grandeur
importante en Macro-économie parce que c'est un indicateur
économique particulièrement riche en signification. En
comptabilité d'entreprise, simplement définie comme la
différence entre la production de l'entreprise et ses
consommations intermédiaires, la V.A, est, en Comptabilité
Nationale, l'expression de la contribution de l'entreprise à
l'Economie Nationale.

A ce sujet, P. Conso dit en substance:

"Elle mesure la richesse dégagée par
l'exploitation des facteurs de production
(capital et travail), c'est-à-dire le
degré d'efficacité de l'entreprise dans
l'utilisation de son capital économique"2b

où
Et Vizzavona P. d'ajouter à son tour que dans la mesure

"L'analyse financi€!re est la recherche et
l'interprétation des données des grandeurs
significatives rl~ la vie de l'entreprise à
travers ses aspects, il est certain que la
Valeur Ajoutée ne peut ~tre qu'au centre
de cette analyse ( ..• ), un instrument de
mesure de la richesse créée par
l'entreprise. "27

Ainsi, du point
ajoutée permet de se
production nationale.
à:

de vue économique, le concept de valeur
rendre compte de la part de l'ONATEL à la

La V.A réalisée sert, en fin de compte

Rémunérer le travail
personnel);

(frais et rémunération du

Rémunérer le capital propre
biais des bénéfices réalisés
comme amortissement de la
remboursement du principal;

et/ou
et des
dette~

emprunté par le
frais financiers

mai s aussi 1 e

Conso P. ~ La Gestion Financière ~~ !'Entreprise,

Dunod 7ème édition Paris 1985 P.66.

27 Vizzavona P.~ Gestion Financière Paris,

3ème édition 1983 P.47.
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Assurer l'amortissement des équipements
l"optique de les renouveler ultérieurement;

dans

Honorer ses engagements
politique fiscale (paiement

envers l'Etat
des impSts, .. ).

dans sa

C(·7':l

,

1.1.3. Le Résultat d"Exploitation.-

Dans un enchainement log i que, il rept- 'l sente, de façon
comptable, le surplus de la valeur ajoutée sur les différentes
catégories de charges d'exploitation auxquels doit être
rajouté l'ensemble des produits divers réalisés par l'Office.
Parmi ces charg2c l'on citera notamment toutes les charges
d'exploitation, les frais du personnel, les imp8ts et taxes,
les intérêts dus, les dotations aux amortissements etc.

Considéré globalement, le résultat d'exploltatlon de l'ONATEL
est excédentaire sur toute la pérloae d'analyse
particulièrement pour les quatre premières années 0& il est
passé de 128.982.219 ,~291.90::::.:345 FBu, soit 'ill accroissement
de plus de 126.3%.

Toutefois, pour la première 3nnée, on rE"'I:,rque une ct1ute
résultant de l'accroissement des charges d'exploitatlon
représentées essentiellement par les pertes et charges
diverses, les frais du personnel et ceux des 0mortlssements et
pr·ovision;:;, ... , qui, ensemble, ont atteInt LE" ma>~lmUiil de
1.137.749.539 FBu.

Par contre, la contrepartie des produits qui, en
principe. doit contrebalancer ces charges, Jour générer un
solde excédentaire avait Dresque stagné en oassant de
248.946.600 à 258.368.304 FBu respectivement en 1988 et 1989.

Suite ct ~ccroissement des charges d"e Iloitation, on
constate, par conséquent, une baisse des résultats
d'exploitation jusqu"à 150.571.703 contre ~91.903.345 FBu
l'année précédente~ soit une variation à la baisse de 193.8%.

Le résultat hors-explOitation est le sol~0 des produits
et profits à caractère exceptionnel et des =harges hors­
exoloitation, c'est-à-dire les dépense~ ~ caractère
exceptionnel~ cui généralement ne concernent pas l'exercice en
cours. Il est. nécessaire ciE? re'Tl""r-quer que .if' comote de
r-é'3ult:iéit'o; hc)(···s-e:-:ploita.tiol-' n'e<:;t PéiS r-('?pt-·és(?llt·: ;,.;ur- tout!:~, Id

période, en l'occurrence pour lQ85.

E rl 0 '..! t (- t" , ·f <:\ u i:_ .- l :l tJ l 'ë:: Il Cl e p j. u ,; ~é:· i 'J n <:1.1 F~' q U. ' lIa été
respec t i VE':llent elo: c éd€?n t i::..i r-e i:~rl 1987 --et .3.rlti.,=,n<=.' ce cas
considéré comme un facteur renforçant le résultat net- et
c.iéficitair·e ,""n 1'-7:36, 1 ciH,:" E·"t j CïD9. F'our J.:,,=:; df:'rniE?t-S

'v'I'~IlLl, 3.1n,.;i dilTrlnll(o,t J.' ImpC)r-tallce
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auraient dù 'être dégagés par

Pour ce qui est des résultats réalisés par l'ONATEL~ nous
remarquons que la fréquence et l"importance des résultats
hors-exploitation constituent un des grands facteurs
explicatifs de la baisse des résultats nets d'exploitation
comme ne manquera pas de le démontrer le paragraphe suivant.

1.2.5. Le Résultat Net d'Exploitation.-

Plus communément connu sous
avant impôts et intérêts (BAVITl
intérâts et imp8ts~ le résultat net
la somme des trois facteurs suivants:

l'acception de
ou résultat
d' e:-:pl oi tat i on

"bénéfice
net avant
représente

s~r ~s~ion d'actifs)
premiers facteurs. Dans

seront rajoutées ~ leur

Le résultat d"exploitation;
Le résultat hors-explOitation;
Les plus-values ou moins-values de ceSSIon
i mmobil i sés.

CE.:'>s dern i ères (1 es moi ns-val ues
seront portées en déduction des deux
le cas contraire~ des plus-values
somme.

d'actifs

A l'ONATEL~ l'analyse des soldes caractéristiques de gestion
montre une évolution croissante des résultats avant imp8ts et
intérêts les trois premieres années. En revanche~ une forte
diminution~ voire une chute brutale a été enregistrée les deux
de~niers exercIces. Le résultat réalisé a été~ en effet~ de
48.338.125 d'abord en 1988 et de -91.342.413 FBu en 1989
contre 240.966.222 FBu réalisés en 1987.

La diminutIon du bénéfice avant impSts et intérêts pour les
deux dernières années s'explique en oartie par l'importance du
déficit des résultats hors-exploitation qui étaient
respectivement de 243.565.220 en 1988 et de 241.914.116 FBu en
1989. En conséquence~ le résultat global est passé de
48.338.125 de bénéfice en 1988 à 91.342.413 de Derte en 1989,
soit ur'" ':;",;"Iution en ten'nes absolus de pr-és de 140 millions
corr-espondant à une baisse de 152%.

1.2.6. Le Résultat Net de la Période.-

Il est obtenu par la différence entre le bénéfice avant
Int~rGts et impBts et la provision constituée pour l'imp6t sur
Ie? r'-ésulta.t.. Il est aussi dit "ré~;lllt,,:\t qet ,) affecter" et~ 11
~8p~ésente le véritable bénéfice ou per-te nette que dégage
l'exploitation de l'Office pour l'exercice considé~é.

il découle directement du résultat analYsé précédemment (le
résultat net d'exploitation) et il subit intégralement les
effets de tout chanqement dp politique fisrale.
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le résultat avant
a connu une nette

avant d'amorcer une

Remarquons toutefois que~ tout comme
intérêts et imp8ts, le résultat à affecter
augmentation les trois premières années
chute les deux dernières.
Alors qu'il était de 132.531.122 en 1987, i: p~t passé à un
bénéfice de 23.057.836 (seulement) en 1988 (soit une
diminution de 474.7%) avant de chuter plus sporadiquement
encore à une perte de 91.342.413 FBu en 1989.

I. 3. La notion de surplus monétaire: Excédent
Brut d'Exploitation (E.B.E)~ Le Cash Flow
(C.F) et l'Autofinancement.

1.3.1. L'E::-:cédent Brut d'E:·:ploitation <E.B.El.-

L'EBE est un indicateur qui mesure la performance
industrielle et/ou commerciale de l'Office indépendamment des
modalités de financement. L'EBE est défini comme la différence
entre la VA et les charges courantes autres que les
consommations intermédiaires.

Al g é b r i qu E~ men t ~ on j-' c': .+~ ':'" - ire:

E8E VA (Frais du personnel + Imp8ts et taxes
autres que ceux sur le résultat).

En effet~ c'est avec l'EBE que l'OffIce doit couvrIr
l'accroissement des ses BFR et le remboursement des capitaux
empruntés~ c'est-à-dire pour honorer son service de la dette.
En plus~ il permet également le maintien et la croissance du
capital économique par l'autofinancement.

Remarquons que l'EDE tient compte aussi~ en plus de la VA, des
frais du personnel et des imp8ts et taxes~ malS également des
subventions reçues et des produits divers d'une part~ de la
déduction des charges diverses d'autre part.

des subventions
i mport.3.ntes en
1 ' e >: Dio i t a t ion .

d ' E>: plo i t a t ion
ajoutée, des
altérer le5.

A l'ONATEL~ les provisions des comptes
reçues et des charges diverses ne sont pas
valeurs comparativement à la VA dégagée par
Ainsi~ nous pouvons calculer l'Excédent Brut
(EBE) en tenëHlt compte seul ement de 1 a val eur
frais du pet-sonnel, :.:np~;ts et ta:-:es sans
résultats et les conclusions à tirer.

Ainsi, le tableau ci-après montre
l'Excedent Brut d'Exploitation de l'ONATEL
en mliliers de FEu.

l'évolution ,je
de 1985 à 1(,.:39
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Tableau XXIV: Evolution de l'EBE de 1985 à 1989.-

.,
!

1
-i
i
1
t
1

,
!
!
1

J

Années 1
11

*********** 1985 1986
1987 --1 1988 1

1989
Libell és

1
1
f- --
1

(1) Valeur
,

904.777!
1.029 "1

Ajoutée 266.428 320.772 677.120
.

1

1
'7'53

1
1

1
(2)Frais du

11 personnel 110.063 124.049 140.843 169.694 171.062
1
1 1

1
1

1 (3 ) Impôts 1
1

1 1
1

~~ ta;-:es 8.838 9.600

1

7.334 !

1.041 1
1

1 1 :'::;3.107
1

1
1 1

1 EBE
1

1
l

1
1

1 1- (2+3) 147.523 187.124 1 528.953
/ T'4 -4-'/ 825.78:'::;1 ...:' • U ..::.

1 ___1 1 1
1 1

L- I 1
----~--

SOUPCE: Calculé à
gestion~

DNATEL.-

partir
Service

des soldes caractéristiques de
"Comptabilité ~, Budgets",

L'analyse des composantes de l'Excédent
d'Exploitation soulève quelques constatations:

Biut

1 0 ) La variation des fraIs du personnel a toujours été
positive d'une année à l'autre mais sans connaît~e

de forts tau>: de variation. Ils ont con!l.
accroissement de 110.062.807 à 171.062.184 FBu, soit
une variation d~ près de 61 millions sur cinq ans,
correspondant à un taux moyen annuel de 9.2%.

Ces charges sont supportées par l'Office dans des
circonstances économiques pt sociales qui les
rendent pratiquement incompressibles.

2 0 ) Le poids des impôts et taxes n'est pas inquiétant.
Ceux-ci subissent en effet des fluctuations car,
quand bien-même l'DNATEL n'est pas exonéré de taxes,
certains de ses engagements extérieurs bénéficient
d'une exonération notamment ceux résultant d'accoros
avec les organismes étrangers et l'Etat pour le
compte de l'ONATEL par le processus de rétrocession.

3 D ) Quant aux subventions d'exploitation reçues, elles
rep~ésentent le financemen~ de l'Etat destiné à
combler tout ou une pa~tIe de déficlts Imputables à
des déCIsions gouve~nementales de politique
économique ou sociale. de blocage des tarifs par
e~< ernp 1e, et c .
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remarquer que
représentées
et 1989

Iii mporte de
par l'ONATEL
e:·:ercices 1988
d' importance.

les subventions reçues
seulement pour les

commencent à perdre

4°) Enfin, l'analyse du tableau d'évolution de l'EBE
montre que celui-ci a évolué positIvement depuis
1985. Il était de 147.527.757 en 1985 et de
825.783.174 FBu, soit donc plus de 5 fois que celui
de 1985.

Par ailleurs, signalons que l'Excédent Brut
d'Exploitation dépend énormément et directement dU prix
pratiqué et du volume des ventes et, par conséquent, du
chiffre d'affaires réalisé. Il convient, d'ores et déjà, pour
améliorer l'EBE de l'ONATEL, qu'il faille agir tout
spécialement sur le chiffre d'affaires qui~ par effet
d'entrainement irlfluencera la liA et par là l'EBE (effet
induit) .

cleetC'lowL'analyse du Cas~

1. ' Au t of i n anc emen t . - .----------------
1.3.2.

1.3.2.1. Le Cash Flow.

En gestion financière, on raisonne essentiellement sur
les flux monétaires (différence entre recettes et dépenses,
encaissements et décaissements). La différence entre un ~lu~

de recettes et un tlux de dépenses constitue un surplus
monétaire (positif ou négatif selon les cas).

En somme, la notion de Cash Flow peut être définIe comme

"Le total des r'essources dégagées par
l'exploitation au cours d'un exercice
avant toute distribution annuelle
é v e ITt u e Ile de b é n é fic es. ":2 El

Algébriquement, on peut écrire:

CF = Résultat d'exploitation + Charges
décaissements (dotations
amortissements et provisions).

sans
aux

Le tableau suivant les résultats du calcul de Cash Flow
(CF) de l' ONATE:...- ="'- ~ a pér iode 1985 à 1989.

2E1 Barnay A.

Entreprise?
3ème édition

et Calba G., Combien Vaut

Entreprises Modernes d'Edition,
1973 P.65.

Votre

Paris
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Evolution du CF d'exploitation de l'ONATEL
de 1985 à 19l:!'i.-

)
~

Libellés Résultats Amor-tissements Cash Flow
********* d ' e:-: plo i ta t ion

1
~.-: pr-ovisions d ' E:-: plo i t a t ion

Années (1) (2 ) ( 1+2)

1 1985
1

70.940.255 159.985.684 230.925.939 1
1 1
1 1

1
1986 112.605.793 1 148.709.562 261.315.355 1

1

1
1 1987 132.531. 1')') 165.320.208 297.851.330
1

1 1

1
1988 23.057.836 , 474.752.448 1 497.810. :284 11 1

1989 -91.342.413
J

314.014.681 222.672.268 1

__--'-- , __J
:30UF:CE: Tableau élabor-é par- nous-même à partir- des

infor-mations du tableau de synthèse des bilans
de l'ONATEL.-

Le CF de l'ONATEL a suivi une évolution r-égulièr-e qui a
atteint son sommet en 1988 avec un montant total de
497.014.284 FBu. Un accr-oissement exceptIonnel essentiellement
dG à l'impor-tance des dotations aux amor-tissements et
pr-ovisions hor-s-exploitation qui s'élevaient à 243.565.220
F?

De même~ on r-emar-que que la der-nièr-e année (1989) accuse un
montant de CF plus faible: celui de 1985 était de 230 millions
cont~e 222 seulement en 1989. Cette faiblesse dLl CF
d'exploitation de l'exer-cice 1989 est le r-ésultat de la per-te
d'exploitation de plus de 91 millions que l'Office 3 suoie.

1.3.2.2. Remarque: C_a..,.-s_h__,--__t-_-_l_o_w o_u C_'<:.-'...3.P C:-IC i t é
d'autofinancement.-

L'inter-pr-étation des r-ésultats et de l'efficacité
atteints par- la gestion à par-tir- de la notion de cash flow est
actuellement tr-ès r-épandue. Pour-tant~ le concept de cash flow
dont ne saur-ait se passer- tout chef d'entr-epr-ise~ tout
banquier-~ tout analyste financier- en tr-aitant des problèmes de
oestlon d'entr-epr-ise~ d'évatuation. de diagnostIc et de
financement~ r-este jusqu'à pr-ésent d'une signification
confuse.

E: rOi e f f e t ~ a d a p t éliSë\T: ~:, h é <:;:, i. t a t ion " cjel' (i mé r- i c a i. n E~ t
e If; p 1 (J '/ é I ln P r- u ci e l'II me r-, t ~ l e c' Cl 11 c: e p t li e c ':'" 'S h 'f 1 (] \'J " d ' DI" 1 U1 l", 0?

entièr-ement anglosaxonne~ r-eflète une r-éalité bien imprecise
et peut dissimuler- des sens différents.
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Pour P. Conso~ il faudrait distinguer le Cash Flow Brut et le
Cash Flow Net qu'il définit, par ailleurs, comme suit:

ilLe Cash Flow Brut est égal au bénéfice d'e:-:ploitation
avant dotation aux comptes d"amortissements et de
provisions pour dépréciation~ c"est-à-dire le surplus
monétaire issu de l"exploitation avant toute
affectation.":';?9

Il correspond au cash flow que nous venons d'analyser
dans le paragraphe précédent. Dans le m~me sens, le cash flow
net découle du précédent et P. Conso le définit de la manière
suivante:

"Le Cash Flow Net s'obtient par déduction
(du Cash Flow Brut) de l'impôt sur société
et de l'intéressement. "30

Pour Christian PINOPEAU,

"On sait que le Cash Flow représente le
bénéfice avant amortissements. Il suffit
d'ajouter au bénéfice net réalisé au cours
de l'exercice le montant des dotations aux
comptes d'amortissements ainsi que toutes
ou partie des provisions en particulier
les provisions pour perte et/ou les
provisions fiscales."31

De la version européenne et de l'acception originelle
anglosaxonne, apparaissent des définitions différentes du
concept de Cash Flow. En effet, le cash flow signifie un flux
de trésorerie. Or, il apparaît qu'il y a confusion il ne
s'agit ni de flux, ni de trésorerie. Ce qui nous amène à un
des problèmes majeurs de la gestion financière à savoir la
confusion:

de trésorerie (dépenses et recettes)

Des opér-ations
d'une part;
Des opér-ations
d'autr-e part.

d'exploitation (pr-oduits et charges)

29

30

Conso P., La
-~-~-------------------'----

Dunod Paris,

Conso P., La Gestion Financière de l"Entreprise,

Dunod Paris 7ème édition 1985.

31 Pinopeau C., L'Evaluation des Entr-eprises

l"Analyse et la Prévision Economique~ Paris
1967 F' 1~':'

par
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c'est dans une étude très récente que RICHOUX met en
garde les théoriciens et les analystes financiers de
l'utilisation du cash flow qui recouvre différents concepts et
entraîne de très regrettables erreurs. 32

De ce fait, l'exploitation ne peut ~tre confondue avec la
trésorerie. Richoux note ainsi qu'il paraît plus logique de
parler d'autofinancement lorsqu'on est dans le domaine de
l'exploitation et de capacité d'autofinancement avec référence
à la trésorerie. Dans la suite, nous partirons des définitions
suivantes:

*
*

Capacité d'Autofinancement = Bénéfice net
Amortissements et provisions.
Autofinancement = Capacité d'Autofinancement
Bénéfices distribués.

+

Par ailleurs,
parties:

composé de deux

L'autofinancement de maintien
l'amortissement et des provisions;
L'autofinancement d'enrichissement
bénéfices non distribués.

composé

constitué

de

de

L'autofinancement de maintien permet à l'Office de
conserver son niveau de prestation -au moins sans dépasser
celui-ci. La lecture du tableau ci-dessous montre qu'il y a un
autofinancement de maintien satisfaisant mais aussi, en plus,
un complément permettant une mise en place de moyens de
prestation plus performants et plus importants; c'est
l'autofinancement d'enrichissement.

A l'DNATEL, on peut conclure, à partir des définitions
ci-haut énoncées, que le calcul de la capacité
d'autofinancement et celui de l'autofinancement proprement dit
se confondent car, en effet, il n'existe pas de profits
distribués. Les résultats d'exploitation sont affectés
intégralement à des comptes de réserves et de report à
nouveau; et, d'une année à l'autre, il y a un cumul des moyens
d'autofinancement.

Ainsi, il serait, à notre avis, intéressant de voir le cumul
de l'autofinancement réalisé par l'ONATEL sur la période de
1985 à 1989.

32 Richoux, Cash Flow ou Cache-Flou ln

Mai 1979.

Banque



96

Tableau XXVI: L'autofinancement cumulé de l'ONAT~L de
1985 à 198'1. - ----.----.--..

q,-,;~

23.057.836

-91.342.413

1987

1986

1988

1989

1. _ r . 1 ~I~ ~-~_.---
i Llbe.llé3! Résu.ltats 1 {~mort.~, !Lap. Autot.' '-~umUl ,cp

1**********/ Nets (1) IF'rovisions 1 (=~u~of.) l l "PlutCIf.

l Années 1 (2) 1 (1+L) 1 l,.

1 1 1 ----- 1

i C '1 7" 94" ~ccl1. lc9 -~c '-41~7- q~c -7'91~7r n~~ r-r!
198~ U. U.L~~ ~ .'i~~.b~ IL~U . . L~.'i~ iL~0.7,~.~~7:

I! I!

111 "'" 6(-)c 797 \ 148 7(")9 c6", 1"""1 ""'!" 1c "",!"r::"C lLiq-:· '-:'41 ';"':1 ." \

1

..:... - ~. ..;. 1 . - . ~ ..:.. 1..:.. 0 • '-' ~ •.-.~~ 1 .. ..:.. • ..:... • •• .' -r :

_rj t::'"...... ï'-" 1 t::'" W",,"rj ~ - - 1 ï t:" __ -r - ! ~ - ~ _.. _, .. l,
1.~)L. c..!.:;.1 • 1LL 1 16~. ,::'LU. Lu8 1 ~::.97.801 ..:;...:;.(J i 1 9u. U',' ..:.. "" __ :~ !

1 i 1 1 j
. , 1 1

!474 7"""'-:;- 448 'l' 497 81 Cl -::'84 i, 1 "'Q7 q(1 Il U -1- Il j ' .• ~ .. ~ ! .. ~ ... ,-, .
i 1 1

: ! 1
1~14 -ln 6 n l 1""'''''''''''7''''' ....,6~i 1 ~l·~ ~-~t ,_"1 .. () "1". (7) 1...:.......:........:.. • :~ ~ ...:... • ..:... ...:J, Il".-L _. '" .,) 1 ._' K

1 1 1 . 1Iii
1 1 Il!l .l ---.-1_ .1 1 ._.__.. ,_ , i

SOURCE: Etabli par nous-même à partir des informa:lons's
tableaux de synthèse des bilans de l'ONATEL.-

Le tableau précédent retrace l'évolutIon ~e

l' autof i nancement cumul é de l' ONf4TEL. Il est rel 3.':: l v',::'ICI'!I':

difficile d'apprécier le niveau idéal que devrait -:,,-:.teJi'; i:?

cet indicateur pour une '?I-,trepr"ise. M.~ù::-;~ de toU-i::f? f'çDn, '"
peut affirmer sans risque de ~;;t~ tromper qUE? l"autoti'<""nC'~"'k,;,t

del' 0 f ficen' est pas n é 9 l i 9 e a b l e (1. 5 !fi i 1 l i ar- [1 '3 [1 eC? f~ Ei i: ,c, n
cinq êH1S).

NéanmCJins, Il Y a lieu de déplorer la f:ütJlE'=.·~:.e ':i':':"
l ' autof i nancemen t d' enr i ch i ssement de l' Ot'jATEL Gui r,:==· t i-:', ::_,~

toute la période analysée, systématiquement inferieur j

l'autofinancement d'entretien. L'Office a d'ipoort3nts
progr'ammes d'e>:pansion de ses activités qu" il ne Dèlr-vienc,o;
à autofinancer. Dans un C·3S df.? ·fig'..Ire~ la seule ·:=;r:Jl'-'.ti1ln CJ·q

s'impose reste de recourl, ~inancements extérieurs.

A titre illustratif~ on remarque que les investlssemen
réalIsés étaient respectivement de 611.525.838 en 19 87, d.'

13.826.655 en 1987 et De 420.204.071 FBu en 19~

Parallèlement, l"autofinancement d'enrichissement des ~

exercices ne s'élevait qu'à 132.531.122, 23.057.744 e~

-91.342.413 FBu.

[ 1") C [) 1", '::. é q Li. e '1 C f~ , n 0 Li..:::: C Cl r', =:; t :;\ TC Cl 1--;':: CI I.H::~ 1 f? sir", '../ E;' ~:. t :i.::. '-'.; i:'., 1j) ,:",t ',. ':! 1" (,./ '.'

n'ont pas pu être intégralement réalisés. Lescepens~

prévisionnelles étaient, en effet, estimées à 798.33~.439 en
19:37 .• 73.540.000 EO'n i988 f:?t ,je ~S:~':2.U5i.744 FBu é?n 19;3':;' ln.',;.

les taux de réalisation respectifs ont été très ~aiD es. l
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n'était, par exemple, que de 18.8% en 1988.

SECTION II: La rentabilité relative: : '6~ude
l'efficacité économique et financière.-

de

La seule considération des résultats en valeurs absolues
(différence entre les produits et les charges) retenue dans la
section précédente, quoiqu'elle soit d'une grande
signification ne donne pas une mesure de l'efficacité
économique ni financière puisqu'elle ne tient pas compte de
l'importance plus ou moins grande des moyens mis en oeuvre par
l'entreprise.

La rentabilité relative s'apprécie précisément dans la
confrontation des deux facteurs: les résultats atteints et les
moyens utilisés pour les atteindre.

De façon générale, la rentabilité est le résultat d'un
grand nombre de politiques et de décisions. Si les analyses
faites jusqu'ici relèvent des informations intéressantes sur
la marche de l'entreprise à partir des données absolues, les
ratios de rentabilIté relative donnent, quant à eux, des
'~~nses finales en ce qUI concerne l'efficacité avec laquelle

l'entreprise est gérée.

Rentabilité = ProfIt / Capitaux Investis.
type:

Toute rentabilIté peut être exprimée par un ratio du

A partir de cette équation de ratIo extrêmement générale, on
peut calcLtler aLltant de ~atios de ~entabilité qL.l'il e}~iste de
définitions dl++érentes de la notIon de profit (marge).
Autrement dit, et plus orécisément, les rentabilités sont
calculées à partir des résultats intermédiaires que l'on
retrouve dans le compte d'exploitation: la Marge Brute (M.S),
la Valeur Ajoutée (V.A), l'Excédent Brut d'Exploitation
(E.B.El, le Résultat Net de la période etc.

Dans cette
abordés:

sectIon, deux points essentIels seront

* Le premIer sera relatif à la détermination de la
rentabilIté par la méthode des ratIOS à partIr de
certains indicateurs de rentabilité d'exploitatIon
particulièrement intéressants pour une anaiyse
financière;

* Le second traitera de l'efficacité économique et
financière de l'ONATEL.
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Détermination de la rentabilité de l'ONATEL par
la méthode des ratios.- --------------~---

Cette méthode consiste à déterminer une relation entre
deux grandeurs caractéristiques de la gestion d'entreprise. La
technique de ratios est utilisée en gestion financière comme
instrument d'analyse de la situation financIère. Du point de
vue rentabilité et gestion, on recherche à apprécier la
performance des moyens engagés et 103 conditions
ci ' e~< p 1 CJ i ta t i on •

Il existe une infinité de ratios, nous ne retIendrons que les
r significatifs compte tenu des spécificités de l'activité
de l'ONATEL. Parmi ces ratios de rentabtlit 6 d'exploitation,
nous distinguerons:

- Les ratios de i"1arge Brute;
" Nette;

Rentabilité d'Exploitation.

II.1.1. Le ratIO de marge brute.

Il est exprimé par le rapport entre 12 Marge Brute
Commerciale et le Chiffre d'Affaires. Ce ratIO de maroe brute
montre l'évolution de la marge brute de 'entreprIse par
rapoort au total des ventes réalisées. Sien qu'il soit
particulièrement significatif pour bien a'eGtreprises, ce
ratio n'est pas du tout indicatif Dour 'O~ATEL car la
spécificité de ses activités fait que ce r-<~tL;; :coit une unité
sur tous les exercices.

~n effet, la marge brute de l'Office et le Cnl{~re d'Affaires
sont éga'.x;.~ (idE~ntité des cO!TIpte~:; 70 (',?t 80'. LoCJ'_"- pa,11ù:~r3'-L<

1 i mi tE'~" du r-ati 0 de marge orute qui, comme i] fT Ol.nsp,::,rait de
cette ,..... ' c,-1.3tion, est global, il convient ;j >:,i~'_lllier un .3utre
ratlo~ complémentaire au précédent et olus plicite Dour
1 'IJNIYTEL..: lE' r-atio Oe më'.rge Ilette.

II.1.2. Le ratio de marge nette.

L'utilité de ce ratio est qu'il permpt de mesurer
l'efficacité de l'exploitation de l'DNATEL parc~ qU'lI tient
compte de toutes les dépenses et tous les produl~s réalIsés au
cou r ~3 d ' U li mi:'" if; (~ e;.;.? r- ciee . Ilse r- t ,,\ t rad u i t- f~ ,.,)., i~ r- e mF:? li t dit 1 e
véritable résultat à la fin de 1 exercice G ~aDDort aux
c h .;:\ r q Cci, j' e .. !~, 1 (J i t El t i 0 ï', •

Il se définIt comme le quotient: Bénéfic ~et 1 Cniffre
a'Affaires. Le tableau ci-apres montre l"~oortance et
l'évolution du ratio de marge nette de l"ONATEL sur la oériode
dpi. ,):::=: '::jj i. ch~: (C;' •
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Tël.bl eau XXVI 1: Evolution
1 ' DNATF ,j 17!

du ratio de
:985 à 1989.-

marge nette de

ri 1 ~B· ...Résu tats 1 f?nf?tlce

1*************1 (1)
1 Années !
J

Net Chiffre d'Af­
faires (2)

RatIo de
Marge Nette

( 1 /2)

0.1413

0.1137

0.0155

0.1224

1
6 r;.< -/0< (·)<1]...:.,.._'. ,._1. ~._I

731.950.341

1.082.441.554

70.940.255

132.531.122

112.605.793

1985

1''186

1987

1
1

i

1
1

1988 1 23.057.836 1.480.233.317

,1989 1 -91.~4?41~ \ 1.617.704.001\' -0.0502

l. .~~__._.._l. ·-__·-__-_J ..L..l_~ ______'

SOURCE: Et.abli à
d'année,
ONATEL. -

C-:>:+:; 1 ""'es ét.ats de synth èse de fin
Service "Comptabilité ~{ Budgets",

De façon statique, on aura vu que le ratIo de marge nette
représente le pourcentage du bénéfice net dans le chiffre
d'affaires de l'Office. Ce qui permet d'apprécier la part du
chIffre j'affaires correspondant au bénéfice net après la
couverture de toutes les charges d'exoloitation:
amortissements, provision pour frais du personnel,
consommations intermédiaires,

L'analyse dynamique de l'évolutIon du ratIO de marge
nette montre une tendance générale à la baisse Jusqu'à un
ratio de -0.0502, c'est-à-dire une perte de 5.02% du Chiffre
d'Affaires. La faiblesse de ce ratio constaté sur la periode
d'analyse s'explique par une hausse importante des charges
d ' e::·; p l. 0 i t cl t i or: •

l..e chifft-0? ,j'affaires, qUë1.nt c\ lui, n'avait aUl;.~ment.é que très
faiblemen~. ~n a résulté une diminut.ion du ratIO de marge
nette de 0.1137 à -0.0502. soit une diminution de plus de
144.15%. Sur cette même périOde, le bénéfice net a représenté
le maXImum de 14.13% du chiffre d'affaires en 1986 contre
i 2 ~ :'24~.I: eil 1 C?E:-? "

Synonyme de la rentabilité du total de l'actif, le ratio
de ~en abllité d'exploitation est le Guotient du résultat net
Dar rapport au total de l'act.if. De façon générale. on peut
dIre qu'l] mesure intégralement le rendement de la totalité
des movens en ressources engaqés dans l'exploitation de
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l'Office. L'analyse de ce ratio donne les résultats figurant
dans le tableau suivant.

Tableau XXVIII: Les ratios de rentabilité d'exploitation
de l'ONATEL je 1985 à 1989.-

1 i
, 1
1 - t-. 1j t-\a_lO de !
IRent3bilitél-L (1/2) -J
1 1

1 0.0311 1

1 0.0400 '
j i
1 1
1 0.0365 1

:,' 10.0050

l 1
1 -0.0185 1
1. 1

.J 1

2.274.985.017

2. 8b4. 512. 9:32

3.604.517.797

4. 3bO. 68:3. 427

4.937.003.361

Total f-icti-f
(2 )1

-1
)

70.940.255 1

1
112.605.793 'i

1

132. 5:31 • 122 Il

23.057.836

_cii. 342. ij·13 1

_______J _

Bénéfice Net
(1)

r
1

1

1
1

1

J

1985

1986

1987

1989

1988

1
1

1 Li bell és 1

1 :f:************l
1 Années
1,

SC_ .. - . Etabli à partir
synthèse des états

des données
-finëlnciers de

du tableau
1 ' CJt'HHEL. -

de

D'après ce tableau, on voit que la
capitaux a diminué suite à la baisse
d'exploitation d'une part~ concommitante à une
l'actif à travers les exercices.

rer,tab i Il té des
des résultats
,3.ugment.:3t l on de

En effet, sur la période de cinq ans, une diminution ou
bénéfice net d'exploitation de 70.940.255 en 1985 à
-91.342.413 FBu en 1989, conjuguée à une croissance du total
d'actif des montants de 2.274.895.017 en 1985 à 4.937.003.361
FBu en 1989 expliquent finalement la baisse du ratio de 0.0311
à -O.0185~ soit une baisse globale de 159.49%.

L'appréCIatIon de l'effIcacité économique et de
l'efficacité finanCIère d'une entreorise est essentiellement
axée autour des ~2pts-clés de la Valeur Ajoutée et de la
Capacité d'autofinancement~ utilIsés dans plusieurs
indicateurs de performance. On peut simplement résumer cette
analyse en disant que la V.A est représentative de
l'efficacité économIque tandis que la capacité
d'autofinancement donne une bonne approximation de
l'efficacité fInancière.



101

Mais~ allCl.nt d'en arriver là~ il convient
aperçu d'une batterie d'indicateurs- qui
interpréter les résultats de cette analyse.

de fa.Ir'i?

sprvlront à
un br-ef

mi eu~<

II.2.1.Evolution des ratios de rentabilité des capitaux.-

Le présent paragraphe nous permettra d'analyser les
ratios de rentabilité des fonds propres~ les ratIos de
rentabilité économique~ le taux de marge nette et le taux de
rotation d'actif. L'évolution de tous ces lndl~2teurs de
performance est donn ée dC:lns 1 e tab 1 e:·,._'. '.'" i. '_'ant. 33

NOTE: Dans le tableau suivant, nous avons:

R.F.P =
R.E =
T. M. N
R.A

Rentabilité des +onds propres:
" économique;

Taux de marge nette;
Rotation d'actif.
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Tableau XXIX: Les ~atios de ~entabilité des capitaux de
l'ONATEL de 1985 à 1989.-

19891988
1 Années 1 1\ 1 1

1

************* F;l85 1 1986 1 1987 \
Eléments 1 1 ~

1F: ésul t. E>: p 1-.+\----1
1

------1------1

1
----+----

I:~~~:li~:a~~-~,)r 67 Il 126 144 j 379 -18

Ina n c i e~ s (1)

1 RésUl(;,~t net 1 71 1 113 133 23 1 -92
1 i, 1

1 Fond",; p~oD~es1 \ 1 1

I

l (3) \1

1

758 1 858 850 1 1.016 1 965

Actif ToL-:ü 1 / 1

. (4) 1 2.275 1 2.865 3.605 1 4.361 \ 4.937

C -f d' - 1 i 1 t
:hitr·eat-I 1 i 1 Il
fai~es (5) 624 i 732 1 1.082 1.480 1.618

1 1 1 )

1 ~;~;~ 0.0936 i 0. 1313 1 0.1323 1 0.0226 1-0 . 094 •

1 F'. E 1 l' 1

1 (1/4) 0.0295 0. 0438 1 0.0400 i 0.0869 1-0.0038

: T.M.N 1 i

! (2/~5) 0.1137 0.1538) 0.1221) 0.0155 l-o.056 i j.

1 R" (1 I! 1
1 (5/4) \ 0.2741 0.2555\ 0.3003 i 0.3394 1 0.3276 .

I . . L_. --'- .__---l.I_. . l. L __. J

SOURCE: Tableau
tElbleau

const~uit

cJt~=.ynthèse

pë:\~

des
nous-même à pa~ti~

états financie~s.-

du

Oll point de '~'~_~2 firlancier~ c:e r-3tio est ~econl·1l.[ êtr-e le
meilleu~ qui oç~met d'aporocher la notion de ~entabilité à,
pa~t.l~- df::!·s CDlnpte·::::. hi·::;tU~-l<iU.f:?<:;" L'·:J.ï··[·:;'; I...lnF=' ~:;ociétés d'dction·::;,
i 1 mf?·:::; ur· f../ Ct;) q LI E' ,- d P P 0 ~- t f~ ri t ,:). LI ~< a. c t i Cl n r-, ë\ i ~ t~ S .1. f~~:;;

il"\iesti~s·:::.et~·- .. olï:::enti·;::.. C'est le "pr-i':;ITJe I-Ion Ijéfo~1Ti3.nt" ...j.
t r- a.VEfr-~:. le qLtE'! l 1 t:-?S ae t. i CJ!: r i ·3 i t- e~-5, qLl i cJn t:. c:: c)n -f i é l {:~Llr- C €1P i t. '::11 ~~?I.

l'ent~ep~lse, apprécient le bien-fondé De leu~ décisiolï 0t

l'opportunité de son maintien.
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Une saine rentabilité est, en outre, rassurante DOU~

l'environnement financier; et c'est souvent à partir de cet
indicateur de rentabilité que les prêteurs pourront se faire
une idée de la marche et de la santé de l'entreprise ainSI Due
la probabilité de se faire rembourser.

Du tableau qui précède, on remarque une évolution de la
rentabilité des fonds propres de l'ONATEL les trois premières
années en passant de 0.0936 en 1985 à 0.1323 en 1987~ sOie un
accroissement de 41.35%. Néanmoins, le ratio de rentablll~é

des fonds propres a sér i eusement bai ssé 1es deu:-: der-rll ,~~,,- c;:.

exercices où il est passé respectivement de 0.0226 ~ -O.OQ4c
en 1988 et en 1989, soit, en termes relatifs, une baisse de
pl us de 5.9:C

L'effet combiné de cette croissance suiVIe d'une baIsse de l~

rentabilité des fonds propres les dernières années este
résultat de la baisse des résultats d'exploitation réal l:é~

qui ont fait chuter la rentabilité de l"ONATEL.3. Lin t3U ce
croissance annuelle moyen de 15%.

L_a baisse du ratio de renta.bilité des fonds pn:::'i::w,~:: '~]'::?S,

dernières années est donc -comme nous venons de le dlre- le
résultat de la baisse des bénéfices d'exploitation, résul ~3n~

à son tour des programmes de grands travaux de l"exer~\ce

ayant occasionné beaucoup de dépenses d'investissement.

Cependant~ ce ratio pris seul ne permet pas de bien saISI l~

niveau de défaillance de la rentabilité de l'Office. AUI.

con 'i i en t - 1 1 d ' é t ab 1 i r une r e 1::\ t ion qui mon t r e,c, U r-' Ci il, '! ;"
facteurs pourraIent 3gir les responsables de la gestion j~

l'ONATEL pour redresser sa rentabilité. Cette r'el=''11: .:,-,
p r- é sentel a r- e Il t .3, b i lit é C 0 m(fI e 1er- é ::; Lt l t a t d L\ r~ ~i ~J P 0 r- t d i.:? ·f. j r ~. !.:.l

entre le tau :-: de marge nette, 1 ct rot ct t i G!. ' - ::: 'ipit a LL< et ,>,,0

coefficient d'endettement car~ en fin de compte. nous avons:

t':;:Emtab il i té
des cap i tau:-:
prOprf?S

Résul tat ~,jet

C. f"4

F:ésul tat Net

C.A
X ------'---- X

Actif Tota,l

Actif TcL3,:L

Fond 5 F'rupr-e'"

( ~:; )

La rentabilIté Des fonds propres
produit des trois ratios suivants:

(1) Le taux de marge nette;
(2) L_a r'otati Cin clu c,::;pi ta,l;
(3) Le coeffiCient a'endettement.
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II.2.1.2. Le taux de ma~ge nette.

Il exp~ime le taux de p~ofitabilité du chiff~e

d"affai~es. Exprimé en pourcentage~ il indique pou~ chaque 100
FBu du chiff~e d"affai~es~ la part qui ~evient au bénéfice
net. On ~ema~que que ce taux a été respectivement ~2 " ~7% en
1985~ de 15.38% en 1986; 12.21% en 1987; 1.15~1. en 1988 et
-5.64% en 1989. Les conclusions à ti~e~ du taux de ma~ge nette
~ejoignent celles de la ~entabilité des fonds p~op~es

p~écédemment analysée. En effet~ on ~emarque aussi une fo~te

baisse les t~ois de~niè~es années ap~ès avoi~ atteint un
maximum su~ la pé~iode de plus de 15% (en 1986).

II.2.1.3. Le ~atio de ~otation du capital.-

Défini comme le ~appo~t: C.A / Actif Total~ le ~atio de
~o~ation du capital mesu~e le deg~é d"utilisation des moyens
disponibles dans l'ent~ep~ise. Une augmentation du ratio
t~aduit une utilisation plus ~ationnelle des ~essou~ces de
l'Office. De façon géné~ale, on constate Due le ~atio de
~otation du capital a connu une c~Dissance su~ toute la
période étudiée quand bien-même il accuse un faible
fléchissement la de~niè~e année en passant de 33.94% (1988) à
32.76/: (1989)

Même si la c~oissancL faible avec un taux annuel
moyen de 3.6%, on peut conclure à une meilleure utilisation
des ressources de l'DNATEL, que l'on devrait néanmoins
che~che~ à rationalise~ davantage pour rattraper la baisse de
19:39.

II.2.1.4. Le Coefficient d'endettement.-

Il est exp~imé pa~ le ~apport: Passif total/Capitaux
p~opres et montre la pa~t du passif représentée par les
capitaux propres de l'Office. Si le coefficient est plus
èl~2\/é, il s'''!IJit d"une entreprise dont le passif comporte UI!

endettement plus impo~tant. Et dans le cas inverse, les fonds
prop~es sont plus impD~tants.

F~: t:-: rn ·3 ~ q l..I. 0 1-' ~:. , p ,:\ r- aille u ;-- s , CI u e 1 e r- a t i 0 deren t .:3 b i 1 i t é des
fonds prop~es, pouvant êt~e décomposé en p~oduit de deux
autres ratios (dont justement le coefficient d"endettement) ,

permettre d'analyser CF!U>: -c i en CDiilpatr-ai son avec

Bérlé·flce N,:=,t BénéfIce Net.

{ict i·f t.ot",l

?k:tif total

(R 1 )

x

{ict i·f Total

Fonds prOp~E:!S
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La précédente décomposition a pour avantage qu'elle
en présence deux autres ratios d'importante signification.
premier ratio du produit (Rl) donne une mesure de
rentabilité de l'ensemble des capitaux investis
l'entreprise. Il s'agit de la rentabilité d'exploitation
nous avons parlée antérieurement.

met
Le
la

dans
dont

Le second (R2) montre, quant à lui~ de façon indirecte, le
degré d'endettement de l'Office et plus implicitement encore
le degré d'autonomie fInancière parce qu'en fin de compte~ le
ratio peut aussi s'écrire comme suit:

Actif total Fonds propres + Dettes

Fonds propres Fonds prop'-e-;,

ronds propres Dettes
= ,+

Fonds propres Fonds propres

= l +
Dettes

Fonds proores

Le nouveau ratIO qui ressort de cette décomoosition est
bien connu sous le vocable de ratio d'endettement et il
interviendra certaInement dans l'analyse oe l'effet de levier
financier qUI sera ulterieurement développée.

II.2.1.5. Le ratio de rentabIlité économIDue.-

Le ratio de rentabilIté économique est connu dans les
théories anqlosa>:onnes sous le vuc,::{ble de "Retun-, On
In\/estm,,?nt" (F:.O.I). Il met en évidence l'a,ptitude cie l'out,lI
d'e;.:ploitation à créer une riche;:;;'::'.E' supoléme!!ta.I'··"·'
abstraction faite de toute cDn::.idérc.<.tIon financière? eJu..:::<rlt d!!>'

produits et frais financiers.

i_3 re, ....Jilité économiqu.~ E?·'::.t.
suivant:

e;.~priil1ée par .le

F:ésul tat d' e:·; 0 J. 0 i ta t ion
produits et frais flnanCle~s

A l'DNATEL, .le ratlo de ~entabiJ.ite économique a varie ent
la limite inférieure de O.G~~~ (en 1985) et la liml
supérieure de 0.0869. exceptIon faIte de l'exercice 1989
accuse un ratio négatif.
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En conclusion, nous pouvons dire, en tenant compte de
tous ces ratios de rentabilité précédemment analysés, que la
défaillance de la rentabIlité de l'ONATEL se situe plus au
niveau des taux de marge nette et, d'une façon générale~ au
niveau de tous les indicateurs pour l'exercice 1989.

Ainsi donc, pour cet exerCIce (1989), l'ONATEL a connu une
rentabilité précaire comme il transparaît de tous les ratios
de l'exercice. Certainement que dans l'avenir, une meilleure
analyse des coUts combl~~ 2 Jne compression ou du moins une
maîtrise des charges d'exploitation permettraient d'améliorer
à coup sQr la rentabilité de l'Office.

11.2.2. La Valeur Ajoutée comme
l'efficacité économique.-

indicateur

L'efficacité économique d'une entreprise s'apprécie. nous
venons de le dire, par le truchement du concept de la V.A qUI
intervient dans plusieurs ratios généralement calculés dans ce
sens. En effet, 1.3, liste des ratios susceptibles. de '=.ollicitE'r­
1 a V. A dans 1eur calcul peut être 1ongue. CE'~pendant, Dour
éviter de rechercher l'exhaustivité qUI ne peut être atteInte,
dans les applications pratiques, on constate qu'un simole
échantillon de quelques ratios fournit des indIcatIons
i n t é r e s san tes. F' a r mi ces rat i 0 s r e pré sen t ël. tif s , no LI s n [) LI. 5

Intéresserons partIculièrement à:

L'efficacité des fonds propres;
L'efficacité de l'outil de production;
1.:,. pr-oductivité du facteur numain.
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Le tableau suivant montre l'évolution de ces indicateurs
sur la période 1985-1989. 34

Tableau XXX: Les indicateurs de l~efficacité économique
de I~ONATEL de 1985 à 1989 en 104 FBu.-

Années
1

********** 1985 1986 1987 1988 1989
Eléments

V.A (1) 266 321 677 905 1.030

F.P (2) 756 858 850 1. 016 965

Frais per-
sonnel (3) 110 124 141 170 171

A.F.B (4) 2.022 2.316 3.229 3.732 3.898

EFP (1/2) 0.3515 0.3740 0.7966 0.8901 1.0676
EOP (1/4) 0.1317 O. 1389 0.2097 0.2424 0.2642
PFH (3/1) 0.4130 0.3868 0.2080 0.1875 0.1660

SOURCE: Tableau élaboré par nous-m~me.-

II.2.2.1. L'efficacité des Fonds Propres.-

Elle est définie comme le rapport: V.A 1 Fonds Propres.
Elle montre l'usage qui est fait des fonds propres à des fins
productives avant la rémunération des fonds propres, c'est-à­
dire ainsi, avant la dotation aux amortissements comme
rémunération des facteurs techniques, les frais du personnel
pour le capital humain, les frais financiers pour le capital
emprunté, •..

L'efficacité des fonds propres de l'ONATEL
considérablement sur la période 1985-1989 en passant
à 1.0676, représentant une croissance globale
correspondant à un taux de croissance annuelle

a évolué
de 0.3515
de 203.7'l.

moyen de

34 Les montants de la Valeur Ajoutée (V.A), des fonds

propres (F.P), des frais du personnel, de l'Actif
Fixe Brut (A.F.B) sont exprimés en lOb FBu (càd en

millions de FBu).

de
Efficacité des Fonds Propres;

de l' outi 1, ,
production;
Productivité du Facteur Humain.=

E.F.P
E.O.P

P.F.H

En outre,
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24.88%.

II.2.2.2. L'efficacité de l"outil de production.~

L"indicateur de l'efficacité de l'outil de production 0St

donné par le quotient: V.A / Actifs FÎ}:es Bruts. Il '='USCltC,?
beaucoup de commentaires qui découlent du fait que la V.A ~t

un résultat d'exploitation. Il s'en suit que:

* Les actifs doivent se rapporter à l'exploit3tIun, ce
qui -à partir des états finanCIers publl~c-

correspond aux immobilisations coroorel ~~

éventuellement incorporelles à l'excluslOn ~s

immobilisations financières.

* Les actifs d"expl~. L

valeurs brutes car ce
ont été investIS.

~n doivent ?tre url
son t 1 es \'T E.\ i~; rne::>!; 1~ clr", r:=. ,~I· .. i J

De mê me que 1 ' e f fic a c i t é des +0 n d s p t- 0 P r' e '=> , cc,'.1 1fol.'

l'outil de pr-oductlon a aussi connu une évolution ';"'/(:"-;1; '"

pour I"ONATEL en passant de 0.1317 à 0.::::642, équiv'3LI.nt i~, Il.:~

a cc r cn s seme nt de 100 . 6;; S LW C i n q ans. En con s i d é t- an t C>'ë::. U 1:' 1\.

indicateurs, on constate que l"efficacité de u~A'r

(efficacité économique) est appréciable.

L'appréciation de cette efficacité tient au fait que:

D'une part. les actIfs fixes permettent é i'O~f

ri E! sec t- é ter une \/ a 1. eu t- ,.~ j Cl u t é e C~ 0 " s :i. ri é r Cl 0 .1 'O'? ': C.I.I. .", cj ..

1,029 millIaras en 1989).

D'autre part, la valeur ajoutée continue j croi~r~

(de 266 millions en 1985 à 1.029 millions en [989).

II.2.2.3. La productivité du facteur humain.-

Sur lël pét-iode quinquennalE', on r'emarque
~~ctivlté du facteur humain n'est pas incompatible

politique du personnel (rémunération et effectifs)
souviendra que la productivité du facteur humain est
par le ratio: Frais du personnel ! Valeur ajoutée.

Pris seul, cet indicateur permet de VOIr S1 la rémunér3tion ou
+acteLw nt...lm.3in es·t compa.tit::,le ë:"/C':'C l,,;;, pt-oductivit'· r:IE:' __

fir-me. ~3i 1,,\ va.lf?u.'- du ratio P',ot t.;"I~; élF::-vét?, et :=·L .~. la ·f,";]

1 a '1 a 1 L,ur CI i out ée es t. :l rnp Cil" t. ,ëln t. Fe' 0 ë.~r r ,::q:J j:>: I;-!.·. ,:,1...

immobilisation~:;, 01' peut a.·f·fit·-{rllë~r· qUf2 la.. pr-oll,-v:ti"-'Ltl? :JI'

factE'ur hUfrhël.in est insuffi:::.c:uv:e cxi.:. l'on c·?~=.t €.~n r.:H-é'C:.E~r-I.~··(:! d''--.--iL'
Si·tL.lati(Jrl d'i'"le·fficacité pO!..lr t..lllP ~ll·trepr·ise

nI::;( i li _.- cl :' (J '2'..: \/ r'" C·' •• 1-) 0 n p t- 0 duc:: t:. i \i c·:' ,; •
qu. i f-~l'"np J. <::J l. f!

l'ONATEL est compatible avec la
d'une manière limItée, elle

pol J. t: 1. ':Iue
n ;> (.:.? "::::. t. p .3 ~.

b I (-?n --même nou:::· dl 50"-"" que la productl~]té Je
du personnel, cert.~~

.:9. s ~:;e;:: sa t i ": -J.. ::'1.1 ':::. ,3 ["1 ·t~. r:.~
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pa~ce que la va~iation n'est
0.4130 en 1985 à 0.1660 en
augmentation moyenne de 4.9%.

pas du
1'7'E" ,

tout substantielle. De
~'l- n'a connu qu'une

Donc on peut di~e que la main-d'oeuv~e employée pa~ l'Office
n'est pas suttlsamment p~oductive. Pou~ de plus amples
p~écisions les indicateu~s p~écédents peuvent êt~e complétés
pa~ une analyse des deux aut~es concepts suivants:

L'intensité capitalistique;
La p~oductivité pa~ pe~sonne occupée.

L'intensité capitalistique:

C'est un indicateu~ qui pe~met d'évalue~ ce qu'on appelle
l"'lntensité en capital". Il calcule le ~appo~t ent~e les
moyens physiques ou techniques et les moyens humains utilisés
pa~ l'ent~ep~i5e. De ce falt~ cet indicateur s'avè~e t~ès

inté~essant pa~ce qu'il pe~met ae compléte~ les indlcations
données pa~ le ~appo~t de la p~oductivité du facteu~ humain.
Il est exp~imé pa~ le ~appo~t: Actifs Fixes B~uts / Effectifs.

La productivité par personne occupée:

Elle est définie comme le ~apport Valeu~ ajoutée / Effectifs.
C'est un aut~e indicateu~ de l'efficacité de l'entrep~ise. Il
est d'une lmpo~tance capitale notamment dans l'analyse de la
p~oductivité du facteu~ humain à l'inté~ieu~ de tout un
secteu~ d'actIvités donné.

[I.:=:.~). La capac i té :j' 0utof i nancemi:"nt _~inme---ind i c..::-Ü€'!.'::lC
de l'efficacité financiè~e.

Rappelons que la capaCIte d'autofinancement est égal au
~ésultat net de l'exe~clce augmenté des dotations aux
amo~tissements et provisions o~atiouées au cou~s de la même
pé~lode comptable. L'efficacité financière essaIe de
comp~endre la capacité d'en~ichlssement de l'entreprise et son
aptitude à couvrir son volet d'endettement.

Ouelques indicateu~5 ~eprésentatifs sont
riches en signification pou~ mesu~er

fin an c: i è r·· e • F' a ~ ITI i c e u;.~ - ci:

particuliè~elTlent

ef fi c::\c i té

c...:;\ pc"'\~ t l'actiVIté

.P taL.l~·~ annl..lel. d'enr"icnissement cjes fon[~~; pr-opres;

.. d.

Da.Ii':3
l ' é··... ulI.Jt i. ':: ,...:

Ci:3.u,3ci té dr? CJU

fi {::?r CJn .~.::.

t E:'.U>~
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élevé à un moment donné exige toujours
d'analyse à prendre. Il peut @tre da par
exceptionnel ou à la faiblesse des fonds
pertes antérieures reportées •.

quelques
e>~emp1 e à
propres

précautions
un e:-:erci ce

à cause des

La capacité de remboursement. quant à lui.
relation avec l'analyse de la solvabilité.
de l'indépendance financière de l'entreprise
apprécier dans la section suivante.

devra être mise en
de l'autonomie et
que nous aurons ~

Le tableau suivant fait une récapitulation des principaux
indicateurs de l'efficacité financière définis ci-haut. dans
le cadre de l'activité de l'ONATEL.

1 ' ef fic a ci tédePrincipaux indicateu.rs
:-:-::=~-------------

financière de l'ONAT~L.-

Tableau. XXXI:

'-:,r:l~ \
..;...:.. "-' 1

'765

1.618

1989

3.216

i _
1U. 1 :.547

1,
1

1,
1 ) j

+--·---·----\------··4
i i
1 1
1 1
1 1

2'=ï91 498 i
1 J

l 1
1 1

! i
i . 0::::8 1 1 , 4801

li '1

i 1
1 i

- !85uI 1.016
1

1
1

2.467\,
i
1
i
i

l
1

(o. 3::;;7,~

1
1
1
1 _ _. __

, u. 4::::!'7',j

\

1987

i
1,
1
1
1

iO.

1
-,7'-' !
/ ''':'.:: ,

1
1
Î
1

8<=;RI--i
!

1
i _

iu.3570
1
i
i
1
i

(0.3047
i
1

L?)

Années

Fonds F'ropt-es
(3 )

Endettement
total (4)

1
1
1
J
1

E . h' t \nr ICI ssemen _ 1

généré (1/2) 10.3701

1
1

1
i
1

Tau>: f~nnu(·,~l

d' enr i ch i ':::;C_ë·e­

ment des ::::. F'
(1/3)

Ch iH re
d'affaire~.

1 1
1 1

1
1
***************1 1985 l 1986 li

l '1Libellés !-+---+-.---t--(
1

! !
" l 'CapacIté! 1 !

o' 1 -~1 1"1\d' autot lflance- 1 :':::.,::, J ..:.~6 1

ment ( i )! 1

1

624 1,
!
1

758 1

!

1.343 1
1

1

1--
!
1

,
, !

1 Degré de cou- i 1

i ~:~~~~~Sd~~!4) 1°· i719 iO.1406

i i i !l. .._. ._.._L .... I .__._J__. ._.. .__..__._L_. o.M •••_ •••_~ ••_L__. . .. ....j

SOURCE: Tableau établI sur base des
de synthèse. DNATEL.-
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La lecture du tableau précédent nous montre que la part
d'enrichissement généré par l'activité commerciale de l'Office
National des TélécommunIcations "0NATEL" a~ d"une façon
générale, diminué. Alors que la capacité d'autofinancement
était de 37.01% du chiffre d"affaires en 1985, elle n'a été
que de 13.76% en 1989. Ceci était dG au fait que la capacité
d"autofinancement a baissé sensiblement, surtout la dernIère
année, alors que le chiffre d'affaires avait connu ~,_

croissance.

Pour certaines années, l'activité commerciale a généré
une part d'enrichissement considérable. C'est le cas de
l'exercice 1988. La capacité d'autofinancement de l'Office a
été renforcée par un accroissement de dotations aux
amortissements et orovisions hors exploitation de plus de 240
millions. Il en est de même des exercices 1985 et 1986 qui ont
respectivement connu des parts d'enrichissement de 37.01% et
de ::-::'5.70%.

Ouant à la capacité de remboursement, on constate qu'elle
s'est dégradée sur toute la période et plus partIculièrement
pour 1989. La capacité d'autofinancement n'a représenté que
5.66% de l'endettement total. La conclusion évidente est, de
ce fait, que la garantie de la capacité de couverture des
engagements extérieurs de l'ONATEL n'est pas assurée.

Le taux annuel d'enrichissement a, quant à lui, connu une
crOIssance les quatre premières années avant de chuter la
_~ ~~-e année à 0.2308 alors qu'il avalt atteint le maximum

de 0.4898 en 1988. Du point de vue global, on remaroue que la
capacité d'autofinancement contribue suffisamment à
l'enrichIssement des fonds propres de l'ONATEL -exception
faite peut être de la dernière année qui a accusé un déficit.

Pour compléter cette analyse de la rentabilité absolue et
relative, on analysera dans la section qui suit la rentabilité
financière dans laquelle on verra la part contributive des
dépenses des différentes catégories de charges (fixes et
variables) mais aussi la responsabilité à attribuer à
l'importance des frais ~inanciers résultant de la structure
d'endettement oe l'OffiCE.

SECTION III: La Rentabilité Financière de l'ONATEL.
"~-"'-"~--'- .. "._._.-.._._..._,_._--_ .._.._-,-_.__._.._'..--_._._----'-'-'--"---

La p~é5ente analY0e de la rentabi' -lnanciere nous
permettra de mettre en éVIdence l'incidence des différents
tYPE"=, (Jf? fr-"n~:; (fr-2isfi::.;.:'?·,,: I.:?t ··/ar-idble~.o) :"OUT le;;:; résultats
a'exDloitatiun de l'ONATEL. Il conviendra alors, avant
d ' ,',;( n .:~ l y":;;; 'c:.' r- les d i .~ -+: é t'..•", nt"; ':: DI', C E!:J t s de p (j ]. n t cn c r- t !. <;;;. (':: LI. i 1 (J e
rentabilité) et/ou d'effet de levier, de passer à la
ventilation des charges en parts des éléments fixe et
\.,/ .:::\ r- i .:"::t. iJ ], t·? ..
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En effet, le volume d"activités de l'entreprise croît
avec les frais d"exploitation. Suivant la nature de ces
activités, le volume des frais à engager sera plus ou moins
important. Ces divers degrés de variation de frais par rapport
au niveau d"activité conduisent à les classer en:

Chë\rges Fi ;:es;
Charges Variables;
Charges Mixtes ou semi-variables.

Certains auteurs reconnaissent qu"il est préférable, en
pratique, de traiter les frais mixtes CM~~2 un type
particulier de frais variables pour entre autres, des raisons:

la source
touJours ce

d'économie afin d"éviter
d"analyse;
de commodité,
distinguant p2.S
est variable.

un travail supplémentaire

d"informations ne
qui est fixe de ce qui

A l'ONATEL, il n'existe pas de système de comotabilité
analytique d"exploitation pour fournir des données fiables sur
la vc."\riabilité des charges d"e;-:ploitation. En Pt-a.tique, on
traitera ces charges semi-variables comme des charqes
varIables car, quand bien-même elles sont mixtes, il est
autant vrai qu'elles comportent un élément fixe néglIgeable.

Par ailleurs faut-Il rappeler que cette classification n'est
valable que dans le cadre d'un exerCIce ou d'un programme
spécifique car, sur une longue période ou si la capacité de
prestation est très fortement modifiée, même les charges fIxes
varient par paliers. Donc, les charges fixes sont aussi
" var i,.::\bles" A long tet---

111.1.

111.1.1.

La variabilité des charqes d'exploitation.

Les Charges Fi~~~~.-

Les frais fixes corresDondent A la capacité de production
de l'Office c'est-A-dire, A sa structure et non à son niveau
d"activité effective. Les cna~ges fixes sont, en effet. celles
aUI sont, en prIncipe. inoépendantes du nIveau d'activité
d"une entreprise. Elles restent donc constantes quel que soit
le fliveau de J:Jr-esta"tion de l'Q·ffi(:e.

En +ait, les fraIS fixes doivent
c: ,3. té (J Ctt- i E:?::~·:

être distinoués en dE·;U.>~

Les charqes de structure qui devraient être
(naj.I··}tel~Lte~~ m~(1)e Sl l'entl~epr-j.se devait, IJour ljl'~e

période limitée, cesser toute activité. A l'ONATEL,
Il s'agIt notamment des f~ais du personnel, les
:ifn~JSt~; et ta~·~es~ les (::l-12i~··c.les~ flr·lancj.è~es, le~;
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amortissements ainsI que les charqes et pertes
diverses correspondant aux frais d'assurance, les
frais du conseil d'administration ou des commissions
d' e:':perts~

Les frais modulables entraînés par des décisions
sans lien avec l'activité "actuelle", qui peuvent
être augmentés, diminués ou différés sans qu'il en
résulte nécessairement, dans l'immédiat, des
conséquences défavorables sur le niveau de
l'activité de l'Office: les frais de formation du
personnel~ les frais de publicité~...

III. 1.2. Les Charges Variables.-

Les frais variables évoluent directement et dans leur
totalité ou quasi-totalité avec le volume d'activité. Oans le
court terme~ sauf modifIcation importante du rythme d'actiVIté
on admet que la variation est oroportionnelle à l'activité
c'est-à-dire que les frais par unité d'oeuvre sQnt constants.

Elles sont donc à la fois propc -~~lles à la production et
au chiffre d'affaIres. Elles se comoosent essentIellement des
frais des matières et fournitures consommées (carburant et
lubrifiant~ consommation de l'eau et électricité~... ), des
transports et déplacements consommés ainSI que la rubrique des
autres services consommés.

111.1.3. Le Chiffre d'Affaires.-

Il est très étroitement lié aux notions précédentes. Dans
une entreprise~ le chiffre d'affaIres est constItué par les
charges variables et les charges fixes d'une part -dont
l'ensemble constitue le prix De revient- et d'autre part, le
bénéfice d'exploitation. SchématIquement~ la situation très
SImplIfIée peut être décrite comme suit:

~ .
i 1 11 1
: . i i[---:., *********!,1 1
i 1 CNI '1
1 '.i 1.'- ·1
! , B. [..) 1
! \ 1

'-----~--...-I

c::: Ir l,)

C. ri

r--·--.....-, 1
i i
. 1

) (.....- ----

i . l'i--->; . 1
; i

1
1-.
1
1
1l __. ._._.....

, i
L ~._..._..._... _.__--'

D'.' C/\ : c:: il l ,: f n2 d' tH f ai r- e ':::;. ;
CV: Charges Variables;
CF: Charges Fixes;
f"::'F:: '.. ',.- :L'. de 0:ev i en t ;
SN: Bénéiice Net;
CN1:Charges Non Incorporaoles.
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Dans cette analyse, la notion de chiffre d'affaires
essentielle car il s'agira d'établir une relation entre
charges (fixes et variables>, le chiffre d'affaires et
bénéfice. En d'autres termes, il faudra savoir comment
charges se comportent en fonction de l'activité.

est
les
le

les

II 1. 2. La détermination du point mort
ou du seuil de rentabilité.-

Le calcul du point mort trouve son importance dans ce
travail parce qu'il nous permettra de voir à partir de quel
volume d'activité, c'est-à-dire aussi du chiffre d'affaires,
l'exploitation de l'DNATEL est rentable étant donné les
charges d'exploitation engagés par exercice. D'ailleurs, on
verra un peu plus loin que l'Office n'a jamais atteint son
niveau de point mort, ceteris paribus.

En somme c'est-à-dire que l'activité
dessous du volum~ d"act~vité à partir
commerciale couvrirait les frais
l'exploitation. Sur toute la période,
en dessous du point mort.

de l'Office reste en
duquel la marge brute
fixes engagés par

l'Office a toujours été

On a déjà dit que la détermination du seuil de
rentabilité est une approche formelle établissant une relation
fonctionnelle entre les frais fixes, variables, le chiffre
d'affaires et le bénéfice. Le point mort étant calculé à
partir des frais fixes d'exploitation, il en découle
logiquement qu'on ne peut le calculer que s'il existe des
frais fixes et seulement s'ils existent, dans le cas
contraire, le point mort sera nul.

L'analyse offre trois manières de déterminer
rentabilité:

1 e seui 1 de

Le calcul du point mort
termes de chiffre d'affaires
Le point mort en quantité;
La détermination graphique.

en valeur (en
à réaliser>;

~~ ce qui concerne le calcul du seuil en
production de l'DNATEL étant difficilement

on ne retiendra que les deux optiques favorables

Néanmoins·
quantité, la
quantifiable,
à l'analyse.

III.2.1. Le calcul en valeur.-

Lorsqu'en définissant le chiffre d'affaires, on disait
qu'il est constitué par les coûts fixes, les coûts variables
et le bénéfice, la différence entre le chiffre d'affaires et
le coGt constitué de coûts variables donne la "Marge Brute
Commerciale" CMBC). C'est cette marge qui permet de couvrir
les frais fixes et d'assurer le profit.
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Si elle est intéqralement égale au total des frais fixes~ le
profit de l"entreprise est nul; elle a atteint seulement son
seuil de rentabilité. C"est~ en effet~ à partir de ce niveau
d'activité que toute productivité supplementaire génère un
profit. Dès lors~ or l';' _onclure que le seuil de rentabilité
est égal au chiffre d'affaires pour lequel la MBC couvre le
montant global des frais fixes.

La logique de la détermination du Doint mort ou seuil de
rentabilité est donc la suivante:

1

Marge Brute l 1
Bénéfice 11

: 1 d' E>:pl oi tati on 1
1 1 1 f

1 CE - CV , - CF l
1- Intérêtsi

L J i i
l- I,

r---

1 8énéfic~?
1

j
L

Net

I--Béné:;~ce '--1
1 •

.,.. ------1 avant !
ImoSts 1 Imobts 1

L __'__~_. ...__-.J

Algébriquement, le seuil de
global d'exploitation est
suivante:

Fra i s Fi>: es

rentabilite cu
aéter-miné par

poi nt fïiort
la formule

[: .. (~ =

1 -
Frais Variables
-~.... ._- ------

Chiffre d'affaires
de la période

C.A - C.V

C.A

=
F.F

C.A

x C.A

C.V
=

F.F x

MBC

C.A

Donc le chiffre d'affaires au point mort est égal au
quotient du produit des frais fixes et du chiffre d'affaires
sur la marge brute commerciale.

Rappelons pour mémoire que l'Office National des
Télécommunications n'a pas encore instauré un système de
Comptabilité Analytique d'Exploitation. Il s'avère ainsi très
difficile voire impossible de séparer les charges fixes des
charges variables d'exploitation. En effet, la part de
l'élément variable ou fixe ne peut être estimée que par des
données de la Comptabilité Analytique.
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Il en résulte que~ dans ce travail~ l'on a procédé à de
pn:l.Londes simplifications tel que nous l'avaient. pat­
ailleurs. conseillé les responsables de la Comptabilité à
l'ONATEL. Il a fallu ainsi considérer comme charges variables
toutes celles de classes 61. 62 et 63; les autres étant
considérés comme de charges fixes.

Il faut reconnaître néanmoins que ces simplifications. certes
indispensables pour des besoins d'analyse~ ne peuvent que
cacher certaines réalités. S'il est tout à fait logique que
les amortissements et les orovisions sont des frais fixes
intégralement. les frais ou personnel -pour ne citer que ceux­
là- contiennent. en revanche. un élément fixe non moins
important.

Toutefois. ce qui reste oeu erroné est que ces simolifications
incontournables que nous avons introduites dans cette analyse
ne sont pas de nature à influencer foncièrement les
conclusions à tirer.

Compte tenu de ce qui
ventilation des charges de
tableau de la page suivante.

précède.
1 ' Oi'~ATEL

nous avons effectué
tel C).... e.. pré'3ente

la
le
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Tableau XXXII: Charges Fixes et Charges Variables dp
l'ONAI~L de 19~5 à 1989 en lOb de FBu.-

1989

• •
33 * 33.

• *
• t150 • 150*

* *
* •

314 • 314.

• •• •
- * - * ­

l •

• •
* *- * -. ­
t t

;
1- ,

*•- * -
•
*•

1988

•

• •l' U

• •• •
• 22U
* •
• *
•
•- .
•
*t

198719861985
1 Nature des 1

j ;
11 i ,

l Charges 1
1 i 1 1
1 1 1
J 1 ,

, 1 _ i ! \, iTotal. Flxes' Var T • F • V i T • F • V T • F • V T i F • V\

i1 ; 1
1

1
\

i i• • 1 • • 1 • • ; • • • •l'Iati ~res & 1 • • 1

• • 1 • • 1 • • • •[61. , 1

1
Fourn. Cons. \ 119 • - • 1191108 • - •108 1 69 • - • 69 \ 62 • - .62 1 86 • - • 86

1
i 1, • • 1 • • i • • 1 • •

1
• •'6'1 1 1 i

1 L. Transports ft , • • 1 • *
! • • 1 • • • •

1
1 4 • • 41 t s 1 10 • • 10

1
5 • 5 1Déplacements 1 - - .,. - - 1 -. 8 • - • 8

i 1 i 1
1 1 • • 1 • • 1 • • 1 • • 1 • •1 1

1 1

1 494 : -
:63. Services 1 • • •

: 295 1
• • • • •

\ Extérieurs ' T" • - • 2351 295 • - 332 • - • 3-32 1 508 • - • 508 i 494! ...\.,J
1 • •

,
• •

1 • *
1

• 1 •i 1

1
1 1 • •

)64. Pertes. &cha-j
i 1 i• • 1 • • 1 • • ; • • 1 • •

- 1 143 • 143 •
1 1

1 rges DIverses 1 76 • 76 • - 175 • 175 • - i 239 • 239. - 1 470 * 470. -
\ 1

1 i 1

• • 1 • • i i i • • ! • •1

165.
1 ,

1
,

Frai S du 1 • • 1 • • • • • • 1 • •1
1 : 124 * 124 •

J

1 Personnel 111) • 110 * - - 141'14i* - 170 • 170' - 1 171 • ilU -
J 1 i j

1
i Années 1

I••••••••••••••••• !

1 1'" * *
166. Impôts &Taxes\ 9. 9. 10 * 10 i 7' ï., ;

i ; •• * * J *
167. Frai s ; • • : •• i. 1
j " 1
1 Financiers i 15. 15. - i 36. 36. 45. 45' 1 221
\ \ •• j •• • \
, _ Iii
!b8.Amortlssements; • • 1 •• •• 1

1 &PrOVIsions 1 160. 160. - \ 149 • 149. - 165 * 165 i Î 231 • 231* -
! 1 •• 1 •••• 1

184 . Mal i s sur \ • • 1 •• • * !
, cess i on d' él é- r -. - • - 1 1. 1. - - J - * - i
'i ments Immobii. \ • ~ li •• • i \

l, 1.... i * i

,86. Impôts sur \ • • 1 • * * t 1

1 Résultat 1 58 * 58. - 1 92. 92 * - 108 i 108. - 1 25. 25. -

1 l" \ •• • il
1 Iii

SOURCE: Tableau établi à partir des états de synthèse
de fin d'années, ONATEL.-

Le tableau de la page
l'ONATEL, d'après les
rentabilité de l'Office
tableau précédent.

suivante montre le point mort de
résultats du calcul du seuil de
effectués sur base des données du
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Tableau XXXIII: Le point mort de l'ONATEL de 1985 à
1989 en millions de FBu.-

19891988

i.480 i.618

575 588

905 1.030 !
1
1

i .618 1. :::;.81 1
!

1

1
2.646 2. 16'=? 1

t
1

J

441

631

1987

1 . 082

1.099

1986

CC·,
....!...J..::.

441

291

1.386

357

266

428

624

1985

1.004

(4 )

,~ \ 1
'-'. .1

F.F

C.A au P.M
<1*4)r:.

Chiffre
d'Affaires

(1)

1 1
\ Années

1**~i~~:':~:**
1

1

1
1
1

! M.B.C
1 (:3) = (1-2)
1

1

1
1

1

1
L.~ '-- ----L_. --'- ---L_

SOURCE: Etabli à partir
tableau précédent

des états de synthèse et
<Tab l eau XXXII) • -

dU

De façon qénerale, on constate que le chiffre d'affaires
au point mort <C.A au P.M) càd le niveau d'activité à partir
duquel l'ONATEL commencerait à couvrir ses frais fixes a connu
une augmentation sur toute la période; excepté l'exercice 1987
o~ le chiffre d'affaires au point mort a diminué.

D'autre part~ il sied de remarquer aUSSI que l'exploitation de
l'ONATEL n'a aucune fois atteint le point mort sur toute la
période 1985-1989. C'est finalement dire que la marge brute
commerciale réalisée ne peut pas couvrir la totalite des frais
fixes engagés par l'exploitation.

Ceci est dG aux investissements d'expansion ou de
modernisation auxquels l'ONATEL a toujours consentis des frais
importants chaque exercice. Neanmoins~ il faut remarquer que
le bénéflce d'exploitation Qu'a connu l'Offlce~ sur toute la
période~ résulte de l'importance des autres produits et
profits à savoir: les intérêts et dividendes reçues, les
produits et profits div~ ~~~upération des créances
douteuses, les reprises d'amortissements et provisions,etc.

Il E!,:;t

par d' autt-es
t-·entctbi 1 i +é:

de plus intéressant d'approfondir
concepts dlrectement liés

cet te .:3.në\ 1 yse
au =::·eui 1 die='
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Le point mort d"exploitation, et
Le point mort d"encaisse.

Le premier recherche le chiffre d"affaires qui couvrirait
uniquement les charges d'exploitation, c'est-à-dire, on
considère le bénéfice d"exploitation, qui est un bénéfice
avant intérêts et imp8ts. Donc, il faudra au préalable écarter
du calcul toutes les charges financières et les imp8ts
afférents à l'exercice.

Le second, par
frais fixes
(amortissements,
retrancher des
décaissement.

contre, tient à la logique qu"une partie des
sont des charqes sans décaissement
provisions, ... ). Il s"agira donc de

frais fixes l"intégralité des charges sans

qui précède, nous avons les équations suivantes:

Chiffre
au Point Mort
d'Exploitation

=
FF (Intérêts + Impôts) * C~

Marge Brute Commerciale

Chiffre
au Point Mort

d'Encaisse
=

FF (Amort. + Provo

M.B.C

* cA

Le tableau de la page suivante montre l'évolution de ces
deux indicateurs des points morts particuliers de l'ONATEL.
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Tableau XXXIV: Points Morts d"Exploitation et d'Encaisse de
l'ONATEL de 1985 à 1989 en 10· FBu.-

Années
*********** 1985 1986 1987 1988 1989
Eléments

C.A (1) 624 732 1.0S2 !..480 1.618

M.B.C (2) 266 291 631 905 1.030

F.F (3) 428 552 641 1.618 1.381

Inté t-è+--= ~.

Impôts (4) 73 126 153 416 150

Amort. &
Provo (5) 160 149 165 475 314

CE au PMEx.
1*(3-4)/2 833 1.072 837 1.966 1.933

CE au PMEn.
1*(3-5)/2 629 1.014 816 1.869 1.676

SOURCE: Tableau construit par nous-même à partir des
tableaux précédents (Tableaux XXXII et XXXI).-

De même que le point mort ou le seuil de rentabilité
global, on constate que sur la même période 1985-1989,
l"exploitation de l"ONATEL n"a pas atteint ses points zéros ou
seuils critiques; sauf pour l"exercice 1987. En effet, c"est
le seul exercice de la période analysée où l"activité de
l"Office a largement dépassé, à la fois, le point mort
d"exploitation et celui d"encaisse.

111.2.2. Approche graphique.-

Dans le seul but de nous résumer sur cette approche, on
prendra le seul exercice 1989; d"une part parce que l"approche
et le raisonnement sont les mêmes pour toutes les autres
années, d"autre part, parce qu"il constitue l"exercice le plus
proche dans le temps et donc, le plus suscept~~·- C~ refléter
la réalité actuelle.

L"approche graphique étudie la relation qui existe entre
les charges et le chiffre d"affaires. Elle décrit le total des
charges (Fixes et Variables) comme étant une fonction linéaire
du chiffre d"affaires.
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La fonction décrite précédemment sera ainsi de la forme:

y = aX + b 00. y = Total des Charges;

aX= Les Coûts
a =

x =

Variables, càd
Coût Variable
Unitaire et,
Le Chiffre
d'Affaires;

b = Les Coûts Fixes.

D'après le tableau du point mort ou du seuil de
rentabilité globale, on aura le graphique suivant.

Graphique VI: Le Seuil de Rentabilité de l'ONATEL pour
l'Exercice 1989 en millions de FBu.-

Frais

Zone de Profit<--------~

3.000

2.000

1.000

Zone de Perte <

F.F

45
0 >

1.000 2.000 3.000 C.A

> 2.169

SOURCE: Graphique fait à partir du tableau du point
mort global.-
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L'activité de l'ONATEL commence à générer un bénéfice
après le seuil de 2.169 millions de Chiffre d'Affaires. Dès
lors, il convient de remarquer, du graphique ci-dessus, que
l'Office a opéré, pour l'exercice considéré, dans une zone de
perte. Nous avons vu fort heureusement qu'il réalise
d'importants produits hors exploitation qui tendent à
équilibrer ses résultats et allègent les déficits, quand bien­
même l'Office a réalisé une perte de 91 millions.

Le calcul graphique du point mort effectué ci-haut
procède d'une grande simplification. En effet, le cas traité
affiche un seuil de rentabilité du point de vue statique, car
cela ne montre aucune évolution des valeurs dans le temps. Or,
l'ONATEL étant une entreprise en phase d'expansion, il serait
trop abusi f de croi i ,-" ',C:> 1 e poi nt mort se trouvant sur 1 e
graphique reflète une situation permanente.

Si cela était le cas, on aurait supposé que le pourcentage des
frais fixes dans le total des charges reste constant. Ce qUI
est loin d'être la réalité. Dès lors, le niveau réel du seuil
de rentabilité devra certainement s'établir, soit à un niveau
plus élevé ou alors plus faible que celui indiqué sur le
graphique précédent suivant l'importance des investissements
de l'e>;ercice.

111.3. La structure de l'endettement et
l'indépendance financière.-

111.3. 1. ~a composition de l'endettement de l'Office.

de l'Office transparaît à
permanents d'une part,
terme. En effet, les

passIt de l'ONATEL sont
aux ca;" ~~~manents,

au total du passif.
ra.pport
rappm-t

de ses capi tau~<
det tes i:?l. court

·f i (~Ju.rent au.

structure de l'endettementLa
travers la composition
et d'autre part des
capitaux étrangers qui
considérables tant par
capitaux propres que par

Les dettes à long et moyen terme sont particulièrement
importantes SIon les compare aux dettes à court terme.
Celles-ci sont, en fait, soit des dettes bancaires, soit des
dettes d'exploitation. Ces dernières comprennent des sommes
dues aux fournisseurs, les sommes versées par les clients à
titre d'avances ou d'acomptes, celles dues à l'Etat ou aux
organismes et administrations, etc.

La structure de l'endettement de l'OffIce
Télécommunications est synthetisee dans le
pa.cJf"! ·:::,ui\/ante.

r·)3.tion31 de·:;
t..3:::::1e.3u cie' la



Tableau XXXV: La Structure de l'Endettement de l'ONATEL
de 1985 à 19~9 en millions de FBu.-

! Années 1 Il

1*************1 1985 1986 1987 1988 1989

1 Li bel lés 1 M" 1·-----+-------1------1
i ~ :'"1 M : y., M : y. i M : %1 M : %i

1

Passif 12.275*10012.865*10013.605*10014.361* 1 4. * 1

1 * 1 * 1 * 1 * 1937 * 1

1 ! * 1 * 1 * 1 * 1 *'
1 Fonc"," 1 * -,--,-! * -,- _1 * ._" 1 _. *-,-,-1 c::- * 1

1 ::::::"a t 756 ~ J~I 858~ JUI 850~ ~4il.UI6~~~196~ .*;20,!

1 L & M T (1.056* 4611.374* 4812.096* 5812.854*651 3.
1 1 "1 1 1 ~ 1
1 ;: J * J * 1 * ..::098 *69 1

1 1 * 1 . 1 * * 1 * i
1 Dettes à CT 1 332* 151' 428* 15 417* 12\ 444*101574 *121

"\ i * * i * 1 * 1 * i
Résultat ',129* 6 205* 71 241* 71 48* 11 -'71* -1

1 Iii! 1

l 1 * 1 * 1 * 1 * 1 *________-'-1 1 II! 1

SiJURCE: Données des états de synthèse de fIn d'année,
Service "Comptabilité ~< 8i_··-l·~-+-=" OI'U:'jTEL.-

terme qui ont
ell €~S, Dlft connu

sont Dassées de
accusant .:;l.i 1151

. ~videmment

La lecture du tableau ci-haut montre un système
d'endettement de l'Office de plus en plus croissant.
L'endettement total dépasse C~)aqLte année 5()% dLl total dL~

passif de l'ONATEL -plus de la moitié donc-, soit
respectivement 60.9% en 1985, 62.8% en 1986, 69.9% en 1987,
75.5% en 1988 et 80.1% en 1989.

On remarque, par ailleurs, que le passif s'alourdIt de plus en
plus de capitaux étrangers au fur des années, surtout en ce
qui concerne les engagements à long et moyen terme qui sont
passés de 1.056.061.267 à 3.398.243.513 F8u de 1985 à 1989,
soit une évolution d'un taux de croissance annuelle moyen de
26.33% correspondant à un accroissement global de 221.78%.

Il en est de m~me des dettes à court
éqalement connu une croissance quand bien-même
fléchi en 1987 à 417.173.004 FBu. Elles
332.040.142 à 574.092.860 FBu de 1985 à 1989
une augmentation de 72.8%, dont l'effet vi~­

s'ajouter à celui des dettes à long terme.

A titre indlcatif, on
était en fin d'exe~Clce

notpra ql...I.€'-~
i 9:3':;' c: (JlnP D~" é

l'endettement de l'ONATEL
des engagements suivants:
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Des dettes à long et moyen
représentées par:

* L'emprunt Philips

* !I , IDA (Phase l)

* , , ~ , (Phase II)

* ~ ~
eCCE l

* , , , , II

* , , , , III

* , , , , l \j

* , ,
~ :'1 V 3i MFF

* , , NIO

* ~ ~
BNF' Amsterdam

* , , Medio Credito

* , , PF'F 269

terme essentiellement

17.956.488 FBu;
604.047.563;

21.851.013;
195.720.030;
228.742.520;
377.084.340;

25. 081 . 241 ;
35. ()5(). ()22;

802.896.300;
617.245.684;
437.275.850;

12 . 81 2. 39 1 .

Soit un endettement
3.375.763.442 FBu.

total à long terme de

Des dettes à court terme parmi lesquelles:

****
****

Celles envers des fournisseurs locaux
~~ étrangers:

des organismes nationaux:
L'imp8t Professionnel sur le Résultat

Gouvernement OTB
Autres Administrations
Emprunts à moins 1 an
Autres dettes à moins d'un an

5.489.779 F8u;
37.577

i.237.457
<IF'R)

1.312. :393:
93.746.i92;

167. EJ6. 216 :
2 4 9.453.57 l l-;

12.196.526.

De ce qui précède, on constate que l'endettement pèse
très lourd sur l'ensemble du passif de l'ONATEL. En effet,
pour le seul e:<ercice 19::39, on relève des dettes à long et
moyen terme de plus de 3.375.763.442 FEu et des dettes à court
terme de plus de 530.660.213 représentant ensemble plus de 80%
du Passif; un pourcentage de capitaux empruntés relativement
significatif quant à la dépendance financière de l'Office.

Or, en conséquence de l'endett~ment. les charges flnanc_
constituent~ pour toute entreprise, des charges auxquelles
elle ne peut échapper. De ce fait, il serait intéressant de
voir le taux de couverture des charges financières. En effet,
ce ratio estime le poids des charges financière que doit
supporter l'Office.

Les charges financières viennent en diminution des
résultats d'exploitation aV2nt imD~ts sur les SOCIétés. Ce
ratio permet d'aporécier l'incidence des frais financIers sur
le résultat d'exploitation.
Résultat Net d'Exoloitation
fi '-I-3nc i er- s.

Il lë,,-:,,t t~;<pr-imé pa.r le
+ Frais Financiers

t- r3 PP (J r- t. :
~r ~~ i s
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Si le ratio de couverture des charges financières est égal à
l'unité, cela signifie qu'aucun surplus (bénéfice nul) n'est
disponible ~"--'!';- :'entreprise. L'usage admet qu'il soit au
moins égal à 2. En ce qui concerne l'ONATEL, le calcul de ce
ratio a donné les résultats ci-dessous.

Tableau XXXVI: Evolution des taux de couverture des
charges. financières de l'ONAT~L.-

'

1 Libellés 1~'5ultats Nets Fcais Ratio 1
*************1 d-~xploltatlon Financiers (1+2)/21

1 f-lnnées i (1) (2) 1

1
1 1

i 1 i
l, 198s 1 r=., • •:=J 1 ,i~ 70.940.255 14.748.476 ~ w

1 1 11 1
1 1986 1 112.605.793 33.565.915 4.351
1 i 1
! 1987 ! 132.531.122 45.057.150 ~ 9~i ~, j-" --'1
1 1988 1 23.057.836 390.848.623 1.051
! i 1
1 1 q ~4- 4 ~ 49 -~ - I::"~- - ~R j, 1989 i - . 1 . .::' L. 1..::, 1. '7.::,U. -_L:'L () ''::''_ 1

L .L ..L- --' J
SOURCE: Tableau établi à partir du tableau de synthèse

des états financiers.-

Dans le tableau, on voit que le taux de couverture des charges
financières de l'ONATEL est très elevé les trois premières
anr-, ées. Sur cet t f.? P ér- iode, beaucoup d' éch éances oe
remboursement des emprunts contractés n'étaient pas encore
arrivées. Mais au fur des années, les prêts continuent à
augmenter et les termes d'echéance sont écnus pour certains
engagements telles que les charqes fInancières à supporter
oèsent de plus en plus sur la santé financière de l'DNATEL.

La baisse brutale du ratio de couverture des charges
financières les deux dernières années est un indice m~nife3~e

d'une dégradation de la couverture des frais financiers par
les résultats d'exploitation. On remarque notamment que le
ratio a baissé de plus De 15 fOlS sur l'exercice 1989 par
r-apport à 1985. Ceci étant e>~pliqué par le fait. que le",:, frais
financiers se sont multipliés par 10 alors oue les résultats
d'exploitation diminuaient de près de 180% sur la même
pér-ioof':<

~tant donné que l'endettement de l'DNATEL devient de plus
en olus croissant, les charges conséquentes difficilement
couvertes par les résultats d'exploitation ~t que le taux de
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couverture de ces charges se dégrade continuellement. on peut
tirer la conclusion que le système d'endettement de l'Office
risque de compromettre à long terme sa santé financière.

Pour compléter cette analyse et approfondir ces réflexions sur
l'endettement de l'ON1T~L, il convient, à présent, de passer à
l'analyse du concept de l'effet de levier de l'Office.

III.4. La Règle
l'effet de

du ma:-: i mum
levier.-

d'endettement ou

111.4.1. L'effet de levier d'e:-:ploitation.

L'effet de levier d'une entreprise découle de la plus ou
moins grande importance des frais fixes. De même que le cas du
point mort. l'intérêt de l'effet de levier d'explOItation est
lié à l'existence des frais fixes. Et cet effet de levier
d'exploitation a pour but de mesurer la conséquence de
l'importance des frais fixes sur le bénéfice. Donc à une
variation donnée des frais ~Ixes. on identifIera l'effet sur
le bénéfice.

111.4.2. Le coefficient de l'effet de levier.

Le calcul de ce coefficient permettra de mesurer la
sensibilité du bénéfice par rapport au chiffre j'afiaires. La
cause de cette sensi:~. ~.L~ ~tant la variation des COI}ts tl~{es.

Autrement dIt. il s'agit de mesurer la variation au bénéfice
provoquée par une variation du Chiffre d'affaires.

Soi t ;j). 1 e
d' e;-: plo i ta t ion,

coefficient de l'effet de
il est défini par l'équation:

levier

:]) =
8.N.E

B.N.E

C. f-~

8.N.f-:

;
1

\)ar

C. i:;

Chiffre d'Affaires;
Bénéfice Net d'ExplOItation;

cniffre
formul'.'~

Var Variation.

Ce coefficient mesure en définitive
bénéfice avant intérêts et imp8ts par
d'd.·f+.:~lr-·e·;::;. F'ar- tran'c;·for·-ma.tion. nous

précédente:

1:' él a."::;t:'l ci té dl.....

= --_.-
BA\) l T Bén éf i ce AVElnt

Intérêts & Imp8ts
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Le tableau de la page suivante montre l'évolution de l'effet
de levier d'e:-:ploitation de l'Office rd,C''''iClnal des
Télécommunications "ONATEL" de 1985 à 1989 en 106 FBu.

levierTableau XXXVII: Coefficients de l'effet de
d'exploitation de l'DNATEL.-

Libellés Marge Brute Bénéfices avant Ratio

************ (1) Intér~ts &: Impôts
Années (2) @ = 0/2)

1985 624 144 4.33

1986 732 238 3.08

1987 1.082 286 3.78

1988 1.480 439 3.37
1

1989 1.618 59 27.42

SOURCE: Etabli sur
synthèse,
ONATEL.-

base
Service

des données
"Comptabilité

des
&:

états de
Budgets" ,

Le coefficient de l'effet de levier d'exploitation de
l'ONATEL a connu une évolution en "dents de scie", découlant
de la variation disproportionnée du bénéfice avant intérêts et
impôts d'une part, et de la marge brute d'exploitation dégagée
d'autre part. Sur la tendance générale, on remarque que le
coefficient de l'effet de levier accuse une croissance
positive parce qu'il est passé de 4.33 à 27.42.

En principe, il f3ud~ëit qu'une entreprise ait un @ faible;
or, pour avoir un @ faible, il faut au préalable que le
montant des frais fixes d'exploitation engagés soit faible. Et
il n'est pas toujours facile de comprimer les frais fixes.

En définitive, on constate que l'Office a peu d'influence
sur @ qui dépend des frais fixes engagés dont une partie
s'avère très difficilement maîtrisable. Par ailleurs, plus le
bénéfice est élastique par rapport au chiffre d'affaires, plus
il est difficile et dangereux de s'endetter.

Normalement, une telle entreprise ayant un coefficient d'effet
de levier (@) très élevé (27.42) devrait avoir un endettement
faible -sinon il serait logique de diminuer le rythme de
croissance de cet endettement- pour avoir une situation
financière satisfaisante car l'ONATEL s'avère être de plus en
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plU~ une entreprise à gros coOts tlxes qui devrait ?tre, en
revanche, prudente dans sa politique d'endettement.

III.4.3. L'effet de levier
d'endettement.-

financier et la règle

Après avoir vu comment les frais fixes
phénomène de sensibilité du bénéfice par
variation du chlttre d'affaires, on ',la, à
compte des charges financières par l'étude
l'effet de levier financier dG à l'endettement.

amplifient le
rapport à une
présent, tenir
du concept de

Cette étude est particulièrement nécessaire et est
complémentaire à ce qui a été déjà fait dans ce travail. Elle
intervient, par ailleurs, à point nommer vu l'importance et le
volume de l'endettement actuel de l'Office National des
Télécommunications "DNATEL".

III.4.3. i. Approche théorique
fi nanc i e~-. -

de l'effet de 1evi er

On appelle "effet de levier
l'incidence du taux d'endettement sur
propres. En d'autres termes,

d ;=i à l ' endet tement "
le rendement les fonds

"L'effet de levier- financier est une
mesure de l'incIdence que l'endettement ou
la structure ~inancière a sur la
rentabilité des fonds propres d'une
erl t repr i se. "3~

Jusqu'à un certain seuil, plus l'entreprise s'endette, plus le
rendement de ses fonds propres s'en trouve augmenté, c'est le
cas d'un effet de levier financier positif. Ceci est possible
tant que le coût auquel l'entreprise emprunte est inférieur au
rendement qu'elle peut retirer de l'ensemble de ses capitaux
(RCI > Ti).

Dans le cas contraire, l'effet de levier est
l'entreprise ne devrait pas s'endetter, ce qui
pour conséquence d~aggraver la situation.

négatif; et
n'aurait que

Ainsi donc, comme principe général, il faudra~+ que
l'emprunt vienne augmenter le rendement de l'Office. C'est
d'ailleurs la logique de tout endettement. Or, ceci n'est vrai
que si les taux d'intérgts des capitaux empruntés sont
inférieurs au taux de rendement de l'Actif (TCI).

Karerwa D., Gestion Financière II, F.S.E.A,

Académique 1986 / 1989.

Année
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Dans le cas inverse, l'effet de levier da à l'endettement se
produit en sens contraire, c'est-à-dire, au lieu d'augmenter
le rendement des fonds propres~ plus l'entreprise s'endette,
plus le taux de rendement des capitaux propres diminue.

Cette approche théorique peut être formulée comme suit:

Soient A: l'actif;
D: l'endettement total;
E: les fonds propres;
i: le tau;·: d'intér·èts;
r: le taux de rendement de l'Actif; et
k le taux de rendement des fonds propres.

L'entreorise dégageant avant les charges financières un profit
égal à (D+E)r, du fait des charges fInancières de l'emprunt au
taux d'intérêts i, le rendement sera amené à:

<D+E) r - Di car A == D+E

effetLa prise en comote du taux d'intérêts aura Dour
d'Influer sur le rendement de l'actIf dont l'optimisation
l'objectif essentiel de tout effort de gestion. Ce taux 1',-,11r,

pourra donc s'écrire: 3b

RE (E+D)r - Di ===> RE = rE + rD - Di
===> RE = rE + D(r-i)

En divisant membre à membre par E, on aura:

R = r + DIE (r-i)

De cette formule finale, on voit que le taux de rendement
des capitaux propres est égal au taux de rendement d'actif
plus la différence entre les taux de rendement d'actif et
d'intér@ts à verser sur les capitaux emprun~~= GL.!tipliée par
le taux d'endettement de l'entreprise.

On peut, en définitive, dire que chaquefois que r>i, toute
augmentation de l'endettement par l'entreprise signifiera une
amélioration du taux de rendement des fonds propres. Par
ailleurs, c'est le produit DIE (r-i) qu'on appelle "effet de
levier financier" ou "effet de levier dû à l'endettement". Il
est proportionnel à l'écart du taux (r-i) (et de m"ê"me sens)
et, est également proportionnel au ratio total de
l'endettement DIE.

Stara P. et al, Gestion Pratique de l'Endettement:
accélérateur et frein de l~entreprise,

P.76.
P.U.F 1979
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Trois cas de figure peuvent se présenter:

1°) L~écart r-i est nettement positif: Dans ce cas,
l'entreprise est performante et l'effet de levier
financier lui assure un comolément de pro+lt
d'autant plus que s'il est élevé, l'entreprise peut
toujours s'endetter davantage.

Elle a intérêt à utiliser le plafond du crédit
peut lui être consenti à ce taux l, et n'aura
à se soucier de son autonomie financière.

qUI

guère

2°) L'écart r-i est négatif: C'est le cas Généralement
des entreprises à très iaible marge. Dans ce cas~

l'entreprise doit éviter de s'endetter plus. Du
r-este~ son banouier, très avisé ou risque r-e+us·-'·­
en principe, son concours et ne voudra pas financer
de "dé·ficits" car il aura au préalable fait ces
analyses.

3°) Si les taux i et r sont sensiblement égaux (et m~me

r légèrement supérieur à il, il faudra également
s'abstenir d'emprunter ou exceotionnellement ne
recourir qu'à des emprunts à court terme. En et?et,
le faible effet de levier financier cosltii est
détruit par la perte d'autonomie fInancière et

surtout par le risque financier encouru.

111.4.3.2. Approche Pratique à l'ONATEL.-

D'après les cilans de l'ONATEL~ on constate que:

Les capitaux propres représentent en millions de FBu
un montant total de 7~ 1985; 858 en 1986; 850
en 1987; 1.016 en 1988 et 965 millions en 1989.

L'endettement représente, quant à
1985; 1.859 en 1986; 2.467 en 1987;
3.929 millions en 1989.

1 u 1 ~

3.216
1.343

en 19:38
en
et

De ces montants~ seules les dettes à long et moyen terme et
les dettes à court terme bancaires constituent des contrats de
financement souscrits à des taux d'intérêts. Les autres dettes
à court terme~ ne constituant pas des contrats de ~inancement,

leur taux d'intérêts est nul.

Il en est de même de la caution des clients dans la rubrIque
Des dettes à long et moyen terme représentant la somme versée
par les clients de l'Office au moment de l'installation des
.~i. p P :::"t. t- E~ i 1 '~~. (] E? té:; (::' C c' IiI in I.J n i c: a t i 0 ri ~) ( tél é P h Cj n I::? !' tél e >~ =' • • • ) etcu,:, "
en conséquence~ est récupérable à la clBture de l'aDonnemen~.
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Quant au tot2~ se l'actif (A), il s'élevait
respectivement à 2.275 en 1985; 2.865 en 1986; 3.605 en 1987;
4.361 en 1988 et 4.937 millions en 1989. L'on se souviendra,
par ailleurs, que le taux d'intér€ts moyen i est estime par le
ratio: Frais financiers / Fonds étrangers et le taux de
rendement de l'actif r oar le ratio exprimé par le rapport:
Résultats d'Exploitation 1 Total Actif.

pouvons calculer
et par là, apprécier
des fonds propres de
détails du tableau

De ce qui précède, nous
levier flnancier de l'ONATEL,
l'endettement sur le rendement
Les résultats aboutissent aux
suivante.

l'effet de
l'effet de
l'Office.
de la page
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Tableau XXXVIII: Calcul de l'effet de levie~ financie~.-

1 Années 1
1 1

1*****************
1 Eléments

1985 1986 1987 l'=t88 1989

-91

i
i

4.071
!

3.8

-1. 8

--5.6

4.937

-24.6

-22.7'::;,1
1

1
Î__ .--1

::'=;'

1.) .. 5

12.

4.3,:)1
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1.8

7 -,
'_'. 1

3.605

113

1 ,-,
.0

4.0

2.865

760 858 850 i .016 965

1 343 1 859 2. 467 , 216 -,- 929. . ~, . '..) .

15 ::::ij_ 45 ::::81 150

2.275

Résultats
d ' E>~ plo i ta 1)

CT )

Ft-ai s
Financie~s

(F)

(5 )

Ta.u>: de F:ende-

Tau;.: d' Endet-
tement DIE

1

1

1

(4) Act.if Total 1
U~) 1

1

1

1

Taux d'Inté~êts 1

moyen i= F/D 1, 1

.- . F + 11 au~.: ,je :enClemen _ 1

de l' Acti -f r-=T/A

1 ( l) Fonds
1 Prop~es (E)

1 (2) Endet tement
1 Total (D)
1
1
1
1 (3)
1
1
1

711
1

1
1
1
1
1

1. 1 1
1
1

i
1

3.1 !
1

1

ment des fonds 1 1

p~opres Iii i
k = ~ + (~-l)D/EI 6.631 8.771 9.21 -36.4 1

! I! 1

l
, Iii

1 . 77 2. 17 ! 2. 9 3. 171
1 i 1
1 1 1

1 i Î .. i
1 2 1 L •.":' 1 1 . 9 -11 . 66 '

'

1 i j
,i 1

Effet de levie~ 1 Iii
1 financie~ 1 3.5/+: 4.T3: 5.51, -3h.96!

L l ~ . J. J 1 .
SCJUF:CE: Tableau élabo~é

calculs.-
dt? nCI·ë'c·

~n conclusion. on voit que Dour les trois oremières
a. n Il é es, 1 E~ -1.:: .0;:<. u::< cl e (- en CI f3 me Il t d ' é.:\ c'~ If ( r- ) ,-- l? 5 te'::,. u. D .~ r- i e LI r- i:!. U.

tau::< d'intérêts moyen (i) donc le taux de ~endement des fonds
p~op~es est ~enfo~cé pa~ l'effet de levier finanCIer
(positif). De ce fait~ on en déduit que l'DNATEL pouvaIt
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continuer à s'endetter, l'effet de levier Joueralt un raIe
positif en faveur de , '~~treprise car l'emprunt viendrait pour
accroître le rendement des capitaux propres. Signalons, en
revanche que le recours à cette faculté d'endettement ne
devrait -là aussi- être envisagée qu'avec tant de précautions
vu que même si l'effet était positif, il restait tout de même
faible.

Quant aux deux derniers exercices (1988 et 1989)~ le taux
de rendement d'actif est inférieur au taux d'intérêts moyen de
l'emprunt (r<i)~ d'où la conclusion que l'effet de levier
résultant de l'endettement absorbe le faible rendement des
fonds propres.

Il serait donc plus rationnel pour l'Office de ne pas
continuer à s'endetter. Par ailleurs, l'ONATEL a suffisamment
de capitaux qu'il s'avère. dans toute logique~ plus judicieux
de chercher à mieux les optimiser qu'à les accroître par un
gonflement de nouveaux emprunts. En effet~ comme le précise
Paul stora.:

"Une entrepri se déterlant LlrI quasi - .. -:' 2 de
son "créneau" avec un endettement donné n'a
aucur-, intérêt à s' endette~- davantage." 37

Faut-il donc c~oi~e que l'ONATEL a déjà dépassé le seuil
d'endettement optimal? Su~ la question de savoi~ s'il existe
un capital ét~ange~ optimal, des ~eche~ches inté~essantes et
savantes demeu~ent à l'état des théo~ies d'école sans
applications p~atique. En effet, défini~ le capital optimum
~eviend~ait à défini~, pou~ une entreprise donnée,
l'endettement optimum ou le ~atio d'endettement total optimal.
<Cf~ les thèses de Modigliani & Mille~).3e

Dans tous les cas, pou~ ce qui est de l'ONATEL, il convient
d'amorce~, dès à p~ésent, une politique prudente de gestion de
l'endettement. En effet, l'ent~ep~ise au~a, dans les années à
veni~, de g~aves ~isques de sa capacité de ~embou~sement.

Actuellement, les inté~~ts et le p~incipal à hono~e~ enve~s

ses bai Il eu~s de fonds sont, =;-,.:::, ""~ année, pl us importants que
les bénéfices ~éalisés. <Cf~ la logique mathématique du cycle
de vie de l'emprunt)39

37 Stora P. et al, Gestion P~atigue de l'Endettement:

Accélérateur et frein de l'entreprise,
P.77.

P.U.F 1979

in Ame~ican

Pratique de

Modigliani ~( Mille~, "Debt and ta>:es"

Business Review, traduit dans Gestion
-=-='--=--.=..:::.-=-:-.:...----'---.:::;..-=..::....::'-='~----=;;....;;.

l'Endettement <P. St~r2'

38

39 Caviezel Lothar, Analyse des

Année Académique 1988 / 1989

projets, F.S.E.A,

lè~e Licence.
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LES POTENTIALITES DE DEVELOPPEMENT ET
PERSPECTIVES D~AVENIR.-

dans ce chapitre, relever les
faibles afin de tirer des

la possibilité d'éliminer ces
une véritable croissance de

Parmi les priorités inscrites au Plan de Développement
Economique et Social, le Burundi attache beaucoup d'importance
au secteur des communications, une infrastructure de base
indispensable pour promouvoir le dév~l~ppement économique. A
cette fin, beaucoup de moyens sont dotés à l'Office National
des Télécommunications "ONATEL" et des possibilités de
développement lui offertes même si des problèmes de plusieurs
ordres subsistent encore.

Dans ce chapitre, nous aurons à relever, dans la première
section, de nombreuses opportunités de développement qui
s'offrent à l'ONATEL d'abord, avant d'insister, ensuite, sur
les problèmes financiers auxquels se heurte l'Office dans la
deuxième section. Dans la troisième section, nous proposerons
quelques voies de solutions à ces problèmes, qui ne
constitueront certainement pas un diagnostic absolu mais des
lignes d'action susceptibles de contourner ces handicaps.

Ainsi, faudra-t-il donc,
points forts et les points
conclusions pertinentes quant à
faiblesses et de promouvoir
l'Office.

SECTION 1: Les Possibilités Offertes à l'Office et
les Stratégies Possibles.-

L'ONATEL,
d'adopter des
croître dans
favorable à son

tout comme toute autre entreprise, a besoin
stratégies lui permettant de survivre et de
un environnement qui n'est pas nécessairement
activité.

La conjoncture économique internationale, la faiblesse des
revenus des populations, les limitations d'ordre
institutionnel, ... sont autant de handicaps qu'il ne faut pas
négliger dans la gestion de l'Office, car, comme toute analyse
ne manquerait pas de le constater, ils constituent des
obstacles particulièrement contraignants pour une gestion ~ .. ­
recherche le maximum d'efficacité et d'efficience.

Néanmoins, il faut aussi remarquer que l'Office a des
possibilités de développement qui constituent d'importants
atouts dont il serait regrettable de ne pas profiter.
L'existence d'un marché et d'une demande non satisfaite,
l'importance de ses capitaux susceptibles de lui permettre de
dégager une surface financière d'autofinancement résultant
surtout de l'importance des amortissements et provisions
constitués, ... sont autant de facteurs favorables à la
stratégie de développement de l'ONATEL.
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1.1. L"autOfinancement de I"Office.-

"L"autofinancement ou le "self-financing" est l"ensemble
des moyens de financement dont dispose une entreprise,
qu"elle trouve en elle-mgme, sans recourir à de nouveaux
apports, ni à 1"endettement."4o

Pour l'ONATEL, l>autD+inancement se constitue donc de
b~n~fices d>exploitation r~alis~s et des amortissements et
provisions. En outre, on remarque aussi qu>il constitue pour
l'Office un moyen de financement non n~gligeable. Bien plus,
l>espoir d'un autofinancement beaucoup plus accru dans
l'avenir se fonde sur l>~volution croissante de
l>autofinancement quand bien-m@me pour la dernière ann~e, il a
fl~chi en r~action à une baisse des r~sultats d'exploitation
de I·Office.

L'importance de l'évolution de cet autofinancement transparaît
plus clairement du graphique suivant.

GVII: L'autofinancement à l'ONATEL
de 1985 à 1989.-

MONTANTS (Millions)
2000,-------------------------,

1500

1000

500 '-'==-r"=,'--_._'---'--"'--'-'~"'"

oF=========================-------=====d
198919881987

ANNEES
1986

-500 l-__~_~ --L.. ...l- -J

1985

~ RESULTATS -+- AUTOFINANCEMENT -4- AUTOF.CUMULE

SOURCE: Etabli par nous-même.

40 Chambre Nationale des Conseillers Financiers
CC.N.C.F), L"autofinancement, Paris 1966 P.2.
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L'autofinancement de l'Office a diminué pendant l'exercice
1989 qui a connu un déficit d'exoloitation de 91.342.413 FBu.
Néanmoins~ il avait connu une croissance sur les autres
exercices qui accusent des résultats excédentaires à savoir:
70.940.225 FBu en 1985~ 112.605.793 en 1986~ 132.531.122 en
1987 et 23.057.836 en 1988.

Cet autofinancement
l'entreprise:

e:-: erc i ce plusieurs effets sur

Sur les investissements de I~Office en général: Il
existe~ en effet. un lien direct entre
l'autofinancement et l'investissement~ quant à la
décision d'investir ou au montant à investir.

"Il est donc évident que plus l'autofinancement
est élevé~ plus la décision d'investIr sera
prise facilement et~ plus le montant des
investissements pourra être Important et mieux
le risque pourra e-tre cit-consct-it. "40

Sur son autonomie financière: L'indépendance
financière ne peut ~tre obtenue que grâce à la
disponibilité de moyens de s'autofinancer.

Sur la faculté d'emprunt car l'entrepli~~ l~quiert

plus de facilités à recourir à un emprunt.

"On ne prête qu'au:{
leur richesse et
formation. '''41

riches,
de la

en proportion de
vitesse de sa

Mais, en plus de l'autofinancement qui
majeur pour l'Office, il faut signaler
demande supplémentaire.

constitue un atout
l'existence d'une

1.2. L'existence d'une demande potentielle.-

Il n'est point besoin de démontrer que la croissance des
échanges, le développement économique est en corrélation
positive avec le développement des moyens de communication.
Ainsi donc, parallèlement à la croissance de l'Economie
Nationale, une importante demande des services de l'ONATEL est
sans cesse croissante que l'Office ne parvient malheureusement
pas à satisfaire dans sa totalité.

L'existence d'une telle demande latente constitue une
possibilité de développement que l'entreprise ~~~rra exploiter
par de nouveaux investissements en équipements en vue
d'accroître sa capacité actuelle de prestation.

40 Chambre Nationale des Conseillers Financiers

(C.N.C.F), L'autofinancement, Paris 1966 P.49.

41 C. N. C. F ~ Op. Ci t , P.49.
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On peut croire que cette demande sera -au moins à court
terme- couverte par l'acquisition du nouveau central numérique
qui pourra absorber au moins en partie cette demande
excédentaire. Mais, faut-il remarquer que la demande étant en
croissance rapide, il se pourrait que la nouvelle capacité de
desserte de l'Office sera, encore une fois, vite dépassee
qu'il peut, d'ores et dé_~.~._':Jer ,~ réaliser de nouveau:<
investissements dans l'avenir.

1.3. La jouissance d'un monopole.-

Reconnu explicitement par ses statuts constitutifs,
l'ONATEL exerce un monopole de fait et ce caractère
monopolistique de l'Office appelle une importante remarque.
L'ONATEL occupe, en effet, une position strategique car il met
sur le marché des services nécessaires voire indIspensables
pour un grand nombre d'agents économiques, services réputes
par ailleurs d'une importance suite au degré très élevé ae
leur intégration à l'ensemble de l'activité économique
modern(~.

reall~.er

dnf":re
tOLlT:e

L'Office peut donc profiter
de nouveaux Investissements
d'affaires beaucoup plus
concurrence du marché.

de cette
et par

important

si tuat i on pOLW

conséquent un
,"=1. l'ab ri de

1.4. L'importance des capitaux lnvestis.-

~- entreprises publiques manipulent
financiers en termes d'InvestIssements
crédits obtenus des bailleurs de fonds
bénéfic:ient~ en oUi.::re, des subvf.?ntior-,s
nouvelles dotations en capital auoique
mOIns réoulières.

d'Importants moyens
publics. Outre les
e >: t é rieurs, l' 0 f fic e
d'éGuipements ou oe

ces dernières soient

CeCI donne un poias Important aux capitaux permanents de
l'Office qui n'a Jamais cessé de croître en passant de 1.885
millions à 4.272 millions respectivement en 1985 et en 1989,
soit un accroissement ae 126.63% comme le montre le taDleau de
la page suivante.
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Tableau XXXIX: Importance des capitaux
l"ONATEL en 10· FBu.-

investis par

Montants Taux d'ac-

*********************** Capitaux investis croissement
Années par an annuel

~---

1985 1.885 -

1986 2.344 24.4'l.

1987 3.111 32.7

1988 3.918 26.0

1989 4.272 9.0

SOURCE: Tableau construit à partir du tableau de
synthèse des états financiers de l'ONATEL.-

On remarque que les capitaux investis par l'ONATEL sont
d'une importance indéniable <plus de 4 milliards de capitaux à
long terme). Une gestion rationnelle de ces moyens disponibles
peut lui permettre de démarrer une croissance rapide.

Par ailleurs, l'Office disposant d'une capacité de prestation
stable, capable de contenir une grande part de marché, la
disponibilité de financement propre est un atout favorable que
l'Office pourra exploiter en vue de réaliser ses objectifs de
rentabilité et de croissance.

En conclusion partielle, nous constatons et reconnaissons
que les potentialités de développement offertes à 1 "ONATEL,
~2~:es qu'elles sont énoncées précédemment, sont loin d'être
exhaustives.

Néanmoins, ces quelques facteurs de développement
(disponibilité de ressources, possibilité d'expansion du
marché, la suffisance de l'autofinancement et un
enrichissement interne appréciable, •.. ) que nous venons de
donner sont amplement suffisants pour montrer que la politique
de croissance de 1 "ONATEL est réalisable parce que:

* La demande des services de l'ONATEL est excédentaire
et que l'augmentation de sa capacité de prestation
par de nouveaux investissements viendrait à point
nommer. En effet, actuellement, la part de marché
couverte est évaluée à moins d"un tiers (1/3) du
marché potentiel.
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Les moyens financiers.dont
importants Dour réaliser
rentabilité et de croissance

dispose l'ONATEL
ces objectifs

à long terme.

sont
de

Toutefois~ même si l'Office di~00~~ ~'importants atouts
favorables à son développement~ des problèmes majeurs dont la
gestion de I"Office devrait de plus en plus se préoccuper
subsistent. Il s"agit essentiellement des Droblèmes financiers
p<::trml lesquels:

Le poids des charges tlnanclères.
L'importance des pertes de change subles sur
les engagements extérieurs;
Le recouvrement des créances sur la clientèle;
La croissance d'un endettement excessif; etc.

Les détails sur ces quelques grands problèmes
qUI nandicaoent la gestion de l"Office constituent
la section SUIvante.

-rlnanClet-5
l' oojet de

SECTION II: Les Problèmes Financiers.-

L'entreprIse étant un système~ tout ce OUI se passe en
son °:3eln a un impact SUt- le olan financier. -. des
problèmes d'ordre organisationnel auront une Influence directe
°:ë,ut- le t-endemer,t i~inaoncier-. Ils °:3ont~ er, définitive, aussi
comparables aux problèmes finanCIers. Il s"aglt De faux
oroolemes financiers tels que les appelle Paul Stora.4~

Sans être directement considérés comme de véritables
problèmes financiers, ils constituent néanmoins d'importants
facteurs défavorables susceptibles de marquer profondément les
rendements et les performances financières de l'Office et
sérieusement compromettre l'optimisation de sa gestion.

Par l'acuité de tels problèmes, fréquents dans toutes les
entreprises publiques, une analyse des problèmes financiers ne
saurait, dans toute logique, s'en passer.

II.1. Les faux problèmes financiers.-

Ce sont des problèmes qui concernent directement ou
indirectement la qualité de la gestion: le gaspillage ou
l'utilis2·~-1 irrationnelle des ressources disponibles, les
limites d'ordre institutionnel, une mauvaise politique
commerciale~ etc.

42 Stora P. et al, Gestion Pratique de l'Endettement:

Accélérateur et frein de 1 "entreprise, P.U.F 1979.
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II.l.i. Les p~oblèmes o~ganisationnels et administ~atifs.

Les p~oblèmes o~ganisationnels et administ~atifs sont
essentiellement liés à la qualité de la ci~culation de
l'info~mation (info~mation comptable~ admlnist~ative pa~ le
biais des o~d~es à donne~ ou à ~ecevoi~ à tous les
niveaux~ ... )~ un élément impc~~-n~ ~ans l'efficacité de toute
gestion. Le manque et les impe~fections de la coo~dination des
diffé~ents services handicapent~ bien souvent~ la
disponibilité en temps utiles des info~mations (comptaoles
su~tout) et la fiabilité de ces de~niè~es. A cela viennent
s'ajoute~ de bas niveaux de qualification des employés. Les
tâches attendues de ces oe~nle~s ne sont pas exécutées de
façon satisfaisante.

Ainsi pa~ exemple~ l'ONATEL attend de son se~vice de
Comptabilité beaucoup de tâches qui vont même al! delà du suivi
budg~tai~e. De cette façon~ les tâcnes attendues du se~vice

dépassent la~gement sa capaclté. Il en résulte que le cont~81e

budgétai~e~ au sein de l'Dffice~ accuse peu d'efficacité.
Pourtant~ le contr81e bUdgétai~e dev~ait être un élément oe
gestion à ~en~o~cer ca~ les éca~ts ent~e les orevisions et les
~éalisations bUdgétal~es sont parfois imp~esslonnants.

l 'DNATEL
dans

D'autres problèmes se ~ema~quent à t~avers la lerj~eu~ des
qui se t~aduit p2~ des ~eta~ds

l'élabo~ation des états mensuels.
même les états de synthèse oe fin d'année.

·~S de
cOrjsidé~ables

-:rimest~iels et

II.1.2. L'o~ganisation de la fonctlon commerciale.-

Il faut~ à tout p~lX~ une ameliora~ion de la qualité des
se~Vlces p~estés Da~ l'Office pou~ une me!lleu~e satlsfactlon
de sa clientèle. En effet, même ~i nous avons dit que la
df::,mance à l'DNrëiTEl- est e>:cédeïlta.l~'-e~ c,;-, nI::? p:='ur~alt P9,::,
c ons,i d é~e~ l'" adh ési on à l' aïl nuai (' e;; de 1 - C::::·'·~~iTEL C ':Jmme ::-; l ;:::V'f~

De satisfactlon du client au service ~enou.

Il faut su~tout ~econnaît~e que des imperfections majeures
sont à relever dans la p~estation des services de l'DNATEL:

La f~équence des COUDu~es t~léDnoniaues;

L'i~~égularité et les ~eta~ds dans les réparatIons:
Les inte~férences dues à la Drêca~ité et/cu ~

1 ' 0 b '3 C! 1 e '::; C f:? n c: e cl f~ s é (J U 1 P e in e r-, t. :''; ut i 1 i <::: I? .::::' p CI u. r­
sl~pporte~ le!~ messages;
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l'ONATEL. De cette façon, le système cache
d'insatisfactions inexprimées.

un grand nombre

De nombreuses raisons expliquent
nombre de réclamation à l'ONATEL:

cette limitation du

* Pour que le client exprime
résout à la réclamation, il
soit grande;

son
faut

mécontentement et se
que son insatisfaction

* L'enleu peut être si faible que l'on renonce à perdre du
temps pour effectuer les réclamations. On préférera ainsi
payé un montant surfacturé qu'engager toute une démarcne
de réclamation pour ne pas perdre de temps et d'énergie;

* L'utilisateur
parce qu'il
d'aboutissement

peut également renoncer
est convaincu de

d'une telle démarche;

à "se
la

plaindre"
difficulté

* Enfin, parce qu'il n'a pas de choix, le consommateur
supportera malgré lui les conditions de prestation.

L'ONATEL jouit d'un monopole de l'installatIon des
appareils de télécommunication. Or, l'enjeu de la nécessité et
de l'usage du téléphone, du télex, ... dans toute actIvité ces
agents économiques et des individus sont incontestables. Dans
cet état de choses, le consommateur se résoudra a supporter
les imperfections des prestations de l'Office.

En ce qui nous concerne, nous pensons qu'il faudrait pour les
responsables consentir plus d'efforts pour améliorer la
qualité des services de l'Office. Il faUdrait, en outre,
faciliter l'expression des réclamation et des suggestions de
la clientèle en allant même jusqu'à solliciter leurs opInIons.

II.1.3. Les contraintes institutionnelles.-

L'idée que nous voulons traduire est que l'Office, tout
comme bien d'autres entreprises publiques, se heurtent à des
limites imposées en vue de prester pour un large pUblic,
contraintes dues au contrale et la tutelle des pouvoIrs
publics etc.

En principe, les statuts reconnaissent explicitement à
l'Office la jouissance d'une autonomie de gestion. AInsi, du
point de vue financier, l'ONATEL n'engagerait des
investissements que dans des activités dont la rentabIlIté,
préalablement bien étudiée, aurait été satisfaisante.
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"Mais bien souvent,
sont diamét~alement

public."43

les exigences de
opposées à celles

~entabilité

d' inté~ê"ts

Il s7 agit notamment de l7 exp l o itation des ~éseaux

téléphoniques dans des ~égions de faible t~afic pa~ suite à
des p~éoccupations politiques et sociales.
Il semble d'ailleu~s que les déficits d 7exploitation ~éalisés

dans les ~égions de l'inté~ieu~ du pays abso~bent, chaque
année, une t~ès la~ge pa~t des bénéfices ~éalisés su~ le
~éseau de Bujumbu~a. Ainsi, du point de vue gestionnel, étant
donné son "autonomie de gestion", l70NATEL dev~ait exploite~

les ~éseaux ~entables -et ceux-ci seulement- et se ga~de~

d'engage~ ses investissements dans des p~ojets non ~entables.

Il en est de m~me des dépenses engagées dans le cad~e des
activités politiques et/ou sociales, d'événements ponctuels et
exceptionnels: sommets et g~ands séminai~es inte~nationaux

etc. Il ne faud~ait ce~tainement pas délaisse~ l'inté~~t

géné~al pou~ des p~éoccupations de maximise~ le p~ofit; mais,
nous ve~~ons que, tout en ~estant soumis à ces cont~aintes,

l'Etat dev~ait a~bit~e~, fixe~ la juste limite des cont~aintes

à suppo~te~ pa~ l'Office, et éventuellement les compense~.

Il en se~ait autant dans l'élabo~ation de la politique
ta~ifai~e. En p~incipe, le p~ix de vente dev~ait ~t~e fixé en
fonction du coût de ~evient (suivant la loi de l'inco~po~ation

de toutes les cha~ges engagées dans le p~ix). Ainsi, le ta~if

ne sau~ait ~t~e infé~ieu~ au coût de ~evient.

A ce sujet, Chatelus M. p~écise que:

"Toute décision su~ le niveau des ta~ifs est lié à
des choix d 7investissements puisque l'estimation de
ce niveau dépend des coûts. Et ces coûts dépendent
des plans d'investissements. "44

Mais, qu'en est-il alo~s des ent~ep~ises publiques qui, se
t~ouvant le plus souvent dans une situation de monopole
p~atiquent pou~tant (pa~ cont~aintes tutélai~e des pouvoi~s

publics) des p~ix de vente infé~ieu~s aux coûts de ~evient

~espectifs?

Du point de vue gestionnel, le p~ix de vente est
constitué du p~ix de ~evient majo~é des cha~ges inco~po~ables

et de la ma~ge comme~ciale, qui ~onstitue pou~ l'ent~ep~ise le
bénéfice b~ut su~ le bien ou se~vice vendu. Thëo~iquement

donc, ces ent~ep~ises dev~aient bénéficie~ au moins des ta~ifs

1989Académique 1988 /

Gestion des Entrep~isesNGENDAKUMANA D., Cou~s de---------------------'-----
Publigues, F.S.E.A Année
l ère Li cence.

43

Ta~ification in
Editions Cujas.

44 Chatelus M. , L'Entrep~ise Publique et la

Cahie~ d 7Analyse Economique,
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(prix de vente) équilibrant leur compte d'exploitation.

Mais comme l'un des objectifs prioritaires est d'assurer de
façon satisfalsante un service public, certaines entreprises
sont déficitaires parce qu'elles pratiquent de bas tarifs;
ceux-ci étant fixés par l'Etat. Il en est ainsi, au Burundi,
pour certaines entreprises jouissant d'un monopole et/ou pour
des produits de première nécessité, les prix sont administrés
afin de permettre d'une part de juguler toute tentative de
fraude et de spéculation et d'autre part de permettre la
consommation à un large public.
Parmi ces entreprlses figure aussi l'DNATEL. Son tarif est
administré et les coOts engagés par la prestation ne sont que
partiellement pris en compte. Le principe d'incorporation de
toutes les charges dans le prix de vente ne peut donc être
suivi.

Dans de telles conditions, l'DNATEL éprouve plus de
difficultés dans sa gestion car les prix de vente fixés par le
tarif administratif demeurent inférieurs à ses coQts de
revient. Dans un tel cas de figure, en compensation oes
contraintes imposées par les pouvoirs publics, il faudralt
attendre de l'Etat:

Des subventions destinées
contraintes (d'intéret
l'entreprise;

à compenser
génét-al)

justement
imposées

ces
à

Des subventions dites d'équilibre qui tendraien~ à
compenser -au moins partiellement- les insuffisances
du compte d'exploitation de l'entreprise.

II.2. Les Problèmes Financiers.

Les problèmes financiers partlculièrement contralgnants
pour l'efficaclté et l'efficience de la gestion de l'DNATEL
sont entre autres:

Le poids des charges financières;
L'importance des pertes de change subles par
l'Office dans ses engagements extérieurs;
Le recouvrement des créances, ...

Il s'agit, en d'autres termes, de l'acuité du problème
d'endettement, de la rapidité d'augmentation des pertes de
change sur les contrats d'emprunts et d'approvisionnements, du
r-ecouvremen t des cr éarices sur cl i ent·~ et plus par-t i cull èn2if1Eont
le t-eCoLlvremer'lt [les cr-éances "::·'_.T ~.L~ (,dministrations et
certains établisbPments publics.
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II.2.1. Le recouvrement des créances.-

Les créances dont il s'agit ici sont des arriérés des
factures non payées. Il importe de souligner que ces dernières
ont représenté des proportions considérables et que l'Office
devrait déployer beaucoup plus d'efforts en vue de leur
recouvrement. Ces créances sont essentiellement nourries des
arriérés des administrations et des entreprises publiques qui
n'honorent pas les engagements de leur contrat d'abonnement ou
du moins que très irrégulièrement. Une part moins importante
revient également aux entreprises et services privés et aux
tiers.

Sur la période 1985 / 1989, il importe de constater que
les créances non recouvrées ont sans cesse augmenté en passant
respectivement de 579.530.811 FBu en 1985 à 552.166.133 en
1986; 650.827.905 en 1987; 879.214.706 en 1988 et à
739.221.878 FBu en 1989.

Néanmoins, avec le maximum d'arriérés enregistré en 1988, on
remarque ensuite une tendance générale à la baisse. En effet,
des mesures à cette fin ont été prises à l'encontre des
clients qui accusent des retards iréquents pour le règlement
de leurs factures mensuelles. Il s'agit notamment:

* De la suspension temporaire des lignes
ou télégraphiques des clients qUl
retards d'abord;

téléphoniques
accusent des

* De la coupure de l~~r~ lignes ensuite;

* Du transfert de ces lignes à de nouveaux abonnés.

Comme corollaire à ces mesures, elles ont eu pour ettet,
quoiqu'encore lllolté. de diminuer sensiblement les arrlérés et
les retards de paiement qui avaient déjà atteint un rythme de
croissance très préoccupant en passant notamment de près de
~~u mill~Dns de FBu en 1985 à 879 en 1988, soit une
augmentation totale de près de 51.55%; correspondant à un taux
de croissance annuelle de 10.95% contre -15.93% entre 1988 et
1989 (donc une décroissance).

Si un tel taux de recouvrement persiste, on peut espérer que
le montant des arriérés diminuera sensiblement sur les
exercices à venlr. Les estimations faites, à partir du taux
de recouvrement des arriérés, tendent en outre à montrer que
tous les arriérés seront déjà recouvrés d'ici la fin de
l'e::.;ercice 1991. Neanmoins, un plus gr"i::HlCÎ et"rort au se~-\Ilce Ce

recouvrement reste à consentir pour un recouvrement intégral
de toutes les créances, particulièrement celles des exerClces
antérieurs à 1988.
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II.2.2. Le poids des pertes de change.-

Les pertes de change subies par l'ONATEL résultent de
l'importance de ses engagements extérieurs, tant en ce qui
concerne le marché des approvisionnements que le marché de
financement des emprunts. En fait, le marché de l'ONATEL pour
ses besoins d'approvisionnement est orienté vers l'étranger.

des pays développés
grandes entreprises
des fournisseurs

qui a été pour plus de
grand fournisseur de

Ses équipements exigent une technologie
(beaucoup de contrats signés avec les
françaises en l'occurrence) et
professionnels; C'est le cas de Alcatel
ces dernières 10 années, le plus
l'ONATEL.

Or, la plupart de ses importations sinon la totalité
rencontrent les exigences des fournlsseurs de règlement en
devises. Mais la fréquence de la dévaluation de la monnaie
nationale par rapport aux monnaies fortes, combinée au
processus inflationniste caractérlstique du contexte
économique actuel contraignent l'Office à dépenser plus de
ressources que ne l'avaient prévu les prévisions.

Ainsi par exemple, en 1988, l'ONATEL a évalué la perte de
change subie sur ses engagements avec des partenaires
étrangers à un montant excessif de plus de 560 millions. Ces
charges représentaient alors plus de 38% du chiffre
d'affaires. Dans sa totalité, cette perte De change résultalt
de la dépréciation du Franc burundais intervenue au cours du
même exercice par rapport aux monnaies dans lesquelles avalent
été conclus ses divers engagements extérieurs.
Cette imposante perte de change de 560.068.600 FBu 45 était

composé de:

Une perte de change sur le règlement
monnaies étrangères;

des factures en

Une perte de change sur le règlement des créances
sur un crédit CCCE (20.952.804);

Une perte de change après la clôture du crédit IDA
(51.985.357 FBu).

Une perte de change
d'autres engagements
étrangères au taux moyen

suite à la régularisation
extérieurs en monnaies

de 1988 (487.130.439 FBu).

Le problème se pose avec beaucoup plus d'acuité s'il faut
prendre en charge la perte de change hors exploitation qui a
été par exemple de 243.565.220 FBu, ce qui a fait chuter
vertigineusement le résultat d'exploitation dégagé de

Rapport des Commissaires aux Comptes, 1988.
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292.053.645 à 48.488.425 FBu contre plus de 240 millions en
1985, soit une diminution de près de 6 fois.

Quant à l'exercice 1987, on remarque que les opérations
en monnaies étrangères ont engendré une perte de change de
30.609.131 FBu. Ainsi donc, si l'on considère que les
fluctuations de change évoluent généralement en défaveur de
notre monnaie -une hypothèse qui n'a point besoin d'être
démontrée- et compte tenu des engagements extérieurs de
l'Office (plus de 3 milliards) mais aussi des échéances de
remboursement, on constate que le problème des pertes de
change constitue un handicap majeur pour une bonne gestion de
l'Office qu'il convient, dès à présent, de prendre des mesures
à cette fin.

En plus des problèmes de perte de change et de recouvrement de
créances, il sied de prendre maintenant connaissance d'un
autre proolème financier non moins important, celui de
l'endettement excessif de l'Office que nous allons voir plus
en détail dans le paragraphe suivant.

II.2.3. L'endettement de l'ONATEL.-

Le processus d'endettement dans lequel est déjà engagé
l'Office, ces dernières années en l'occurrence, pousseraIt
tout analyste financier à redouter de l'immInence d'un
problème qui mérite finalement toute son impor~ance; toute
négligence dans ce sens pouvant conduire à court sinon à moyen
"terme à de,,::. "catastrophes JI fi nanc i ères.

thnsi, face
pUbliques,

à un endettement excessif
Paul Stara avance que:

de bien d'entreprIses

"Dans le conte:.: te économi que actuel, aggravé par les
impBts, les mesures sociales et/ou politiques
perpétuellement amplIfiées, les effets conjugués de
la crise et de l'inflation, la grande majorité des
entreprises ne possèdent plus le montant des fonds
propres qui leur sont nécessaires. La crOIssance
accélérée de l'endettement donne la mesure oe cette
insuffisël.nce. "46

Le problème de l'endettement croissant est de plus en plus
préoccupant car plusieurs conséquences restent à prévoir sur
la gestion de l'Office.

Stora P. et Al., Gestion pratique de

l'endettement:accélérateur et frein de l'entreprise,
Presses Universitaires de France <P.U.F), 1979.
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II.2.3.1. Les Conséquences Prévisibles ae
l'Endettement de l'ONATEL.-

Beaucoup de conséquences effectives ou simplement susceptibles
de se produire peuvent être notamment: le risque de refus de
maintenir les prêts; la perte de l'autonomie financière; la
perte de solvabilité; l'alourdissement des prix de revient
réels et la vulnérabilité.

Le risque de refus de maintenir les pr~ts:

L'entreprise s'habitue très vite à disposer d'un
complément de fonds de roulement important et à
financer plus facilement les besoins créés par sa
croissance. Or,

"L'accès au cr'édit, quelle qu'E~n soit la forme,
n'est jamais un droit. Même après aVOIr été
octroyé, le crédit peutë"tre retiré et le
~rêteur, banquier ou autre, n'a pas à en
fournir la raison."47

La réduction du crédit ou le refus de
renouvellement, des éventualités que l'ONATEL ne
pourrait pas théoriquement écarter dans leur
intégralité, sont dès lors des catastrophes qui
pourraient mettre en péril l'entreprise. Il en est
de m~me pas besoin d'un incident fâcheux ou d'un
bruit défavorable pour provoquer une telle mesure,
la moindre maladresse dans les rapports entre
l'ONATEL et le bailleur de fonds <CCCE, IDA, ... )
suffit.

2°) La perte d'autonomie financière: Une croissance de
l'endettement,suscite une perte d'aisance de gestion
et de la liberté d'agir. L'entreprise est tenue à
suivre fidèlement les avis de ses bailleurs, et à
affecter les fonds à l'usage prévu -et rien qu'à
celui-là. Les banques ne veulent plus se transformer
en commanditaires passifs et, au-delà d'un plafond
fixé par elles-m~mes, elles entendent critiquer la
gestion, sous peine de retrait de leurs avances ou
de retirer brusquement leur crédit et d'exiger dans
l'immédiat le remboursement.

Faut-il remarquer déjà que des experts de la
coopération française oeuvrent désormais à l'ONATEL
et travaillent actuellement plus en collaboration
avec les bailleurs de fonds étrangers
<essentiellement français) qu'avec les dirigeants de

47 stara P. et Al., Gestion Pratique de l'Endettement:

Accélérateur et frein d'entreprise. Presses
Universitaires de France <P.U.F) 1979.
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3°) La perte de solvabilité: L'annuité de remboursement
des prêts à long terme est certes chiffrée à
l'avance. Mais, qui peut prévoir l'autofinancement
qui permettrait d'y faire face?

Ainsi, au fur et à mesure que le service de la dette
s'alourdit, la capacité de remboursement de l'ONATEL
s'en trouve affectée parce que ses possibilités
d'autofinancement diminuent alors que les besoins
pour faire face à l'amortissement de l'endettement
augmentent.

4°) Augmentation du coat de revient: Aux charges
normales d'exploitation s'ajoutent les charges
financières qui, avec les taux pratiqués
actuellement vont alourdir les prix oe revient
d'exploitation. La polltique tarifair2 C~ vigueur
s'en ressent, surtout pour les services prestés par
le truchement des équipements financés par les
emprunts à taux d'intérêts élevés.

Faut-i l, en conséquence, cnanger 1 a struc"tur-'e
tarifaire? Nous l'avons vu dans le paragraphe
relatif aux contraintes institutionnelles, une telle
mesure de changer les tarifs habituellemen~

pratiqués n'est pas facile et la possibilité de L~

changement n'est pas dU tout évidente, la compétence
de ce changement ne revenant pas à l'Office.

5°) La vulnérabilité: L'entreprise fortement endettée se
trouve en état de moindre résistance face aux
incidents tels que l'accroissement des impayés, la
r- ecessi on économi que, l' l nf 1at l on, etc.

Un concours de ces incidents, se produisant en
période de resserrement des crédits des baIlleurs
suffit à tarir la trésorerie et à provoquer
ultér-leur-ement la cessatlon des p,,-üements. Il est
vrai que l'Office n'est pas encore à cette dernière
phase, en revanche, on ne saurait complètement
écarter cette éventualite à long terme, même si, a
court terme, la vulnérabllité de l'Office n'est pas
envisageaole avec tant d'acuité.

Le système d'endettement de l'ONATEL ne doit pas pourtant
n Ci U S -'~'::\ j. (' e i-J e t- d r f.! ;J e vue que 1agE's t .i. co ri d e ~' Of <i~ i. cee·::; t E' Ci
(J'::'ii-I'~er-. t'lais, 11 doit seulement nen.iS fa.il·-e l'éil,~chll- :'0'_'.;

l'attention particulière qu'il faut réserver à ce sUJe~. ~n

e'ftet, corn;"";,:",,' or, :.!.=, ~"crra dan'::' la section =.ul\/a.nte:
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Il Pour une entreprise bien gérée,
et moyen terme ne présente pas de
de retrait de confiance, dès lors
des charges financières et de
respecté." 4El

les dettes à long
risques (majeurs)
que le calendrier
remboursement est

Il est, en revanche, tout aussi inopportun de gérer une
entreprise avec un capital insuffisant qu'avec un capital
excédentaire. Le capital insuffisant oblige à recourir à des
emprunts jusqu'à saturation du potentiel de crédit, d'où une
grande vulnérabilité à cause des incidents de conjoncture ou
de moindre maladresse de gestion, et est, de toute façon, un
obstacle au développement. Le capital excédentaire, à son
tour, laisse sous-employées d'importantes disponibilités,
placées à des taux peu rémunérateurs (dans les banques) avec
un rendement très nettement inférieur.

L'endettement sera ainsi un facteur de crOIssance ou un
handicap au développement compte tenu de l'affectation qui en
est faite. Ainsi donc, l'endettement excessif de l'ONATEL
devrait faire l'objet d'une gestion optimale pour contribuer
plus au développement de l'Office d'abord, du pays ensuite.
Nous proposerons cette dernière dans la section à venir.

Mais, avant d'en arriver là, au delà de ces
emprunts, constatons que l'endettement peut
l'entreprise des avantages considérables.

inconvénients des
procurer aussi à

L'endettement permettra la croissance
tant par l'investissement que par
du FRN;

II.2.3.2. Les avantages prévisibles de l'endettement dê

l'Office National des Télécommunications.

La diminution de l'autonomie financière, de la
solvabilité ne sont que des arguments mineurs pour un chef
d'entreprise "sûr de lui-m"ème" et conscient des devoirs
conséquents qui l'attendent. Dans un cas de bonne gestion,
l'endettement permet un rythme de croissance qui compense
largement les charges financières et procure ainsi des
avantages incontestables.

* La croissance:
de l'Office
l'am é 1 i or a t i on

* La rentabilité: Avec la croissance en volume de
l'activité, les profits d'exploitation seront
meilleurs à condition de ne pas emprunter trop cher
pour éviter le remboursement d'une partie ou de la
totalité de l'effet de levier qui en résulte.

48 P. stora et Al., Op.Cit, P.91.
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* La modernisation et si nécessaire une bonne
connaissance du marché: L'endettement permet
d'améliorer les conditions de travail. de disposer
d'un équipement plus performant, d'améliorer la
productivité, d'assurer la couverture de nouveaux
marchés (plus de clientèle), ...

* La flexibilité: L'endettement peut être adaptée à
l'évolution du marché et de l'entreprise; se
comprimer en cas de récession économique, approcher
le seuil d'endettement dès que la conjoncture est
favorable. Il s'agira ainsi, pour toute gestion de
1 ' endet tement, de "f ai re un dosage Il i ntell i gent Il du
niveau à atteindre.

Mais, comme l'affirme P.

La sécurité de
CO;Tlpr"Onu se en cas
prévlsion. Le risque
VLll2. 1·49

l' entt-epr"i se
d'imprudence ou
ne doit jamais

rlsque d'ê"trc
d' err'"eUI~ de

ètre perdu de

En conséquence, on peut donc dire que l'endettement est
une arme à double tranchant. Il peut, à la fois, servir à la
croissance comme il peut être un handicap de développement,
très difficilement surmontable, par l'entreprise.

" Il ne s'agit plus d'y recourir pour faire face à
une passagère difficulté de trésorerie. Il crée un
état permanent indispensable à l'expansion, sous
toutes ses formes, la croissance de l'activité et
des résultats ayant pour résultat (final> de
consolider ce crédit et d'augmenter le potentiel de
nouveaux emprunts dont le remboursement, intégré au
programme, ne pose pas de problème. 1150

En définitive, on constate qu'un système d'endettement
d'une entreprise peut pousser cette dernière à plonger de plus
en plus dans une incapacité de remboursement ou une
insolvabilité totale. Néanmoins, nous sommes de l'avis de P.
Stora pour affirmer avec lui que l'endettement a sauvé de la
stagnation des milliers d'entreprises.

L'essentiel pour l'ONATEL sera donc de gérer rationnellement
sa situation d'endettement en optimisant les profits à en
tirer (son effet de levier), en procédant systématiquement au

49 P.

P.

stora et Al., Op.Cit,

Stara et Al., Op.Cit,

P.97.

P.97.
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remboursement à l'échéance et, le cas échéant, bien cerner les
opportunités et les nécessités de nouveaux emprunts. Plus
tard, nous y reviendrons, pour d'autres précisions, dans la
section suivante.

SECTION III: Perspectives d'avenir.

Après avoir donné une série de problèmes de l'Office,
liste certes non exhaustive, à présent, il nous parait
logique et fondamental de formuler à travers les pages
suivent des propositions de solutions pour pallier à
obstacles de développement de l'ONATEL.

une
très

qui
ces

soumettons pour un
d'être abso10s et
d'autres éléments.

gestionbonne

Il est certaln que ces éléments que nous
plan de diagnostic éventuel sont loin
peuvent fort bien être remis en cause par
propositions, suggestions et objectlons
échapper à notre analyse -ou auxquels
éventuellement pas être d'accord.

Dans une entreprlse, la
permanence:

qui
nous

aut- ,,:il en t pu
ne:;erions

compreno

" - Des mesures préventives: Une P'=tj-t i e duc.emps est
employée pour dIagnostiquer les secteurs 00
apparaissent des sympt8mes de crise prochaine. pour
prévenlr plut8t que guérir;

Des mesures de redressement très localisées,

Une réflexion
développement. "'51

stratégique pour accélérer le

Une telle démarche permet aux responsables d'une
entreprise de repérer à temps les problèmes susceptibles de
handicaper la croissance de l'entreprise et d'y remédier dans
les délais (car à plus tard, le diagnostic risque d'intervenir
après la "complication").

111.1. Des contraintes
administratives.-

organisationnelles et

Nous l'avons dit. Elles sont essentiellement liées à la
qualité de l'information. Plus une entreprise est complexe,
-comme l'ONATEL-, plus elle e}:ige un bon système d'information
pour maîtriser sa gestion. Toute absence d'un système
d'information efficace est loin d'être favorable à une gestion
type moderne.

Management & Prospective, Gestion 2000, N° 3 - 1986.



Ainsi par exemple, il suffirait d'un accroissement d'activités
(augmentation de sa capacité de prestation et donc croissance
de l'effectif de la clientèle) pour que le service comptable
ne soit plus en mesure -sinon que très difficilement­
d'assurer efficacement ses nombreuses attributions:

La Comptabilité Générale;
Le Contrôle de gestion;
La Comptabilité Matières;
La perception et la conservation des valeurs;
Etc.

Il en est de même pour le service
risque prochainement d'être dépassé,
au g me ri t e r- d' a u ln 0 i n s t t- 0 i s foi s a v e c l a
du nouveau central numérIque.

de recouvrement qui
la clientèle devant
mIse en exploitation

~n fin de compte, la Comptabilité peut être considérée comme
une forme d'accumulation, De traitement et d'exploitation d'un
ensemole a'informations qui peut être schématisée comme suit.

r·--·-·-·--··----·--- --.--.-._._.. "1
, Collecte

des
i donnée=:; 1
L- . J

1---------1

1
Tt-ai temE'nt i
.1.

\ _ _ des. r--->
1 l r-d' ot-mat Ions 1
l ,
1._._-._.. ._.. j

,_.._------_ ..._-------,
1 Int.er-pt-étçltiDn i
! des .
, F:ésul Lü:=, i
i 1
,_.. _._ __ ----l

Compte tenu de ce qUI précède, le service comptable es~,

man~festement, chargé de la comptabIlité Dans son sens général
et, au delà, il est tenu à fournir toutes les informations
statistiques. De cette façon, le service constitue l'épIne
dorsale de tout ~/~L~me d'information. Les travaux étant très
nombreux et le service comptable de l'ONATEL encombré, 11 en
résulte que ses travaux sont souvent très sommaires -tout au
moins s'ils existent.

Ainsi fauorait-il, pour renforcer le 5ys~ème d'information et
de gestion de l'ONATEL, rechercher au préa~able l'efficaCIté
de son serVIce comptable. Pour cela, nous estimons que ces
trois proposi·tioj~s mér-i·tei··~·t d'être livl~'ées~

l ncon t.e"3t.:' éC2S

QI::?

~:;uo \/eii i r

urie fiaoili-c.t'
r· E'n +Dt- C f2r·· lei ,,:,... U.t

une disponioilité
des i n ·f 0 r in cl t l 0 n 5 , l l.

service comptableduper···sonnel
uesol r'is

'::'our·.C·
.f-

l'éventaIl des informations comptaules, des données
~·tatistiques C"t ~~ ~a Cl:"Olssal'l(:~e ~~ ~ 0"+1"1(::e.

é v ici 2 rÏl iTI en t p é\t- C E~ qu' J. j. j ,~,"':' 1_ p <:l s ·t OU] OUr-· s

réaliser le plein-emplOI Ge son personnel
C:ec:i
Tacile de
cornptëüJle; Llri E':~ ;::;olutiun qUI eté le'.
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plus rationnelle;

* Les tâches confiées au service "Comptabilité ~~

Budgets" seraient déchargées en créant une cellule
de contrBle budgétaire qui travaillerait en étroite
collaboration avec le service comptable.

En effet, le contrBle budgétaire nous semble être un
élément de gestlon à renforcer systématiquement au
sein d'une entreprise où les écarts (des prévisions)
sur les réalisations budgétaires sont parfois très
significatifs comme l'aura montré les cnapitres
pr-écéiJ'2iit.s. Du m·eme coup, la dite cellule
permettrait de répondre à cet impératif;

Pour renforcer le système d'lnformations, 11 faut en
plus doter de l'Office d'une gestion Informatisee
qui permettrait d'améliorer la fiabilité oes
infon-nations, lew- di·sponitülité permanente et une
gestion efficiente. Les moyens ne sauraient manquer
pour un tel projet. Nous y reviendrons dans un
paragraphe plus loin.

Rappelons toutefois que l'ONATEL supporte
actuellement plus de six millions de FBu (6.000.000)
par an en contrepartie des services lui prestés par
le Centre Natlonal de l'Informatique IC.N.Il oans le
traitement des données relatives à la clientèle en
vue des facturations mensuelles et blen d'autres
opérations diverses.

Quant à la lenteur des serVlces, nous pensons qu'il
faudralt plut8t sensibiliser chacun pour s'acquitter
consciencleusement des tâches qUl lui sont attendues. Cette
responsabilisation de tous éviterait les pertes de temps et la
passivité des travailleurs et permettrait l'accompllssement
dans les délais de toutes les tâches confiêes à cnacun afin
que la contribution attendue oe lui ne nUlse aux au~res

services de l'Office.

Bien plus, il faut accentuer le contrale nlérarcnique
pour faire respecter la transmission inter-5er~lces oes
documents en vue de la confection dans les Jelais de Lous les
états nécessaires (états mensuels, trimestrlels, ... ).

Il ne paraît pas nécessaire d'insister
incontestable d'une ~:le opératlon qui contribuerait,
d'ailleurs de manière plus efficace, à la resolution de plus
d'un problème inhérents à la gestion de l'Office, au SUIVl
et/Du à la planificatlon tant à long, à moyen qu'à court ~erme

les
L',,:, tous; IE!5
c un t t- a i ,-; t. C=.'~:;

p r·· Db 1 è fiif:'S:·

i: i Il ·3.n Cl è r ,:"Ho; 9 es 1.:: 1 c'r··, les
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principaux handicaps majeurs. Parmi ceux-ci, nous avons vu que
l'importance des charges financières et des pertes de cnange
subies, le recouvrement des créances et le poids de
l'endettement sont les grandes préoccupations de l'Office.

III.2.i. Les charges financières et les pertes
de change subies.-

L'importance de ces dernières est une conséquence directe
d'un processus d'endettement sans cesse croissant qui
caractérise la gestion de l'Office. Il en résulte que le
service de la dette (amortissement de la dette en intérêts et
le principal) que l'ONATEL doit honorer devient de plus en
plus encombrant voire mal supporté par la trésorerie de
l'Office qu'on pourrait d'ailleurs redouter -non sans ralson­
la capacité de l'Office à satisfaire ses engagements envers
ses bailleurs de fonos dans les années à venir.

De me"me,
sui vant 1es
tt-CJU\le encot-e

les pertes de change ont connu une
années que la capacité oe rembou,
une fois significativement réduite.

augmentation
:.:;~, ,;",CI-'j t s'en

Pour ce qUI est des pertes de change, l'bn est certain que la
fluctuatIon de change évolue, à ne pas en douter, en Defaveur
ae notre monnaIe; pt compte tenu de l'Importance Des
engagemen~0 exterieurs de l'ONATEL, 11 convient ~e réduire les
emprunt:s e;;térieLws, Cidns un pr-emlet- temps, d'élabor-e;'- un plan
-iinanL:i.c:.-,- Zi lUl'lg ter""TIE' eL d'ei-,vi'sé'\ger- la cUJlstltution d'une
prOVISIon pour rIsque ue cnange afIn DE répartIr le poios De
ce dernler sur plusieurs e~2rClces. Pour le plan financier,
i-'UUS 'y' r-e\/iE'lldl'-Or'I's .,_,lté-r-if3ur'ernent oariS une ét:ucJe plu'=;'
détaillée de l'endettement de l'Office Natiunal des
.[ é l éccirnlnU.li l ca.t i c)ns Il [Jr.~(1·TEL_li.

111.2.2. Le recouvrement des créances.-

de

pour

plus
soit
avec

dé 1 ai

Il faut continuer et renforcer la politique dejà menée
réduction progressive des créances comme~ciales SOIt par
d'efforts au recouvrement des factures du Gouvernement,
par le renforcement de la politique de relance-clients
une ir"lstaur'ation s'y"stérllë\f.:ique dE' couput-es ë\pt-ès un
céterminé Dans les mêmes condItions puur le Gouvernement~

les municlpalltés et pour les particuliers tie~s.

Olen plus, une mlse en place
ft--ai 'S de ('eor-",\r'lcfïelner-lt apr"ès

Ilfauor-ail:~

-f ë"lctur"''''lti Dn des;
P 2, n .::'1. 1 i ':='.~';. 'i:~ l !~i-l d f~ -;5 i! .ç t·- ,';-'1. U d t-: I_i. [,,- ::::~ ;;. !=:f~ C l

l~Jf'fic::e c, fle plLl5 C:Of"lSldérer" à

pCJLl"S:::.E;:-.3.i t.
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tULie
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Soit vers un accroissement du chiffre d'affaires avec
maintien ou réduction des coOts;

Soit alors vers une réduction des coGts pour réussir une
gestion efficiente;

Soit, dans le meilleur des cas,
les deu::: sens.

une action combinée dans

Nous avons vu antérieurement les possibilités offertes a
l'ONATEL pour une amélioration du chiffre d'affaires, nous
allons, à présent, voir la possibilité de l'efficience de
gestion par une réduction oes frais d'exploitation.

111.2.3. L'efficience par réduction des coGts.-

L'amélioration des résultats d'exploitation d'une
entreprise peut ~tre le fait d'un accroissement au chiffre
d'affaires, de la réduction des coGts et des economi2s de
moyens, ou alor-s des deu;.: facteurs e:-:pllc.:;..tl-tS COlnblnés. nalo;
de plus en plus, cm assiste, à l'occasion de::; redr-essemen-:::s, ~i

une appruche reconnue par plusieurs auteurs axée sur le
deuxième facteur.

AinSI, pour ces derniers:

Il Y ct encore un3nimi~é sur le fait que le salut
n'est pas dans la recherche d'un accroissement 025

\/C!ntE's, rflë:\ i s dans l ê:;", (- é duc t i ()n des coù t"::;. J; ~2

Certes, l'affirmation précédente est trop catégorique et
exclusive; néanmoins, elle constitue une des principales
alternatives qui a déjà fait ses preuves dans bien de
multiples situations. Pour l'ONATEL, une gestion rigoureuse
des frais engagés serait certainement bénéfique car on
remarque une dispersion décevante de moyens de l'Office au
lieu d'une utilisation rationnelle qui aurait eu, pourtant,
pour effet de réduire considérablement les frais
d'exploitation.

C'est le domaine par excellence de l'action des autorités de
l'Office en général et du conseiller et/ou du directeur
financier en particulier. Les mesures prises pour réaliser un
optimum de gestion peuvent ~tre si variées, couvrant à la fois
la structure, la gestion et le contrale que nous bornerons à
une énumération indicative non exhaustive:

Editions Hommes & Techniques

Br il man J. ,

d'Entreprises,
1986 P.264.

Gestion de Crise et Redressement

Paris
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dépenses exceptionnelles
de gestion inutiles et

Le contrôle des
éliminer les frais
dépenses non précises;

pour
des

La rationalisation
et fournitures;

de la CCi"icO....;,-nmat i on des matières

* Vente d'immobilisations
sDmptuèù r- es;

inutilisées et/ou

* Mesures de régulation des comptes clients
meilleure surveillance des recouvrements
nous l'avons précédemment souligné;

pOUr- une
tel que

::+: Etc.

Pour rEalls~r cet objectif d'efficience et d'efficacité
de gestIon~ l'Informatlsation oe la gestion semo~~ ufrrlr ~lw~

d'avantages dans ce sens et seralt certainement oénétique pour
l'exploltation de l'Office (en termes de résultats). On se
souviendr~~ pour mémoire, que l'ONATEL engage des frals
consldérables pour le traitement informatIque des données sur
::;a clier.tèl",-' e<:: la -Fac-r":L.lr"atlon au C.N.1. Il aurait donc tout
avantage partIculier à informatiser sa gestIon -ne fut-ce que
partiellement dans un premier temps.

Cecl permet~ralt,

des impératIfs de
par conséquent, une meIlleure conciliaLlo~

gestion apparemment contradlctuires:

,:·iilléllOl--e,- le St:-?r-\/i ce

minimlsant les coOts;
à cllentèle tout en

;:111Ié~lor-er la quallté
la dlsponioilité des

oe J.d (::Jestlon,
1 nfor-mations;

.id flabillté

Mettre en place des procédures
par tous mais compatioles à une
cechnt.:.logit2·S.

alsémellt Lltillsabies
évolution rapIde des

de l' événE';"~:'1i:_':, c..è.~u'c;e

d'opérations Dont le
de l'une d'enLre elles

ë't\/ec le':::' lnt'oi-IIIé:\':"J.(Jri:;;;

plus
SOIt

ne peutvigueur
des

Ici gestion12+ T et:a
pC:'imet 1_r-", que 13 mlse i, JOLW

systtmatlquement realisée au plus près
de leXlS~2nce d'un grand nombre
dépassement des durees moyennes, fGt-ce
iientrôir-I~·= la :jf?C(Jnr'fe::-~ion de':; oécideul"::;
nË·c::e..::;··~:··::tl( E'::, .;:1. leur's ciécisions. j;~.'i:::;'

Par ailleurs~ il
actuelle~ d'insister sur
d'informatisation qui a
contribuerait, à ne pas

ne paraît plus nécessaire, à l'heure
le caractère efficient de l'opération
déjà fait partout ses preuves. Elle

en douter, à réduire sensiblement les

Association pour la Recherche sur l'Emploi des

Techniques (ARETE), Réussir l'Informatisation de la
P.M.E~ Editions d'Organisations Paris 1986 P.27.
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frais inhérents à la gestion de l'Office, à optimiser
l'utilisation de ses ressources rares et à aider réellement à
la décision à tous les niveaux, en permettant des simulations
et des comparaisons Réalisations 1 Prévisions beaucoup plus
réalistes.

Par ses multiples
permettralt, en outre,
d,~lais:

applications,
de t-éaliser à la

l'informatisation
foi -s et dans les

.t

*
La facturation et la gestion clientèle;
La Comptabilité Générale et Analytique
l'exploitation des activités de l'Office;
La gestion des approvisionnements et des stocks;
La gestion budgétaire et le suivi des valeurs;
La prévision et le suivi de la tresorerie,
gestion de la pale, du personnel,

de

la

En outre, on remarque aussi qu'une part non négligeable
des dépenses engagees est représentée par les frais ou
pçr-so,-,r-,el {plu'~ CIe 163 Ï/ül l ior-,-;;:; dG FBu). LJne anal)lse
comparative du ratio Frais du personnel 1 Valeur cijoutee ct

révéle que le personnel coGte cher à l'entreprise.

Ainsi une révlsion à la baisse des frais du personnel seralt
envisageable; ceCl passeralt, par exemple, par u~e limltatlon
du nombre de salariés que nous Jugeons par ailleurs plétorlque
'~~t..lS 8e 54() employés) alor-~ que l'Diiice -avant n~êmE

l'informatlsation de la gestion- est doté d'une tecnnologie
InGust~ielle moins eXIgeante en personnel.

Ouand bien-m~me à l'origlne de la creation d'entreprises
publiques se trouvent des préoccupatIons économIques et
sociales dont la création d'emplois, nous estimons, en
revanche, qu_e des c:o'lsi d ér- at ions économi co-managét- i al es ne
JuiYen~ pas être nullement ecartées. Nous pensons que tout
recrutement dUlt se falre dans la perspective d'une meilleure
efficacité. Les emplols inutiles -ou du moins encombrants­
,je\idlji~ cië,ns tOLIte logique de ge-stior-l -è-tr'"e SUppt-llnés, ou l1ueu>:
ne pas être Lré~s.

111.3. De ia gestion de l'enaettement.-

L'endettemen~ dE l'2NATEL pèse très lourd, nous ~ avons
signIfié antérieurement, sur sa rentablli~é en genéral et sur
58. i:.xéscwel'-if2 (~n p-"u-ticullet. Il aolt, de ce rait, {ë<.ire
l'Objet d'une gestion rIgoureuse avec toutes ra~ionalité et
OjJtirDa~l~e voulL~es car Il est, Pl' ~sel-lteiilej'1t, deVei"1Ll e>~orbitant

alors qLl:il reste~ pOUr"tal-)"C, ~rle j-lécessit0 pour' ~üute

~:I"ll~Î""f2pl .i '~.(~'::' l..iU. .i. E'I·j ..../i S.:'ii.JC;· '::J,~\ ·:':'::('01 ';;·~;.:~i.l"·iC;;:·?. ':31::::3'~ i-IDU\/edL{>~

_" j"./ 0:..'"::':' l.. i. :;~ ::::. 1::::".' flï c-~, ï"j L S:, .. i ....
'.-.ii:::':
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En effet, comme le précise P. Stora:

" kt= dépassement de
acheminement vers une
vers une remise
l'entreprise, en un
i ntol ét-abl e. "s....

l'endettement normal est un
perte d'autonomie financière,
sous-contrale extérieur de

mot, vers une dépendance

Lorsque les fonds propres ne représentent plus que 30%
des capitaux nécessaires pour "faire marcher l'entreprise",
harcelés par les impôts, par les charges financières, les
dirigeants consacrent "tout leur temps" et leurs moyens; et
n'ont plus l'opportunité de rechercher sainement
l'optimisation du profit.

Remarquons, en passant, que la part des fonds propres de
l'ONATEL qui était de 33% du passif total en 1985 ne s'élevait
plus qu'à 20% (seulement> en 1989, parallèlement, la part de
l'endettement passait, sur la m~me période de 46% à 69%.

Dans cette situation, on constate qu'il est grand temps
que la gestion de l'endettement de l'ONATEL fasse l'objet
d'une préoccupation spéciale des responsables de l'Office. Il
faudrait donc mettre en place un système de suivi et de
contrôle de l'endettement afin que les responsables aient en
permanence une information fiable et précise sur la situation
de l'endettement.

111.3.1. Les méthodes de gestion de l'endettement.-

La situation de l'endettement est un poste essentiel du
tableau de bord de toute entreprise, dont les responsables
financiers devraient très souvent demander la mise à jour.

·Dans ce sens, nous proposerions que le contrôle de gestion de
l'ONATEL puisse dresser le suivi de l'endettement par
l'établissement d'un échéancier réel probablement complété par
l'affectation aux dates de paiement de tous les engagements ne
figurant pas à l'échéancier ou par un plan financier.

111.3.2. Les objectifs du plan financier.-

L'importance du plan financier que nous suggérons ici
tient du fait qu'une saine gestion de l'endettement ne peut
aucunement @tre envisagée sans une méthode toute précise
d'appréciation de la situation financière. Dans la pratique de
la théorie financière, en principe, l'établissement d'un plan
financier s'impose dès qu'il y a un endettement s'échelonnant
sur plus de deux ans.

54 Stora P. et Al.,

Accélérateur et
Universitaires de

Gestion pratique de l'endettement:

frein d'entreprise PressES
France (P.U.F> 1979.
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Dans sa conception, le plan financier ferait entre autres
informations financières: la récapitulation de toutes les
dettes, des conditions de financement et de remboursement, ...
De ce fait, il permettrait de mieux maîtriser et de programmer
l'endettement d'une part, de faire son suivi de l'autre.

plan
guide

Ainsi, pour l'ONATEL,
financier aurait pour
et un outil très

le suivi de l'endettement par un
avantage qu'il est un véritable
efficace qui permettrait aux

r- esponsab les:

De voi r­

l' c.i\lanCe;
échéances et de 1 es pr épar er- à

* D'intégrer en un
données fInancières

document unique
De l'OffIce;

des

* De contrBler très vite d'éventuels dérapages et
prendre des mesures 012 reoressement qUI S'Imposent
et en temps utiles; la surveIllance du plan peut
suggérer même aux responsables de l'Gfflee la
nécessIté d'Initier avec ses oailleurs, daGs des
délais encore opportuns, des aménagements salutaIres
des écnéances;

* De connaître les causes de distorsions l~ar exemple
pour l'Inflation, ... ) d'abora et en cniffrer
~ InCIoence sur la ~résorerie ensuite;

De u~·tec·[er- tOLl'tes

dette et établir la
les '2r-r-eUr-s

r" espollsabi 1 i té;
de gest i 011

*
-,..

I),::,o or-esser oes bdri'-ièl-e'::; De sécur-it.é
d ~~ ci é Lis l Ofï s;

crédits accord~s par

111.3.3. Du mode de financement exterieur.-

le ue
approvlsiünnemen~s et de l'allüca~ion ~es emprunts q~~ iul

sont consentis, l'ONATEL supporte aUSSi Des coGts G0S au
manque à gagner résultant du faIt qu'il Jouit de mOins de
l i [.:)'~i..··t:.. '; :j{.:),i i'~ l c' '~ï'I()i >~ '."":;':":';:;';. j=t.Ji...t( rïl:::;·":::··:::!u.r··s Cdt"·· Il t--E,'Ç01"L j-lOUt- .J. d.

plupë"t"'i~, cjE~S cr-'(>ciits "liés" d' LlnE' fC:1çon ou ci'Llne autr-e f:.',;;:<,t-' leur-'
C l:in dit:. l C)!'ï n ~;·i. ~l. .t -t.:.. ~ •

contraIgnantes e~

de l~efficiej")~~e

c. r'l E~' -f -i: ~:;. t ~ 1 f~ ':;

!~C~'·'· t.:·:::\l j'II~'?S I~CJncJ j

(jE:.,·=.;t~.i. u."; Il

emprunts extérieurs
t-. i U("l":; l~i.;'i;:-t i CLtl i èr"i2Iner'lt

~le l'efficacité et

1 ui sont sou ~oC ,-' i T~ 'S '::;·DUS

I~~ ~;) "~i J"' çj

U0! 1<4";\
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Ainsi par exemple, en ce qui concerne le crédit accordé
par la Caisse Centrale de Coopération Economique (CCCEl, une
clause d'origine stIpule que "seules les entreprIses ayant
leUt- siège ·::;ocial et/ou leur domicile ,,-~u Burundi ou en France"
sont "seules admises aux adjudications et appels d'offre pour
l'e;.:écutic., des travau;.: financés par ledit crédit" et pour
toutes les autres fournitures.

Nul ne manquerait de voir que c'est une limitation importante
de l'éventail du marché de l'offre. En termes probabilistes,
ce dernier ~~L réservé implicitement aux entreprises
ft- a.nçai ses car- beaucoup a' entn2pt- i:;es nat 1 onal es se tfouve:-,[ ,
du iilê·iTl2 coup, écartées du domai ne de réf érence quant à
l'attt-ibution du marché (toute cho·se égale pat- ai lleur-s).

D'autres exemples du genre ne manquent certainement pas.
Un crédIt de la 8NP stipule, à travers ses clauses que ie prêt
accord~ ne pOLwra ê"tre utilise que pÜUi- le paiement ciu
matériel e~ des services d'origine française G'une part, ec
qLl2 "le fr-E:'t inclus dans le pr-i,; du contrat dOIt ëtre eifecLué
'::;dt- pd'.·.. J.: ~ on ..:,:t···ar·lç:al·~I' G' aLltr-e p-;..-.(.r--t.

De mëme, les. "assurances de toute ·50t-·te i,-,cluse·::; dans le pr-i;.;
au con~ra~ dOIvent être souscrites auprès Ges compagnIes
a gré é es s Ut- 1 e in a t- c n é f r an 9 ais par 1 C' s au t 0 rit t? s ..,: r an ça l ses. "

n'est p.::'t::o ,nOln·:;; limlcati'ie C3,- <::=:1.e
plus, ''acces·3101es'' (Ceter-·i3 pa(lOus)
qui l'l~or-lt pas enco~e émerge SLl~ le
raisons éVIdentes: résul~a[ de la

·f

C~tte oernlère clause
exclut le~ compagnies les
et GUI-i l_ J.e-,3 fnCJlf"I':; cllèr-es

Incuché ir-ançais pour des
corlcur-r-e,·,ce ·t,Ô1Ce ç.\ ûe
iTJul t 1 na t i on.::.d es.

gr a,nC12S

de l'OH'ice.

["je puurr-a ~~'~ :r ~~

recOu·....Teinel-' i::, 1 e

nous untce(" ce-:;,Tou~es ces Inte~rogations, non exhaustIves
pULtssè à croir-e que oans l'ave["}ir~ l~O~A-TEL

Ci 1 f fi CIl efllent: nonor-er se·s eiïgEtgeli,ents de
serVlce de la dette devenan~ de plUS en
:~Utc.:e;"n2nt suppm-té par la b-·('·sorer-lC'
propositlon à cette fln seraIt trIple:

le recours à l'ende~~ement

~::eilips pOLU­
l inp.:Jr i::dll~·:::;

ddns ur·, pt-·C'ini et-·
t--~-t.t.. lon.:~illSË:Y (J.3 ..../i:..intage le'~

(capitau;; ""iilpr·ur·'Lé:=. et -foilds

3ier1 f")égücier les Ci~"0di ~ ~~ el"} ~~L

enoetter- pour ne con~ract2r que des
"'::" ..<igeant:3 en ~er-ITles de cUI',oi,c.lcl"iïïalité;

oE II Vt'''t2jr- d

ç=.l lJ U r' ~, \: i t L: f

Ll n e '-d f2 .::.:; '1::. 1 Ci r'i t·~ i i] Cl U. ,.-- C' u. '::.J t:.: (~ i~'

d .::.:.. n -::~) l;O E\. ..../ E-:-:' r'i i 1'" ;_t 1"'1 Ë' ç.:; e t-· t e

" (i' "i (:..;:, , : ' :\ i. i. -i:_ ;i c.:. u. j' l L: l n,~ ,~-i. i.J :.) C. l ;. (.S

des ar)al;s~~~ ~}{'()JeC~iv0~~
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111.4. Des contraintes institutionnelles.-

Beaucoup d'aspects InstitutIonnels sont bien souvent
d'importants nandicaps pour le développement de l'entreorise
publique quand ils ne lui permettent pas d'assurer sa mission
d'Etablissement Public à Caractère Industriel et Commercial
(EPIe) et de Jouir de l'autonomie de gestion oui lui est
pourtant reconnue par les statuts constitutifs.

En effet, l'ONATEL, comme par aIlleurs la plupart d'autres
entreprises pUbliques, souttre de la rigidité des structures.
L'Of-tlce reconnu dans ses statuts -nous venons De:: "­
comme une entreorise à autonomie financière de gestion se
heurte pourtant à un caractère contraignant des pouvoirs
oublies l~i assignant d'autres objectifs qui mettent en cause
son piètre autonomie de gestion, e~ limItent sensiblement sa
rentae,ilité.

En fait, ayant pour mission cie gére~- les
tél écommun i cat Ions sur toute J.' étendue ou ter-r i tOI r e nat 1 ollal ,
il est ainsi souvent amené à investir dans des centres qUI
n'ont même pas de vocatIon urbaIne et où la Demande n'est
guère satisfaisante. Néanmoins, l'Office y inVEstit D~anc même
conformément aux objectifs ou plan natIonal de développement
en matlère des télécommunications.

Nous sommes. oans ces conditIons particulières. en ~ace d'une
véritaole stratégie natIonale malS qui, au nIveau micro­
économloue, compromet les ObjectIfs de rentabIlité de
l'Office. ':::n tant qu'agent économique, quand oIen-m2'T:t:' ,.Je!111

i"-- Galbr-cl.ltn disait que "ce Dui est bon pOLIT C:,e'ler-21
Motors n'est pas nécessairement bon pour les Et2ts-Unls' nous
ajouterIons que l'Inverse est d'autant plus VraI que ies
objectIfs micro-économiques d'un seul agent divergent souvent
avec les ObjeC~I-ts macro-économiQues tels qu'ils ressortent de
la planifIcation.

Dans ce même ordre d'idées, notons à titre lilustratif
que Des exemples sont multiples et variées. Ainsi par exemple.
vicr:imes de ces contraintes d"ordre insti-cutionnel, légal Ol-t

réglementaire, on recensaIt en 1985, 3.000 entreorlses
publIques en difficulte dans les ~ays en Voie de DéveloDoement
CP.V.Dl. pour le Zaïre, une étuoe réalIsée sur un échantIllon
d'entreorises publiques a révélé Due les raisons du déficit
ét':'l Ci",':- eé:·',-o':?nt j. el i em",r1t:

L'application des tarifs inferleurs

Le problème des imoayes (c'était
(Jl.li l~·t21t mis en reSpOjl~S21:)] li·té)~
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- L'absence du contrale engendrant
financièt-es, ... ":::5:5

des malversations

On remarque, par ailleurs, que dans les déficits
enregistrés, la part de responsabilité des contraintes des
pouvoirs publics n'est pas moindre quoiqu'il ne fasse pas lui
imputer toute la responsabilité.

Pour faire face à ces contraintes
réalisation des objectifs de l'Office et
système fermé d'endettement continu, on
éventail de solutions parmi lesquelles:

qui handicapent la
l'engagent dans un

peut proposer un

L'aide de l'Etat aux fonds propres de l'Office;
La désétatisation;
La négociation et la signature d'un contrat-plan.

111.4.1. L'aide de l'Etat aux fonds propres.-

La sollicitude de l'Etat à l'égard de telles entreprises
découle de la prise de conscience de la nécess~~~ ~e

contribuer -partiellement certes- à la croissance de
l'entreprise. Dans cet mgme ordre d'idées, remarquons qu'il
existe plusieurs façons d'intervenir dans ce sens:

Soit par des subventions d'équipement car
l'entreprise doit, en outre, adapter le financement
de ses investissements à la nature de ses
immobilisations et aux exigences politico-sociales;

Soit par des subventions de
subventions au développement
activités -dont nul ne saurait se
souvent, d'une extr~me nécessité.

soutien
de

passer--

car des
certaines

s'avèrent,

111.4.2. La désétatisation.-

consiste à
du secteur

dans les

désétatisation
règles de gestion

d'introduire, mgme
de gestion privée.

Selon Jean Loyrette, la
aménager et à transformer les
public. L'idée de base est
entreprises de l'Etat le modèle

Sa conception insiste sur le fait que les entreprises
publiques monopolistiques sont caractérisées par des C2- f -_,--,,:0>

imperfections regrettables qu'il faudrait, à tout prix,
corriger:

La fonctionnarisation du personnel;
L'étroitesse du contrôle tutélaire;
L'insoumission aux règles du marché;
Etc.

Nono Lutula Piane 01010, La gestion des Entreprises

Publiques au Zaire, Paris 1986.
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Pour ce qui nous concerne, la désétatisation
suggérons, dans le cadre de l'ONATEL, aurait pour
principal double à savoir:

que nous
oojectif

ae gestion prIvée car les
le niveau de rentaDilité

liées aux diffIcultés ce
dans (presque) toutes les

De veiller à l'autonomie de gestion de l'Office en
détachant -aans les limites des possibllités-
l"entreprlse de son min: ~= tutelle:

D'introdulre les métnodes
performances au du moins
actuel sont directement
gestion caractérisées
entreprises publiques.

En plus de
prIvatIsatIon ou
dans le contexte
lieu d'envisager
de progt-amme qUI
et l' Of'~ATEL.

toutes ces mesures de désétatisation, de
de déréglementatIon observées, ICI et là.
3ctuel de redressement d'entreprises, il y a

la négociation et la conclusion d'un con~ra~

serait signé entre l'Etat -pOUVOIrs puolics-

111.4.3. Le contrat de programme.-

Nous avons constaté jusqu'ici des contraIntes sociales et
polItIques "imposées" à l'O!'JATEI_ par lic:>s pOUVOIrs. ou.blies. Ces
dernières l'emoêcnaient fonCIèrement d'atteIndre ses oOJectifs
de crOIssance et ae rentablllt~.

Dan'::; s·es prestE~tions) il est, en !cë'ffet, tout ~<. fait r-lorl.
l'Office SOIt oblIgé de garantir la sécurité de la couver~ure

de la caoltale e~ d'autres oBIes de déveloooement en malS il
est, en revanche, très aberrant oue l'on lUI Impose
d'imolanter continuellement ses activités dans ae pe~i~s

centres et localités sans évaluation préalable aes
c onsé quenCt'.:'s de ces i nves t i ssemen t s (t r ès COi~lt ·eu: ) S,LW 1 eur­
rentabilité IntrInsèque d'abord, sur la rentabIlIté globale de

l'Office ensuite.

Il faut procéder à un bilan coGts-avantages à travers des
programmes de restructuration en vue de l'élaboratIon ces
stratégies et performances à atteindre. Ces con~rats

actuellement vulgarisés SC)US la uér-loiï1ind.tion de "cc:}Ilt.'·-dts
d'objecti.f~;" permettraient ,j'ét.=\bJ.lt- ur, diëdogue entre le
Ministère de Tutelle et les dirIgeants de l'Of~ic2 Dour une
meilleure compréhensi.on du contexte economique des oremiers et
des préoccupatIons oe l'Etat par les seconds.

..i"ICJeLt './î es

Ils substituent un cadre d'oDJectifs
lIber té d c:? (J e~o1.: i un f?t H t ou t e~:.

1. ::~ p t-· SlC. i c]1.I.[;' t ( E,' C1 i. t. i on n e J 1 p ci 'o'U.' t. ':~ 1 l. ',.'.

En effet, l'idée de contrat'plan oue nous proposons -,
qui ferait ltne récapitL.tlatlcn dé"tai].lée de~; c)t1jec~1~s de
prog~ès (:je l~O'ffice et les (:ofnpensa·tior·)~3 à 3(::cor-cer ;J2r-
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l'Etat~ est un concept oui a fait l'objet d'une commission
d'études en France pour donner lieu à la pUblication d'un
célèbre rapport oit "Rapport NORA".

Ce rapport présente la synthèse des travaux et réflexions de
clarification sur les rapports Etat-EntreprIses publiques.
Pour clarifier ces rapports~ le document stipule qu'il faut
donner à l'entreprise publique un certain nombre oe
contraintes et tout particulièrement des contraintes
d'équilibre (à défaut bien éVIdemment des contraintes oe
profit qUI doivent constituer la priorité) mais la recherche
de cet équilibre devant conduire à l'optImum économique.

AInsi, le contrat-plan suggéré
devra entre autres clarifications:

entre l'ONATEL et l'Etat

10) ) Définir la politique préconisée par
".actionnaire") compte tenu Cie
économique natIonale traduite par
en vigueur;

Traduire cette politique en objectifs
13 r-":?cl-iercl-,€, ue l'optimum économl que;

l'Etat (1 E:~ seul
la stra.tégle

la planification

1;l1 CD d.U.>~ ·,~f l s,..3n t..:.

30» ?oser et définir les contraintes de nature oolltique
O~: Ge se~Vlce pLliJ].ic;

C:r-I i. -t of r- t·:~r·· l e<;:·

accorderaIt
cC}ntral ntes.

cor,trepat-t i '?,,:,

.à l'CH·fIef? ces

111.4.4.

,::loi t 1 i b ér· ée des. de
'éCOflomie de CO{nm2ndement~ car-

, Seule l'entreprise ayant~ de son marché et de ses
propres moyens~ une connaissance suffisante pour
Douvoir élaoorer et apDllque~ une politique effIcace
de productIVIté et de compétitIvité, force est

autonomie, quitte

Toutefois, même si nous reconnaissons que l'ONATEL doit
b~n~ficier, dans le cadre contraignant du march~ et des
orientations du plan, d'une veritable autonomie de gestion, et
que sa vocation est de satisfaire le marché et au moindre
coQt, -au sens gestionnel du terme- pour lui-m@me et pour la
collectivité, il ne resterait pas moins exposé aux contraintes
impos~es par les pouvoirs publics.

NGENDAKUMANA D., Gestion des Entreprises Publiques,

Année Acad~mique 1988 11989 F.S.LA 1ère Licence.
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Mais l'Etat ne devrait
circonscription car:

us.er de la contrainte qu'avec

On chiffrerai.t
supplémentaires
résulterait;

d'abord
ou le

aVec précision les
manque à gagner

coGts
qui en

Ensuite~ il appartiendrait à l'Administration
demanderesse d'établir que la suggestion envisagée
est le moyen le plus efficace et le moins onéreux
pour parvenir à l'objectif recherché avant ce payer
la contrepartie financière des contraintes imoosées
à l'Office (exploitation des services non rentables~

blocage des tarifs~ ... J.

En déflnitIve~ le contrat-plan établI entre
aurait pour objectifs principaux:

l'DNATEL et l'Etat

* De permettre à l'Office
d'Etablissement PublIC à

CIal (EPIe):
Cè:wactère

sa. mission

* De renforcer l'autonomie de gestion de l'Office
responsabiliser ainsi l'éqUIpe de direction;

et

r-espC'C:·~.l \,/edt=' camp éterlceDe delimiter les domaines
("je 1 :'C]f·tiCE~ et de-::.5 P(JLl\/clir"':::. rJl...lbl iC5" (éviLJ8rT"!:ner-!;.=- .:J.\/i?C"::

une sUDordina~lon relative du premier aux secondsl l

*

attiré la déclsicn de l'Office

l'E1:d.1:

(ell t EtC) il). t >?

c:1es cr'\a~qes réCLI~·:·2n·tes

rentables ou i{nl~Osés à

La prIse en charge de
d'investIssement ainsi que
afférentes aux projets non
l' C:'!\UyrEL L:ln t que J eUT
orévislonnelle IntrInsèque à

t ** '* *
'.1,
.~
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CONCLUSION GENERALE.

Au terme de ce travail, il convient, à présent, de tirer
quelques conclusions quant aux résultats de nos
investigations. Nous reprendrons les éléments de notre
introduction en relation avec les développements auxquels
auront parvenu les différentes parties du présent document.
L'ONATEL, tout comme bien d'autres entreprises publiques,
dispose de moyens financiers importants.

L'exploitation des services de Télécommunications ne saurait
donc @tre handicapée par une quelconque prétention de manque
de moyens suffisants. Mais aussi, l'Office doit @tre
financièrement rentable en tant qu'Etablissement Public à
Caractère Industriel et Commercial (E.P.I.C>, dotée d'une
autonomie de gestion. Ceci est, en fin de compte, la politique
actuelle du gouvernement et le point sensible de la logique
des Programmes d'Ajustement structurel (P.A.S>.

Faut -il que les entreprises publiques continuent à
fonder leurs espoirs de développement sur l'assistance des
pouvoirs publics? Une question que d'aucuns se posent. Ce qui
reste vrai est qu'actuellement, l'Etat burundais, après
l'évaluation "décevante" des résultats du secteur des
entreprises publiques, cherche à alléger le poids de ces
dernières sur le trésor public en particulier (octroi de
subventions d'équilibre, remboursement des dettes contractées
par ces entreprises, ••• ) et l'Economie Nationale dans son
ensemble.

"Le mot d'ordre est que la sanction par
les résultats puisse désormais s'appliquer
dans toute sa rigueur sur la gestion des
entreprises publiques. "19

La sanction par les résultats signifiant avant tout que toute
entreprise doit @tre financièrement rentable. Sinon, elle ne
justifierait pas son existence, et au lieu de contribuer au
développement économique du pays, constitue plutôt un
"gouffre" d'absorption des capitaux de l'Etat et un goulot
d'étranglement du trésor public et de l'Economie Nationale.

Qu'en est-il de l'Office National des Télécommunications
(ONATEL)? Sans qu'il soit de la famille des entreprises
publiques de la catégorie des "canards boiteux", l'ONATEL est
pourtant, à notre avis, loin de s'écarter complètement de ce
groupe. Certes, l'ONATEL a, à ne pas en douter, des points

C.U.R.D.E.S~ Séminaire International sur les P.A.S

en Aft-ique (19 -21 Septembre 19901, Communication de
D. NGENDAKUMANA.
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forts, mai. le présent travail aura révélé, en effet, que
1 >entreprise accuse des faiblesses financières, des
dysfonctions organisationnelles et une gestion peu optimale de
ses ressources.

Parmi les problèmes financiers et comptables de l'ONATEL,
il convient de signaler non exhaustivement:

1°) L'absence d'appui régulier à la décision financière,
qui engage pourtant l>entreprise à long terme.

2°) Des procédures comptables non intégralement suivies
comme prévu malgré que le système comptable en place
soit satisfaisant -du moins pour la Comptabilité
Générale parce qu'il n'y a pas encore de système de
Comptabilité Analytique d'Exploitation.

30) L'absence d'un véritable système de contrôle de
gestion, susceptible de répondre efficacement aux
besoins de prévisions à long, moyen et court terme.

4°) Une structure financière insoutenable car l'Office
s>est déjà engagé dans un système d'endettement qui,
actuellement, est presque irréversible.

5°) L'absence ou le non suivi intégral du planning des
travaux. Il en résulte souvent que l'ONATEL n'a pas
atteint les objectifs fixés et les prévisions
d'activités arr@tées par les budgets ordinaire et
d'investissement.

6°) Etc.

En outre, les résultats de nos investigations sont
parlants. Le premier chapitre nous a permis de constater
l'ONATEL dispose des ressources financières diverses.
l'affectation de ces dernières n>a pas rencontré
satisfaction.

très
que

Mais
notre

En effet, il s'est révélé que l'orientation des
investissements et le mode de placement des capitaux de
l'ONATEL ne sont pas de nature à rentabiliser davantage les
ressources disponibles. Nous sommes arrivés au constat que
l'Office devrait recourir aux modes de placement les plus
efficaces et les plus rentables. La démonstration développée
dans ce sens a montré que, dans cette logique, il fallait
renoncer aux placements à terme car:

*) La sécurité des fonds n'est pas garantie suite à la
disproportion des taux d'intér~ts et d'inflation;

Le placement à terme, sans être
immobilise des capitaux -au
l'échéance- et par là, compromet
mobilité des fonds;

plus rentable,
moins jusqu'à
le critère de
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*) Les placements à terme des fonds propres écartent un
manque à gagner, l~opportunité d~utiliser ses
propres fonds au lieu de recourir à un endettement
extérieur généralement plus onéreux.

En ce qui concerne le deuxième chapitre, il aura montré
que la structure financière de I~ONATEL reste à cautionner.
Durant les trois premières années (1985, 1986, 1987), le Fonds
de Roulement Net (F.R.N) de I~Office n~est pas en mesure de
couvrir les Besoins en Fonds de Roulement (B.F.R)
d~exploitation avec un déficit croissant respectif de plus de
38, 71, et 183 millions de Francs Burundais.

Néanmoins, un regain d~équilibre de la Trésorerie observé
les deux dernières années fonde l~optimisme d~un avenir
meilleur. Avec une trésorerie positive de plus de 366 millions
de FBu en 1988, on a assisté à une augmentation de 333
millions en 1989, soit près de 91/..

En revanche, sur la m@me période, les ratios d~indépendance

financière, de solvabilité et de composition des capitaux
permanents révèlent une situation peu confortable quant à la
sécurité et à l'autonomie financière de I~ONATEL.

Le troisième chapitre vient ensuite en complément au
précédent. L'appréciation de la rentabilité de I~Office a
permis de relever qu'elle s'avère satisfaisante. A ce sujet,

• un autofinancement de plus de 220 millions par an a été dégagé
sur toute la période apportant le cumul d'autofinancement des
cinq dernières années à plus de 1.5 milliards de FBu.

Pourtant, la rentabilité dégagée par l'exploitation de
l'Office est loin d~@tre optimale. Les résultats
d'exploitation ont montré que I~Office peut adopter d'autres
possibilités qui lui permettraient d'envisager une gestion
plus rationnelle et atteindre un niveau de rentabilité plus
élevée et une assise financière plus consistante.

Du m@me coup, on a constaté que la situation de
l'endettement de l~ONATEL restait inquiétante et de nature à
engager de plus en plus sa dépendance extérieure. La
démonstration développée par le calcul de l~effet de levier
financier suivant la règle du maximum d~endettement a montré
que le processus d'endettement dans lequel est, actuellement,
engagé l'Office ne peut @tre sans inconvénients.

En effet, sur la période, l'effet de levier dû à l~endettement

est passé de 3.54 à -22.79; l'endettement qui était favorable
à la gestion de l'Office les trois premières années est
désormais risquant. Dès lors, il faut s'abstenir d'emprunter
ou exceptionnellement, ne recourir qu'aux emprunts limités
pour réduire sa dépendance et éviter un endettement
improductif et non rentable.
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Face à cet état de faits, désorientant avec tant d"acuité
la gestion de l"Office, et écartant par là, la réalisation des
objectifs et des attentes du Gouvernement, le dernier chapitre
a constaté qu"il existe des potentialités de développement,
des possibilités offertes à l"Office et des stratégies
possibles. Nous avons ensuite formulé des perspectives à
envisager pour l"avenir de l"ONATEL.

Parmi les quelques suggestions retenues pour résoudre les
problèmes financiers de l"Office, on notera sommairement:

1°) La réduction de l"endettement tel que nous venons de
le voir pour répondre à l"indispensable nécessité de
comprimer les charges financières et les pertes de
change exorbitantes observées ces dernières années;

Un effort supplémentaire de recouvrement
créances pour renforcer l'assise financière
l"Office;

des
de

Une contribution à la
d"exploitation engagés par
pour réaliser l'efficacité
gestion.

réduction des coûts
un contrôle des dépenses
et l"efficience de la

Pour terminer, nous avons constaté qu'il s'avère opportun
la proposition d'un contrat de programme entre l'ONATEL et le
Gouvernement pour clarifier ses rapports avec l'Etat.

Ce contrat-plan permettrait:

A l'Office d'assurer sa mission d'Etablissement
Public à Caractère Industriel et Commercial
(E.P.I.C), à renforcer son autonomie de gestion et à
responsabiliser l'équipe de direction;

De délimiter les domaines de compétence respective
de l'ONATEL et des pouvoirs publics;

La prise en charge par l'Etat des dépenses
d'investissement et des charges récurrentes
afférentes aux projets dont la rentabilité
financière prévisionnelle n'aurait pas a priori
attiré la décision de l'Office d'investir;

A l'Etat de réaliser, le cas échéant, avec l'ONATEL
des engagements de sous-traitance des projets sus­
mentionnés moyennant l'aval de son financement.

@@@@@@@@@@@@@@@

:1 FIN 1:
@@@@@@@@@@@@@@@
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