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Des outils fi nanciers        
pour piloter la gestion des services publics  Les savoir-faire
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L’exigence croissante de maîtrise du prix et d’amélioration de la performance conduit les 
services publics d’eau et d’assainissement à s’approprier de nouveaux outils pour piloter 
leur gestion, comme l’analyse fi nancière. Appliquée au compte annuel de résultats de 
l’exploitation de la délégation (CARED) et au compte administratif, elle offre un regard 
expert nouveau. 
Cette fi che présente la méthodologie permettant la production de bilans interannuels, 
illustrée par des résultats de mises en application opérationnelle.

En France, le principal échelon de régulation 
des services publics d’eau et d’assainisse-
ment est la collectivité publique organi-
satrice du service. Cette régulation revêt 
une importance toute particulière dans le 
contexte d’une exploitation déléguée. La 
collectivité se doit d’exercer pleinement 
ses prérogatives d’autorité délégante afi n 
de garantir les principes fondamentaux 
du service public, et veiller à maintenir un 
rapport prix/service rendu optimal.

Historiquement, les aspects techniques ont 
souvent largement prévalu au détriment 
du fi nancier dans la mise en œuvre de 
la régulation, pérennisant une asymétrie 
de l’information et de la connaissance en 
faveur de l’exploitant.

Par ailleurs, les enjeux contemporains en 
matière de gestion du patrimoine nécessi-
tent la mise en œuvre d’une politique bud-
gétaire adaptée. Mais le carcan des règles 
comptables de la M49 n’autorise pas une 
lecture directe des fl ux fi nanciers pourtant 
nécessaire à l’élaboration de stratégie de 
long terme.

L’analyse financière, développée pour 
apprécier et comparer les résultats des 
entreprises privées, peut être transposée à 
la sphère publique pour retraiter les infor-
mations comptables et établir des ratios 
caractéristiques de la gestion annuelle.

Appliquée au CARED au titre de l’exploita-
tion, et au compte administratif pour les 
investissements, la méthodologie offre une 
capacité d’expertise de la situation fi nan-
cière ; l’analyse pluriannuelle rétrospective 
fait ressortir les points forts et les points 
faibles, ainsi que les risques éventuels de 
dégradation.

Analyse du CARED par la méthode 
des soldes intermédiaires de gestion 
(SIG)

Le contexte
Le délégataire doit remettre annuellement 
à la collectivité un document, baptisé 
CARED, retraçant l’ensemble des opéra-
tions fi nancières relatif à l’exécution de la 
délégation. 

En application du code général des col-
lectivités territoriales, le CARED doit être 
analysé par la commission de contrôle de 
la collectivité (article R2222-3).

Le CARED est établi à partir de la compta-
bilité de l’entreprise, par imputation directe 
des charges spécifi ques au contrat (énergie, 
produits chimiques…) et selon des critères 
internes issus de la comptabilité analytique 
ou selon une clé de répartition pour les 
charges indirectes (frais généraux, struc-
ture locale…). 

Les clés ou modalités d’imputation des 
charges sont spécifi ques à chaque entre-
prise et fonction de leur mode d’organisa-
tion. Elles sont appliquées uniformément 
à l’ensemble du portefeuille de contrats de 
l’entreprise.

L’outil
Les soldes intermédiaires de gestion (SIG) 
permettent de calculer le résultat et d’in-
diquer la façon dont celui-ci a été obtenu 
en retraçant la création et l’utilisation de 
richesse au sein de l’entreprise. La matière 
première est le compte de résultat à partir 
duquel seront calculés des soldes intermé-
diaires représentatifs de l’activité.
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Le CARED pouvant être assimilé à un 
compte de résultat à l’échelle du contrat, 
il apparaît judicieux d’utiliser les SIG pour 
mettre en avant la création de richesse 
issue de l’exploitation au sein de l’organi-
sation du délégataire.

Les soldes intermédiaires retenues pour 
l’analyse des CARED sont la production de 
l’exercice, la valeur ajoutée (VA), l’excé-
dent brut d’exploitation (EBE) et le résultat 
d’exploitation.

La méthodologie
La loi ne fixant pas les modalités d’établis-
sement du CARED, il s’agit de reprendre la 
présentation des entreprises délégataires. 
Après avoir vérifié l’annualité des informa-
tions financières et leur cohérence avec l’ac-
tivité technique, les charges ventilées par 
nature seront retraitées pour permettre le 
calcul des soldes intermédiaires de gestion  
et des indicateurs (figure 1).

L’analyse pluriannuelle
L’analyse pluriannuelle de l’évolution des 
SIG permet de mettre en évidence l’évo-
lution et l’origine de création de richesse 
dans l’organisation de l’entreprise, plutôt 
que de s’en tenir à la valeur absolue des 
éléments calculés par le délégataire, parfois 
orientés. L’exemple de la figure 2 montre 
que l’EBE a progressé en moyenne tout au 
long de l’exécution du contrat. L’EBE repré-
sente la capacité financière de l’entreprise 

à investir dans le cadre du contrat, l’impôt 
sur les sociétés et le résultat économique. 
L’analyse plus fine révèle une diminution 
des charges de personnel qui n’a été que 
partiellement compensée par la mobilisa-
tion de services extérieurs. 

Autrement dit, la modification de l’organi-
sation de l’entreprise a conduit à la création 
d’un niveau de richesse plus élevé dans 
l’activité d’exploitation (gain de producti-
vité, économie d’échelle). Le résultat pourra 
ainsi être utilisé par la collectivité dans le 
cadre de la passation d’un nouveau traité 
d’affermage ou d’un avenant.

Perspectives
Il resterait à analyser la création de richesse 
sous l’angle financier, et notamment à éta-
blir la capacité d’autofinancement (CAF) de 
l’exploitant au sein de l’EBE. Actuellement, 
les exploitants affichent la provision ou 
la garantie de renouvellement, et non la 
dépense effective correspondante. Le calcul 
de la CAF et de la rémunération du capital 
immobilisé affinerait notablement l’appré-
ciation du résultat économique affiché. En 
abordant la problématique du contrôle de 
l’utilisation des dotations de renouvelle-
ment, la loi sur l’eau et les milieux aqua-
tiques offre de nouvelles perspectives en 
la matière. Il reviendra aux collectivités 
de contractualiser efficacement dans ce 
domaine afin de disposer des données 
nécessaires.
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	Figure 1 −
Méthodologie
pour l’établissement 
du CARED.
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Une pratique élargie du calcul des SIG et 
de la valeur de ratios caractéristiques (taux 
de valeur ajoutée, coefficient d’intensité 
en main-d’œuvre, taux de couverture des 
charges économiques, marge brut du con-
trat) ouvre la possibilité d’une comparaison 
entre contrat et l’établissement de valeur 
moyenne de ratios.

Analyse financière des comptes 
administratifs

Le contexte
La comptabilité publique présente par 
nature les dépenses et les recettes ventilées 
dans les sections d’exploitation et d’inves-
tissement. Il s’agit de prévoir et d’enregis-
trer les dépenses et recettes relatives à un 
exercice budgétaire en vue du contrôle de 
l’utilisation des deniers publics. Le compte 
administratif enregistre l’intégralité des 
opérations budgétaires de l’exercice. Il 
constitue donc un document de réalisation 
du projet établi dans le budget.

Néanmoins, il ne permet pas d’apprécier 
immédiatement les marges de manœuvre 
budgétaires dont dispose la collectivité, ni 
l’existence de risque de dérive. Pourtant, 
ces éléments sont essentiels pour appré-
hender le financement des investissements 
et les adaptations tarifaires ou budgétaires 
éventuelles afin de pouvoir faire face aux 
enjeux à court, moyen et long terme.

L’outil
L’analyse financière vise à établir des ratios 
financiers à partir de données comptables 
afin d’apprécier la performance financière 
et en dégager les points faibles, les points 
forts et les points suspects à éclaircir. Adap-
tée à l’analyse du compte administratif, 
elle s’attachera notamment à caractériser 
l’équilibre de la section d’exploitation, les 
moyens que le service dégage pour l’inves-
tissement et la situation financière à court 
et moyen terme (trésorerie, dette).

L’analyse rétrospective et prospective peut 
se faire en utilisant le module analyse finan-
cière du logiciel GSP 1.

La méthodologie
Un retraitement des données comptables 
est à opérer afin de ne conserver que 
les opérations réelles (encaissement et 
décaissements effectifs), et non les écri-
tures d’ordre qui sont des mouvements 
intra-budgétaires ; les opérations qui ne 
correspondent pas à une dépense ou une 
recette traduisant la réalité financière seront 
également écartées. Il conviendra ensuite 
de distinguer les opérations d’exploitation, 
les opérations financières et les opérations 
exceptionnelles. Ces différentes étapes per-
mettent de dégager les soldes financiers.

Les ressources dégagées pour financer 
l’investissement sont caractérisées par trois 
« niveaux d’épargne » :

• épargne de gestion : différence entre les 
produits et les charges réelles d’exploita-
tion ;

• épargne brute : différence entre l’épargne 
de gestion et les intérêts d’emprunt ;

• autofinancement net et autofinancement 
net courant : différence entre l’épargne 
brute et le capital des emprunts.

L’identification des ressources dégagées 
permet ensuite de constituer le tableau de 
financement des investissements.

L’analyse de la dette se fait par l’intermé-
diaire de ratios :

• le taux d’intérêt moyen ;

• la durée d’extinction de la dette (encours 
de la dette/épargne brute) ;

• le flux de la dette (annuité de la dette/
épargne de gestion).

Enfin, l’analyse de l’équilibre financier se 
fera par le calcul :

• du fond de roulement (résultat des deux 
sections budgétaires) ;

• du besoin en fond de roulement et tréso-
rerie (couverture des charges).

CAF – Capacité d’autofinancement.

CARED – Compte annuel de résultats  
de l’exploitation de la délégation.

EBE – Excédent brut d’exploitation.

GSP – Gestion des services publics.

LEMA – Loi sur l’eau et les milieux  
aquatiques

SIG – Solde intermédiaire de gestion.

VA – Valeur ajoutée.
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 1. Gestion 
des services publics.

	Figure � − Exemple 
d’évolution des soldes 
intermédiaires 
de gestion.
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L’analyse pluriannuelle
Elle permet de mettre en avant les évolu-
tions fondamentales de la situation finan-
cière du budget de la collectivité et offre 
à la collectivité la capacité à apprécier 
les changements à opérer pour assurer la 
gestion courante ou le financement des 
investissements. 

L’exemple de la figure 3 montre une amé-
lioration constante au fil des années de la 
capacité d’autofinancement (CAF) et de 

l’épargne de gestion. La collectivité dégage 
donc des marges de financement de l’inves-
tissement croissantes dans un contexte de 
stabilité des charges réelles d’exploitation 
et de croissance des recettes. La situation 
met en lumière un phénomène d’économie 
d’échelle. 

Dans le cadre d’une analyse prospective 
complémentaire, la collectivité pourra s’ap-
puyer sur cette analyse pour apprécier sa 
capacité de financement des futurs inves-
tissements.

Perspectives

La possibilité offerte par la LEMA 2 de voter 
en excédant la section d’investissement 
autorise désormais les provisions budgé-
taires à long terme en vue d’assurer le 
financement des immobilisations de durée 
de vie longue (canalisation, génie-civil) et 
répartissant de fait l’effort financier sur 
plusieurs générations d’usagers. 

L’analyse financière prospective permettra 
d’accompagner ces politiques. La métho-
dologie présentée apparaît comme un outil 
puissant dans le cadre de la mise en œuvre 
d’une ingénierie de patrimoine.  

	Figure � − 
Exemple d’analyse 
pluriannuelle.


