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 Namur, le 8 avril 2025 
 
 
 Monsieur François DESQUESNES 

Vice-Président et Ministre des 
Pouvoirs locaux  
Rue d’Harscamp, 22 
5000 NAMUR 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Objet : Cultes – Financement par les Provinces 
 
 
Monsieur le Ministre,  
 
 
Par le présent courrier, je souhaiterais vous faire part des difficultés rencontrées par les 
Provinces concernant les dépenses de ces dernières en matière de « Cultes ». 
 
En effet, une majoration importante des frais introduits par différents cultes inquiète les 
Provinces wallonnes. 
 
Pour éviter une augmentation exponentielle et incontrôlable de ces dépenses, il est 
nécessaire que la Région développe des pistes de réflexions et solutions pour poser des 
limites à l’intervention provinciale. 
 
Actuellement, aucun texte de loi n’existe pour imposer de telles limites. Ainsi, un cadré clair 
accompagné d’une législation adaptée aux réalités du terrain s’impose  pour permettre aux 
Provinces d’accomplir cette mission en faveur des Cultes alors que les finances provinciales 
sont impactées par l’exercice de cette compétence. 
 
Ainsi, en Région bruxelloise, l’Ordonnance organique de la gestion des intérêts matériels des 
communautés cultuelles locales prévoit que le financement du service ordinaire via un 
supplément (par la Région) est plafonné à 30 % des dépenses ordinaires. L’instauration d’un 
tel modèle en Région wallonne mériterait d’être envisagé. 
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Au-delà de l’aspect budgétaire, les Provinces rencontrent des difficultés avec le délai de 
rigueur imposé pour le traitement des dossiers. En effet, ce délai est difficilement tenable et 
doit être revu. 
 
De fait, le Conseil provincial dispose de 40 jours, ce qui est relativement court, pour lui 
permettre d’émettre un avis sur la totalité des actes financiers des établissements cultuels, 
en sachant que ces dossiers doivent passer préalablement au Collège. 
 
Un délai plus long permettrait donc au Conseil provincial et aux services concernés de 
travailler plus sereinement et de respecter les délais impartis. 
 
Je vous remercie pour votre attention et vous prie de croire, Monsieur le Ministre, en 
l’expression de ma plus haute considération. 
 

 

 
 
 Tanguy STUCKENS 
 Président 
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Avis du Comité de gestion 

(A 26-03) 

 

Objet :  Avant-projet de décret-programme du … portant des mesures diverses en 
matière de budget et de comptabilité, de bien-être animal, d’emploi, de 
formation, de pouvoirs locaux, aménagement du territoire, de mobilité, 
d’environnement, de climat, de tourisme, de patrimoine et d’agriculture et de 
ruralité, article 283 

 
 
1. Rétroactes 

Conformément à ce que prévoit l’article 13 du décret organique du FOREm, par courrier daté 
du 29 janvier 2026, Monsieur le Ministre Pierre-Yves JEHOLET a sollicité l’avis du Comité de 
gestion du FOREm sur l’article 283 de l’avant-projet d’arrêté de décret-programme repris sous 
objet.  
 
2. Contexte 

Dans son avis sur l’avant-projet de décret, le Conseil d’Etat relève que le Comité de gestion 
du FOREm aurait également dû être sollicité par rapport à l’article 283 de cet avant-projet de 
décret-programme étant donné qu’il concerne une législation que le FOREm est chargé 
d’appliquer, conformément à ce que prévoit l’article 13 précité. En l’occurrence cet article 283 
concerne le dispositif congé éducation payé, dans lequel le FOREm est chargé du paiement 
de l’incitant. 

3. Analyse et avis du Comité de gestion 

a. Considération générale 

L’article 283 se situe dans les dispositions transitoires de l’avant-projet. Il instaure un moratoire 
sur la délivrance de nouveaux agréments de formations reconnues dans le cadre du dispositif 
congé éducation payé (CEP) dans l’optique de la réforme à venir du dispositif et des incitants 
à la formation continuée des travailleurs dont l’entrée en vigueur est prévue pour 2027. 
 
Le Comité de gestion observe que semblable moratoire figure également dans l’avant-projet 
en ce qui concerne le dispositif Chèque-formation. N’ayant à ce stade que très peu 
d’information par rapport à la réforme à venir, le Comité de gestion souligne que le nouveau 
dispositif devra en tout état de cause contenir des dispositions transitoires pour organiser la 
transition vers le nouveau dispositif annoncé. 
 
b. Considérations spécifiques  

Le Comité de gestion relève que ce moratoire ne concerne que les opérateurs de formation 
soumis à l’avis de la Commission d’agrément CEP au Conseil économique, social et 
environnemental de Wallonie. Il ne s’applique pas aux formations reconnues par les 
Commissions paritaires et aux formations reconnues automatiquement par la législation 
(Enseignement supérieur, Enseignement pour adultes, Enseignement artistique, Forem et 
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IFAPME pour les métiers en pénurie...). Il souligne dès lors la portée relative de ce moratoire 
qui ne concerne qu’une faible proportion des formations concernées par le dispositif CEP. 

Il prend acte du fait que la date du début du moratoire sera fixée non pas au 1er janvier 2026 
tel que prévu dans l’avant-projet de décret-programme, mais à la date d’entrée en vigueur de 
ce décret. Il attire l’attention sur la nécessité d’une communication concernant ce moratoire le 
plus en amont possible. 
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Avis standard n° 65/2023 du 24 mars 2023 

Version mise à jour en séance du 29 septembre 2023 
 

 

 

 

 

Objet: Avis standard relatif à la rédaction des textes normatifs 

 

 
Le Centre de Connaissances de l’Autorité de protection des données (ci-après « l’Autorité »),  

Présent.e.s : Mesdames Cédrine Morlière, Nathalie Ragheno et Griet Verhenneman et Messieurs Yves-

Alexandre de Montjoye, Bart Preneel et Gert Vermeulen; 

 

Vu la loi du 3 décembre 2017 portant création de l'Autorité de protection des données, en particulier 

les articles 23 et 26 (ci-après « LCA »); 

 

Vu l’article 25, alinéa 3, de la LCA selon lequel les décisions du Centre de Connaissances sont adoptées 
à la majorité des voix ; 

 

Vu le règlement (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif à la 
protection des personnes physiques à l'égard du traitement des données à caractère personnel et à la 
libre circulation de ces données, et abrogeant la directive 95/46/CE (ci-après « RGPD »); 

 

Vu la loi du 30 juillet 2018 relative à la protection des personnes physiques à l'égard des traitements 
de données à caractère personnel (ci-après « LTD »); 

 
émet, le 24 mars 2023, l’avis standard suivant : 

 

 

 

 

 

 

   . .
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I. PORTÉE ET CONTEXTE DU PRÉSENT AVIS  

 

1. Compte tenu du nombre exceptionnellement élevé de demandes d’avis dont l’Autorité est saisie et 

faute de disposer de moyens humains suffisants, l’Autorité n’est momentanément pas en mesure 

de procéder à un examen de toutes les demandes d’avis qu’elle reçoit. Lorsque le demandeur 
n'indique pas que le projet soumis pourrait occasionner des risques élevés pour les droits et libertés 

des personnes concernées et lorsque les réponses fournies par celui-ci dans le formulaire ne 

permettent pas non plus de déduire que de tels risques existeraient, l’Autorité peut décider de se 

référer au présent avis standard relatif à la rédaction des textes normatif1. 

 

2. Cet avis général rappelle les exigences principales auxquelles toute norme qui encadre des 

traitements de données à caractère personnel doit répondre. Il demeure par conséquent valable 

dans toutes les hypothèses de rédaction de textes normatifs. Il incombe à l’auteur d’un projet de 
norme de veiller à ce que celui-ci réponde effectivement aux exigences de qualité de la loi qui 

s’imposent en vertu du RGPD, lu en combinaison avec la Constitution, la Charte des droits 

fondamentaux de l’Union européenne et la Convention européenne des droits de l’homme (ci-

après « la CEDH »).  

 

II. RÉDACTION DES TEXTES NORMATIFS ET PROTECTION DES DONNÉES 

 

A. Quant à l’exigence de nécessité et proportionnalité des traitements de données 
qui sont encadrés par le projet 

 

3. L’Autorité rappelle que tout traitement de données à caractère personnel constitue une ingérence 

dans le droit au respect de la vie privée et le droit à la protection des données à caractère 

personnel. Une telle ingérence n’est admissible que pour autant qu’elle soit nécessaire et 

proportionnée à l’objectif légitime poursuivi.  

 

4. Pour rappel, un traitement de données à caractère personnel est considéré comme étant 

nécessaire s’il constitue la mesure la moins attentatoire pour atteindre l’objectif légitime qu’il 

 
1 L’Autorité doit procéder à des choix stratégiques, compte tenu de ses missions en vertu du RGPD, des moyens dont elle dispose 
et des principes figurant dans le RGPD (comme le principe de l’approche basée sur les risques et le principe de ‘responsabilité’). 
C’est la raison pour laquelle elle analyse d’abord les demandes d’avis, qui lui sont soumises en vertu de l’article 23 de la LCA 
et/ou de l’article 36.4 du RGPD, uniquement sur la base du formulaire.  
Ce n’est que dans les cas où les réponses fournies dans le formulaire contiennent des indices sérieux que le projet de texte 
normatif implique un risque élevé que l’Autorité procède systématiquement à une analyse du projet de texte normatif 
proprement dit et émet concrètement un avis.  
Dans les autres cas, et compte-tenu du flux de dossiers, l’Autorité ne procède pas à une analyse du texte du projet de texte 
normatif et communique les présentes lignes directrices générales. Il appartient au demandeur de s’assurer concrètement que 
le projet qu’il rédige répond effectivement aux exigences de qualité de la loi qui s’imposent en vertu du RGPD, de la Constitution, 
de la Charte des droits fondamentaux et de la CEDH. 
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poursuit. L’auteur d’un texte normatif doit dès lors s’assurer qu’il n’y a pas d’autres mesures moins 

attentatoires aux droits et libertés des personnes concernées qui permettent d’atteindre l’objectif 

poursuivi. Il faut donc que le traitement de données envisagé permette effectivement d’atteindre 

l’objectif poursuivi (critère d’efficacité), mais également qu’il constitue la mesure la moins intrusive 

dans les droits et libertés des personnes concernées (critère de nécessité au sens strict). 

Concrètement, cela signifie que s’il est possible d’atteindre l’objectif recherché au moyen d’une 
mesure moins intrusive pour le droit au respect de la vie privée ou le droit à la protection des 

données à caractère personnel, le traitement de données initialement envisagé ne pourra pas être 

mis en place.  

 

5. Si la nécessité du traitement de données à caractère personnel est établie, il faut encore que 

l’auteur du texte normatif s’assure que celui-ci est bien proportionné (au sens strict) à l’objectif 

qu’il poursuit, c’est-à-dire qu’il faut qu’il existe un juste équilibre entre les différents intérêts en 

présence, droits et libertés des personnes concernées. En d’autres termes, il faut qu’il y ait un 
équilibre entre l’ingérence dans le droit au respect de la vie privée et à la protection des données 

à caractère personnel et l’objectif que poursuit – et permet effectivement d’atteindre – ce 

traitement. Les avantages qui découlent du traitement de données en question doivent donc être 

plus importants que les inconvénients qu’il génère pour les personnes concernées (critère de 

proportionnalité au sens strict).  

 

6. L’Autorité attire l’attention des auteurs de textes normatifs sur l’obligation de s’assurer que les 

traitements de données à caractère personnel encadrés par leurs projets ou qui seront mis en 

place en exécution de ceux-ci s’avèrent effectivement nécessaires et proportionnés à l’objectif 
poursuivi.  

 

B. Quant à l’exigence de prévisibilité des traitements de données à caractère 
personnel 

 

7. En outre, l’Autorité rappelle que chaque traitement de données à caractère personnel doit disposer 

d’une base juridique ou de légitimité figurant à l’article 6.1 du RGPD. Les traitements de données 

qui sont instaurés par une mesure normative sont presque toujours basés sur l’article 6.1, point c) 
ou e) du RGPD2. 

 

8. En vertu de l’article 22 de la Constitution, de l'article 8 de la CEDH et de l’article 6.3 du RGPD, de 

tels traitements doivent être prévus par une réglementation claire et précise, dont l’application doit 

 
2 Article 6.1 du RGPD : "Le traitement n'est licite que si, et dans la mesure où, au moins une des conditions suivantes est 
remplie : (...) 
c) le traitement est nécessaire au respect d'une obligation légale à laquelle le responsable du traitement est soumis ; (...) 
e) le traitement est nécessaire à l'exécution d'une mission d'intérêt public ou relevant de l'exercice de l'autorité publique dont 
est investi le responsable du traitement ; (...)". 
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être prévisible pour les personnes concernées3. En d’autres termes, la règlementation qui encadre 

ou dont la mise en œuvre implique des traitements de données doit répondre aux exigences de 

prévisibilité et de précision, de telle sorte qu’à sa lecture, les personnes concernées peuvent 

entrevoir clairement les traitements qui seront faits de leurs données et les circonstances dans 

lesquelles ces traitements sont autorisés.  

 
9. Toutefois, cela ne signifie pas que chaque traitement de données doit être encadré par une norme 

spécifique régissant explicitement l’ensemble des sujets de protection des données dans son 

contexte. En effet, dans certains cas, la prévisibilité d’un traitement de données à caractère 

personnel qui est nécessaire à l’exécution d’une mission d’intérêt public pourra être assurée par la 

norme qui attribue cette mission au responsable du traitement et le RGPD (le cas échéant lus en 

combinaison avec d’autres normes également d’application). 

 

10. La question se pose dès lors de savoir quand et dans quelle mesure un encadrement normatif 
spécifique est nécessaire. S’il n’y a pas de règle absolue ou de formule mathématique permettant 

de déterminer avec certitude quand il y a lieu de prévoir une norme spécifique pour assurer 

l’encadrement d’un traitement de données à caractère personnel  nécessaire à l’exécution d’une 

mission d’intérêt public, et ce, en vue d’en assurer la prévisibilité, l’Autorité donne ci-dessous des 

indications à ce propos.  

 

11. L’article 6.2 du RGPD prévoit que « les États membres peuvent maintenir ou introduire des 
dispositions plus spécifiques pour adapter l'application des règles du présent règlement pour ce 
qui est du traitement dans le but de respecter le paragraphe 1, points c) et e), en déterminant 
plus précisément les exigences spécifiques applicables au traitement ainsi que d'autres mesures 
visant à garantir un traitement licite et loyal, y compris dans d'autres situations particulières de 
traitement comme le prévoit le chapitre IX » .  
 

12. Le considérant 10 du RGPD, qui est relatif à l’article 6.2 du RGPD, précise que « parallèlement à 
la législation générale et horizontale relative à la protection des données mettant en œuvre la 
directive 95/46/CE, il existe, dans les Etats membres, plusieurs législations sectorielles spécifiques 
dans des domaines qui requièrent des dispositions plus précises. Le présent règlement laisse aussi 
aux Etats membres une marge de manœuvre pour préciser des règles, y compris en ce qui 
concerne le traitement de catégories particulières de données à caractère personnel. A cet égard, 
le présent règlement n’exclut pas que le droit des Etats membres précise les circonstances des 
situations particulières de traitement y compris en fixant de manière plus précise les conditions 
dans lesquelles le traitement de données à caractère personnel est licite » (c’est l’Autorité qui 

souligne).  

 
3 Voir également le considérant 41 du RGPD.  
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13. De plus, le RGPD renvoie également, à plusieurs reprises, au droit national, que ce soit pour exiger 

un encadrement spécifique pour certains traitements de données à caractère personnel ou pour 

imposer l’adoption de mesures appropriées et spécifiques pour sauvegarder les droits 

fondamentaux et les intérêts des personnes concernées4.  

 
14. L’Autorité identifie, notamment, trois situations dans lesquelles une norme nationale doit encadrer 

spécifiquement des traitements de données à caractère personnel : 

 

• lorsqu’il est n’est pas suffisant de renvoyer au libellé de la norme attribuant une 

mission de service public pour assurer la prévisibilité du traitement ; et/ou 

lorsqu’il y a lieu de prévoir des garanties spécifiques pour préserver les droits et 

libertés des personnes concernées ; 

 

• lorsqu’il est nécessaire de créer un traitement obligatoire de données à caractère 

personnel au sens de l’article art. 6.1.c RGPD. À ce propos, l’Autorité relève que la 

norme qui impose l’obligation légale doit, d’une part, spécifier la finalité concrète pour 

laquelle le traitement de données obligatoire doit être réalisé et, d’autre part, être 

claire et précise, de telle sorte que le responsable du traitement ne doit, en principe, 

pas avoir de marge d’appréciation quant à la façon de réaliser le traitement de 

données à caractère personnel nécessaire au respect de son obligation légale5.  
 

• lorsque le RGPD ou la LTD impose l’adoption d’une telle norme spécifique 

d’encadrement de traitement de données à caractère personnel, par exemple, pour 
prévoir des mesures spécifiques de sauvegarde pour les droits et libertés des 

personnes concernées. Ainsi par exemple, le RGPD impose une telle norme spécifique 

dans deux hypothèses, à savoir (1) lorsqu’il est envisagé d’encadrer des traitements 

portant sur des catégories particulières de données à caractère personnel au sens de 

l’article 9 du RGPD (données relatives à l’origine raciale, données relatives à la santé, 

…), ou encore au sens de l’article 10 du RGPD (données relatives à des 

condamnations, …) et lorsqu’il est envisagé de prévoir dans ce cadre des mesures 

appropriées et spécifiques pour la sauvegarde des droits fondamentaux et des intérêts 

des personnes concernées ou encore (2) lorsqu’il y a lieu de concilier dans une norme 

 
4 C’est le cas, par exemple, pour les traitements portant sur des catégories particulières de données à caractère personnel au 
sens de l’article 9 du RGPD (données relatives à l’origine raciale, données relatives à la santé, …) qui sont nécessaires à 
l’exécution des obligations des responsables du traitement en matière de droit du travail ou encore des traitements portant sur 
ces données qui sont nécessaires pour des motifs d’intérêt public important. 
5 Groupe de travail «  Article 29 »,  Avis 06/2014 sur la notion d’intérêt légitime poursuivi par le responsable du traitement des 
données au sens de l’article 7 de la directive 95/46/CE, p. 22. L’Autorité rappelle qu’en tout état de cause, malgré une telle 
absence de marge d’appréciation, il incombe toujours au responsable du traitement de veiller à la conformité du traitement 
concerné à l’obligation en cause ainsi qu’au RGPD. 
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législative le droit d’accès du public aux documents officiels et le droit à la protection 

des données à caractère personnel (art. 86 RGDP). 

 

15. Dans ce contexte, même si tout traitement de données à caractère personnel constitue une 

ingérence dans le droit au respect de la vie privée et à la protection des données à caractère 

personnel, chacun de ces traitements (et donc toute ingérence dans le droit à la vie privée) ne 
doit, par conséquent, pas nécessairement être spécifiquement encadré par une norme de droit 

interne (comme par exemple, un chapitre spécifique consacré aux traitements de données à 

caractère personnel).  

 

16. Pour ce qui est des traitements de données nécessaires à l'exécution d'une mission d'intérêt public, 

l’Autorité relève que, pour autant que les missions de service public (qui nécessitent la réalisation 

de traitement de données à caractère personnel) soient décrites et délimitées par le législateur de 

manière telle que les finalités de ces traitements puissent être considérées comme déterminées et 
explicites, et hormis les circonstances spécifiques décrites au § 14, il n’est pas systématiquement 

nécessaire d’encadrer spécifiquement ces traitements de données. En effet, sous cette condition, 

le RGPD peut, dans certains cas, suffire à encadrer lesdits traitements de données, notamment en 

l’absence de risque spécifique pour les droits et libertés des personnes concernées. 

 

17. L’Autorité invite donc l’auteur d’un texte normatif à s’assurer que son projet répond bien à 

l’exigence de prévisibilité, de telle sorte qu’à sa lecture, éventuellement combinée à la lecture du 

cadre normatif pertinent, les personnes concernées soient en mesure d’entrevoir clairement les 

traitements qui seront faits de leurs données et les circonstances dans lesquelles ces traitements 
sont autorisés.   

 

 

 

 

Pour le Centre de Connaissances,  

Cédrine Morlière - Directrice du Centre de Connaissances  
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Analyse financière des 
intercommunales relevant de  
la tutelle de la Région wallonne – 
Deuxième rapport triennal portant 
sur les comptes 2020 à 2022
La Cour des comptes adresse au Parlement wallon son deuxième rapport triennal d’analyse financière 
des intercommunales relevant de la tutelle de la Région wallonne. Ce rapport synthétise les certifica-
tions des comptes annuels statutaires et consolidés des intercommunales wallonnes pour les exercices 
2020 à 2022 délivrées par les réviseurs d’entreprises. La Cour a également analysé leur situation finan-
cière durant cette période.

La Cour des comptes a fondé son analyse sur les comptes annuels, les rapports de gestion du conseil 
d’administration, les rapports de certification des réviseurs d’entreprises et les rapports spécifiques sur 
les prises de participation que les intercommunales relevant de la tutelle de la Région wallonne sont 
tenues de transmettre à la Cour des comptes.

Au 31 décembre 2023, la Cour des comptes a réceptionné les documents précités pour 98 % des inter-
communales pour les exercices 2020 et 2021 et 94 % des intercommunales pour l’exercice 2022. Ceux-ci 
lui ont été transmis directement ou par l’intermédiaire du service public de Wallonie Intérieur et Action 
sociale (SPW IAS) avec lequel elle a un protocole d’accord. Cette transmission a parfois été partielle. 
Afin de compléter les informations reçues, la Cour a consulté la centrale des bilans de la Banque natio-
nale de Belgique (BNB). La Cour recommande dès lors au législateur d’adapter le code de la démocratie 
locale et de la décentralisation (CDLD) afin de prévoir la transmission des documents uniquement par 
l’intermédiaire du SPW IAS. D’autre part, la Cour recommande également aux intercommunales de res-
pecter les délais de transmission et de veiller à la conformité des documents transmis.

Les comptes annuels des intercommunales ont été certifiés par les seuls réviseurs d’entreprises, l’or-
gane de contrôle régional prévu par le décret du 19 juillet 2006 n’ayant pas encore vu le jour.

Concernant les rapports des réviseurs d’entreprises, la Cour des comptes dresse les constats suivants :

•  Igretec n’a ni déposé sur le site de la BNB, ni transmis à la Cour, le rapport de certification de ses 
comptes annuels consolidés 2020. En conséquence, la Cour des comptes ne dispose pas de l’opinion 
formulée par le réviseur d’entreprises pour ces comptes.

•  Les réviseurs d’entreprises ont exprimé une opinion avec réserve sur les comptes annuels consoli-
dés 2020 et 2022 d’Enodia. Les autres intercommunales tenues d’établir des comptes consolidés ont 
obtenu un rapport de certification de leurs comptes consolidés sans réserve pour les trois années 
sous revue. Il en est de même pour les comptes consolidés 2021 d’Enodia.

•  Concernant les comptes statutaires des 80 intercommunales, les réviseurs d’entreprises ont émis 
une opinion avec réserve sur 14 % des comptes 2020, ainsi que sur 9 % des comptes 2021 et 2022. 
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Les opinions avec réserve se fondent essentiellement sur la manière dont sont constituées les provi-
sions, sur l’exactitude des créances et des dettes, l’absence de réductions de valeurs, la surévaluation 
et la sous-estimation de charges ainsi que la sous-estimation de produits. Pour les intercommunales 
hospitalières, elles se fondent également sur :

 { l’impact des rattrapages enregistrés en comptabilité générale sur la base du budget des moyens 
financiers des hôpitaux alors qu’il n’a pas encore été définitivement arrêté par le SPF Santé 
publique pour chaque année concernée ;

 { l’impact des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale exception-
nelle aux hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19 qui doivent faire l’objet d’une révi-
sion lors d’exercices ultérieurs ;

 { le report du financement du budget des moyens financiers obtenu en 2021 dans le cadre de l’IFIC1 
sur l’exercice 2022.

En ce qui concerne le comité d’audit, rendu obligatoire par l’article L1523-26 du CDLD2, la Cour des 
comptes identifie trois intercommunales pour lesquelles aucune réunion de cet organe n’a été rensei-
gnée pour les trois exercices sous revue.

L’analyse financière des intercommunales réalisée par la Cour des comptes comprend une analyse sec-
torielle, l’analyse d’un échantillon d’intercommunales davantage exposées à des risques financiers, ainsi 
que l’analyse des rapports de participation des intercommunales.

L’analyse sectorielle relève que les secteurs « médico-social » (plus particulièrement les sous-secteurs 
« maisons de repos » et « soins médicaux »), « déchets » et « divers », sont plus exposés à des risques 
financiers en raison de leurs pertes. Cette situation a pour conséquence l’intervention récurrente des 
associés pour combler celles-ci. Les autres secteurs sont moins exposés aux risques financiers et sont 
dès lors globalement en mesure de poursuivre leurs activités sans faire appel à l’intervention récurrente 
de leurs associés.

Parmi les 80 intercommunales, onze intercommunales sont davantage exposées aux risques financiers. 
Celles-ci relèvent majoritairement des secteurs « médico-social », « déchets », « finance » et « divers ». 
Elles présentent une trésorerie négative, un endettement significatif, une capacité d’autofinancement 
insuffisante et des pertes en fin d’exercice. En l’absence d’intervention de tiers, leur situation finan-
cière serait telle qu’elle nécessiterait des mesures drastiques d’économie, de réorganisation ou de 
restructuration.

Concernant l’analyse des rapports spécifiques sur les prises de participation, la Cour des comptes 
signale, tout d’abord, que pour chaque exercice sous revue, près d’une intercommunale sur cinq qui 
détenaient des participations ne l’a pas transmis. En conséquence, la Cour recommande de veiller à 
leur transmission. Par ailleurs, la Cour relève, à nouveau, l’absence d’arrêté fixant le contenu et les 
conditions de forme de ce rapport spécifique sur les prises de participation et constate, par conséquent,  
le manque d’uniformité des rapports reçus. En outre, plus de 75 % des rapports ne sont ni datés, ni 
signés, voire les deux. Enfin, dans la mesure où ces rapports ont pour but d’informer l’assemblée géné-
rale, la Cour recommande de veiller à y reprendre toutes les immobilisations financières, peu importe 

1 Institut de classification de fonctions.
2 Tel qu’introduit par le décret du 29 mars 2018 modifiant le code de la démocratie locale et de la décentralisation en vue de 

renforcer la gouvernance et la transparence dans l’exécution des mandats publics au sein des structures locales et supralo-
cales et de leurs filiales.
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leur montant, afin de permettre une réconciliation avec les comptes annuels. Des discordances avec  
les comptes annuels ont en effet été constatées pour 16 % des rapports en 2020, pour 20 % en 2021 et 
25 % en 2022.

Enfin, la Cour des comptes relève que parmi les sept intercommunales holdings, tenues de présenter un 
compte consolidé, Enodia est la plus exposée à des risques financiers.
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Glossaire

Actifs circulants Actifs dont la vocation n’est pas de rester durablement au 
sein de l’intercommunale (essentiellement les stocks et les 
créances client).

Actifs circulants d’exploitation Stocks, créances à court terme et comptes de régularisation 
de l’actif.

Actifs circulants restreints Actifs circulants moins les créances à plus d’un an.

Actifs immobilisés Ensemble des biens qui ont vocation à rester dans l’entre-
prise de manière durable (immobilisations incorporelles, 
corporelles et financières).

Actifs immobilisés élargis Actifs immobilisés et créances à plus d’un an.

Besoin en fonds de roulement net Différence entre les actifs circulants d’exploitation et les 
passifs circulants d’exploitation. Le besoin en fonds de rou-
lement net doit être financé par le fonds de roulement net 
positif. 

Capitaux permanents Capitaux propres, provisions et dettes à plus d’un an.

Capitaux propres Ressources d’une société qui appartiennent à ses action-
naires (capital social, plus-values de réévaluation, réserves, 
résultat reporté et subsides en capital). Ils représentent la 
valeur nette de l’entreprise.

Capitaux de tiers Provisions, dettes et comptes de régularisation du passif. 

Cash-flow après impôts et avant 
distribution 

Ensemble des flux de trésorerie générés par les activités 
d’une société. Il se calcule de la manière suivante : résultat 
de l’exercice après impôts et avant distribution, plus les 
charges non décaissées moins les produits non encaissés.
Un cash-flow négatif signifie qu’à défaut de réserves im-
portantes en trésorerie, l’intercommunale devra, à court ou 
moyen terme, recourir aux capitaux de tiers pour pouvoir 
remplir ses obligations financières. Lorsque le cash-flow est 
positif, l’intercommunale peut remplir toutes ses obliga-
tions, voire investir.

Coûts fixes La notion de coûts fixes retenue dans le cadre de ce rapport 
est le total des charges salariales et des charges non décais-
sées.

Couverture des dettes à plus d’un 
an échéant dans l’année, par le 
cash-flow après impôts et avant 
distribution 

Ratio entre le cash-flow après impôts et avant distribution, 
et les dettes à plus d’un an échéant dans l’année.

Degré global d’endettement (%) Capitaux de tiers sur le passif total.
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Fonds de roulement net Différence entre les capitaux permanents et les actifs immo-
bilisés élargis.
Ce ratio évalue la liquidité de l’entreprise sur la base du 
mode de financement des actifs immobilisés.
Un fonds de roulement net positif finance la partie stable 
des actifs circulants, indispensable à la poursuite de l’activité 
de l’entreprise.
Un fonds de roulement net négatif signifie en revanche que 
tout ou partie des actifs immobilisés est financé par des 
dettes à court terme. Cette situation est risquée, car les 
lignes de crédit à court terme auprès des fournisseurs et des 
banques peuvent être réduites ou supprimées, le refinance-
ment s’avérant alors très problématique. 

Intervention des associés dans la 
perte de l’exercice

Lorsqu’une entreprise a éprouvé des pertes, les fondateurs 
ou les associés actifs peuvent décider lors d’une assemblée 
générale statutaire de reprendre à leur compte ces pertes 
en vue d’assainir le bilan et ainsi présenter aux tiers une 
situation plus favorable en termes de fonds propres et de 
trésorerie.
Pour les intercommunales wallonnes, cette intervention est 
obligatoire en vertu de l’article L1523-2 11. du CDLD : « […] 
la prise en charge du déficit par les associés dès que l’actif net 
est réduit à un montant inférieur aux trois quarts du capital 
social ».

Marge brute d’exploitation Différence entre, d’une part, les ventes et prestations et, 
d’autre part, les approvisionnements, marchandises et biens 
et services divers.

Passifs circulants d’exploitation Dettes envers les fournisseurs, dettes fiscales, salariales, 
sociales, dettes diverses et comptes de régularisation du 
passif.

Trésorerie nette Différence entre le fonds de roulement net et le besoin en 
fonds de roulement net.
Une trésorerie négative entraîne un découvert bancaire et 
donc un besoin de capitaux.
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Chapitre 1

Introduction
1.1 Mission de la Cour des comptes

L’article L1523-13, § 3, du code wallon de la démocratie locale et de la décentralisation (CDLD)3, 
tel que modifié par le décret du 29 mars 20184, confie à la Cour des comptes une mission supplé-
mentaire, au sens de l’article 180, alinéa 5, de la Constitution belge. Le décret précité a été adopté 
par le Parlement wallon à l’issue des travaux de la commission d’enquête parlementaire chargée 
d’examiner la transparence et le fonctionnement du groupe Publifin5 et vise les intercommunales 
au sens de l’article L1512-3 du CDLD.

La mission confiée à la Cour des comptes est complémentaire à celle de certification confiée aux 
réviseurs d’entreprises. Elle a deux objectifs : d’une part, établir un aperçu global de la certifica-
tion des comptes annuels effectuée par ces derniers et, d’autre part, évaluer la situation financière 
des intercommunales. Le Parlement n’a donc pas confié à la Cour des comptes un contrôle direct 
des comptes des intercommunales.

La Cour des comptes est chargée d’établir un rapport, tous les trois ans, sur la base des documents 
qui lui sont transmis par les intercommunales, à savoir, d’une part, les comptes annuels6, y com-
pris le rapport du réviseur et le rapport de gestion, et, d’autre part, le rapport spécifique sur les 
prises de participation.

La mission confiée par le Parlement à la Cour des comptes diffère des audits financiers qu’elle ré-
alise habituellement, en particulier sur trois aspects :
•  L’organisation des travaux : la mission n’implique pas de contrôle sur place et sur pièces.  

La Cour est tributaire de l’information qui lui est transmise.
•  Le cadre référentiel : les normes internationales des institutions supérieures de contrôle des fi-

nances publiques (Issai7) qui encadrent les missions de la Cour ne sont pas d’application.
•  La détermination de l’objectif : le but n’est pas de donner au Parlement une assurance raison-

nable que l’information financière communiquée par les intercommunales ne comporte pas 
d’anomalie significative ou d’identifier des fraudes, des omissions ou des négligences au regard 
de la législation sur les comptes annuels.

3 Arrêté du 22 avril 2004 portant codification de la législation relative aux pouvoirs locaux (intégrant notamment le décret du 
12 février 2004 organisant les provinces wallonnes), ci-après dénommé « CDLD ».

4 Décret du 29 mars 2018 modifiant le code de la démocratie locale et de la décentralisation en vue de renforcer la gouver-
nance et la transparence dans l’exécution des mandats publics au sein des structures locales et supralocales et de leurs 
filiales.

5 Parlement wallon, 6 juillet 2017, Doc 861 (2016-2017) – n° 1, Rapport de la Commission d’enquête parlementaire chargée 
d’examiner la transparence et le fonctionnement du Groupe Publifin, 73 p., www.parlement-wallonie.be.

6 Article L1523-16 du CDLD : « Les comptes annuels comprennent le bilan, le compte de résultats, la liste des adjudicataires et 
l’annexe qui forment un tout. »

7 Les Issai sont émises par l’Organisation internationale des Institutions de contrôle des finances publiques (Intosai).
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Par ailleurs, les décrets dits « gouvernance » du 29 mars 20188 visant à renforcer la gouvernance et 
la transparence dans l’exécution des mandats publics locaux et supralocaux confient à la Cour des 
comptes la mission de vérifier, au minimum tous les trois ans9, les processus mis en place par l’or-
gane de contrôle. Le gouvernement wallon a attribué ce rôle à la direction du contrôle des mandats 
(DCM), laquelle dépend du SPW Intérieur et Action sociale (SPW IAS). Cette mission confiée à la 
Cour fait l’objet d’un rapport spécifique disponible sur son site internet10.

1.2 Méthode

1.2.1 Protocole

Les dispositions du décret du 29 mars 201811 ne déterminent pas la procédure de transmission 
des documents. L’absence éventuelle de transmission, par les intercommunales, des documents 
prévus à l’article 1523-13, § 3, du CDLD ou la transmission non exhaustive ou encore erronée des 
documents légalement prévus constituent donc l’un des risques principaux liés à la mission. La 
Cour des comptes avait d’ailleurs constaté, dans son premier rapport portant sur les comptes 
2017 à 2019, que seule une intercommunale sur deux avait satisfait à l’obligation de transmission 
à la Cour des documents visés par le décret12. La situation reste similaire pour le présent rapport 
portant sur les comptes 2020 à 202213.

Par ailleurs, les intercommunales sont tenues, conformément à l’article L3132-1 du CDLD14, de 
transmettre ces mêmes documents au SPW IAS dans les quinze jours de leur adoption15.

Dans un but de simplification administrative, un protocole de collaboration a été conclu entre la 
Cour des comptes et le SPW IAS le 9 septembre 2020 afin de mettre en œuvre une transmission 
unique des documents par les intercommunales et de fournir à la Cour, dans les délais, les informa-
tions indispensables à l’exercice de sa nouvelle mission. Ce protocole prévoit la mise à disposition 

8 Quatre décrets du 29 mars 2018 modifiant :
 1. le décret du 12 février 2004 relatif au statut de l’administrateur public [D2004AP], ainsi que le décret du 12 février 2004 rela-

tif aux commissaires du gouvernement et aux missions de contrôle des réviseurs au sein des organismes d’intérêt public 
[D2004CG] ;

 2. le décret du 12 février 2004 relatif au statut de l’administrateur public pour les matières réglées en vertu de l’article 138 de 
la Constitution [D2004AP138] ainsi que le décret du 12 février 2004 relatif aux commissaires du gouvernement et aux mis-
sions de contrôle des réviseurs au sein des organismes d’intérêt public pour les matières réglées en vertu de l’article 138 de 
la Constitution [D2004CG138] ;

 3. le code wallon de la démocratie locale et de la décentralisation [CDLD] ;
 4. la loi organique des centres publics d’action sociale du 8 juillet 1976 [CPAS].
9 L’article 15/2, § 4, des [D2004AP] et [D2004AP138] ainsi que l’article 19/3, § 3, des [D2004CG] et [D2004CG138] confient à la 

Cour des comptes la mission de vérifier « au minimum tous les trois ans les processus mis en place par l’organe de contrôle ».
10 Cour des comptes, Les processus d’élaboration du cadastre des mandats et du registre institutionnel, rapport au Parlement 

wallon, Bruxelles, mai 2024, www.courdescomptes.be.
11 Décret du 29 mars 2018 modifiant le code de la démocratie locale et de la décentralisation en vue de renforcer la gouver-

nance et la transparence dans l’exécution des mandats publics au sein des structures locales et supralocales et de leurs 
filiales.

12 Cour des comptes, Analyse financière des intercommunales relevant de la tutelle de la Région wallonne – Premier rapport trien-
nal portant sur les comptes 2017 à 2019, rapport au Parlement wallon, Bruxelles, septembre 2021, www.courdescomptes.be. 

13 Sur les 80 intercommunales pour lesquelles des documents étaient attendus pour les trois années sous revue, 44 ont trans-
mis des documents relatifs à l’année 2020 (55 %) et 41 des documents relatifs aux années 2021 et 2022 (51 %).

14 Cet article précise que « les actes visés à l’article L3131-1, § 2 et 3 [du CDLD], accompagnés de leurs pièces justificatives, sont 
transmis au gouvernement dans les quinze jours de leur adoption ».

15 Conformément à l’article L3132-1, § 1, du CDLD.
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des documents énumérés16 à l’article L1523-13, § 3, du CDLD, mais également le cadastre des inter-
communales. La mise en œuvre de celui-ci a débuté à partir de l’exercice comptable 2020 et il fait 
l’objet d’une évaluation annuelle17.

La signature de ce protocole n’a pas entraîné une adaptation du CDLD afin de désigner le SWP IAS 
comme canal unique de transmission des documents à la Cour des comptes. En conséquence, les 
intercommunales sont actuellement soumises à une double obligation de transmission des docu-
ments prévus par l’article L1523-13, § 3, du CDLD18. Compte tenu de l’existence de deux canaux de 
transmission pour les années 2020 à 2022, la Cour fait état dans ce rapport triennal de la trans-
mission des documents directement par les intercommunales et par l’intermédiaire du SPW IAS.

Recommandation

Adapter le CDLD afin de prévoir les modalités de transmission des documents visés à l’article 
L1523-13, § 3, à la Cour des comptes uniquement par l’intermédiaire du SPW IAS.

1.2.2 Données exploitées

Le chapitre 2 et le chapitre 3 de ce rapport sont établis sur la base, d’une part, des documents 
transmis à la Cour des comptes par le SPW IAS, en application du protocole, complétés au besoin, 
par ceux transmis directement à la Cour par les intercommunales et, d’autre part, des documents 
disponibles sur le site internet de la centrale des bilans de la Banque nationale de Belgique (BNB), 
et ce pour les exercices 2020 à 2022.

La date limite pour la transmission des documents à la Cour des comptes a été fixée au 
31 mai 2023 pour l’exercice 2020, au 30 juin 2023 pour l’exercice 2021 et au 31 décembre 2023 pour 
l’exercice 2022. La date limite pour l’exploitation des données déposées à la BNB a, quant à elle, été 
fixée au 31 décembre 2023 pour l’ensemble des exercices sous revue.

Le cadastre établi par le SPW IAS comprend les 80 mêmes intercommunales pour les trois années 
sous revue.

Au chapitre 2, une évaluation quantitative et qualitative des documents transmis à la Cour des 
comptes par les intercommunales a été réalisée, conformément aux dispositions de l’article L1523-
13 du CDLD. Elle porte sur les délais de transmission19, l’exhaustivité et la conformité des docu-
ments transmis20.

16 Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de gestion et les rapports spécifiques sur les prises 
de participation.

17 Des représentants de la Cour des comptes et du SPW IAS se sont ainsi réunis les 11 janvier 2022, 22 mars 2022, 23 mars 2023 et 
2 juillet 2024.

18 L’article L1523-13, § 3, prévoit, entre autres, que les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de 
gestion et les rapports spécifiques sur les prises de participation sont transmis à la Cour des comptes dans les trente jours 
après l’approbation par l’assemblée générale.

19 Excepté pour l’exercice 2020. Voir le chapitre 2.
20 Voir l’annexe 1.

ANALYSE FINANCIÈRE DES INTERCOMMUNALES RELEVANT DE LA TUTELLE DE LA RÉGION WALLONNE 
 DEUXIÈME RAPPORT TRIENNAL PORTANT SUR LES COMPTES 2020 À 2022 / 13

739



1.2.3	 Synthèse	de	la	certification	des	comptes	annuels

Pour répondre au premier objectif de sa mission, la Cour des comptes présente, au chapitre 2 :
•  une vue globale des opinions émises dans les rapports de certification des réviseurs d’entreprises 

(tableau 3 et tableau 4),
•  la liste des intercommunales (tableau 5) pour lesquelles une opinion avec réserve a été émise sur 

les années examinées et un résumé de celle-ci.

Cet examen porte sur les comptes annuels statutaires et consolidés des exercices 2020 à 2022.

1.2.4	 Analyse	financière	des	comptes	annuels	des	intercommunales

Pour répondre au deuxième objectif de sa mission, la Cour des comptes présente, d’après une série 
d’indicateurs établis au départ des comptes annuels, une analyse de la situation financière des 
intercommunales, à partir d’un examen de la structure des comptes annuels et du calcul de ratios 
de solvabilité, de liquidité et de rentabilité.

Dans ce cadre, au chapitre 4, la Cour des comptes a, tout d’abord, réalisé une analyse sectorielle, 
fondée sur les données de l’ensemble des intercommunales. Cette analyse repose sur des agrégats 
moyens calculés sur la période 2020 à 2022 et s’intéresse aux fluctuations importantes éventuelles 
durant cette période. Par ailleurs, le secteur médico-social fait l’objet d’une analyse par sous-sec-
teur (voir les annexes 2 à 4) selon la même méthode. Ce secteur présente en effet l’effectif le plus 
important en équivalents temps plein et le nombre le plus élevé d’intercommunales.

La Cour des comptes a, ensuite, réalisé une analyse ciblée des onze intercommunales qui, au regard 
des indicateurs retenus pour l’analyse d’états financiers, présentent un risque financier. Celle-ci 
repose sur des indicateurs annuels de liquidité, de solvabilité, de rentabilité et de trésorerie (voir 
les annexes 6 à 12).

Enfin, la Cour recense les rapports spécifiques sur les prises de participation qui lui ont été trans-
mis et expose la situation globale des sept intercommunales holdings pour ensuite analyser Enodia 
de manière plus détaillée (voir les annexes 13 à 15).
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Chapitre 2

Réception des documents 
transmis à la Cour des comptes
Les données figurant dans ce chapitre reposent sur les documents transmis à la Cour des comptes 
par le SPW IAS, en application du protocole, complétés au besoin, par ceux transmis directement 
par les intercommunales.

Les documents qui doivent être transmis à la Cour des comptes sont les suivants :
•  les comptes annuels ;
•  le rapport du réviseur ;
•  le rapport de gestion ;
•  le rapport spécifique sur les prises de participation21.

La date de transmission se situe un mois après l’assemblée générale, qui se tient, en principe, au 
plus tard le 30 juin qui suit la clôture de l’exercice22.

La Cour des comptes a examiné le respect de ce délai pour les documents transmis directement 
par les intercommunales comme prévu par le CDLD et par le SPW IAS, ainsi que la conformité 
et l’exhaustivité des documents. Toutefois, en raison de contraintes techniques liées à la mise 
en œuvre du protocole de collaboration conclu entre la Cour et le SPW IAS, les dates de premier 
dépôt des documents par les intercommunales auprès du SPW IAS ne sont pas déterminables 
pour l’année 2020. En conséquence, la Cour est dans l’impossibilité de se prononcer sur le respect 
du délai de transmission des documents 2020. Lorsque des documents ont été transmis par une 
intercommunale directement à la Cour et par le SPW IAS, la date la plus ancienne entre les deux 
sources a été retenue.

Un document est considéré comme non conforme dans les cas suivants :
•  comptes annuels : un format non conforme aux schémas légaux de la BNB et/ou des comptes 

incomplets (absence du bilan, du compte de résultats, de l’annexe, du bilan social23 ou de la liste 
des adjudicataires de marchés de travaux, de fournitures ou de services24) ;

•  rapport de certification du réviseur : un format non conforme au modèle de rapport rendu obli-
gatoire par l’Institut des réviseurs d’entreprises (IRE) conformément à l’article 3:75 du code des 
sociétés et des associations (CSA) ou un rapport non daté et non signé25 ;

21 Comme la réglementation ne spécifie pas si toutes les intercommunales doivent transmettre un rapport spécifique sur les 
prises de participation, la Cour des comptes a considéré que seules les intercommunales qui en détenaient devaient trans-
mettre un tel rapport.

22 Sauf dérogation accordée par le ministre compétent.
23 Ce document n’est pas explicitement prévu par l’article L1523-16 du CDLD, mais conformément aux articles 5:2 et 5:3 de 

l’arrêté royal du 29 avril 2019 portant exécution du code des sociétés et des associations, un bilan social doit être établi selon 
le format complet pour les grandes sociétés et le format abrégé pour les PME et les microsociétés.

24 Cette liste précise le mode de passation du marché en vertu duquel ils ont été désignés.
25 Dater et signer le rapport sont deux obligations légales reprises à l’article 3:75, § 1er, 12°, du code des sociétés et des 

associations.
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•  rapport de gestion : une transmission incomplète du rapport et de ses deux annexes, à savoir le 
rapport annuel du comité de rémunération26 et le rapport annuel de rémunération du conseil 
d’administration27-28.

Le relevé détaillé de l’examen, pour chaque intercommunale et chacune des années sous revue, est 
repris en annexe 1 du présent rapport.

2.1 Comptes statutaires

Tableau 1 –  Transmission des comptes statuaires de 2020 à 2022 et conformité des documents (en nombre 
d’intercommunales)

2020 2021 2022

Devant transmettre des documents à la Cour 80 80 80

Ayant transmis directement des documents à la Cour 44 41 41

Pour lesquelles des documents ont été transmis à la Cour par le SPW IAS 77 77 72

Pour lesquelles la Cour a reçu des documents 78 78 75

Ayant transmis tous leurs documents à la Cour 66 69 66

Ayant transmis partiellement leurs documents à la Cour 12 9 9

Ayant transmis leurs documents à la Cour hors délai 0 23 11

Ayant transmis des documents non conformes à la Cour 19 12 8

N’ayant transmis aucun document à la Cour et ayant déposé les informations 
financières sur le site de la BNB au 31/12/2023  2 2 4

N’ayant transmis aucun document à la Cour et n’ayant pas déposé de comptes 
annuels sur le site de la BNB pour la période au 31/12/2023 0 0 1

Source : Cour des comptes

Pour les années 2020 à 2022, 80 intercommunales étaient tenues de transmettre des comptes 
annuels statutaires à la Cour des comptes. Au 31 décembre 2023, la Cour disposait de la grande 
majorité d’entre eux pour chaque année29. À l’exception d’une intercommunale en 2022, elle a pu 
récupérer tout ou partie des informations manquantes sur le site de la BNB.

Sur les 78 intercommunales qui ont transmis des documents à la Cour des comptes pour l’exercice 
2021 et les 75 intercommunales qui ont transmis des documents relatifs à 2022, respectivement 
23 et 11 d’entre elles les ont transmis avec retard.

26 En application de l’article L1523-17, § 2, du CDLD. 
27 En application de l’article L6421-1 du CDLD.
28 En application de l’article L6421-1 du CDLD, le rapport doit être établi conformément au modèle fixé par le gouvernement.
29 La Cour des comptes a reçu des documents relatifs aux exercices 2020 et 2021 pour 98 % des intercommunales, contre 94 % 

des intercommunales pour l’exercice 2022.
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En 2020, 12 intercommunales n’ont pas transmis leur rapport spécifique sur les prises de partici-
pation. Par ailleurs, 19 intercommunales ont transmis 22 documents non conformes : 10 comptes 
annuels non conformes30, une version non signée du rapport de certification des comptes annuels 
et 11 rapports de gestion non conformes31.

En 2021, une intercommunale n’a pas transmis son rapport de certification des comptes et huit inter-
communales leur rapport spécifique sur les prises de participation. Par ailleurs, douze intercom-
munales ont transmis treize documents non conformes : quatre comptes annuels non conformes32 
et neuf rapports de gestion non conformes33.

En 2022, une intercommunale n’a ni transmis ses documents à la Cour des comptes ni publié 
de comptes annuels à la BNB. Par ailleurs, neuf intercommunales n’ont pas transmis leur rap-
port spécifique sur les prises de participation. En outre, huit intercommunales ont transmis dix 
documents non conformes : quatre comptes annuels non conformes34, une version non signée du 
rapport de certification des comptes annuels et cinq rapports de gestion non conformes35.

Recommandation

Veiller à transmettre les documents prévus par le CDLD dans les délais fixés et s’assurer 
de la conformité des documents transmis (comptes annuels, rapports de gestion du conseil 
d’administration et rapports de certification des réviseurs d’entreprises).

30 Il manquait l’annexe pour trois intercommunales, le bilan social pour quatre intercommunales et la liste des adjudicataires 
pour trois intercommunales. De plus, parmi ces dix intercommunales, deux intercommunales ont transmis un bilan et un 
compte de résultats non assimilables à ceux de la BNB.

31 Il manquait le rapport annuel du comité de rémunération pour huit intercommunales et le rapport annuel de rémunération 
du conseil d’administration pour sept intercommunales. En outre, le rapport de gestion d’une intercommunale a été trans-
mis de façon incomplète.

32 Il manquait le bilan social pour trois intercommunales et la liste des adjudicataires pour une intercommunale.
33 Il manquait le rapport annuel du comité de rémunération pour six intercommunales et le rapport annuel de rémunération du 

conseil d’administration pour trois intercommunales. En outre, le rapport de gestion d’une intercommunale a été transmis 
de façon incomplète tandis que celui d’une autre n’a pas été transmis.

34 Il manquait le bilan social pour deux intercommunales et la liste des adjudicataires pour deux intercommunales.
35 Il manquait le rapport annuel du comité de rémunération pour trois intercommunales et le rapport annuel de rémunération 

du conseil d’administration pour quatre intercommunales.
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2.2 Comptes consolidés

Tableau 2 –  Transmission des comptes consolidés de 2020 à 2022 et conformité des documents (en nombre 
d’intercommunales)

2020 2021 2022

Devant transmettre des documents à la Cour 7 7 7

Ayant transmis directement des documents à la Cour 3 2 5

Pour lesquelles des documents ont été transmis à la Cour par le SPW IAS 5 4 5

Pour lesquelles la Cour a reçu des documents 5 4 5

Ayant transmis tous leurs documents à la Cour 5 3 4

Ayant transmis partiellement leurs documents à la Cour 0 1 1

Ayant transmis leurs documents à la Cour hors délai 0 0 1

Ayant transmis des documents non conformes à la Cour 1 0 0

Ayant transmis aucun document à la Cour et ayant déposé les informations financières sur 
le site de la BNB au 31/12/2023 2 3 2

Source : Cour des comptes

Pour les années 2020 à 2022, sept intercommunales étaient tenues de déposer des comptes annuels 
consolidés en application du CSA. Deux intercommunales n’ont transmis aucun document en 
2020, trois en 2021 et deux en 2022. La Cour des comptes a toutefois pu récupérer l’ensemble des 
informations manquantes sur le site de la BNB.

En 2021, une intercommunale n’a pas transmis à la Cour des comptes le rapport de certification de 
ses comptes annuels consolidés. Ce même rapport n’a pas été transmis par une autre intercommu-
nale pour l’année 2022.

En 2022, une intercommunale n’a pas transmis les documents requis dans les délais.

Enfin, en 2020, une intercommunale a communiqué une version non signée du rapport de certifi-
cation de ses comptes annuels consolidés.

2.3 Conclusions

La Cour des comptes a réceptionné des documents directement de la part des intercommunales 
à concurrence de 55 % d’entre elles pour l’exercice 2020 et de 51 % d’entre elles pour les exercices 
2021 et 2022. En tenant compte des documents transmis par le SPW IAS, la Cour a réceptionné des 
documents pour 98 % des intercommunales pour les exercices 2020 et 2021, ainsi que de 94 % des 
intercommunales pour l’exercice 2022, mais parfois de façon partielle. À quelques exceptions près, 
la Cour a pu récupérer les informations manquantes sur le site de la BNB. Par ailleurs, certains 
documents transmis ne sont pas conformes aux normes en vigueur.
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Chapitre 3

Certification des comptes  
par les réviseurs d’entreprises  
et le comité d’audit
Ce chapitre rappelle, d’abord, brièvement la réglementation relative au contrôle des comptes des 
intercommunales. Il présente, ensuite, une synthèse, pour les années 2020 à 2022, des opinions 
émises par les réviseurs d’entreprises sur les comptes des intercommunales. Si les conditions de 
forme du rapport de certification ne sont pas rencontrées36, elles sont relevées.

3.1 Dispositions réglementaires

L’article L1523-24 du CDLD dispose qu’un collège des contrôleurs aux comptes, composé d’un ou 
plusieurs réviseurs d’entreprises et d’un représentant de l’organe de contrôle régional habilité à 
cet effet, est chargé du contrôle de la situation financière, des comptes annuels et de la régularité 
des opérations au regard notamment du CSA et des statuts de chaque intercommunale. Bien que 
prévu par le décret du 19 juillet 200637, l’organe de contrôle régional n’était toujours pas institué 
au 1er janvier 2024.

En l’absence de cet organe de contrôle régional chargé du contrôle des comptes des intercommu-
nales, les dispositions transitoires restent d’application et plus particulièrement l’article L1541-2 du 
CDLD qui dispose : « Avant l’entrée en vigueur du décret habilitant l’organe de contrôle régional 
dont question à l’article L1523-24, le contrôle de l’intercommunale sera assuré par un ou plusieurs 
réviseurs. »

3.2	 Synthèse	des	rapports	de	certification	des	réviseurs	d’entreprises

3.2.1 Comptes statutaires

Le tableau suivant présente un aperçu des opinions émises par les réviseurs d’entreprises sur les 
comptes statutaires 2020 à 2022 des intercommunales.

36 Les non-conformités sont : le fait d’être non daté, non signé, non daté et non signé, incomplet, incomplet et non daté, 
incomplet et non signé, incomplet, non daté et non signé.

37 Décret du 19 juillet 2006 modifiant le livre V de la première partie du code de la démocratie locale et de la décentralisation 
et relatif aux modes de coopération entre communes.
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Tableau 3 –  Aperçu des opinions émises par les réviseurs sur les comptes statutaires de 2020 à 2022 (en 
nombre d’intercommunales)

 2020 2021 2022

Pour lesquelles un rapport de certification est attendu 80 80 80

Ayant transmis un rapport de certification ou l’ayant déposé à la BNB 80 80 80

Nombre d’opinions sans réserve 69 73 73

Nombre d’opinions avec réserve 11 7 7

Opinions autres que sans réserve (en %) 13,75 8,75 8,75

Source : Cour des comptes

3.2.1.1 Transmission des rapports de certification des comptes annuels statutaires

Une intercommunale38 a déposé à la BNB ses comptes annuels statutaires 2022 en date du 
11 juin 2024, soit presque un an après l’approbation de ceux-ci par l’assemblée générale39. Bien que 
cette date de dépôt soit ultérieure à la date butoir40 fixée pour la transmission des documents à la 
Cour des comptes et pour l’analyse financière exposée dans ce rapport, le rapport de certification 
de ces comptes annuels 2022 a été intégré au présent chapitre afin de présenter une synthèse des 
rapports de certification des réviseurs d’entreprises la plus exhaustive possible. Par ailleurs, le 
rapport de certification portant sur les comptes annuels statutaires 2020 n’est pas conforme pour 
deux intercommunales41, celui des comptes 2021 pour une intercommunale42 et celui des comptes 
2022 pour une autre intercommunale43.

3.2.1.2 Fondement des opinions avec réserve sur les comptes annuels statutaires

Onze comptes annuels statutaires ont fait l’objet d’une opinion avec réserve en 2020, sept en 
2021 et sept en 2022.

Les opinions avec réserve se fondent de manière générale sur :
•  la manière dont sont constituées les provisions,
•  l’inexactitude des créances et des dettes,
•  l’absence de réductions de valeurs,
•  la surévaluation et la sous-estimation de charges,
•  la sous-estimation de produits.

38 Centre intercommunal de santé du cœur du Hainaut.
39 Les comptes annuels 2022 du Centre intercommunal de santé du cœur du Hainaut ont été approuvés par l’assemblée géné-

rale du 28 juin 2023.
40 Date butoir fixée au 31 décembre 2023.
41 Les rapports de certification des comptes annuels statutaires 2020 des intercommunales Intradel et Piscine de Bernardfagne 

and Co ne sont pas signés.
42 Le rapport de certification des comptes annuels statutaires 2021 de l’Association intercommunale de santé de la Basse-

Sambre (AISBS) n’est pas signé.
43 Le rapport de certification des comptes annuels statutaires 2022 d’Igretec n’est pas signé.
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Pour les intercommunales hospitalières, les réserves sont souvent relatives aux éléments suivants :
•  l’impact des rattrapages enregistrés en comptabilité générale sur la base du budget des moyens 

financiers des hôpitaux alors qu’il n’a pas encore été définitivement arrêté par le SPF Santé pu-
blique pour chaque année concernée ;

•  l’impact des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale excepti-
onnelle aux hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19 qui doivent faire l’objet d’une 
révision lors d’exercices ultérieurs ;

•  le report du financement du budget des moyens financiers obtenu en 2021 dans le cadre de 
l’IFIC sur l’exercice 2022. En effet, les barèmes Ific sont applicables depuis le 1er juillet 2021, mais 
certaines intercommunales n’ont pas été en mesure de calculer et de provisionner les charges 
de personnel supplémentaires liées à cette mise en application.

Tableau 4 –  Intercommunales pour lesquelles les comptes statutaires ont fait l’objet d’une opinion avec 
réserve

Dénomination
Comptes statutaires

2020 2021 2022

Association intercommunale Générations Thiérache

Association intercommunale hospitalière du Sud-Hainaut et du Sud-
Namurois (Centre de santé des Fagnes)

Centre hospitalier bois de l’abbaye

Centre hospitalier régional de Huy

Centre hospitalier régional de la Citadelle

Centre hospitalier régional de Verviers

Enodia

Intercommunale « Sports et loisirs » du Sud-Hainaut

Intercommunale de soins spécialisés de Liège

Liège Zone 2 Intercommunale d’incendie de Liège et environs - Service 
régional d’incendie

Vivalia

Source : Cour des comptes

Association intercommunale Générations Thiérache (AIGT)

Dans son rapport 2020, le réviseur d’entreprises a mis en évidence un manquement au droit com-
mun comptable, et plus particulièrement sur les provisions pour risques et charges. En effet, des 
provisions ont été constituées par le passé au fil des exercices comptables dans la société scindée 
AIHSHSN SC44 et transférées lors de la scission partielle par constitution à l’AIGT SC afin de faire 
face à des investissements futurs qui ne seront pas subsidiés.

44 Association intercommunale hospitalière du Sud-Hainaut et du Sud-Namurois (Centre de santé des Fagnes).
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Il s’ensuit dès lors une surestimation des provisions pour risques et charges à concurrence de 
0,8 million d’euros au 31 décembre 2020, et une sous-estimation du bénéfice reporté du même 
montant, figurant parmi les fonds propres, tandis que le résultat de l’exercice est surestimé de 
l’utilisation de cette provision à hauteur de 25.630 euros.

Le réviseur d’entreprises relève toutefois que le provisionnement de ces montants procède du 
principe de prudence et est assimilable en substance à des réserves pour investissements. Il relève 
également que des provisions surévaluées contribuent à l’autofinancement de l’intercommunale, 
exactement comme le feraient le résultat reporté ou des réserves pour investissements.

Association intercommunale hospitalière du Sud-Hainaut et du Sud-Namurois (Centre de santé des 
Fagnes) (AIHSHSN)

Dans son rapport 2020, le réviseur d’entreprises met en évidence le même manquement au droit 
commun comptable sur les provisions pour risques et charges que celui concernant l’intercom-
munale AIGT précitée. En effet, des provisions ont été constituées au fil des exercices comptables 
antérieurs afin de faire face à des investissements futurs qui ne seront pas subsidiés par le budget 
des moyens financiers (BMF) ou par une subvention.

Il s’ensuit une surestimation des provisions pour risques et charges d’environ 0,6 million d’euros 
au 31 décembre 2020, ainsi qu’une sous-estimation du bénéfice reporté, figurant parmi les fonds 
propres, du même montant tandis que le résultat de l’exercice est surestimé de l’utilisation de ces 
provisions à hauteur de 0,4 million d’euros.

Le réviseur d’entreprises relève toutefois que le provisionnement de ces montants procède du 
principe de prudence et est assimilable en substance à des réserves pour investissements. Il relève 
également que des provisions surévaluées contribuent à l’autofinancement de l’intercommunale, 
exactement comme le feraient le résultat reporté ou des réserves pour investissements.

Centre hospitalier du bois de l’abbaye (CHBA)

Pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer 
sur l’impact, sur les comptes annuels, des rattrapages qui ont été enregistrés sur la base des bud-
gets des moyens financiers. En globalité, les soldes estimés à récupérer et à rétrocéder s’élèvent 
respectivement à 8,2 millions d’euros et 1,3 million d’euros au 31 décembre 2020, et à 5,2 millions 
d’euros et 1,3 million d’euros au 31 décembre 2021. Au 31 décembre 2022, en globalité, les soldes 
à récupérer pour l’exercice et les exercices antérieurs non encore révisés s’élèvent à 8,2 millions 
d’euros.

En outre, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer sur l’impact 
des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale exceptionnelle aux 
hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19. Ces indemnisations ont été prises en résultat 
et feront l’objet d’une révision en 2023 et 2024. Le montant estimé à rétrocéder s’élève à 5,9 mil-
lions d’euros au 31 décembre 2020, à 3,9 millions d’euros au 31 décembre 2021 et à 2,7 millions 
d’euros au 31 décembre 2022.

Enfin, pour l’exercice 2021 uniquement, le réviseur d’entreprises signale que le financement du 
budget des moyens financiers obtenu en 2021 pour 2,2 millions d’euros dans le cadre de l’IFIC a été 
entièrement reporté via les comptes de rattrapages sur l’exercice 2022 afin de faire correspondre 
le produit avec la charge.
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Centre hospitalier régional de Huy (CHR de Huy)

Pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer 
sur l’impact des rattrapages enregistrés sur la base des budgets des moyens financiers. En globa-
lité, le solde estimé à rétrocéder s’élève à 3,9 millions d’euros au 31 décembre 2020, à 9,1 millions 
d’euros au 31 décembre 2021 et à 10,6 millions d’euros au 31 décembre 2022.

En outre, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer sur l’impact 
des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale exceptionnelle aux 
hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19. Ces indemnisations estimées ont été prises 
en résultat et feront l’objet d’une révision en 2023 et 2024. Le montant estimé à rétrocéder s’élève 
à 3,1 millions au 31 décembre 2020 tandis qu’un montant est estimé à récupérer à concurrence de 
0,4 million d’euros au 31 décembre 2021 et de 1,2 million d’euros au 31 décembre 2022.

Par ailleurs, pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises relève l’enregistrement d’un prêt d’un 
million d’euros à dix ans dans les comptes de produits, en lieu et place des dettes. Les fonds propres 
de l’intercommunale sont donc surestimés à due concurrence au 31 décembre 2020, à concurrence 
de 0,8 million d’euros au 31 décembre 2021 et de 0,8 million d’euros au 31 décembre 2022.

Pour l’exercice 2020, à la suite d’une transaction négociée avec l’ONSS dans le cadre d’un litige qui 
les opposait, le réviseur d’entreprises relève l’absence d’enregistrement, au 31 décembre 2020, de 
l’engagement payé en 2021 à concurrence de 1,5 million d’euros relatif à l’octroi et la régularisation 
des primes de fin d’année au personnel contractuel pour les exercices 2018 et 2019.

Enfin, pour l’exercice 2021, le réviseur d’entreprises signale que le financement du budget des 
moyens financiers obtenu en 2021 pour 1,2 million d’euros dans le cadre de l’IFIC a été entièrement 
reporté via les comptes de rattrapages sur l’exercice 2022 afin de faire correspondre le produit avec 
la charge.

Centre hospitalier régional de la Citadelle (La Citadelle)

Pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer 
sur l’impact, sur les comptes annuels, des rattrapages qui ont été enregistrés sur la base des bud-
gets des moyens financiers. En globalité, les soldes estimés à récupérer et à rétrocéder s’élèvent 
respectivement à 6,8 millions d’euros et 6,9 millions d’euros au 31 décembre 2020, à 15,3 millions 
d’euros et 17,1 millions d’euros au 31 décembre 2021 et à 15 millions d’euros et 22 millions d’euros 
au 31 décembre 2022.

De plus, il n’est pas en mesure de se prononcer non plus sur l’impact des indemnisations esti-
mées découlant de l’intervention financière fédérale exceptionnelle aux hôpitaux dans le cadre 
de la pandémie de la covid-19. Ces indemnisations ont été prises en résultat et feront l’objet 
d’une révision en 2023 et 2024. Le montant estimé à rétrocéder s’élève à 3,0 millions d’euros au 
31 décembre 2020, tandis qu’un montant est estimé à récupérer à concurrence de 6,4 millions 
d’euros au 31 décembre 2021 et de 9,3 millions d’euros au 31 décembre 2022.

Pour l’exercice 2021, le réviseur d’entreprises attire l’attention sur le non-respect des règles d’éva-
luation pour les réductions de valeur sur créances douteuses. En effet, si l’annexe C-app  6.20 des 
comptes annuels fait état d’un impact potentiel non provisionné de 8,6 millions d’euros, le révi-
seur indique ne pas avoir été en mesure de vérifier la cohérence de la balance âgée lui permettant 
de confirmer l’antériorité de ces créances. Il relève, dès lors, un risque potentiel sur la récupération 
des créances anciennes non couvertes par la réduction de valeur.
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Toujours pour l’exercice 2021, le réviseur d’entreprises signale que le financement du budget des 
moyens financiers obtenu en 2021 pour 4,4 millions d’euros dans le cadre de l’IFIC a été entiè-
rement reporté via les comptes de rattrapages sur l’exercice 2022 afin de faire correspondre le 
produit avec la charge.

Enfin, pour l’exercice 2022, le réviseur d’entreprises constate qu’à la suite d’une modification de ses 
règles d’évaluation, la Citadelle a réalisé une reprise d’amortissement sur l’ensemble des immobi-
lisations liées aux agencements d’immeubles, aux travaux de reconditionnement et aux travaux de 
développement durable non totalement amortis pour un montant global de 21,6 millions d’euros. 
Le réviseur estime que cette reprise est contraire à l’arrêté royal du 29 avril 2019 portant exécution 
du code des sociétés et des associations. En effet, celle-ci n’est pas individualisée et n’a pas été 
réalisée à la suite de modifications des circonstances économiques ou technologiques sur les biens 
concernés. Le résultat de l’exercice au 31 décembre 2022 est dès lors surévalué d’un montant de 
21,6 millions d’euros.

Centre hospitalier régional de Verviers (CHRV)

Pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer 
sur l’impact, sur les comptes annuels, des rattrapages qui ont été enregistrés sur la base des bud-
gets des moyens financiers. En globalité, les soldes estimés à récupérer et à rétrocéder s’élèvent 
respectivement à 8,4 millions d’euros et 4,4 millions d’euros au 31 décembre 2020, à 11,4 millions 
d’euros et 9,1 millions d’euros au 31 décembre 2021 et à 10,1 millions d’euros et 7,7 millions d’euros 
au 31 décembre 2022.

De plus, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer sur l’impact, sur 
les comptes annuels, des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale 
exceptionnelle aux hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19. Ces indemnisations ont 
été prises en résultat et feront l’objet d’une révision en 2023 et 2024. Le montant estimé à rétrocéder 
s’élève à 5,7 millions d’euros au 31 décembre 2020 et à 1,2 million d’euros au 31 décembre 2021 tan-
dis qu’un montant est estimé à récupérer à concurrence de 35 milliers d’euros au 31 décembre 2022.

Enfin, pour l’exercice 2021, le réviseur d’entreprises signale que le financement du budget des 
moyens financiers obtenu en 2021 pour 1,8 million d’euros dans le cadre de l’IFIC a été entièrement 
reporté via les comptes de rattrapages sur l’exercice 2022 afin de faire correspondre le produit avec 
la charge.

Enodia

Pour l’année 2020, le collège des commissaires a relevé qu’Enodia a enregistré une dette sociale 
lors d’exercices précédents qui figure au passif du bilan pour un montant de 22,3 millions d’euros. 
Il ne lui a pas été possible d’obtenir des informations objectives suffisantes permettant de juger de 
l’exactitude de cette dette et par conséquent, de pouvoir déterminer si des ajustements de la valeur 
de celle-ci étaient nécessaires.
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Intercommunale « Sports et loisirs » du Sud-Hainaut (ISLSH)

Dans son rapport 2020, le réviseur d’entreprises émet une opinion avec réserves en raison d’ano-
malies significatives identifiées et d’éléments probants insuffisants :
•  Créances subsides : pour trois dossiers de subsides portant sur un total de 0,2 million d’euros, 

les documents probants émanant du pouvoir subsidiant ne lui ont pas été communiqués. Pour 
un autre dossier de subside, la décision du pouvoir subsidiant n’a pas fait l’objet d’une comp-
tabilisation. Cette erreur entraîne une surévaluation de 41.020 euros de l’actif et des capitaux 
propres.

•  Dettes court terme : les dettes fournisseurs sont sous-évaluées de 0,2 million d’euros.
•  Investissements et dettes fournisseurs : une dette fournisseur n’était pas justifiée et résultait 

d’une double comptabilisation. Une note de crédit à recevoir de 62.706 euros a été comptabi-
lisée à l’actif du bilan et en résultat. Le réviseur d’entreprises n’a pas pu obtenir d’informa-
tion suffisante pour pouvoir se prononcer sur la classification de cette note de crédit à recevoir 
(diminution des charges ou des investissements).

Par ailleurs, les comptes annuels 2019 avaient fait l’objet d’une abstention d’opinion par le réviseur 
d’entreprises en raison de l’absence d’éléments probants justifiant la continuité, de l’absence d’in-
formations relatives à l’existence, à la mesure et à l’évaluation des subsides à recevoir, ainsi qu’à 
l’exhaustivité des dettes fournisseurs, et en raison de l’absence de déclarations écrites de l’organe 
de gestion confirmant qu'il a satisfait à ses responsabilités relatives à l'établissement des comptes 
annuels conformément au référentiel comptable applicable, y compris à leur présentation sincère, 
comme prévu aux termes de la mission d'audit. Depuis l’émission de son rapport 2019, le réviseur 
d’entreprises a pu obtenir des éclaircissements qui ont donné lieu à des redressements de l’actif 
et du passif ainsi que des éclaircissements sur certaines charges qui avaient été actées en 2019. 
Ceux-ci ont mis en évidence des erreurs de classification en 2019. En conséquence, il signale que 
son opinion sur les comptes annuels 2020 est également modifiée du fait des erreurs présentes 
dans les comptes annuels arrêtés pour l’exercice 2019 et corrigées sur l’exercice 2020.

Intercommunale de soins spécialisés de Liège (ISOSL)

Pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer 
sur l’impact des rattrapages qui ont été enregistrés sur la base des budgets des moyens financiers. 
Le solde estimé à rétrocéder s’élève à 0,7 million d’euros au 31 décembre 2020, à 1,8 million d’euros 
au 31 décembre 2021 et à 9,1 millions d’euros au 31 décembre 2022.

En outre, le réviseur d’entreprises signale qu’il n’est pas en mesure de se prononcer sur l’impact, sur 
les comptes annuels, des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale 
exceptionnelle aux hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19. Ces indemnisations ont 
été prises en résultat et feront l’objet d’une révision en 2023 et 2024. Le montant estimé à récupé-
rer s’élève à 5,0 millions d’euros au 31 décembre 2020, à 3,5 millions d’euros au 31 décembre 2021 et 
à 3,1 millions d’euros au 31 décembre 2022.

Enfin, pour l’exercice 2021, le réviseur d’entreprises signale que le financement du budget des 
moyens financiers obtenu en 2021 pour 2,9 millions d’euros dans le cadre de l’Ific a été entièrement 
reporté via les comptes de rattrapages sur l’exercice 2022 afin de faire correspondre le produit avec 
la charge.
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Liège Zone 2 Intercommunale d’incendie de Liège et environs – Service régional d’incendie (Liège Zone 
2 IILE-SRI)

Pour chaque exercice, le réviseur d’entreprises expose une sous-estimation éventuelle des charges, 
et plus particulièrement de la cotisation de responsabilisation depuis 2012 pour les pensions des 
pompiers. Pour les exercices 2020 et 2021, la question de cette prise en charge était en cours de 
discussion avec la Ville de Liège et n’a donc pas été comptabilisée dans les comptes de l’intercom-
munale. Dans son rapport sur les comptes 2022, le réviseur d’entreprises relève que, selon la Ville 
de Liège, le montant de la cotisation complémentaire de responsabilisation sur les exercices 2012 à 
2021 s’élève à 23,3 millions d’euros et que la charge qui serait due par l’intercommunale pour 
l’exercice 2022 a été estimée à 3,0 millions d’euros. Il indique aussi qu’à la suite de l’assemblée 
générale extraordinaire du 27 avril 2023, une convention est en cours de signature entre la Ville de 
Liège et l’intercommunale concernant l’imputation des charges de pensions pour la détermina-
tion de l’éventuelle cotisation complémentaire de responsabilisation.

Vivalia

Dans leur rapport 2020, les réviseurs d’entreprises signalent qu’à la suite de la réception, en 2019 et 
début 2020, des révisions définitives relatives au budget des moyens financiers pour les exer-
cices 2013 à 2014, des rattrapages positifs n’ont pas été enregistrés comme ils auraient dû l’être en 
produits exceptionnels à concurrence de 5,2 millions d’euros. De même, dans leur rapport 2021, les 
réviseurs d’entreprises relèvent qu’à l’issue de la révision définitive relative au budget des moyens 
financiers pour l’exercice 2015, des rattrapages positifs n’ont pas été enregistrés comme ils auraient 
dû l’être en produits exceptionnels à concurrence de 4,9 millions d’euros. En outre, dans leur 
rapport 2022, les réviseurs d’entreprises signalent qu’à la suite de la réception en 2020, 2021 et 
2023 des révisions définitives relatives au budget des moyens financiers pour les exercices 2015 à 
2017, à l’exception de la moitié de la révision 2015, l’intercommunale n’a pas corrigé positivement les 
rattrapages initialement estimés pour ces années. Le résultat de l’exercice au 31 décembre 2022 est 
dès lors sous-estimé d’un montant évalué approximativement à 8,0 millions d’euros.

Pour l’exercice 2022, les réviseurs d’entreprises signalent également que :
•  Ils ne sont pas en mesure de se prononcer sur l’impact des rattrapages qui ont été enregistrés 

sur la base des budgets des moyens financiers. En globalité, les soldes estimés à récupérer et 
à rétrocéder pour l’exercice et les exercices antérieurs non encore révisés s’élèvent respective-
ment à 6,4 millions d’euros et 53,8 millions d’euros au 31 décembre 2022.

•  Le financement du budget des moyens financiers obtenu en 2021 et en 2022 pour un total de 
18,0 millions d’euros dans le cadre de l’IFIC a été entièrement reporté via les comptes de rat-
trapages afin de faire correspondre le produit avec la charge. En effet, les barèmes Ific sont 
applicables depuis le 1er juillet 2021, mais l’institution n’a pas été en mesure de calculer et de 
provisionner les charges de personnel supplémentaires pour les exercices 2021 et 2022 liées à 
cette mise en application.

•  Ils ne sont pas en mesure de se prononcer sur l’impact, sur les comptes annuels, de l’indemnisation 
estimée découlant de l’intervention financière fédérale exceptionnelle aux hôpitaux dans le ca-
dre de la pandémie de la covid-19. Cette indemnisation a été prise en résultat et fera l’objet 
d’une révision en 2023 et 2024. Le montant estimé à rétrocéder au SPF Santé publique s’élève à 
7,8 millions d’euros au 31 décembre 2022.

•  Les provisions pour risques et charges au 31 décembre 2022 intègrent un montant de 26,5 mil-
lions d’euros qui ne répond pas à la définition du droit comptable de provisions pour risques 
et charges mais à la définition de réserves couvrant, entre autres, de futurs investissements en 
construction et aménagements, matériel et logiciel.
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•  Les comptes annuels arrêtés au 31 décembre 2022 comprennent une dette diverse de 4,4 mil-
lions d’euros relative au financement reçu de l’Aviq pour le matériel médical durant les années 
2017 à 2022. Ce montant aurait dû être pris en résultat au fur et à mesure des années. Les capi-
taux propres sont en conséquence sous-évalués à hauteur de 4,4 millions d’euros.

•  Pour une provision pour risques et charges de 28,6 millions d’euros destinée à couvrir une 
partie des cotisations de responsabilisation à payer suite à la réforme introduite par la loi du 
24 octobre 2011, les réviseurs sont dans l’impossibilité de se prononcer sur celle-ci à défaut de 
critères objectifs d’appréciation rendant fortement aléatoire l’estimation des risques prévisibles.

3.2.2 Comptes consolidés

Le tableau suivant présente un aperçu des opinions émises par les réviseurs d’entreprises sur les 
comptes consolidés 2020 à 2022 des intercommunales.

Tableau 5 –  Aperçu des opinions émises par les réviseurs sur les comptes consolidés de 2020 à 2022 (en 
nombre d’intercommunales)

2020 2021 2022

Pour lesquelles un rapport de certification est attendu 7 7 7

N’ayant pas transmis de rapport de certification et n’ayant pas déposé 
celui-ci à la BNB 1 0 0

Ayant transmis un rapport de certification ou l’ayant déposé à la BNB 6 7 7

Nombre d’opinions sans réserve 5 7 6

Nombre d’opinions avec réserve 1 0 1

Opinions autres que sans réserve (en %) 16,67 0,00 14,29

Source : Cour des comptes

3.2.2.1 Transmission des rapports de certification des comptes annuels consolidés

Sept intercommunales45 étaient tenues de déposer à la BNB le rapport de certification de leurs 
comptes annuels consolidés pour les trois années sous revue. Une intercommunale46 n’a pas com-
muniqué de rapport de certification sur ses comptes annuels consolidés 2020.

Pour deux intercommunales47, le rapport de certification des comptes annuels consolidés n’est 
pas conforme pour l’année 2020. Il en est de même pour une intercommunale48 pour les comptes 
consolidés 2021.

3.2.2.2 Fondement des opinions avec réserve sur les comptes annuels consolidés

Les comptes annuels consolidés 2020 et 2022 de l’intercommunale Enodia ont fait l’objet d’une 
opinion avec réserve.

45 Enodia, Idelux Développement, Igretec, Interseniors, Intradel, Ipalle et Ores Assets.
46 Igretec.
47 Les rapports de certification portant sur les comptes annuels consolidés 2020 d’Idelux Développement et d’Intradel ne sont 

pas signés.
48 Le rapport de certification portant sur les comptes annuels consolidés 2021 d’Ipalle n’est pas signé.
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Pour les comptes de l’année 2020, le collège des commissaires fonde son opinion avec réserve sur 
l’enregistrement d’une dette sociale lors d’exercices précédents, qui figure au passif du bilan pour 
un montant de 22,3 millions d’euros, alors qu’il ne leur a pas été possible d’obtenir des informations 
objectives suffisantes permettant de juger de l’exactitude de cette dette. Par conséquent, ils n’ont 
pas été en mesure de déterminer si des ajustements de la valeur de celle-ci étaient nécessaires.

Pour les comptes 2022, le collège des commissaires émet une opinion avec réserve sur les comptes 
consolidés car ils ont été établis en partie sur la base des comptes annuels statutaires des sociétés 
Publi-T SC et Publigaz SC au lieu des comptes consolidés de ces dernières. En effet, les comptes 
consolidés de Publi-T SC et de Publigaz SC n’étaient pas encore disponibles au moment de l’éta-
blissement des comptes consolidés du groupe Enodia. Le collège relève qu’en conséquence, il n’est 
pas en mesure de se prononcer sur la valeur des participations dans les sociétés mises en équiva-
lence, Publi-T SC et de Publigaz SC (264,2 millions d’euros), ainsi que sur les quotes-parts dans le 
résultat de ces sociétés mises en équivalence (18,9 millions d’euros).

3.2.3	 Comité	d’audit

L’article L1523-26 du CDLD introduit par le décret du 29 mars 201849 prévoit que chaque inter-
communale constitue un comité d’audit au sein de son conseil d’administration. Conformément 
à l’article L1523-26, le comité d’audit est composé de membres du conseil d’administration qui ne 
sont pas membres du bureau exécutif. En outre, au moins un des membres du comité d’audit doit 
disposer d’une expérience pratique et/ou de connaissances techniques en matière de comptabilité 
ou d’audit. Enfin, l’article L1523-26 du CDLD prévoit que le comité d’audit fasse régulièrement 
rapport au conseil d’administration sur l’exercice de ses missions, au moins lors de l’établissement 
par celui-ci des comptes annuels et, le cas échéant, des comptes consolidés.

Conformément au modèle de rapport annuel de rémunération du conseil d’administration fixé par 
le gouvernement en application de l’article L6421-1 du CDLD, le nombre de réunions du comité 
d’audit tenues durant l’exercice faisant l’objet du rapportage doit être renseigné dans ce rapport 
annuel.

Sur la base des rapports annuels de rémunération du conseil d’administration transmis à la Cour 
des comptes directement par les intercommunales et par le SPW IAS, la Cour s’est assurée de 
l’effectivité de ce comité d’audit au sein des intercommunales pour les trois années sous revue.

La Cour des comptes constate que trois intercommunales50 ne renseignent aucune réunion du 
comité d’audit pour les années 2020 à 2022. En outre, la Cour ne dispose pas de l’information pour 
deux autres intercommunales51, les rapports annuels de rémunération du conseil d’administration 
n’ayant été transmis à la Cour pour aucun des exercices sous revue.

49 Décret du 29 mars 2018 modifiant le code de la démocratie locale et de la décentralisation en vue de renforcer la gouver-
nance et la transparence dans l’exécution des mandats publics au sein des structures locales et supralocales et de leurs 
filiales.

50 Le centre hospitalier régional de Verviers (CHRV), l’intercommunale « Sports et loisirs » du Sud-Hainaut (ISLSH) et l’inter-
communale d’étude et de gestion (IEG).

51 L’Association intercommunale de santé de la Basse-Sambre (AISBS) et l’intercommunale Publilec.
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3.3 Conclusions

En janvier 2024, soit 18 ans après l’entrée en vigueur du décret du 19 juillet 2006 modifiant le 
CDLD et prévoyant un organe de contrôle régional des intercommunales, la Cour des comptes 
constate que celui-ci n’a toujours pas vu le jour. Par conséquent, les dispositions transitoires du 
CDLD reprises à l’article L1541-2, qui prévoient le contrôle de l’intercommunale par un ou plu-
sieurs réviseurs, restent d’application.

Igretec n’a ni déposé sur le site de la BNB, ni transmis à la Cour des comptes, directement ou par 
l’intermédiaire du SPW IAS, le rapport de certification de ses comptes annuels consolidés 2020. La 
Cour ne dispose donc pas de l’opinion formulée par le réviseur d’entreprises.

Les réviseurs d’entreprises ont exprimé une opinion avec réserve sur les comptes annuels conso-
lidés 2020 et 2022 d’Enodia. Les autres intercommunales tenues d’établir des comptes consolidés 
ont obtenu un rapport de certification de leurs comptes consolidés sans réserve pour les trois 
années sous revue. Il en est de même pour les comptes consolidés 2021 d’Enodia.

Pour les comptes statutaires des 80 intercommunales, les réviseurs d’entreprises ont émis une 
opinion avec réserve sur 13,75 % des comptes 2020, ainsi que sur 8,75 % des comptes 2021 et 2022.

Par ailleurs, trois intercommunales n’ont renseigné aucune réunion du comité d’audit pour les 
années 2020 à 2022. En outre, pour deux autres intercommunales, la Cour des comptes ne dispose 
pas d’information sur l’éventuelle tenue de réunion de ce comité.
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Chapitre 4

Analyse financière des 
intercommunales wallonnes
Dans ce chapitre, la Cour des comptes examine la situation financière des intercommunales au 
départ des données issues de Bel-first après les avoir réconciliées avec le bilan, le compte de résul-
tats et le compte d’affectations et prélèvements déposés par les intercommunales à la centrale 
des bilans de la BNB. Cette réconciliation porte sur les principales masses bilantaires et les soldes 
intermédiaires de gestion du compte de résultats.

Cette réconciliation a permis d’identifier quatre intercommunales (Igretec, Ideta, Immobilière 
publique et ISLSH Piscine) qui n’ont pas utilisé le logiciel Filing de la BNB pour déposer leurs 
comptes annuels. La Cour des comptes a dès lors complété, manuellement, pour ces dernières la 
base de données financières issue du logiciel Bel-First afin d’en garantir l’exhaustivité.

L’analyse porte tout d’abord sur toutes les intercommunales, en cumulant annuellement leurs 
données financières, puis en cumulant ces dernières par secteur d’activités. Par ailleurs, une ana-
lyse spécifique approfondie est consacrée aux onze intercommunales identifiées52 comme étant les 
plus exposées à des risques financiers.

La Cour des comptes examine également les comptes annuels consolidés et les rapports spéci-
fiques sur les prises de participation des intercommunales et plus particulièrement, ceux de l’in-
tercommunale holding Enodia.

4.1 Méthode

L’analyse repose sur les méthodes usuelles de l’analyse financière en utilisant les principales 
rubriques des comptes annuels : les actifs immobilisés et circulants, les capitaux propres et capi-
taux de tiers, le degré d’endettement, le cash-flow, le résultat (d’exploitation, financier et excep-
tionnel) et son affectation53.

L’équilibre financier global est évalué au regard de quatre ratios :
•  le fonds de roulement net ;
•  le besoin en fonds de roulement net ;
•  la trésorerie nette ;
•  l’intervention des associés dans la perte de l’exercice (qui constitue un nouvel indicateur pour 

les comptes 2020 à 2022 par rapport à la première analyse réalisée sur les comptes 2017 à 2019 et 
permet de mesurer l’impact négatif que les pertes des intercommunales ont sur les finances 
locales).

52 Voir l’annexe 6.
53 Une analyse sommaire du bilan social sectoriel est, par ailleurs, présentée en annexe 5.
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Les données financières des comptes annuels, cumulées annuellement pour les 80 intercommu-
nales, présentent une relative stabilité sur la période 2020-2022. Dès lors, exception faite de fluc-
tuations importantes ou atypiques, l’analyse se fonde sur les valeurs moyennes54 calculées pour 
cette période. Dans ce chapitre portant sur l’analyse globale et sectorielle des 80 intercommunales 
wallonnes, la moyenne est calculée de la manière suivante : (données financières cumulées 2020 + 
données financières cumulées 2021 + données financières cumulées 2022) / 3.

Les intercommunales peuvent être réparties en sept secteurs (déchets, eau, expansion écono-
mique, finance, gaz-électricité-téléphonie, médico-social et divers). Ces secteurs sont classés en 
fonction de leur exposition à des risques financiers, sur la base des critères suivants :
•  une trésorerie nette négative ;
•  l’absence de couverture des dettes financières nettes par le cash-flow après impôts ;
•  un degré global d’endettement élevé ;
•  le cash-flow après impôts et avant distribution négatif ;
•  une marge sur coûts variables insuffisante pour couvrir les coûts fixes ;
•  la perte de l’exercice ;
•  l’intervention des associés dans la perte de l’exercice.

Enfin, le secteur médico-social qui présente, d’une part, le nombre d’équivalents temps plein le 
plus élevé et, d’autre part, le nombre le plus important d’intercommunales est analysé de manière 
plus détaillée par sous-secteur55 selon la même méthode.

54 L’analyse financière s’effectue selon différentes méthodes :
- comparaison pluriannuelle par rapport à l’année précédente (en valeur et/ou en pourcentage) ;
- comparaison pluriannuelle par rapport à une année de référence (= indice 100) ;
- comparaison entre différents secteurs d’activités au moyen d’agrégats et de ratios synthétiques calculés sur la valeur 

moyenne des rubriques comptables d’une période. Ces agrégats et ratios synthétiques ont comme avantage d’éliminer 
les valeurs extrêmes et sont pertinents lorsque les variations pluriannuelles sont faibles.

55 Le secteur médico-social se subdivise en trois sous-secteurs : les « crèches », les « maisons de repos » et les « hôpitaux et 
maisons médicales ».
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4.2 Analyse globale

4.2.1 Bilan consolidé

Tableau 6 –  Bilan cumulé des 80 intercommunales sur la période 201956 à 2022 (en millions d’euros)

ACTIF 2019 2020 2021 2022 M(*) PASSIF 2019 2020 2021 2022 M(*)

Actifs 
immobilisés 
élargis

15.112,7 15.153,6 15.315,6 15.466,0 15.311,7

Capitaux 
propres

9.140,1 9.343,0 9.591,4 9.758,5 9.564,3Stocks et 
commandes 
en cours 
d’exécution

408,5 449,8 469,8 515,0 478,2

Créances à un 
an au plus

1.634,6 1.622,4 1.937,2 2.008,0 1.855,9
Provisions 
et impôts 
différés

375,8 386,8 390,2 398,1 391,7

Placements de 
trésorerie

533,5 521,8 489,7 459,3 490,3
Dettes à 
plus d’un an

6.320,2 6.118,9 6.281,7 6.201,9 6.200,8

Valeurs 
disponibles

506,9 576,4 569,8 576,0 574,1
Dettes à un 
an au plus

2.505,8 2.715,7 2.745,3 2.849,7 2.770,3

Comptes de 
régularisation

312,8 387,8 351,4 382,3 373,8
Comptes 
de régulari-
sation

167,0 147,4 124,9 198,4 156,9

Total 18.508,9 18.711,8 19.133,5 19.406,6 19.084,0 Total 18.508,9 18.711,8 19.133,5 19.406,6 19.084,0

(*) M est la moyenne sur les trois années (2020 à 2022) des montants cumulés.

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Le total du bilan s’élève à 19,4 milliards d’euros en 202257. À l’actif, l’augmentation depuis 2019 porte 
principalement sur les stocks (+26,06 %) et les créances à un an au plus (+22,85 %) et, au passif, sur 
les capitaux propres (+6,77 %) et les dettes à un an au plus (+13,73 %).

Les actifs immobilisés élargis (15,3 milliards d’euros) se composent des immobilisations et des 
créances à plus d’un an. Ils sont couverts par les capitaux permanents58 (montant de 16,2 milliards 
d’euros). L’excédent de capitaux permanents permet globalement de financer la partie stable des 
actifs circulants, indispensable à la poursuite des activités.

La liquidité à court terme, composée des placements de trésorerie et des valeurs disponibles, 
représente 1,1 milliard d’euros ou 5,58 % de l’actif.

56 Les données du bilan 2019 reprises dans ce rapport diffèrent de celles reprises dans le précédent rapport triennal de la 
Cour des comptes. En effet, ces différences proviennent de dépôts rectificatifs qui ont été faits après la date pivot fixée du 
31 décembre 2020 pour l’analyse portant sur les années 2017 à 2019.

57 En 2022, il s’agit d’une analyse partielle car, à la date butoir du 31 décembre 2023 pour l’éligibilité des documents transmis à 
la Cour des comptes ou disponibles à la BNB, le Centre intercommunal de santé du cœur du Hainaut (médico-social) n’avait 
toujours pas déposé ses comptes annuels statutaires 2022 à la BNB.

58 Les capitaux permanents se composent des capitaux propres, des provisions et des dettes à plus d’un an.
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Le degré global d’endettement59 moyen sur la période analysée est de 49,88 % du total bilantaire. 
Il apparaît donc soutenable au regard de la liquidité globale disponible60.

Par ailleurs, les capitaux propres s’élèvent à 9,6 milliards d’euros (50,12 % du total bilantaire). 
Ils représentent la valeur de liquidation de l’ensemble des intercommunales et donc le montant 
qui reviendrait à leurs actionnaires (associés communaux, provinciaux, etc.) en cas de cessation 
complète des activités. Leur valeur indique que, globalement, les intercommunales ne sont pas 
sous-capitalisées61.

Tableau 7 –  Équilibre financier cumulé des 80 intercommunales sur la période 201962 à 2022 (en millions 
d’euros)

 2019 2020 2021 2022 M(*)

Fonds de roulement net (FRN) 723,5 695,1 947,7 892,6 845,1

Besoins en fonds de roulement net (BFRN) 602,6 636,7 711,6 660,3 669,5

Trésorerie nette (TN)= (FRN)-(BFRN) 120,8 58,4 236,2 232,3 175,6

(*) M est la moyenne sur les trois années (2020 à 2022) des montants cumulés.

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Le fonds de roulement net mesure la quantité de ressources non utilisées par les actifs immobilisés 
élargis63. Il augmente de 169,1 millions d’euros (+23,37 %) sur la période analysée. Cette croissance 
s’explique essentiellement par une augmentation plus importante des capitaux permanents par 
rapport aux actifs immobilisés élargis. Il est globalement suffisant pour couvrir le besoin en fonds 
de roulement net, qui représente les besoins de financement à court terme64. La trésorerie nette, 
soit la différence entre le fonds de roulement net et le besoin en fonds de roulement net, est donc 
positive65.

59 Le degré global d’endettement est le ratio des capitaux de tiers sur le passif total.
60 La Cour des comptes considère l’endettement soutenable s’il est inférieur à 75 % du total du bilan.
61 La Cour des comptes considère qu’il n’y a pas de sous-capitalisation si les capitaux propres représentent au moins 25 % du 

total du bilan.
62 Les données du bilan 2019 reprises dans ce rapport diffèrent de celles reprises dans le précédent rapport triennal de la 

Cour des comptes. En effet, ces différences proviennent de dépôts rectificatifs qui ont été faits après la date pivot fixée du 
31 décembre 2020 pour l’analyse portant sur les années 2017 à 2019.

63 Il correspond à la différence entre les capitaux permanents et les actifs immobilisés élargis.
64 Le besoin en fonds de roulement net est positif lorsque les actifs circulants d’exploitation sont supérieurs aux passifs circu-

lants d’exploitation.
65 Une trésorerie négative entraîne un découvert bancaire et donc un besoin de capitaux.
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4.2.2 Compte de résultats consolidé

Tableau 8 –  Compte de résultats cumulé des 80 intercommunales sur la période 201966 à 2022  
(en millions d’euros)

2019 2020 2021 2022 M(*)

Marge brute d’exploitation 2.725,8 2.831,7 2.920,3 3.204,7 2.985,6

Bénéfice (Perte) d’exploitation (+/-) 291,7 283,1 337,3 262,8 294,4

Résultat financier 265,1 80,6 101,7 103,5 95,3

Bénéfice (Perte) de l’ex. avant impôts (+/-) 556,9 363,7 439,0 366,3 389,7

Impôts -95,6 -80,0 -100,7 -83,6 -88,1

Bénéfice (Perte) de l’ex. après impôts (+/-) 461,3 283,7 338,4 282,7 301,6

Transferts et prélèvements aux réserves 
immunisées -2,8 -3,1 -3,9 -5,3 -4,1

Bénéfice (Perte) de l’ex. à affecter (+/-) 458,5 280,6 334,4 277,5 297,5

(*) M est la moyenne sur les trois années (2020 à 2022) des montants cumulés.

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Les marges brutes d’exploitation67 sont positives sur la période analysée. Elles augmentent respec-
tivement de 105,9 millions d’euros en 2020 (+3,88 % par rapport à 2019), 194,5 millions d’euros en 
2021 (+7,14 % par rapport à 2019) et de 479,0 millions d’euros en 2022 (+17,57 % par rapport à 2019).

Les coûts fixes représentent 83,66 % de la marge brute d’exploitation. Un tel taux indique un 
risque financier en cas de ralentissement conjoncturel.

66 Les données du bilan 2019 reprises dans ce rapport diffèrent de celles reprises dans le précédent rapport triennal de la 
Cour des comptes. En effet, ces différences proviennent de dépôts rectificatifs qui ont été faits après la date pivot fixée du 
31 décembre 2020 pour l’analyse portant sur les années 2017 à 2019.

67 L’analyse du compte de résultats dérive de la marge brute d’exploitation, car cette notion est commune aux trois schémas 
légaux prévus pour la reddition des comptes annuels.
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4.2.3	 Compte	d’affectations	et	prélèvements	consolidés

Tableau 9 –  Compte d’affectations et prélèvements cumulé des 80 intercommunales sur la période 2019 à 
2022 (en millions d’euros)

 2019 2020 2021 2022 M(*)

Bénéfice (Perte) à affecter (+/-) 892,8 707,5 764,6 750,4 740,8

Prélèvements sur capitaux propres 4,6 21,0 37,8 29,5 29,4

Affectations aux capitaux propres 355,7 168,3 216,9 69,6 151,6

Bénéfice (Perte) à reporter (+/-) 417,0 439,2 473,9 583,4 498,8

Intervention d’associés dans la perte 99,0 98,8 106,9 111,3 105,7

Bénéfice à distribuer68 223,7 219,9 218,5 238,1 225,5

(*) M est la moyenne sur les trois années (2020 à 2022) des montants cumulés.

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Sur la période analysée, la somme du bénéfice à affecter, des prélèvements sur les capitaux propres 
et des interventions des associés dans la perte s’établissent à 875,9 millions d’euros69. Ce montant 
a été affecté pour 17,31 % aux réserves, 56,95 % en résultats reportés et 25,74 % sous la forme de 
dividendes (220,7 millions d’euros) ou d’autres allocations (bonus destinés aux membres du per-
sonnel pour 4,8 millions d’euros).

Par ailleurs, 29,4 millions d’euros ont été prélevés sur les capitaux propres et les associés sont 
intervenus pour 105,7 millions d’euros dans les pertes.

L’affectation du résultat varie fortement d’un secteur d’activités à l’autre (voir le tableau 18).

4.3 Analyse sectorielle

La situation financière des secteurs est évaluée en classant les 80 intercommunales en sept sec-
teurs homogènes70 :
•  Déchets (6 intercommunales) ;
•  Divers (15 intercommunales) ;
•  Eau (9 intercommunales) ;
•  Expansion économique (10 intercommunales) ;
•  Finance (13 intercommunales) ;
•  Gaz-électricité-téléphonie (6 intercommunales) ;
•  Médico-social (21 intercommunales).

68 Reprend non seulement les dividendes distribués (210,5 millions d’euros en 2019, 207,6 millions d’euros en 2020, 217,5 mil-
lions d’euros en 2021 et 237,0 millions d’euros en 2022) mais également les versements réalisés aux autres allocataires 
(13,2 millions d’euros en 2019, 12,3 millions d’euros en 2020, 1,0 million d’euros en 2021 et 1,1 million d’euros en 2022).

69 Soit 740,8 +29,4 +105,7 millions d’euros.
70 La classification en secteurs retenue par la Cour des comptes est fondée sur le rapport de BSB consulting « Rapport d’analyse 

du cadastre des intercommunales et organismes supralocaux en Région wallonne » du 23 juin 2017, partie 2, p. 12 à 57, dans 
lequel sont référencés huit secteurs. Elle a consolidé les secteurs « environnement » et « divers » , car le premier cité ne 
comporte qu’une intercommunale (Association intercommunale du bois d’Havré).
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4.3.1 Bilan par secteur

Tableau 10 –  Total bilantaire cumulé par secteur (moyen sur la période 2020 à 2022) et par rubrique (en 
millions d’euros)

Déchets Divers Eau Exp. éco. Finance Gazelectel
Médico- 

social
Total*

Actifs immobilisés élargis 587,8 194,0 984,0 1.772,6 4.248,7 5.681,7 1.843,0 15.311,7

Stocks et commandes en 
cours d’exécution

8,8 0,1 25,7 350,8 1,5 37,8 53,5 478,2

Créances à un an au plus 134,0 71,9 87,8 209,5 63,1 507,2 782,3 1.855,9

Placements de trésorerie 129,7 10,8 43,6 121,5 41,8 2,6 140,3 490,3

Valeurs disponibles 48,5 29,9 42,4 98,1 62,6 55,7 237,0 574,1

Comptes de régularisation 14,3 2,6 46,2 39,5 2,3 238,7 30,2 373,8

Total actif 923,0 309,4 1.229,7 2.592,0 4.419,9 6.523,7 3.086,3 19.084,0

Capitaux propres 262,7 210,4 564,5 1.192,4 3.579,6 2.923,1 831,6 9.564,3

Provisions et impôts 
différés 107,9 10,4 11,0 88,8 6,4 47,7 119,5 391,7

Dettes à plus d’un an 348,2 54,1 534,1 924,1 538,3 2.589,9 1.211,9 6.200,8

Dettes à un an au plus 175,3 32,0 110,2 355,6 293,9 905,6 897,8 2.770,3

Comptes de régularisation 29,0 2,5 9,9 31,0 1,6 57,3 25,5 156,9

Total passif 923,0 309,4 1.229,7 2.592,0 4.419,9 6.523,7 3.086,3 19.084,0

En % du total des 
intercommunales

4,84 1,62 6,44 13,58 23,16 34,18 16,17 100,00

(*) Cumul des rubriques bilantaires pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années exami-
nées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Quatre secteurs d’activités détiennent plus de 87,10 % du total global moyen sur la période exa-
minée, à savoir les secteurs « gaz-électricité-téléphonie » (34,18 %), « médico-social » (16,17 %), 
« expansion économique » (13,58 %) et « finance » (23,16 %).

4.3.1.1 Actifs immobilisés élargis

Les actifs immobilisés élargis représentent 80,23 % de l’actif global moyen sur la période exami-
née. Ils sont couverts par les capitaux permanents pour chaque secteur, à l’exception des secteurs 
« gaz-électricité-téléphonie » (repris sous l’intitulé « gazelectel » dans les tableaux) et « finance ».

Trois secteurs d’activités se partagent l’essentiel de ce poste :
•  Gaz-électricité-téléphonie : les actifs immobilisés élargis s’élèvent à 5,7 milliards d’euros, ou 

87,09 % du total du bilan de ce secteur, et représentent 37,11 % du total des actifs immobili-
sés élargis. Ils consistent essentiellement en immobilisations corporelles pour un montant de 
5,6 milliards d’euros, ou 97,75 % du total des actifs immobilisés élargis.
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•  Finance : les actifs immobilisés élargis s’élèvent à 4,2 milliards d’euros, ou 96,13 % du total du 
bilan de ce secteur, et représentent 27,75 % du total des actifs immobilisés élargis. L’essentiel 
est constitué d’immobilisations financières (4,0 milliards d’euros ou 95,17 % du total des actifs 
immobilisés élargis). Celles-ci reflètent la nature même des activités de ce secteur à savoir : des 
placements de trésorerie et prises de participation dans des entreprises des secteurs public et 
privé.

•  Médico-social : les actifs immobilisés élargis s’élèvent à 1,8 milliard d’euros, ou 59,71 % du total 
du bilan de ce secteur, et représentent 12,04 % des actifs immobilisés élargis de l’ensemble des 
secteurs. Ils se composent pour l’essentiel d’immobilisations corporelles (1,7 milliard d’euros 
ou 91,86 % des actifs immobilisés élargis). Ce secteur est principalement constitué d’hôpitaux, 
de maisons de repos et de crèches, ce qui explique la part prépondérante des bâtiments et des 
installations, machines et outillages.

4.3.1.2 Actifs circulants restreints

Les actifs circulants restreints se composent des stocks, créances à court terme, placements de 
trésorerie et valeurs disponibles ainsi que des comptes de régularisation. Ils représentent 19,77 % 
de l’actif.

Tableau 11 –  Répartition sectorielle des actifs circulant restreints cumulés en moyenne sur la période 
2020 à 2022 (en millions d’euros)

Déchets Divers Eau Exp. éco. Finance Gazelectel
Médico- 

social
Total*

Stocks et commandes en 
cours d’exécution

8,8 0,1 25,7 350,8 1,5 37,8 53,5 478,2

Créances à un an au plus 134,0 71,9 87,8 209,5 63,1 507,2 782,3 1.855,9

Comptes de régularisation 14,3 2,6 46,2 39,5 2,3 238,7 30,2 373,8

Placements de trésorerie 129,7 10,8 43,6 121,5 41,8 2,6 140,3 490,3

Valeurs disponibles 48,5 29,9 42,4 98,1 62,6 55,7 237,0 574,1

Total actifs circulants 
restreints

335,3 115,4 245,7 819,4 171,2 841,9 1.243,3 3.772,3

Total actif 923,0 309,4 1.229,7 2.592,0 4.419,9 6.523,7 3.086,3 19.084,0

(*) Cumul des rubriques bilantaires pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années exami-
nées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Stocks

Les secteurs de l’expansion économique et du médico-social disposent des stocks les plus impor-
tants de 404,3 millions d’euros71 ou 84,55 % des stocks totaux tous secteurs confondus. L’importance 
des stocks dans ces deux secteurs s’explique, d’une part, par les travaux en cours dans le secteur 
de l’expansion économique et, d’autre part, par les stocks de matériel médical et pharmaceutique 
dans les hôpitaux et les maisons de repos. Ces stocks ne représentent toutefois que 42,81 % du total 

71  350,8 millions d’euros pour le secteur de l’expansion économique et 53,5 millions d’euros pour le secteur médico-social.
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des actifs circulants restreints pour le secteur de l’expansion économique et 4,30 % pour le secteur 
médico-social. La somme des stocks des secteurs « déchets », « divers », « eau », « finance » et 
« gaz-électricité-téléphonie » s’élève à 73,9 millions d’euros, soit 15,45 % des stocks totaux.

Créances à un an au plus

Le total des créances à un an au plus lissé sur les trois années représente 49,20 % du total des 
actifs circulants restreints lissé sur la même période. Le secteur « gaz-électricité-téléphonie » et le 
secteur « médico-social » en sont les principaux détenteurs (respectivement 507,2 millions d’euros 
et à 782,3 millions d’euros).

Placements de trésorerie et valeurs disponibles

Les placements de trésorerie ont pour but de dégager une rentabilité à court ou moyen terme. 
Ils sont essentiellement réalisés par les intercommunales actives dans les secteurs « déchets », 
« eau », « expansion économique », « finance » et « médico-social ». Leurs placements cumulés, 
moyen sur les trois années, de 476,9 millions d’euros représentent 97,27 % du total des placements 
de tous les secteurs.

Par ailleurs, les valeurs disponibles se répartissent principalement entre les cinq mêmes secteurs 
d’activités, pour un montant cumulé de 488,6 millions d’euros lissé sur les trois années examinées 
(ou 85,11 % du total cumulé tous secteurs confondus).

Comptes de régularisation de l’actif

Dans le secteur « gaz-électricité-téléphonie », les régularisations de l’actif s’élèvent à 238,7 millions 
d’euros ou 28,35 % de l’actif circulant restreint de ce secteur sur la même période. L’intercommunale 
Ores Assets a enregistré des régularisations de l’actif d’un montant de 185,8 millions d’euros en 
2020, 160,7 millions d’euros en 2021 et 146,6 millions d’euros en 2022. Elles portent sur les capi-
taux servant à financer les pensions, les actifs régulatoires72, les redevances de voirie-gaz et les 
dépenses liées à l’éclairage public.

72 Les différences entre les volumes réellement distribués et ceux qui ont été estimés lors du calcul des tarifs, constituent, sous 
réserve du contrôle de la Cwape, soit une créance (actif régulatoire ou déficit constaté), soit une dette (passif régulatoire ou 
excédent constaté) à l’égard des clients.
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4.3.1.3 Capitaux propres

Tableau 12 –  Répartition sectorielle des capitaux propres cumulés moyens sur la période 2020 à 2022 (en 
millions d’euros)

 Déchets Divers Eau
Exp. 
éco. Finance Gazelectel

Médico- 
social

Total*

Apports (capital) 69,7 74,3 181,8 460,0 1.073,0 1.607,1 196,7 3.662,5

Plus-values de 
réévaluation

2,4 3,8 80,8 4,1 386,5 487,7 2,1 967,5

Réserves 143,3 50,6 205,2 331,6 1.936,3 796,9 239,1 3.703,1

Bénéfice (Perte) à 
reporter (+/-) 10,0 -5,6 27,3 128,2 179,6 25,9 133,5 498,8

Subsides en capital 37,3 87,4 69,3 268,5 4,2 5,4 260,2 732,4

Capacité 
d’autofinancement 153,3 44,9 232,6 459,8 2.115,9 822,8 372,6 4.201,9

Capitaux propres 262,7 210,4 564,5 1.192,4 3.579,6 2.923,1 831,6 9.564,3

Capitaux permanents 718,7 274,9 1.109,6 2.205,4 4.124,4 5.560,7 2.163,0 16.156,8

Total du passif 923,0 309,4 1.229,7 2.592,0 4.419,9 6.523,7 3.086,3 19.084,0

(*) Cumul des rubriques bilantaires pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années exami-
nées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Les capitaux propres pour l’ensemble des intercommunales s’élèvent à 9,6 milliards d’euros ou 
50,12 % du passif sur la même période. Ils se composent essentiellement des apports en capital 
(38,29 %) et des réserves (38,72 %). Ils sont prépondérants dans les secteurs « gaz-électricité-télé-
phonie », « finance » et « expansion économique ».

Apports (capital)

Le capital libéré des secteurs « gaz-électricité-téléphonie », « finance » et « expansion écono-
mique » est de 3,1 milliards d’euros ou 85,74 % du capital libéré total donc de l’ensemble des 
secteurs.

Plus-values de réévaluation

Les plus-values de réévaluation (10,12 % des capitaux propres) sont réalisées essentiellement dans 
les secteurs « finance » et « gaz-électricité-téléphonie ».

Dans le secteur « gaz-électricité-téléphonie », Ores Assets présente les plus-values de réévaluation 
les plus importantes sur la période 2020 à 2022. Elles s’élèvent à 471,1 millions d’euros ou 96,60 % 
du total des plus-values de réévaluation de ce secteur sur la période. Elles concernent principale-
ment les installations, machines et outillage.
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Dans le secteur de la finance, Ceneo présente les plus-values de réévaluation les plus importantes 
sur la période 2020 à 2022. Elles portent essentiellement sur des actions et parts détenues dans 
Ores Assets et dans Socofe. Elles s’élèvent à 386,5 millions d’euros, soit la totalité des plus-values 
de réévaluation de ce secteur.

Capacité d’autofinancement

La capacité d’autofinancement est la somme des résultats reportés et des réserves. Elle mesure 
la capacité à financer des projets sur fonds propres. Pour l’ensemble des secteurs, elle s’élève à 
4,2 milliards d’euros, soit 43,93 % des fonds propres totaux sur la même période.

La capacité d’autofinancement des secteurs « finance » et « gaz-électricité-téléphonie » est de 
2,9 milliards d’euros (respectivement 2,1 milliards d’euros et 0,8 milliard d’euros) ou 69,94 % de la 
capacité d’autofinancement de l’ensemble des secteurs.

Tableau 13 –  Aperçu des intercommunales présentant un bénéfice reporté ou une perte reportée sur la 
période 2020 à 2022 (en nombre d’intercommunales)

Se
ct

eu
rs

D
éc

he
ts

D
iv

er
s

Ea
u

Ex
p.

éc
o.

Fi
na

nc
e

G
az

el
ec

te
l

M
éd

ic
o-

so
ci

al

To
ta

l

Année 20 21 22 20 21 22 20 21 22 20 21 22 20 21 22 20 21 22 20 21 22 20 21 22

Nbre 
d’intercommunales

6 6 6 15 15 15 9 9 9 10 10 10 13 13 13 6 6 6 21 21 21 80 80 80

Perte reportée 2 2 2 7 7 9 2 2 4 0 0 1 0 1 1 0 0 2 10 5 11 21 17 30

Bénéfice reporté 4 4 4 8 8 6 7 7 5 10 10 9 13 12 12 6 6 4 11 16 10 59 63 50

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Sur la période 2020 à 2022, 71,67 % des intercommunales ont un résultat reporté positif. Enodia, 
intercommunale du secteur de la finance, enregistre les bénéfices reportés les plus élevés (63,4 mil-
lions d’euros).

Les pertes reportées concernent surtout le secteur « divers ». Sur les trois années examinées, 
51,11 % des intercommunales de ce secteur encourent des pertes reportées. Comme pour les années 
2017 à 2019, Aqualis enregistre la perte reportée la plus élevée (-6,6 millions d’euros).

Subsides en capital

Les subsides en capital représentent 7,66 % des capitaux propres sur les trois années analysées. 
Les secteurs de l’expansion économique et du médico-social bénéficient des subsides à l’investis-
sement les plus importants (72,20 % du total de ce poste sur la période triennale).
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4.3.1.4 Capitaux de tiers

Les capitaux de tiers comprennent les provisions, les dettes à plus d’un an, les dettes à un an au 
plus et les comptes de régularisation du passif.

Tableau 14 –  Répartition sectorielle des capitaux de tiers cumulés moyens sur la période 2020 à 2022 (en 
millions d’euros)

Déchets Divers Eau Exp. éco. Finance Gazelectel
Médico- 

social
Total*

Provisions et impôts 
différés 107,9 10,4 11,0 88,8 6,4 47,7 119,5 391,7

Dettes à plus d’un an 348,2 54,1 534,1 924,1 538,3 2.589,9 1.211,9 6.200,8

Dettes à un an au plus 175,3 32,0 110,2 355,6 293,9 905,6 897,8 2.770,3

Comptes de 
régularisation

29,0 2,5 9,9 31,0 1,6 57,3 25,5 156,9

Capitaux de tiers 660,4 99,0 665,2 1.399,6 840,2 3.600,6 2.254,7 9.519,7

Total du passif 923,0 309,4 1.229,7 2.592,0 4.419,9 6.523,7 3.086,3 19.084,0

(*) Cumul des rubriques bilantaires pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années exami-
nées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Les capitaux de tiers s’élèvent à 9,5 milliards d’euros ou 49,88 % du passif. Le degré global d’en-
dettement73 est faible pour les secteurs « divers » et « finance » (respectivement 31,87 % et 19,01 %) 
alors qu’il est nettement plus important pour les secteurs « médico-social » et « déchets » (respec-
tivement 73,05 % et 71,55 %).

Provisions

Le total des provisions représente 4,11 % du total des capitaux de tiers.

Dans le secteur des déchets, Ipalle a constitué des provisions pour grosses réparations et gros 
entretiens (21,9 millions d’euros en 2022) tandis qu’Intradel a enregistré des provisions pour obli-
gations environnementales (27,3 millions d’euros en 2022).

Dans le secteur de l’expansion économique, Idea a constitué des provisions pour grosses répara-
tions et entretiens (14,5 millions d’euros en 2022) et IEG a constitué des provisions pour autres 
risques et charges74 (20,3 millions d’euros en 2022) tandis qu’Igretec a constitué des provisions 
pour pensions (17,0 millions d’euros en 2022) et pour litiges en cours (2,1 millions d’euros en 2022).

Dans le secteur médico-social, Vivalia (67,3 millions d’euros en 2022) et Humani (17,9 millions 
d’euros en 2022) ont constitué des provisions relatives à des litiges et des obligations en matière 
d’assainissement des sols. D’autre part, l’intercommunale Gabrielle Passelecq a constitué des pro-
visions pour pensions et obligations similaires (2,3 millions d’euros en 2022).

73 Capitaux de tiers/Total du passif.
74 Qui sont ventilés par secteur à l’annexe C-app 6.8.
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Dettes

Le total des dettes tous secteurs confondus représentent 95,89 % du total des capitaux de tiers. 
Trois quarts d’entre elles relèvent des secteurs « gaz-électricité-téléphonie », « médico-social » et 
« expansion économique » :
•  Le total des dettes à long terme représente 65,14 % du total des capitaux de tiers.

Les secteurs « expansion économique », « gaz-électricité-téléphonie » et « médico-social » en dé-
tiennent 76,22 %. Les dettes de ces secteurs sont essentiellement composées de dettes financières 
(94,82 %) et plus particulièrement, de crédits bancaires et de dettes de location-financement.

•  Le total des dettes à court terme s’élève à 29,10 % du total des capitaux de tiers.
Les secteurs « expansion économique », « gaz-électricité-téléphonie » et « médico-social » dé-
tiennent 77,94 % du total des dettes à court terme de l’ensemble des intercommunales. Ces 
dettes sont composées essentiellement des dettes commerciales (32,96 %), des dettes à plus 
d’un an échéant dans l’année (24,19 %) et des dettes salariales et fiscales (14,95 %).
Les dettes commerciales relèvent principalement des secteurs « médico-social », « gaz-élec-
tricité-téléphonie » et « déchets ». Ces trois secteurs se financent auprès de leurs fournisseurs, 
respectivement à concurrence de 16,65 %, 9,47 % et 10,56 % du total des capitaux de tiers.
Les secteurs « médico-social », « gaz-électricité-téléphonie » et « expansion économique » fi-
nancent également leurs activités à court terme grâce au crédit bancaire, respectivement pour 
247,0 millions d’euros, 313,8 millions d’euros et 125,3 millions d’euros.
Les secteurs « gaz-électricité-téléphonie », « médico-social » et « finance » détiennent une part 
significative (respectivement 9,96 %, 51,31 % et 21,62 %) des dettes fiscales, salariales et sociales 
totales. Au cours de la période, cinq intercommunales75 ont payé avec retard leurs dettes fiscales 
et six76 de leurs dettes ONSS. Pour deux intercommunales77, les retards de paiement portent à 
la fois sur les dettes fiscales et sociales.

75 Brutélé, La Citadelle, CISCH, Idefin et Vivalia.
76 AISBS, CISCH, Hygea, Inasep, ISOSL et Vivalia.
77 CISCH et Vivalia.
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4.3.2 Compte de résultats par secteur

Tableau 15 –  Répartition sectorielle des comptes de résultats cumulés moyens sur la période 2020  
à 2022 (en millions d’euros)

 Déchets Divers Eau
Exp. 
éco. Finance Gazelectel

Médico- 
social Total*

Marge brute d’exploitation 
(=V.A.B.) 167,5 23,2 153,9 232,4 36,9 779,5 1.592,2 2.985,6

Bénéfice (Perte) 
d’exploitation (+/-) -42,4 -45,7 16,2 21,2 18,2 300,5 26,4 294,4

Résultat financier 3,5 2,6 -14,3 40,3 111,1 -34,6 -13,3 95,3

Bénéfice (Perte) avant 
impôts (+/-) -38,9 -43,1 1,9 61,6 129,3 265,9 13,0 389,7

Taxes -7,3 -0,1 -0,4 0,1 -6,0 -74,3 0,0 -88,1

Bénéfice (Perte) de l’ex. 
après impôts (+/-) -46,2 -43,3 1,5 61,7 123,3 191,6 13,0 301,6

Opérations sur les réserves 
immunisées

0,0 0,0 0,0 -0,9 -0,2 -3,0 0,0 -4,1

Bénéfice (Perte) de l’ex. à 
affecter (+/-) -46,2 -43,3 1,5 60,8 123,1 188,6 13,0 297,5

(*) Cumul des rubriques du compte de résultats pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois 
années examinées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

4.3.2.1 Résultat d’exploitation

Bien que la marge brute d’exploitation78 soit positive pour tous les secteurs d’activités, les sec-
teurs « déchets » et « divers » subissent une perte d’exploitation. Celle-ci résulte d’une marge 
sur coûts variables insuffisante pour couvrir les coûts fixes comme on peut le voir dans le tableau 
16 ci-dessous.

Tableau 16 –  Couverture des coûts fixes cumulés moyens sur la période 2020 à 2022 (en millions d’euros)

Déchets Divers Eau
Exp. 
éco. Finance Gazelectel

Médico- 
social Total*

Marge brute 
d’exploitation (=V.A.B.) 167,5 23,2 153,9 232,4 36,9 779,5 1.592,2 2.985,6

Coûts fixes 190,0 68,3 130,8 198,6 15,2 375,6 1.519,4 2.497,8

Marge sur coûts variables -22,6 -45,1 23,1 33,8 21,8 404,0 72,8 487,8

Couverture  
des coûts fixes (%) 87,66 33,97 117,80 116,89 255,68 210,28 104,73 119,60

(*) Cumul des rubriques pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années examinées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

78 La marge brute d’exploitation est égale aux ventes et prestations dont sont déduits les approvisionnements et marchan-
dises ainsi que les biens et services divers.
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Les cinq autres secteurs présentent un excédent de marge sur coûts variables79 moyen sur les 
trois années de : 23,1 millions d’euros pour le secteur « eau », 33,8 millions d’euros pour le secteur 
« expansion économique », 21,8 millions d’euros pour le secteur « finance », 404,0 millions d’euros 
pour le secteur « gaz-électricité-téléphonie » et 72,8 millions d’euros pour le secteur « médico-so-
cial ». Ils sont par conséquent sensibles à un changement de conjoncture économique80.

4.3.2.2 Résultat financier

Le résultat financier est positif dans les secteurs « déchets », « divers », « expansion économique » 
et « finance ». Néanmoins, le résultat financier cumulé bénéficiaire des exercices 2020 à 2022 des 
secteurs « déchets » et « divers » ne compense pas leurs pertes d’exploitation.

Les secteurs « eau », « gaz-électricité-téléphonie » et « médico-social » ont enregistré un résultat 
financier cumulé négatif. Ils ont cependant généré un résultat d’exploitation cumulé bénéficiaire 
suffisant pour le compenser et dégager un bénéfice cumulé courant avant impôts.

4.3.2.3 Impôts

L’impôt des sociétés est significatif dans le secteur « gaz-électricité-téléphonie » qui paie 84,38 % 
du montant total sur la période examinée, tous secteurs confondus.

4.3.2.4 Résultat de l’exercice

Les secteurs « gaz-électricité-téléphonie », « finance », « expansion économique », « médico-so-
cial » et « eau » ont dégagé un bénéfice cumulé de respectivement 188,6 millions d’euros, 123,1 mil-
lions d’euros, 60,8 millions d’euros, 13,0 millions d’euros et 1,5 million d’euros tandis que les 
secteurs « déchets » et « divers » ont encouru une perte cumulée de respectivement -46,2 millions 
d’euros et -43,3 millions d’euros.

4.3.2.5 Cash-flow après impôts et avant distribution

Le cash-flow après impôts et avant distribution permet de mesurer la capacité de l’intercommu-
nale à financer son développement et ses investissements à partir de son exploitation. Il permet 
ainsi d’apprécier la solvabilité et la pérennité d’une intercommunale. Un cash-flow négatif consti-
tue un indicateur de risque pour l’entreprise.

Tous secteurs confondus, il s’élève en cumulé à 842,2 millions d’euros et se répartit comme suit.

Tableau 17 –  Cash-flow cumulé moyen sur la période 2020 à 2022 (en millions d’euros)

 Déchets Divers Eau
Exp. 
éco. Finance Gazelectel

Médico- 
social Total(*) 

Cash-flow après impôt 
et avant distribution

6,1 -35,3 42,2 113,5 124,7 463,5 127,5 842,2

(*) Cumul des rubriques pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années examinées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

79 Les coûts variables évoluent en fonction des quantités produites.
80 Les frais fixes étant inélastiques à une diminution de l’activité économique.
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À l’exception du secteur « divers », tous les secteurs ont dégagé un cash-flow après impôts et avant 
distribution positif, ce qui leur permet de remplir leurs obligations financières.

Quant au secteur « divers », il présente un cash-flow moyen après impôts et avant distribution 
de -35,3 millions d’euros. La couverture des dettes à long et à court terme par le cash-flow après 
impôts n’est donc pas assurée dans ce secteur. Les intercommunales sont contraintes, en l’absence 
de trésorerie accumulée lors des exercices précédents, de recourir aux capitaux de tiers pour finan-
cer leurs nouveaux investissements, voire, dans les situations les plus tendues, une partie de leurs 
dépenses de fonctionnement.

4.3.2.6 Affectations et prélèvements par secteur

Tableau 18 –  Affectations et prélèvements cumulés moyens sur la période 2020 à 2022 (en millions d’euros)

 Déchets Divers Eau
Exp. 
éco. Finance Gazelectel

Médico- 
social

Total*

Bénéfice (Perte) à affecter 
(+/-) -37,1 -48,3 26,3 177,6 277,0 213,1 132,3 740,8

Prélèvements sur capitaux 
propres

1,5 1,0 2,6 0,8 11,4 0,3 11,8 29,4

Affectations aux capitaux 
propres

8,3 0,6 1,5 9,9 23,3 94,6 13,5 151,6

Bénéfice (Perte) à reporter 
(+/-) 10,0 -5,6 27,3 128,2 179,6 25,9 133,5 498,8

Intervention des associés 
dans la perte

60,5 42,3 0,0 0,0 0,0 0,0 2,9 105,7

Bénéfice à distribuer 6,7 0,0 0,0 40,3 85,6 92,9 0,0 225,5

(*) Cumul des rubriques pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années examinées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Pour couvrir leurs pertes à affecter, les secteurs « déchets » et « divers » ont essentiellement béné-
ficié d’une intervention des associés dans les pertes à concurrence de respectivement 60,5 millions 
d’euros et 42,3 millions d’euros.

Le bénéfice à affecter des autres secteurs a principalement été conservé sous la forme de bénéfices 
reportés et réserves (650,4 millions d’euros) ou distribué sous la forme de dividendes ou bonus 
(225,5 millions d’euros).

4.3.3	 Analyse	de	l’équilibre	financier	par	secteur

L’équilibre financier est analysé à la lumière de l’articulation entre le fonds de roulement net, le 
besoin en fonds de roulement net et la trésorerie nette.
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Tableau 19 –  Équilibre financier cumulé moyen sur la période 2020 à 2022 (en millions d’euros)

 Déchets Divers Eau Exp. éco. Finance Gazelectel
Médico- 

social
Total*

FRN 131,0 80,9 125,7 432,8 -124,3 -121,0 320,1 845,1

BFRN 1,4 49,3 70,3 338,5 -114,3 134,5 189,8 669,5

TN 129,6 31,6 55,4 94,3 -10,0 -255,5 130,2 175,6

(*) Cumul des rubriques pour les 80 intercommunales réparties par secteur en moyenne sur les trois années examinées

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Sur les trois années examinées, 76 % des intercommunales ont un fonds de roulement net positif. 
Leurs capitaux permanents financent donc les actifs immobilisés élargis, ce qui reflète une attitude 
prudente dans le chef de ces intercommunales. Seuls les secteurs « gaz-électricité-téléphonie » et 
« finance » présentent un fonds de roulement net négatif. Une partie des actifs immobilisés de ces 
secteurs est donc financée par des dettes à court terme. Cette situation constitue un indicateur 
de risque financier, car les lignes de crédit à court terme auprès des fournisseurs et des banques 
peuvent être réduites ou supprimées.

De plus, 73 % des intercommunales ont un fonds de roulement net supérieur aux besoins en fonds 
de roulement net, ce qui leur permet de dégager une trésorerie nette positive et ainsi d’accroître 
leurs liquidités.

Enfin, à l’exception des secteurs « gaz-électricité-téléphonie » et « finance », tous les secteurs 
disposent d’une trésorerie nette cumulée positive. Toutefois, sur les années 2020 à 2022, 28 % de 
l’ensemble des intercommunales ont une trésorerie nette cumulée négative et ont recours à l’en-
dettement afin de financer leurs activités. Les intercommunales qui y font le plus appel relèvent 
des secteurs « gaz-électricité-téléphonie » (33 % des intercommunales du secteur) et « finance » 
(23 % des intercommunales du secteur).

4.3.4 Analyse détaillée du secteur médico-social

Le secteur « médico-social » se décompose en trois sous-secteurs : les crèches, les maisons de 
repos et les hôpitaux et maisons médicales. Le sous-secteur des crèches comprend trois inter-
communales, celui des maisons de repos comprend cinq intercommunales et le sous-secteur des 
hôpitaux et maisons médicales reprend treize hôpitaux généraux ou spécialisés et un service de 
soins à domicile.

4.3.4.1 Sous-secteur des crèches81

Le sous-secteur des crèches présente un total bilantaire moyen de 17,0 millions d’euros ou 0,55 % 
du total  du secteur « médico-social ». L’actif net de ce sous-secteur s’élève à 8,4 millions d’euros 
ou 1,01 % de l’actif net du secteur « médico-social ».

Le bénéfice de l’exercice est en progression sur la période 2020 à 2022. Il est passé de 1,2 million 
d’euros en 2020 à 1,1 million d’euros en 2021 pour, ensuite, se porter à 1,6 million d’euros en 2022. 

81 Voir l’annexe 2.
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Le bénéfice à affecter a été systématiquement transféré vers la rubrique « bénéfice reporté » au 
passif du bilan.

Les indicateurs financiers ne présentent aucun risque, la trésorerie nette et le cash-flow après 
impôt sont positifs et le degré global d’endettement est sous contrôle. Par ailleurs, aucune inter-
vention des communes associées n’a été nécessaire.

4.3.4.2 Sous-secteur des maisons de repos82

Le sous-secteur des maisons de repos présente un total bilantaire de 518,1 millions d’euros ou 
16,79 % du total bilantaire du secteur « médico-social ». L’actif net s’élève à 178,8 millions d’euros 
ou 21,50 % de l’actif net total du secteur « médico-social ».

Le résultat de l’exercice a fortement varié sur la période 2020 à 2022. Il est passé de 2,3 millions 
d’euros en 2020 à 2,8 millions d’euros en 2021 pour, ensuite, se détériorer et s’établir à -2,2 millions 
d’euros en 2022. Cette dernière perte résulte de l’augmentation, d’une part, des charges salariales 
et sociales (+26,9 millions d’euros en 2022 par rapport à 2021) et, d’autre part, des charges finan-
cières (+0,8 million d’euros en 2022 par rapport à 2021).

Le bénéfice à affecter constaté lors de chacun des exercices sous revue a été transféré vers les 
rubriques « réserves » et « bénéfice reporté ». Par ailleurs, les communes associées sont interve-
nues, pour un montant de 0,8 million d’euros en 2020, 1,2 million d’euros en 2021 et 1,1 million 
d’euros en 2022, dans la perte de l’exercice des intercommunales Interseniors (2020 à 2022) et 
AISBS (2021 et 2022).

L’équilibre financier de ce sous-secteur n’est pas assuré en raison d’une trésorerie nette néga-
tive83 constatée lors de chacun des exercices comptables analysés (-10,7 millions d’euros en 2020, 
-14,9 millions d’euros en 2021 et -2,1 millions d’euros en 2022) qui résulte d’un fonds de roulement 
net insuffisant pour financer le besoin en fonds de roulement net.

4.3.4.3 Sous-secteur des hôpitaux et maisons médicales84

Le sous-secteur des hôpitaux et maisons médicales présente un total bilantaire de 2.551,3 millions 
d’euros ou 82,66 % du total bilantaire du secteur « médico-social ». L’actif net s’élève à 644,4 mil-
lions d’euros ou 77,49 % de l’actif net total du secteur « médico-social ».

Le résultat de l’exercice a fortement varié sur la période 2020 à 2022. Il est passé de 2,9 millions 
d’euros en 2020 à -2,5 millions d’euros en 2021 pour, ensuite, se rétablir à 32,0 millions d’euros en 
2022. La forte augmentation du bénéfice constatée en 2022 résulte d’une augmentation significa-
tive de la marge brute d’exploitation (= à la valeur ajoutée brute) qui est passée de 1.248,8 millions 
d’euros en 2021 à 1.431,4 millions d’euros en 2022.

Le bénéfice à affecter constaté lors de chacun des exercices sous revue, augmenté des prélèvements 
sur les capitaux propres, a été transféré vers les rubriques « réserves » et « bénéfice reporté ». Par 
ailleurs, les communes associées sont intervenues, pour un montant de 1,7 million d’euros en 

82 Voir l’annexe 3.
83 AISBS (2021 et 2022), ISOSL (2020 à 2022) et Interseniors (2020 à 2022).
84 Voir l’annexe 4.
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2020 et 1,9 million d’euros en 2021 et 2022, dans la perte de l’exercice des intercommunales CHBA 
(2020 à 2022) et Vivalia (2020 à 2022).

Le sous-secteur des hôpitaux et maisons médicales présente un degré global d’endettement85 
cumulé important de 75,17 % en 2021 et de 75,04 % en 2022, soulignant le poids significatif des 
dettes dans le total bilantaire.

4.3.5 Conclusions

Le tableau suivant synthétise l’exposition à des risques financiers des différents secteurs des inter-
communales. Le choix de ratios retenus a été guidé par les missions de service public assignées à 
celles-ci.

La valeur x indique que le risque est moyen ou élevé.

Tableau 20 –  Analyse des risques sectoriels pour la période 2020 à 2022

Déchets Divers Eau Exp. 
éco. Finance Gazelectel Médico- 

social

Trésorerie nette négative

Couverture insuffisante des 
dettes financières nettes par  
le cash-flow

Degré global d’endettement

Cash-flow après impôts négatif

Marge sur coûts variables 
insuffisante pour couvrir  
les coûts fixes

Perte de l’exercice

Intervention des associés dans 
la perte de l’exercice

Source : Cour des comptes

La comparaison du tableau ci-dessus avec celui du rapport précédent86 permet de confirmer le 
caractère risqué des secteurs « déchets », « divers » et « médico-social ».

Néanmoins, force est de constater que, hormis la trésorerie nette, les principaux indicateurs finan-
ciers consolidés pour l’ensemble des intercommunales se sont améliorés en moyenne durant la 
période 2020-2022 par rapport  à la période précédente 2017-2019. Les évolutions sont synthétisées 
dans le tableau ci-dessous.

85 AIHSHSN (2020 à 2022), Inago (2020 à 2022), CHBA (2020 à 2022), La Citadelle (2020 à 2022), CHR de Huy (2020 à 2022) et 
Intercommunale Gabrielle Passelecq (2020 et 2021).

86 Cour des comptes, Analyse financière des intercommunales relevant de la tutelle de la Région wallonne, premier rapport trien-
nal portant sur les comtes 2017 à 2019, rapport au Parlement wallon, septembre 2021, www.courdescomptes.be.
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Tableau 21 –  Évolution des données financières (période 2017-2019 versus période 2020-2022) en millions 
d’euros)

Indicateur financier consolidé Période
2017-2019

Période
2020-2022 Différence En %

Total bilantaire 17.024,4 19.084,0 2.059,6 12,10

Capitaux propres 8.210,0 9.564,3 1.354,3 16,50

Bénéfice de l’exercice 283,4 297,5 14,1 4,98

Trésorerie nette 290,0 175,6 -114,4 -39,46

Cash-flow 785,4 842,2 56,8 7,23

Degré global d’endettement (%) 51,78 49,89 -1,89 -3,66

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Quant à l’analyse des informations financières relatives à la période 2020 à 2022, elle permet de 
tirer les enseignements suivants :
•  Les secteurs « déchets »87, « divers88 » et « médico-social » sont plus particulièrement exposés à 

des risques financiers en raison de résultats de l’exercice négatifs. Cette situation a pour consé-
quence l’intervention récurrente des associés pour combler les pertes. En cas de crise conjonc-
turelle, il est probable que les pouvoirs publics associés que sont les communes, les provinces, 
et dans une certaine mesure la Région wallonne, seront amenés à aider davantage ces secteurs 
afin de garantir la continuité de leurs activités.

•  Les autres secteurs sont moins exposés aux risques financiers et sont, par conséquent, globa-
lement à même de poursuivre leurs activités sans appels à l’intervention récurrente de leurs 
associés. Quant aux secteurs « gaz-électricité-téléphonie89 » et « finance »90, ils présentent une 
trésorerie nette négative, laquelle nécessite un recours à l’endettement afin de financer les acti-
vités. Elle résulte essentiellement d’un fonds de roulement net négatif.

87 Tibi (2020 à 2022) et Intradel (2020 à 2022).
88 Liège Zone 2 IILE-SRI (2020 à 2022), AISSNSH (2020 à 2022), Aqualis (2021 et 2022).
89 Brutélé (2020 à 2022), Ores Assets (2020 à 2022) et Resa (2020 et 2021).
90 Ceneo (2020 et 2022), Ecetia Finances (2021 et 2022), IPFBW (2020 et 2022), Ecetia Intercommunale (2022), Ifiga (2020 à 

2022), Sofilux (2022), Finest (2020), Finimo (2020) et Idelux Finances (2020 à 2022).
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Tableau 22 –  Analyse des risques sous-sectoriels du secteur médico-social pour la période 2020 à 2022

 Crèches Maisons de 
repos

Hôpitaux et  
maisons médicales

Trésorerie nette négative

Couverture insuffisante des dettes financières nettes par 
le cash-flow

Degré global d’endettement

Cash-flow après impôts négatif

Marge sur coûts variables insuffisante pour couvrir les 
coûts fixes

Perte de l’exercice

Intervention des associés dans la perte de l’exercice

Source : Cour des comptes

Le tableau ci-dessus montre que les sous-secteurs « maisons de repos91 » et « hôpitaux et maisons 
médicales92 » sont les plus exposés aux risques financiers dans le secteur « médico-social ». En 
effet, le premier cité présente un risque sur la trésorerie nette et est financé grâce à l’intervention 
des communes associées, tandis que le second cité connaît un endettement important et fait éga-
lement l’objet d’interventions financières régulières de la part des communes.

4.4	 Analyse	d’un	échantillon	d’intercommunales

La Cour des comptes a effectué une analyse de risques des 80 intercommunales qui relèvent de 
la tutelle de la Région wallonne sur la base de la trésorerie nette, du degré global d’endettement, 
du cash-flow après impôts et avant distribution et de l’intervention des associés dans la perte de 
l’exercice. Ce dernier critère a été ajouté par rapport à l’analyse de risques réalisée sur la période 
2017 à 2019.

La Cour des comptes a comparé ses résultats avec ceux issus du logiciel d’identification des 
risques financiers Companyweb. Compte tenu de la méthode explicitée en détail en annexe 6, 
onze intercommunales sont identifiées comme risquées pour la période 2020-202293. Elles relèvent 
majoritairement des secteurs « médico-social » (cinq intercommunales soit 23,81 % du secteur94), 
« déchets » (deux intercommunales soit 28,57 % du secteur95), « finance » (deux intercommu-
nales soit 15,38 % du secteur96) et « divers » (deux intercommunales soit 14,29 % du secteur97).  

91 ISOSL (2020 à 2022) et Interseniors (2020 à 2022).
92 CHBA (2020 à 2022), Vivalia (2020 à 2022), CHR de Huy (2020 à 2022), Intercommunale Gabrielle Passelecq (2020 et 2021), 

Inago (2020 à 2022), La Citadelle et AIHSHSN (2020 à 2022).
93 Voir l’annexe 6. 
94 Sur un total de 21 intercommunales.
95  Sur un total de 7 intercommunales.
96  Sur un total de 13 intercommunales.
97  Sur un total de 14 intercommunales.
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Parmi celles-ci, sept intercommunales98 avaient déjà été identifiées comme risquées dans le rap-
port triennal précédent99 et avaient fait l’objet d’une analyse détaillée.

Ce chapitre est consacré aux conclusions découlant de l’analyse des tableaux de bord d’indicateurs 
financiers repris en annexe 9100. Cette annexe reprend d’une part, les différents ratios (de liquidité, 
de solvabilité, de rentabilité et de valeur ajoutée), un tableau représentant les différents flux de tré-
sorerie avec financement externe (colonne de gauche) et un scénario sans intervention publique et 
bancaire (colonne de droite) et le compte d’affectations et prélèvements. Les différents ratios sont 
explicités en annexe 8 ainsi que la norme qui leur est applicable.

4.4.1	 Centre	hospitalier	du	bois	de	l’abbaye	(CHBA)

4.4.1.1 Liquidité

Le fonds de roulement net est positif en 2020 de 5.997.921,0 euros, puis devient négatif de 
-2.216.020 euros en 2021 et -697.685 euros en 2022. Il a été totalement financé par des dettes 
financières à court terme.

4.4.1.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est supérieur à la norme de 75 %, et s’établit à 83 % en 2020 et 
2021 et à 84 % en 2022.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est inférieure à 1 et donc insuffisante en 2021 et 2022 pour assurer le paiement 
des dettes à plus d’un an échéant dans l’année. Leur remboursement doit, par conséquent, être 
financé, soit par la trésorerie accumulée au cours des exercices précédents, soit par de nouvelles 
dettes financières.

4.4.1.3 Rentabilité et affectation du résultat

Le CHBA a enregistré un résultat négatif de -780.624 euros en 2020, -1.429.057 euros en 2021 et 
-1.795.305 euros en 2022101. Ces pertes résultent essentiellement d’une marge brute d’exploitation 
insuffisante pour couvrir les coûts fixes.

Les associés sont intervenus chaque année pour couvrir l’entièreté de la perte de l’exercice.

98 Le centre hospitalier du bois de l’abbaye (CHBA), le centre hospitalier régional (CHR) de Huy, Interseniors, Inago, Idelux 
Finances, l’Association intercommunale de traitement des déchets liégeois (Intradel) et l’intercommunale de gestion des 
déchets dans la région de Charleroi (Tibi).

99 Cour des comptes, Analyse financière des intercommunales relevant de la tutelle de la Région wallonne, premier rapport trien-
nal portant sur les comtes 2017 à 2019, op. cit.

100 L’analyse est réalisée au moyen des ratios du modèle d’analyse financière proposés par les professeurs Ooghe, Vander 
Bauwhede et Van Wymeersh (voir l’annexe 8). D’une part, ces ratios sont adaptés pour l’analyse des intercommunales et, 
d’autre part, ils sont facilement applicables aux comptes annuels établis selon le référentiel comptable belge (BGAAP). 
Tous les modèles d’analyse financière, qu’ils soient proposés par des auteurs francophones ou anglophones, reposent sur 
les mêmes concepts : la liquidité, la solvabilité, la rentabilité, la valeur ajoutée et la trésorerie.

101  Voir l’annexe 9.
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4.4.1.4 Trésorerie

La trésorerie générée par les activités opérationnelles, ou le flux de trésorerie des opérations 
(13.565.687 euros en 2020, 1.425.240 euros en 2021 et 6.581.621 euros en 2022), est insuffisante pour 
financer les investissements pour chaque exercice (-5.491.009 euros en 2020, -6.950.341 euros en 
2021 et -4.432.954 euros en 2022) et le remboursement des capitaux de tiers en 2020 et 2022 (res-
pectivement -8.303.784 euros et -4.500.215 euros).

Le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres (-229.106 euros en 2020, 
-4.291.697 euros en 2021 et -2.351.548 euros en 2022) est financé par l’accroissement des subsides 
en capital (à hauteur de 972.661 euros en 2020 et de 226.010 euros en 2021) et grâce à la trésorerie 
initiale (de 4.334.844 euros début 2021 et de 1.698.214 euros début 2022), ainsi que par l’interven-
tion systématique des associés dans la perte explicitée ci-avant au point 4.4.1.3 (780.624 euros en 
2020, 1.429.057 euros en 2021 et 1.795.305 euros en 2022).

4.4.2	 Centre	hospitalier	régional	(CHR)	de	Huy

4.4.2.1 Liquidité

Le besoin en fonds de roulement net négatif de -54.137 euros en 2020, -6.402.838 euros en 2021 et 
-12.370.182 euros en 2022 est insuffisant pour financer totalement le fonds de roulement net néga-
tif (-8.500.085 euros en 2020, -17.183.354 euros en 2021 et -18.202.838 euros en 2022). Ce dernier a, 
en partie, été financé par des dettes financières à court terme.

4.4.2.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement, supérieur à 80 % sur la période 2020-2022 (84 % en 2020 et 2021 et 
86 % en 2022), indique un risque de surendettement.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est inférieure à 1 et donc insuffisante pour assurer le paiement des dettes à plus 
d’un an échéant dans l’année. Leur remboursement doit par conséquent être financé, soit par la 
trésorerie accumulée au cours des exercices précédents, soit par de nouvelles dettes financières.

4.4.2.3 Rentabilité et affectation du résultat

Le CHR de Huy a dégagé un bénéfice de 211.401 euros en 2021 et une perte respectivement de 
-5.469 euros en 2020 et -1.150.256 euros en 2022102.

Le résultat à affecter de -49.454 euros en 2020, 161.947 euros en 2021 et -988.309 euros en 2022 a 
été systématiquement transféré dans la rubrique « résultat reporté » du passif du bilan.

4.4.2.4 Trésorerie

Pour l’exercice 2021, la trésorerie générée par les activités opérationnelles, soit le flux de tré-
sorerie des opérations (19.590.174 euros) est insuffisante pour financer les investissements 
(-12.372.245 euros) et le remboursement des capitaux de tiers (-9.103.010 euros).

102 Voir l’annexe 9.
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Le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres (-1.885.081 euros en 
2021) est financé, d’une part, par un subside en capital de 112.775 euros et, d’autre part, grâce à la 
trésorerie accumulée (4.810.018 euros début 2021) lors des exercices précédents.

4.4.3	 Association	intercommunale	des	sports	du	Sud-Namurois	et	du	Sud-Hainaut	
(AISSNSH)

4.4.3.1 Liquidité

En 2022, le besoin en fonds de roulement net (BFRN) est négatif et s’élève à -707.517 euros. Il est 
inférieur au fonds de roulement net (FRN) positif de 165.889 euros et donc, permet de financer les 
activités opérationnelles.

En 2021, le BFRN négatif de -718.697 euros est supérieur au FRN négatif de -828.109 euros et donc, 
insuffisant pour le financer totalement.

En 2020, le BFRN positif de 271.302 euros est supérieur au FRN positif de 217.874 euros. Ce dernier 
est donc insuffisant pour financer le BFRN.

4.4.3.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est en deçà de 75 % et s’établit à 60 % en 2020, 69 % en 2021 et 72 % 
en 2022.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est inférieure à 1 et donc insuffisante pour assurer le paiement des dettes à plus 
d’un an échéant dans l’année. Leur remboursement doit, par conséquent, être financé, soit par la 
trésorerie accumulée au cours des exercices précédents, soit par de nouvelles dettes financières.

4.4.3.3 Rentabilité et affectation du résultat

L’Association intercommunale des sports du Sud-Namurois et du Sud-Hainaut a généré une perte 
de -760.825 euros en 2020, -576.885 euros en 2021 et -463.681 euros en 2022103.

La perte à affecter de -1.544.296 euros en 2020, -1.423.712 euros en 2021 et -1.373.863 euros en 2022 a 
été partiellement apurée par l’intervention des associés (à hauteur de 697.469 euros en 2020, 
513.530 euros en 2021 et 400.325 euros en 2022). Le solde (-846.827 euros en 2020, -910.182 euros 
en 2021 et -973.538 euros en 2022) a été transféré dans la rubrique « perte reportée » du passif du 
bilan.

4.4.3.4 Trésorerie

Pour les exercices 2020 à 2022, la trésorerie générée par les activités opérationnelles, soit le flux 
de trésorerie des opérations (respectivement -433.491 euros en 2020, 673.835 euros en 2021 et 
-155.857 euros en 2022), est insuffisante pour financer les investissements et le remboursement 
des capitaux de tiers qui représentent ensemble -193.595 euros en 2020, -1.165.866 euros en 2021 et 
-237.827 euros en 2022.

103  Voir l’annexe 9.
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Le flux de trésorerie libre disponible pour l’entreprise, constaté lors de chacun des exercices ana-
lysés (-406.933 euros en 2020, -862.554 euros en 2021 et -4.102.551 euros en 2022) a été couvert par 
les sources de financement suivantes :
•  en 2020, grâce à une intervention des associés dans la perte de 697.469 euros ;
•  en 2021, d’une part, par un accroissement des dettes financières de 370.523 euros ainsi qu’une 

intervention des associés dans la perte de 513.530 euros et, d’autre part, grâce à la trésorerie ac-
cumulée (202.496 euros début 2021) lors des exercices précédents ;

•  en 2022, d’une part, grâce à un accroissement des dettes financières de 3.708.867 euros ainsi 
qu’une intervention des associés dans la perte de 400.325 euros et, d’autre part, par l’octroi d’un 
subside en capital de 1.240.967 euros.

4.4.4 Ecetia Finances

4.4.4.1 Liquidité

Le fonds de roulement net est positif (4.219.046,0 euros en 2020, 4.706.096,0 euros en 2021 et 
18.197.568,0 euros en 2022) mais insuffisant pour financer le besoin en fonds de roulement net de 
2021, qui s’élève à 5.156.910,0 euros, et de 2022, qui s’élève à 19.413.549,0 euros. Le besoin en fonds 
de roulement net a été financé, partiellement, par des dettes financières à court terme lors des 
deux derniers exercices.

4.4.4.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement, supérieur à la norme de 75 %, s’établit à 78 % en 2020, 79 %  
en 2021 et 80 % en 2022.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est supérieure à 1 en 2020 et 2022 ce qui permet d’assurer le paiement des 
dettes à plus d’un an échéant dans l’année, ce qui n’est pas le cas en 2021. En 2021, leur rembour-
sement a dû, par conséquent, être financé soit par la trésorerie accumulée au cours des exercices 
précédents, soit par de nouvelles dettes financières.

4.4.4.3 Rentabilité et affectation du résultat

Ecetia Finances a connu une perte en 2021 de -1.052.169 euros et un bénéfice en 2020 et 2022 res-
pectivement de 226.441 euros et 296.384 euros104.

La perte à affecter de -178.980 euros de 2021 a été transférée dans la rubrique « perte repor-
tée » du passif du bilan. Le bénéfice à affecter des deux autres exercices (902.625 euros en 2020  
et 117.404 euros en 2022) augmenté du prélèvement sur les réserves (541.951 euros en 2020 et 
227.813 euros en 2022) a été, d’une part, distribué à concurrence de 571.387 euros en 2020 et 
345.217 euros en 2022 et, d’autre part, le solde restant de 2020 (873.189 euros) a été transféré dans 
la rubrique « bénéfice reporté » du passif du bilan.

104  Voir l’annexe 9.
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4.4.4.4 Trésorerie

Pour les exercices 2020 à 2022, la trésorerie générée par les activités opérationnelles, soit le flux 
de trésorerie des opérations (1.365.983 euros en 2020, 479.614 euros en 2021 et -13.007.376 euros 
en 2022) est insuffisante pour financer, d’une part, le remboursement des capitaux de tiers 
(-1.868.395 euros en 2020, -5.935.826 euros en 2021 et -4.983.090 euros en 2022) et des capitaux 
propres externes (-1.256.857 euros en 2020, -1.006.549 euros en 2021 et -1.197.961 euros en 2022) et, 
d’autre part, les bénéfices à distribuer (-571.387 euros en 2020 et -345.217,0 euros en 2022).

Le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres, déduction faite des dé-
sinvestissements en actifs immobilisés constaté lors de chacun des exercices analysés (-502.412 eu-
ros105 en 2020, -5.456.312 euros106 en 2021 et -17.990.466 euros107 en 2022), a été couvert par les 
sources de financement suivantes :
•  en 2020, par des remboursements de créances de 458.975 euros et grâce à la trésorerie accu-

mulée (5.337.961 euros début 2020) lors des exercices précédents ;
•  en 2021, par des désinvestissements en immobilisations financières (3.553.637 euros) et des 

remboursements de créances à plus d’un an (3.030.342 euros ) ;
•  en 2022, par des désinvestissements en frais d’établissement (1.525 euros) et en immobilisations 

financières (15.768.327 euros), des remboursements de créances à plus d’un an (1.495.326 euros) 
ainsi que grâce à la trésorerie accumulée (3.587.396 euros début 2022) lors des exercices 
précédents.

4.4.5	 Interseniors

4.4.5.1 Liquidité

Le fonds de roulement net est négatif pour les trois exercices examinés (-2.191.332 euros en 2020, 
-2.067.285 euros en 2021 et -501.431 euros en 2022). Le besoin en fonds de roulement net positif de 
2020 (389.550 euros) et de 2021 (1.451.895 euros) a été totalement financé par des dettes financières 
à court terme.

4.4.5.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est en deçà de 75 % et s’établit à 73 % en 2020, 72 % en 2021 et 70 % 
en 2022.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est inférieure à 1 et donc insuffisante pour assurer le paiement des dettes long 
terme. Leur remboursement doit, par conséquent, être financé soit par la trésorerie accumulée au 
cours des exercices précédents soit par de nouvelles dettes financières.

105 Voir l’annexe 9 – 4. Ecetia Finances : en 2020, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres de 
-43.437 euros - le flux de trésorerie des (dés)investissements en actifs immobilisés élargis de 458.975 euros.

106 Voir l’annexe 9 – 4. Ecetia Finances : en 2021, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres de 
1.127.667 euros - le flux de trésorerie des (dés)investissements en actifs immobilisés élargis de 6.583.979 euros.

107 Voir l’annexe 9 – 4. Ecetia Finances : en 2022, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres de 
-725.288 euros - le flux de trésorerie des (dés)investissements en actifs immobilisés élargis de 17.265.178 euros.
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4.4.5.3 Rentabilité et affectation du résultat

Interseniors a subi une perte à l’exercice en 2020 (-982.738 euros) et 2021 (-710.369 euros) tan-
dis qu’en 2022, un bénéfice de l’exercice de 57.874 euros a été généré108. Les pertes des exercices 
2020 et 2021 résultent essentiellement d’une marge brute d’exploitation insuffisante pour couvrir 
les coûts fixes.

Les associés sont intervenus pour couvrir partiellement la perte de l’exercice à affecter à hauteur 
de 754.376 euros en 2020, 982.738 euros en 2021 et 710.369 euros en 2022. Le solde a été transféré 
dans la rubrique « perte reportée » du passif du bilan.

4.4.5.4 Trésorerie

Pour chaque exercice, la trésorerie générée par les activités opérationnelles (1.809.087 euros en 
2020, 239.733 euros en 2021 et 3.971.493 euros en 2022) est insuffisante pour financer le rembourse-
ment des capitaux de tiers (-2.098.843 euros en 2020, -2.244.584 euros en 2021 et -4.425.527 euros 
en 2022).

Le déficit de trésorerie (respectivement -289.756 euros109 en 2020, -2.004.851 euros110 en 2021 et 
-454.034 euros111 euros en 2022) est financé par des remboursements de créances à plus d’un an 
(239.142 euros en 2020, 472.574 euros en 2021 et 592.777 euros en 2022), par l’intervention systé-
matique des associés dans la perte (754.376 euros en 2020, 982.738 euros en 2021 et 710.369 euros 
en 2022) et par la trésorerie accumulée lors des exercices précédents (886.487 euros début 2020, 
1.590.250 euros début 2021 et 1.110.639 euros début 2022).

4.4.6	 Inago

4.4.6.1 Liquidité

Le besoin en fonds de roulement net négatif pour les trois années (-889.151 euros en 2020, 
-265.967 euros en 2021 et -118.334 euros en 2022) est insuffisant pour financer le fonds de roule-
ment net négatif (-3.046.222 euros en 2020, -1.668.331 euros en 2021 et -2.801.843 euros en 2022). 
Ce dernier a été financé par des dettes financières à court terme de 2.209.294 euros en 2020, 
2.233.690 euros en 2021 et 2.816.646 euros en 2022.

4.4.6.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est supérieur à la norme de 75 % et s’élève à 76 % en 2020, 77 % en 
2021 et 78 % en 2022. La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow 
après impôts et avant distribution, est inférieure à 1 sur la période analysée et donc insuffisante 
pour assurer le paiement des dettes à plus d’un an échéant dans l’année. Leur remboursement 
doit être financé soit par la trésorerie accumulée au cours des exercices précédents, soit par de 
nouvelles dettes financières.

108 Voir l’annexe 9.
109 Voir l’annexe 9 – 5. Interseniors : en 2020, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres de                              

-50.614 euros - le flux de trésorerie des (dés)investissements en actifs immobilisés élargis de 239.142 euros.
110 Voir l’annexe 9 – 5 Interseniors : en 2021, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres de                              

-1.532.277 euros - le flux de trésorerie des (dés)investissements en actifs immobilisés élargis de 472.574 euros.
111 Voir l’annexe 9 – 5 Interseniors : en 2022, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres de 

138.743 euros - le flux de trésorerie des (dés)investissements en actifs immobilisés élargis de 592.777 euros.
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4.4.6.3 Rentabilité et affectation du résultat

Les bénéfices des exercices 2020 et 2021 de 35.891 euros et 129.971 euros ont été affectés aux 
réserves tandis que la perte à affecter de 2022 (-392.118 euros) a été partiellement couverte par 
un prélèvement de 341.720 euros sur les réserves. Le solde de -50.397 euros a été transféré vers la 
rubrique « perte reportée » du passif du bilan.

4.4.6.4 Trésorerie

En 2020 et 2022, la trésorerie générée par les activités opérationnelles, soit le flux de trésorerie 
des opérations (2.118.610 euros en 2020 et 1.208.067 euros en 2022), est insuffisante pour financer 
les investissements de -6.003.759 euros en 2020 et le remboursement des capitaux de tiers de 
-1.956.532 euros en 2022.

Le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres (-165.528 euros en 2020, 
et -671.532 euros en 2022) est financé par l’accroissement des dettes financières, des subsides en 
capital obtenus des pouvoirs publics et par la trésorerie accumulée lors des exercices précédents.

4.4.7	 Intercommunale	Gabrielle	Passelecq

4.4.7.1 Liquidité

Le fonds de roulement net est positif (42.374.838 euros en 2020, 36.018.755 euros en 2021 et 
22.644.369 euros en 2022) mais insuffisant pour financer le besoin en fonds de roulement net de 
2021 (39.965.004 euros) et de 2022 (35.730.346 euros). Ce dernier a été financé, partiellement, par 
des dettes financières à court terme lors des deux derniers exercices.

4.4.7.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est supérieur à la norme de 75 % et s’élève à 77 % en 2020, 79 % en 
2021 et 70 % en 2022.

En 2020 et 2021, la couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow 
après impôts et avant distribution, s’élève respectivement à 1,20 en 2020 et à 1,03 en 2021, ce qui 
a permis de couvrir les dettes à plus d’un an échéant dans l’année au contraire de l’exercice 2022, 
où il est inférieur à la norme de 1 et s’élève à 0,88. Le remboursement des dettes de 2022 doit, par 
conséquent, être financé soit par la trésorerie accumulée au cours des exercices précédents, soit 
par de nouvelles dettes financières.

4.4.7.3 Rentabilité et affectation du résultat

L’intercommunale Gabrielle Passelecq a généré des bénéfices respectivement de 746.688 euros en 
2020, 455.144 euros en 2021 et de 39.339.287 euros en 2022.

Les bénéfices à affecter respectivement de 26.981.286 euros en 2020, 18.441.068 euros en 2021 et 
57.662.623 euros en 2022 ont été systématiquement transférés vers la rubrique « bénéfice reporté » 
du passif du bilan.
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4.4.7.4 Trésorerie

Pour les exercices 2020 à 2022, le flux de trésorerie des opérations est positif (24.389.662 euros 
en 2020, 22.456.399 euros en 2021 et 25.965.103 euros en 2022). Il est, cependant, insuffisant pour 
financer les acquisitions en immobilisations incorporelles et corporelles réalisées en 2021 à hauteur 
de -52.551.874 euros. Le flux de trésorerie libre disponible pour l’entreprise de -30.095.448 euros 
constaté lors de cet exercice 2021 a été financé principalement par l’accroissement des dettes finan-
cières de 23.186.886 euros et grâce à la trésorerie accumulée (20.010.482 euros) lors des exercices 
précédents.

4.4.8	 Idelux	Finances

4.4.8.1 Liquidité

Le fonds de roulement net positif de 6.520.115 euros en 2020 est insuffisant pour financer le besoin 
en fonds de roulement de 13.233.442 euros. Il est par ailleurs négatif en 2021 et 2022 (-793.661 euros 
en 2021 et -13.197.869 euros en 2022). Le besoin en fonds de roulement net a été partiellement (en 
2020) ou totalement (en 2021 et 2022) financé par des dettes financières à court terme.

4.4.8.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est supérieur à la norme de 75 % et s’élève à 76 % en 2020, 75 % en 
2021 et 78 % en 2022.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est très inférieure à 1 (0,09 en 2020, 0,15 en 2021 et 0,08 en 2022) et donc 
insuffisante pour assurer le paiement de celles-ci. Leur remboursement doit, par conséquent, être 
financé, soit par la trésorerie accumulée au cours des exercices précédents, soit par de nouvelles 
dettes financières.

4.4.8.3 Rentabilité et affectation du résultat

Idelux Finances a généré un bénéfice sur chaque exercice (505.473 euros en 2020, 1.962.610 euros 
en 2021 et 743.155 euros en 2022), essentiellement grâce à ses activités financières.

Les bénéfices à affecter (6.152.502 euros en 2020, 7.610.841 euros en 2021 et 7.849.725 euros en 
2022) ont été distribués chaque année à concurrence de 504.272 euros, le solde étant affecté en 
bénéfice à reporter (5.648.231 euros en 2020, 7.106.570 euros en 2021 et 7.345.453 euros en 2022).

4.4.8.4 Trésorerie

Pour les exercices 2020 à 2022, le flux de trésorerie des opérations (-1.596.438 euros en 2020, 
4.653.469 euros en 2021 et 11.447.986 euros en 2022) est insuffisant pour financer les investisse-
ments, le remboursement des capitaux de tiers et le paiement des dividendes.

En 2021, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres (-1.504.976 euros) 
est financé par la trésorerie accumulée lors des exercices précédents (5.345.455 euros début 2021).
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4.4.9	 Association	intercommunale	de	traitement	des	déchets	liégeois	(Intradel)

4.4.9.1 Liquidité

Intradel présente une trésorerie nette positive depuis 2020 (8.191.364 euros en 2020, 10.495.757 euros 
en 2021 et 21.311.658 euros en 2022). Par ailleurs, en 2021, le fonds de roulement net positif de 
11.122.194 euros est supérieur au besoin en fonds de roulement net de 626.447 euros, ce qui per-
met de le financer totalement. En 2020 et 2022, le besoin en fonds de roulement net est néga-
tif (-619.177 euros et -5.667.359 euros). Par conséquent, les passifs circulants d’exploitation sont 
suffisants pour couvrir les actifs circulants d’exploitation et donc les activités opérationnelles 
s’autofinancent.

4.4.9.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est de 85 % en 2020, 84 % en 2021 et 81 % en 2022, soit bien supé-
rieur à la norme de 75%, ce qui indique un risque de surendettement.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est inférieure à 1 (0,11 en 2020, 0,76 en 2021 et 0,92 en 2022). Elle est donc insuf-
fisante pour assurer le paiement des dettes à plus d’un an échéant dans l’année. Leur rembour-
sement doit, par conséquent, être financé, soit par la trésorerie accumulée au cours des exercices 
précédents, soit par de nouvelles dettes financières.

4.4.9.3 Rentabilité et affectation du résultat

Pour chaque exercice, Intradel a encouru une perte (-14.708.824 euros en 2020, -10.766.631 euros 
en 2021 et -6.870.274 euros en 2022) et la rentabilité des capitaux propres après impôts est négative 
(-43 % en 2020, -30 % en 2021 et -17 % en 2022).

Les associés sont intervenus chaque année pour couvrir la perte de l’exercice, à concurrence de 
11.304.013 euros en 2020, 12.521.030 euros en 2021 et 12.908.706 euros en 2022.

4.4.9.4 Trésorerie

Le flux de trésorerie des opérations de chaque exercice (1.534.659 euros en 2020, 8.756.836 euros en 
2021 et 20.696.233 euros en 2022) est insuffisant pour couvrir les investissements (-4.533.530 euros 
en 2020, -3.786.959 euros en 2021 et -8.032.840 euros en 2022) et le remboursement des capitaux 
de tiers (-15.550.730 euros en 2020, -15.186.524 euros en 2021 et -14.756.190 euros en 2022).

Le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres (-18.549.601 euros en 
2020, -10.216.647 euros en 2021 et -2.092.797 euros en 2022) est financé par l’intervention systéma-
tique des associés dans la perte comme indiqué ci-dessus et par la trésorerie accumulée lors des 
exercices précédents (27.409.787 euros début 2020, 20.164.197 euros début 2021 et 22.468.580 euros 
début 2022).
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4.4.10	 Intercommunale	de	gestion	des	déchets	dans	la	région	de	Charleroi	(Tibi)

4.4.10.1 Liquidité

Tibi présente une trésorerie nette négative depuis 2020 (-425.888 euros en 2020,                      
-1.818.454 euros en 2021 et -5.028.566 euros en 2022). Le fonds de roulement net (4.048.082 euros 
en 2020, 3.816.107 euros en 2021 et -3.295.997 euros en 2022) est insuffisant pour financer le besoin 
en fonds de roulement net (4.473.972 euros en 2020, 5.634.560 euros en 2021 et 1.732.570 euros en 
2022), ce dernier a été financé par des dettes financières à court terme.

4.4.10.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement s’établit à 87 % en 2020, 88 % en 2021 et 89 % en 2022, ce qui 
indique un risque de surendettement.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est très inférieure à 1 (-4,30 en 2020, -4,71 en 2021 et -4,84 en 2022) et donc 
insuffisante pour assurer le paiement des dettes à plus d’un an échéant dans l’année. Leur rem-
boursement doit, par conséquent, être financé soit par la trésorerie accumulée au cours des exer-
cices précédents, soit par de nouvelles dettes financières.

4.4.10.3 Rentabilité et affectation du résultat

Tibi a encouru une perte sur chaque exercice (-44.217.533 euros en 2020, -49.587.515 euros en 
2021 et -51.042.138 euros en 2022). La rentabilité des capitaux propres après impôts est très néga-
tive (-249 % en 2020, -301 % en 2021 et -335 % en 2022). Elle résulte essentiellement d’une marge 
brute d’exploitation insuffisante pour couvrir les coûts fixes.

Les associés sont intervenus à due concurrence de la perte de l’exercice chaque année.

4.4.10.4 Trésorerie

Pour chaque exercice, le flux de trésorerie des opérations est négatif (-39.314.844 euros en 2020, 
-41.250.726 euros en 2021 et -37.255.480 euros en 2022).

Le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des capitaux propres s’établit à 
(-44.358.789 euros en 2020, -53.418.775 euros en 2021 et -46.913.103 euros en 2022). Il est financé par 
l’intervention systématique des associés dans la perte (44.217.533 euros en 2020, 49.587.515 euros 
en 2021 et 51.042.138 euros en 2022), la trésorerie accumulée lors des exercices précédents 
(10.843.295 euros début 2020, 10.789.241 euros début 2021 et 6.948.616 euros début 2022) et, en 
2020, grâce à de nouvelles dettes financières, un subside en capital obtenu des pouvoirs publics et 
une augmentation du capital social.
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4.4.11	 Liège	Zone	2	IILE-SRI

4.4.11.1 Liquidité

Liège Zone 2 IILE-SRI présente une trésorerie nette positive depuis 2020 (10.342.166 euros en 2020, 
16.251.133 euros en 2021 et 12.407.284 euros en 2022). Le fonds de roulement net est suffisant sur 
les trois années (54.201.608 euros en 2020, 52.851.025 euros en 2021 et 52.264.250 euros en 2022) 
afin de financer le besoin en fonds de roulement net (43.859.442 euros en 2020, 36.599.892 euros 
en 2021 et 39.856.966 euros en 2022).

4.4.11.2 Degré d’endettement

Le degré global d’endettement est faible, il est de 27 % en 2020, 28 % en 2021 et 33 % en 2022, soit 
un niveau nettement inférieur à la norme de 75 %.

La couverture des dettes à plus d’un an échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et 
avant distribution, est très inférieure à 1 (-18,79 en 2020, -15,30 en 2021 et -15,13 en 2022) et donc 
insuffisante pour assurer le paiement des dettes à plus d’un an échéant dans l’année. Leur rem-
boursement doit, par conséquent, être financé soit par la trésorerie accumulée au cours des exer-
cices précédents, soit par de nouvelles dettes financières.

4.4.11.3 Rentabilité et affectation du résultat

Liège Zone 2 IILE-SRI a encouru une perte sur chaque exercice (-39.635.878 euros en 2020, 
-40.414.330 euros en 2021 et -46.119.016 euros en 2022). La rentabilité des capitaux propres après 
impôts est négative (-67 % en 2020, -69 % en 2021 et -84 % en 2022). Elle résulte essentiellement 
d’une marge brute d’exploitation insuffisante pour couvrir les coûts fixes.

Les associés sont intervenus chaque année dans la perte, à hauteur de 40.084.169 euros en 2020, 
40.309.765 euros en 2021 et 43.288.595 euros en 2022.

4.4.11.4 Trésorerie

Pour chaque exercice, le flux de trésorerie des opérations est négatif (-43.884.859 euros en 
2020, -30.362.817 euros en 2021 et -43.675.980 euros en 2022). En complément de l’intervention 
chaque année des associés dans la perte, le flux de trésorerie libre disponible aux détenteurs des 
capitaux propres (-46.540.094 euros en 2020, -33.921.667 euros en 2021 et -46.912.610 euros en 
2022) est financé, en 2020 et 2022, grâce à la trésorerie accumulée lors des exercices précédents 
(18.785.709 euros début 2020 et 18.717.932 euros début 2022).

4.4.12 Conclusions

Les problématiques identifiées sur les indicateurs financiers des CHBA, CHR de Huy, Interseniors, 
Idelux Finances et Intradel sont restées inchangées par rapport à la période 2017-2019. Le degré 
global d’endettement d’Inago et la trésorerie nette de Tibi se sont quant à eux dégradés. Par ail-
leurs, quatre intercommunales, qui ont connu une amélioration de leurs indicateurs financiers, 
sont sorties du champ d’analyse de ce second rapport. Il s’agit d’Ecetia Collectivité, CIS Cantons 
de Mons112, ISOSL et Inasep.

112 Intercommunale portant la dénomination « Centre intercommunal de santé du cœur du Hainaut » depuis 2020.
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La majorité des onze intercommunales de l’échantillon, constitué sur la base des indicateurs 
financiers retenus pour la période 2020 à 2022, présente une trésorerie nette négative (sept113 en 
2020, neuf114 en 2021 et huit115 en 2022). Cette situation résulte, en général, d’un fonds de roule-
ment net négatif ou insuffisant pour financer le besoin en fonds de roulement net lié aux activités 
opérationnelles.

Plus de la moitié des intercommunales présentent un taux d’endettement supérieur à 75 % du 
passif (huit116 en 2020 et 2021 et sept117 en 2022). Le ratio de couverture des dettes à plus d’un an 
échéant dans l’année, par le cash-flow après impôts et avant distribution, est inférieur à l’unité 
pour l’ensemble de l’échantillon en 2021 (neuf intercommunales en 2020 et 2022).

L’exercice comptable s’est clos par une perte pour sept intercommunales en 2020118, 2021119 et 2022120. 
Par ailleurs, trois121 intercommunales ont présenté un cash-flow après impôts et avant distribution 
négatif sur chacun des exercices analysés.

La trésorerie générée par les activités opérationnelles est déficitaire pour huit122 intercommunales 
en 2022, et dix123 en 2020 et 2021. Dans la majorité des cas (huit sur onze), les intercommunales 
ont financé leur déficit grâce à une combinaison de différentes sources externes de financement124. 
Elles sont donc totalement dépendantes des capitaux externes. En l’absence d’interventions des 
tiers, elles se retrouveraient dans une situation financière précaire particulièrement difficile à 
améliorer sans mesures d’économie, de réorganisation ou de restructuration.

4.5 Analyse des intercommunales détenant des participations

Ce chapitre présente une brève analyse de la réglementation relative aux prises de participation 
par les intercommunales. Une synthèse reprend ensuite, pour les années 2020 à 2022, les rapports 
spécifiques sur les prises de participation des intercommunales transmis directement à la Cour 
des comptes tel que prévu dans le CDLD ou par le SPW IAS. Enfin, la Cour des comptes expose la 
situation d’Enodia, une intercommunale holding davantage exposée aux risques financiers.

4.5.1	 Analyse	de	l’article	L1512-5	du	CDLD

L’article L1512-5 du CDLD prévoit la possibilité pour les intercommunales de prendre des partici-
pations au capital de toute société lorsqu’elles sont de nature à concourir à la réalisation de leur 
objet social. Ce même article prévoit que toute prise de participation au capital d’une société est 
décidée par le conseil d’administration à l’exception des prises de participation dans une société 
étant au moins équivalente à un dixième du capital de celle-ci ou équivalente à au moins un 

113 CHBA, CHR de Huy, AISSNSH, Interseniors, Inago, Idelux Finances, Tibi.
114 CHBA, CHR de Huy, AISSNSH, Ecetia Finances, Interseniors, Inago, CHUP Mons-Borinage, Idelux Finances, Tibi.
115 CHBA, CHR de Huy, Ecetia Finances, Interseniors, Inago, Intercommunale Gabrielle Passelecq, Idelux Finances, Tibi.
116 CHBA, CHR de Huy, Ecetia Finances, Inago, Intercommunale Gabrielle Passelecq, Idelux Finances, Intradel, Tibi.
117 CHBA, CHR de Huy, Ecetia Finances, Inago, Idelux Finances, Intradel, Tibi.
118 CHBA, CHR de Huy, AISSNSH, Interseniors, Intradel, Tibi, Liège Zone 2 IILE-SRI.
119 CHBA, AISSNSH, Ecetia Finances, Interseniors, Intradel, Tibi, Liège Zone 2 IILE-SRI.
120 CHBA, CHR de Huy, AISSNSH, Inago, Intradel, Tibi, Liège Zone 2 IILE-SRI.
121 AISSNSH, Tibi, Liège Zone 2 IILE-SRI.
122 CHBA, AISSNSH, Interseniors, Intercommunale Gabrielle Passelecq, Idelux Finances, Intradel, Tibi, Liège Zone 2 IILE-SRI.
123 CHBA, CHR de Huy, AISSNSH, Interseniors, Inago, Intercommunale Gabrielle Passelecq, Idelux Finances, Intradel, Tibi, 

Liège Zone 2 IILE-SRI.
124 CHBA, AISSNSH, Interseniors, Inago, Intercommunale Gabrielle Passelecq, Idelux Finances, Tibi, Liège Zone 2 IILE-SRI.
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cinquième des fonds propres de l’intercommunale. Dans ces cas de figure, la prise de participation 
est décidée par l’assemblée générale.

Par ailleurs, l’article L1512-5 du CDLD prévoit qu’un rapport spécifique sur les prises de participa-
tion, écrit, arrêté par le conseil d’administration et distinct du rapport de gestion, soit présenté 
chaque année à l’assemblée générale. L’article précise que ce rapport spécifique doit permettre aux 
associés de reconstituer le montant des participations financières figurant à l’actif du bilan, dans 
les immobilisations financières, et d’être informés de l’évolution de ces participations en un an. 
Enfin, il prévoit que le gouvernement arrête le modèle de rapport spécifique.

Le rapport sur les prises de participation doit donc reprendre toutes les participations approuvées 
par l’assemblée générale ou par le conseil d’administration. L’exhaustivité de ce rapport est impor-
tante car la Cour des comptes identifie pour les participations minoritaires les risques suivants :
•  les participations de moins de 10 % ou équivalentes à au moins un cinquième des fonds propres 

de l’intercommunale échappent à l’obligation d’être approuvées par l’assemblée générale au 
sein de laquelle siègent les représentants des communes, ce qui pourrait conduire au finance-
ment d’activités en dehors de l’objet social de l’intercommunale ;

•  la perte de contrôle de l’intercommunale sur l’utilisation qui est faite des deniers publics puis-
que les règles de droit public ne s’appliquent pas aux entreprises issues du secteur privé ;

•  la possibilité d’être en porte-à-faux avec les règles de concurrence fixées par le droit européen125. 
Ce risque est d’autant plus élevé si l’investissement a lieu dans un secteur concurrentiel.

La Cour des comptes relève que l’article L1512-5 du CDLD concerne exclusivement les prises de 
participation ; aucune disposition n’est prévue pour les prêts financiers accordés par une inter-
communale à une entreprise liée, c’est-à-dire les prêts intra-groupes, quel que soit leur montant. 
Par ailleurs, elle constate que certaines intercommunales en mentionnent déjà les montants.

4.5.2	 Transmission	à	la	Cour	des	comptes	des	rapports	spécifiques	 
sur les prises de participation

En application de l’article L1523-13, § 3, du CDLD, le rapport spécifique sur les prises de participa-
tion doit être transmis à la Cour des comptes dans les trente jours après l’approbation des comptes 
par l’assemblée générale. Celui-ci n’est attendu par la Cour qu’en présence de participations dans 
les comptes annuels.

La Cour des comptes a examiné le caractère exploitable de ces rapports ainsi que leur degré de 
formalisme126. La Cour a en outre déterminé le nombre de rapports établis en suivant le modèle 
proposé par le SPW IAS. Enfin, lorsque ces rapports sont exploitables, elle les a réconciliés avec 
les données financières renseignées dans les comptes annuels. La Cour a considéré un rapport 
non exploitable lorsqu’il ne comprend qu’un schéma des participations de l’intercommunale ou si 
certaines participations sont reprises sans valeur de souscription associée.

125 Article 107, § 1er, du traité sur le fonctionnement de l’Union européenne (TFUE).
126 Daté et signé.
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Tableau 23 –  Transmission des rapports spécifiques sur les prises de participation de 2020 à 2022 (en 
nombre)

 2020 2021 2022

Intercommunales détenant des participations 62 64 65

Rapports transmis à la Cour directement ou par le SPW IAS 49 55 53

Rapports non transmis à la Cour 13 9 12

Rapports exploitables 38 46 49

Rapports non exploitables 11 9 4

Rapports exploitables et réconciliables avec les comptes annuels 30 35 36

Rapports exploitables et non réconciliables avec les comptes annuels 8 11 13

Rapports signés et datés 12 12 11

Rapports non signés et/ou non datés 37 43 42

Rapports établis selon le modèle proposé par le SPW IAS - 5 14

Rapports non établis selon le modèle proposé par le SPW IAS - 50 39

Source : Cour des comptes

Près d’une intercommunale sur cinq127 qui détenaient des participations n’a pas transmis à la Cour 
des comptes le rapport spécifique sur leurs prises de participation.

La Cour des comptes constate une diminution du nombre de rapports non exploitables au fur à 
mesure des années (22 % en 2020, 16 % en 2021 et 8 % en 2022).

La Cour des comptes constate que le gouvernement wallon n’a pas adopté d’arrêté fixant les condi-
tions de fond et de forme du rapport spécifique sur les prises de participation prévu à l’article 
L1512-5 du CDLD. Cet arrêté devrait prévoir pour chaque participation et créance, ventilée nomi-
nativement, les éléments permettant d’expliquer la variation au cours de l’exercice, ainsi que le 
nombre de parts souscrites et le nombre total de parts composant le capital social de la société 
détenue. Des informations complémentaires devraient également être prévues, telles que le siège 
social de la société détenue, son régime juridique et la conformité de son objet social avec celui de 
l’intercommunale.

Dans l’attente, le SPW IAS a établi un modèle de rapportage disponible sur son site internet128. La 
Cour des comptes constate que seuls 9 % des rapports spécifiques transmis pour l’année 2021 se 
basent sur ce modèle contre 26 % pour l’année 2022. La Cour relève en outre que ce modèle ne 
prévoit pas de condition de forme. En conséquence, la Cour des comptes constate le manque d’uni-
formité des rapports.

Par ailleurs, plus de 75 % des rapports spécifiques sur les prises de participation transmis ne sont 
soit ni datés, soit ni signés, voire les deux.

127 21 % en 2020, 14 % en 2021 et 18 % en 2022.
128 www.interieur.wallonie.be.
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La Cour des comptes relève en outre des discordances129 entre les rapports spécifiques sur les 
prises de participation et les rubriques équivalentes des comptes annuels pour 16 % des rapports 
2020 transmis, pour 20 % des rapports 2021 et de 25 % des rapports 2022.

Ces constats illustrent la nécessité de prendre un arrêté fixant les conditions de fond et de forme 
du rapport spécifique sur les participations tel que prévu par l’article L1512-5 du CDLD.

Recommandations

•  Veiller à communiquer à la Cour des comptes le rapport spécifique sur les prises de parti-
cipation dans les délais fixés.

•  S’assurer de l’exhaustivité des prises de participation, quel que soit leur montant, dans le 
rapport sur les prises de participation à destination de l’assemblée générale.

•  Fixer par arrêté le contenu et les conditions de forme du rapport spécifique sur les prises 
de participation et y inclure toutes les immobilisations financières de la sous-classe 28 afin 
de pouvoir réconcilier celles-ci avec les comptes annuels.

4.5.3	 Analyse	d’une	intercommunale	holding

La Cour des comptes a effectué une analyse de risques des sept intercommunales holdings tenues 
de présenter des comptes consolidés sur la base des indicateurs financiers suivants : le montant 
de la trésorerie nette, le degré global d’endettement, le cash-flow, un nombre de niveaux de par-
ticipation supérieur à 1, la présence de filiales hors Union européenne et l’existence de fonds de 
pension non consolidés.

Sur la base des indicateurs précités, Enodia est l’intercommunale la plus exposée à un risque 
financier130. Cette société coopérative est une intercommunale pure de financement dont l’objet 
social est très large131.

Enodia comporte deux types d’activités principales. Tout d’abord, les activités régulées regrou-
pant, d’une part, le secteur de l’électricité (secteur 1) et, d’autre part, le secteur du gaz (secteur 5). 
Ces activités sont logées dans sa filiale directe la SA intercommunale Resa (GRD). Ensuite, les acti-
vités concurrentielles qui sont logées dans la filiale SA Nethys qui regroupe les secteurs suivants :
•  télécoms et médias (secteur 2) dont les activités sont logées, entre autres, dans les SA Voo, Betv, 

Wallonie Bruxelles Contact Center (WBCC), Win et les éditions de l’Avenir Presse ;
•  production d’énergie (secteur 4) dont les activités sont logées, entre autres, dans les SA Elicio 

et Nethys énergie ;

129 Ces discordances s’expliquent par des participations non reprises dans les rapports spécifiques sur les prises de participa-
tion, par des réductions de valeur et des plus-values non renseignées ou encore par des montants non appelés.

130 Voir l’annexe 13.
131 Les statuts d’Enodia mentionnent en leur article 3 :

  « […] toutes opérations se rapportant directement ou indirectement à la prise de participations sous quelque forme que ce soit, 
dans toute entreprise se présentant sous forme de société de capitaux ou de société de personnes, ainsi que l’administration, 
la gestion, le contrôle et le développement de ces participations […] Les participations directes ou indirectes détenues par 
la société se répartissent entre les cinq secteurs d’activités suivants : la production, la distribution, la fourniture de l’énergie 
électrique ; la production, la distribution, la fourniture de toutes espèces d’émissions sonores et télévisuelles (télédistribution, 
télécommunications et médias) ; la production d’énergie renouvelable et l’utilisation rationnelle de l’énergie ; la production, 
la distribution, la fourniture du gaz ou de toutes autres formes d’énergie pouvant se substituer au gaz ; les autres domaines 
d’activité que ceux visés dans le présent article. »
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•  autres participations (secteur 3) dont les activités sont logées, entre autres, dans les SA Nethys 
invest, TCL et Intégrale.

Le rapport spécifique sur les prises de participation d’Enodia ne donne aucune indication sur le 
nombre de sociétés par secteur d’activités. Le groupe Enodia comportait pourtant 111 sociétés en 
2020, 117 sociétés en 2021 et 85 sociétés en 2022. Sa structure est présentée en annexe 14.

De 2020 à 2022, Enodia détenait des sociétés au Grand-Duché de Luxembourg, en France, en 
République de Serbie, au Kenya, en Espagne et au Royaume-Uni (29 en 2020, 32 en 2021 et 27 en 
2022).

4.5.3.1 Acquisitions et cessions de participations

Tableau 24 –  Acquisitions, cessions et variations sur les participations détenues par le groupe Enodia 
(2020 à 2022)

Année
Type  

opération
Pays Secteur

Variation % 

détention capital 

social

% de détention 

capital social fin 
d’année

Participations

2020 Acquisition RS Énergie 0,00  % 100,00 % Elicio Ali VE

2020 Acquisition RS Énergie 0,00 % 100,00 % Elicio Vetropark Juzni Banat

2020 Acquisition RS Énergie 0,00 % 100,00 % Elicio Vetropark Nadel

2020 Cession RS Énergie 100,00 % 0,00 % Electrawinds S.D.O.O.

2020 Cession BE Télécoms/Médias 30,61 % 0,00 % ENGIE M2M

2020 Cession BE Télécoms/Médias 100,00 % 0,00 % L’Avenir Hebdo

2020 Cession BE Télécoms/Médias 25,00 % 0,00 % La Presse.be

2020 Cession BE Télécoms/Médias 50,00 % 0,00 % M-Skills

2020 Cession BE Télécoms/Médias 25,00 % 0,00 % TELENET TECTEO BIDCO

2020 Cession BE Télécoms/Médias 51,00 % 0,00 % Mag Advertising

2020 Cession BE Télécoms/Médias 33,33 % 0,00 % ThenewPub

2020 Cession BE Télécoms/Médias 49,00 % 0,00 % L’Avenir Développement

2021 Acquisition RS Énergie 0,00 % 100,00 % Elicio Vetropark Nadel Starce

2021 Acquisition FR Énergie 0,00 % 50,00 % Parc Eolien des Grands Aiguillons

2021 Acquisition BE Énergie 0,00 % 100,00 % Elicio Wind for Water SA

2021 Acquisition BE Énergie 0,00 % 51,00 % ElNu2sea

2021 Acquisition SP Énergie 0,00 % 100,00 % Elicio Eolica

2021 Acquisition BE Télécoms/Médias 0,00 % 78,76 % Les Amis de M

2021 Variation BE Télécoms/Médias 91,99 % 93,79 % BeTV

2021 Variation BE Autres participations 50,36 % 35,53 % Liege Airport SA

2021 Variation BE Autres participations 20,08 % 17,85 % Noshaq SA

2021 Variation BE Énergie 30,08 % 30,10 % C-POWER HOLDCO

2021 Variation BE Autres participations 11,64 % 37,79 % Inter-Régies SCRL

2021 Variation LU Autres participations 84,33 % 100,00 % IILUX Junck

2022 Acquisition FR Énergie 0,00 % 100,00 % Vents D’Armor
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Année
Type  

opération
Pays Secteur

Variation % 

détention capital 

social

% de détention 

capital social fin 
d’année

Participations

2022 Acquisition UK Énergie 0,00 % 16,83 % Floating Energy Allyance 1

2022 Acquisition UK Énergie 0,00 % 16,83 % Floating Energy Allyance 2

2022 Acquisition BE Énergie 0,00 % 100,00 % Elicio Vents D’Ardenne SA

2022 Acquisition BE Autres participations 0,00 % 25,00 % Arewal SCRL

2022 Acquisition BE Autres participations 0,00 % 11,11 % Ecetia Finances SC

2022 Cession BE Autres participations 25,00 % 0,00 % Alliance Participations

2022 Cession FR Énergie 50,00 % 0,00 % Le Haut Bosquet

2022 Cession FR Énergie 100,00 % 0,00 %
Société du Parc Éolien de la 
Tourelle

2022 Cession BE Énergie 24,20 % 0,00 % Hydro Chaudfontaine

2022 Cession BE Autres participations 75,00 % 0,00 % Ariane Building

2022 Cession BE Autres participations 99,98 % 0,00 % Intégrale Immo Management

2022 Cession BE Autres participations 50,00 % 0,00 % Vital Building

2022 Cession BE Autres participations 55,00 % 0,00 % Regent Building

2022 Cession BE Autres participations 63,64 % 0,00 % Intégrale Insurance Services

2022 Cession BE Autres participations 55,00 % 0,00 % Intégrale Zaventem Building

2022 Cession BE Autres participations 55,00 % 0,00 % Nivelles Property

2022 Cession BE Autres participations 60,00 % 0,00 % Copernicus Site

2022 Cession BE Énergie 99,92 % 0,00 % Integrale Green Energy

2022 Cession BE Autres participations 55,00 % 0,00 % Arsenal Building

2022 Cession BE Autres participations 60,00 % 0,00 % Drapfin

2022 Cession BE Autres participations 60,00 % 0,00 % Draper Estate

2022 Cession BE Autres participations 60,16 % 0,00 % Waterside

2022 Cession BE Autres participations 82,88 % 0,00 % Gutenberg

2022 Cession BE Autres participations 99,00 % 0,00 % New Mecco Warehouse

2022 Cession LU Autres participations 97,22 % 0,00 % Intégrale Immo Lux

2022 Cession BE Autres participations 85,00 % 0,00 % Immo Haecht 1442

2022 Cession BE Autres participations 99,84 % 0,00 % Ginkgo Park

2022 Cession BE Autres participations 99,97 % 0,00 % Luso Invest

2022 Cession BE Autres participations 99,99 % 0,00 % Building Green One

2022 Cession BE Autres participations 99,90 % 0,00 % Office Park Alleur

2022 Cession BE Autres participations 99,87 % 0,00 % La Foncière Liégeoise

2022 Cession BE Autres participations 99,00 % 0,00 % SPV JVC Brasschaat

2022 Cession BE Énergie 74,99 % 0,00 % Power 2 Green

2022 Cession LU Autres participations 100,00 % 0,00 % IILUX Junck

2022 Cession BE Énergie 36,26 % 0,00 % Anatis

2022 Cession BE Autres participations 20,00 % 0,00 % Epimede

2022 Cession LU Autres participations 21,00 % 0,00 % Air Properties

2022 Cession BE Autres participations 40,00 % 0,00 % New Tide Rotterdam

ANALYSE FINANCIÈRE DES INTERCOMMUNALES RELEVANT DE LA TUTELLE DE LA RÉGION WALLONNE 
 DEUXIÈME RAPPORT TRIENNAL PORTANT SUR LES COMPTES 2020 À 2022 / 67

793



Année
Type  

opération
Pays Secteur

Variation % 

détention capital 

social

% de détention 

capital social fin 
d’année

Participations

2022 Cession BE Autres participations 24,53 % 0,00 % Digital Orthodaecpics

2022 Cession LU Autres participations 90,00 % 0,00 % Stodiek Propco 1

2022 Cession LU Autres participations 90,00 % 0,00 % Stodiek Propco 2

2022 Cession LU Autres participations 90,00 % 0,00 % Stodiek Propco 3

2022 Cession BE Autres participations 100,00 % 0,00 % Integrale Real Estate fund

2022 Variation FR Énergie 50,00 % 100,00 % Les Royeux Énergies

2022 Variation BE Autres participations 17,85 % 18,96 % Noshaq SA

2022 Variation BE Énergie 100,00 % 80,00 % Elicio Wind for Water SA

2022 Variation BE Autres participations 37,79 % 57,93 % Inter-Régies SCRL

2022 Variation BE Énergie 70,00 % 30,00 % Green 4 Power SA

Source : comptes annuels consolidés

En 2020, Enodia a acquis des participations dans trois nouvelles sociétés (à concurrence de 100 % 
du capital social), toutes dans le secteur de l’énergie. Ces acquisitions concernent des sociétés 
situées en République de Serbie. Enodia a cédé, par ailleurs, ses participations dans neuf sociétés 
appartenant au secteur télécoms et médias.

En 2021, Enodia a acquis des participations dans six nouvelles sociétés (trois pour 100 % du capi-
tal social, une pour 79 % du capital social et deux pour 50 % du capital social), dont cinq dans 
le secteur énergie et une dans le secteur télécoms et médias. Ces acquisitions portent sur des 
sociétés situées en Belgique (trois sociétés), en France (une société), en Espagne (une société) et 
en République de Serbie (une société). Enfin, Enodia a renforcé son pourcentage de contrôle dans 
trois sociétés (deux dans le secteur « autres participations » et une dans le secteur « télécoms/
médias ») et l’a diminué dans deux sociétés du secteur « autres participations ».

En 2022, Enodia a acquis des participations dans six nouvelles sociétés (deux pour 100 % du capital 
social et quatre pour 25 % et moins du capital social), dont quatre dans le secteur « énergie » et 
deux dans le secteur « autres participations ». Ces acquisitions portent sur des sociétés situées 
en Belgique (trois sociétés), au Royaume-Uni (deux sociétés) et en France (une société). Par ail-
leurs, Enodia a cédé ses participations dans trente-huit sociétés, dont trente-deux dans le secteur 
« autres participations » (il s’agit des filiales et sous-filiales de la SA Intégrale) et six dans le secteur 
« énergie ». Enfin, Enodia a renforcé son pourcentage de contrôle dans trois sociétés (deux pour 
le secteur « autres participations » et une pour le secteur « énergie ») et l’a diminué dans deux 
sociétés du secteur « énergie ».

Participations risquées

Les difficultés financières rencontrées lors de la période 2020 à 2022 pour 23 sociétés appartenant 
au groupe Enodia ont un impact direct sur la rentabilité globale du groupe et la situation finan-
cière d’Enodia. La Cour des comptes a analysé brièvement la situation financière de ces socié-
tés, sur la base des données financières disponibles à fin mai 2024, par l’exploitation du logiciel 
Companyweb. Le résultat est repris en annexe 15.
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Redéfinition du périmètre d’intervention du groupe Enodia

À la fin 2018 déjà, prenant en considération les contraintes décrétales entrées en vigueur, le conseil 
d’administration d’Enodia avait décidé de modifier la structure du groupe et plus particulière-
ment de la SA Nethys. Cette dernière devait évoluer d’une société industrielle évoluant en mode 
concurrentiel, en une société holding détenant des participations majoritaires ou minoritaires 
selon que les activités des filiales s’exercent, ou non, dans un milieu concurrentiel.

4.5.3.2 Évolution du GRD Resa

Renouvellement de l’agrément de Resa

En 2022, l’agrément de gestionnaires de réseaux de distribution (GRD) de Resa a été renouvelé 
pour les vingt prochaines années. Cette prorogation permet de garantir la continuité des activités 
de la SA intercommunale Resa.

Partenaire de la transition énergétique

La SA intercommunale Resa veut devenir un partenaire public de la transition énergétique au ser-
vice des pouvoirs publics locaux. Pour ce faire, Resa (à concurrence de 49,99 % du capital social) en 
partenariat avec Socofe (à concurrence de 50,01 % du capital social) a constitué le 14 février 2023 la 
SA E-Wate (Entreprise wallonne pour l’accélération de la transition énergétique). Cette nouvelle 
société a pour but de porter des projets innovants afin d’atteindre les objectifs fixés en matière de 
transition énergétique. Enodia a approuvé l’opération à condition, d’une part, qu’E-Wate concoure 
à la réalisation de l’objectif social de Resa et, d’autre part, moyennant l’accord préalable de la 
Commission wallonne pour l’énergie (Cwape).

Perspectives stratégiques 2023-2025

Pour rappel, l’activité de distribution d’électricité et de gaz est une activité dite « régulée » sou-
mise au contrôle de la Cwape qui est, entre autres, chargée de fixer les normes tarifaires et d’ap-
prouver les tarifs de distribution par catégorie de clients.

Les revenus autorisés actuels de Resa relèvent de la méthodologie tarifaire en vigueur pour la 
période 2019 à 2024. Cependant, vu le contexte économique actuel, Resa a demandé fin sep-
tembre 2022 à la Cwape une révision de ses revenus autorisés pour la période 2022 et 2023 afin 
de prendre en compte les nouveaux indicateurs conjoncturels. Le 15 décembre 2022, la Cwape a 
approuvé une augmentation de 25,6 millions d’euros en électricité et de 13,6 millions d’euros en 
gaz pour 2022 et 2023.

Par ailleurs, la future méthodologie tarifaire qui sera fixée pour la période 2025 à 2029 aura une 
incidence importante sur l’ampleur des investissements qui seront engagés par Resa afin d’at-
teindre ses objectifs de transition énergétique.
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4.5.3.3 Évolution de la SA Nethys

Participation dans la SA Voo

Après la cession partielle de sa participation dans la SA Voo en date du 24 décembre 2021, la 
SA Nethys est restée propriétaire de 25 % plus une action de Voo. L’accord conclu avec Orange 
Belgium stipule que tant que Nethys possède un pouvoir de contrôle de 10 % plus une action, elle 
préserve son statut d’actionnaire minoritaire pour :
•  assurer la protection de l’emploi local ;
•  garantir un déploiement équitable afin de réduire la fracture numérique ;
•  garantir une complétude des déploiements afin de dynamiser le tissu économique local.

Il importera, dès lors, que lors des futurs investissements de mise à niveau du réseau de Voo, il n’y 
ait pas de dilution de la participation de Nethys au-delà de la limite précitée.

Par ailleurs, la vente partielle de 75 % moins une action de sa participation dans Voo a procuré à 
Nethys un montant net de 940 millions d’euros dont il a été proposé la ventilation suivante :
•  le remboursement de la dette d’Ogeo fund pour un montant de 50 millions d’euros ;
•  la réalisation d’investissements de Nethys dans ses filiales pour un montant de 550 millions 

d’euros ;
•  la réalisation d’investissements à concurrence de 100 millions d’euros dans le développement 

de communautés d’énergie132 au bénéfice des communes associées ;
•  le financement des besoins de trésorerie d’Enodia et de Nethys pour 90 millions d’euros ;
•  la proposition de distribuer un dividende aux associés d’Enodia pour un montant de 150 mil-

lions d’euros.

Participation dans les titres de presse belges et français

Dans la continuité du rapport précédent, le groupe Enodia a poursuivi son désengagement dans 
la presse. En effet, conformément aux dispositions de la convention de cession signée en juil-
let 2019, Nethys a cédé en 2021 les 49 % restants de sa participation dans le capital de la SA l’Avenir 
Développement, ce qui clôture définitivement la sortie de Nethys des titres de presse étranger.

Par ailleurs, concernant la presse belge, les branches d’activités des éditions de l’Avenir Presse 
ont été vendues à IPM. Cependant, les immeubles détenus par les Éditions de l’Avenir ne font pas 
partie de la vente et resteront dans le giron de Nethys ainsi que la dette que la SA les Éditions de 
l’Avenir a envers Nethys et qui représente les avances de trésorerie faites par cette dernière à sa 
filiale pour couvrir les pertes opérationnelles subies lors des dernières années.

Les opérations de cession précitées ont fait l’objet d’avis favorables du conseil d’administration 
d’Enodia tels que prévus par l’article L 1532-5 du CDLD.

132 Une communauté d’énergie (CE) est une nouvelle entité juridique, qui doit prendre la forme d’une personne morale dont 
les membres (personnes physiques ou morales, de droit public ou privé) s’associent pour organiser toutes sortes de services 
énergétiques. Il est ainsi possible pour les membres d’une CE de vendre, partager ou échanger entre eux l’énergie produite 
en son sein.
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Cession de l’assureur Intégrale

Parmi toutes les options envisagées, c’est la cession du portefeuille d’assurances de la SA Intégrale 
à Monument assurance Belgium qui a été finalement retenue par une décision prise en date du 
17 décembre 2021. Intégrale SA a dès lors été mise en dissolution de plein droit et liquidée133.

Par contre, le plan stratégique 2023-2025 indique que les trois activités concurrentielles expliquées 
ci-après seront maintenues au sein du groupe voire développées, car les associés communaux les 
considèrent comme étant stratégiques avec un haut potentiel de croissance pour la région liégeoise.

Conservation et développement de Win et son data center WDC

L’apport par la SA Nethys de son infrastructure informatique à Win est toujours actuellement 
à l’étude. Par ailleurs, au travers de son propre centre de données (Wallonie Data Center), Win 
entend toujours renforcer son positionnement en matière de sécurité et de territorialité de don-
nées informatiques au profit de ses clients professionnels et institutionnels.

Consolidation du pôle énergétique Socofe-Elicio

La participation détenue au sein de Socofe (48,50 %) est stratégique pour le groupe Enodia, elle 
est détenue directement à concurrence de 26,73 % par Nethys et indirectement à concurrence de 
21,77 % par Neb participations SA. En effet, le holding énergétique Socofe est présent dans des 
secteurs (l’énergie, l’éolien et l’eau) qui intéressent les services aux collectivités locales et qui 
influencent la qualité de vie de la population, ce qui en fait des secteurs convergents avec ceux de 
Nethys. Par ailleurs, Socofe concentre la quasi-totalité des parts wallonnes dans les SA Publi-T 
(qui détient 44,82 % d’Elia) et Publigaz (qui détient 77,49 % de Fluxys) qui sont des actionnaires 
représentatifs des gestionnaires des réseaux de transport nationaux, Elia et Fluxys. Le groupe 
Enodia entend continuer à soutenir, par ses filiales présentes au capital de Socofe, la consolidation 
de la position de Socofe dans les grands transporteurs énergétiques (GRT).

Par ailleurs, Nethys, au travers de sa filiale Elicio SA, et Socofe sont deux actionnaires wallons 
représentatifs du holding Otary, qui regroupe huit acteurs belges actifs dans l’éolien offshore et 
onshore belge, dont la SRIW Environnement. En alignant sa stratégie avec celle du holding Socofe 
et de la SA Elicio, Enodia entend poursuivre le développement de l’éolien offshore et assurer l’an-
crage de l’actionnariat wallon dans l’exploitation énergétique de la mer du Nord.

Neb participations SA – Actionnaire clef de Liège Airport

Neb participations détient 50,10 % du capital de Liège Airport SA qui constitue un axe de déve-
loppement économique important en Région wallonne, et pour la région liégeoise en particulier, 
tant en termes d’emplois directs qu’indirects. Dans les années à venir, l’aéroport devra faire face 
à des défis importants tant d’ordre environnemental (neutralité carbone), logistique ou encore de 
mobilité. L’aéroport jouera, par ailleurs, un rôle clef dans le cadre de la lutte contre les pandémies 
puisque l’aéroport cargo a été retenu par l’Organisation mondiale de la santé (OMS), aux côtés de 
sept autres aéroports à travers le monde, pour servir de plaque tournante dans l’acheminement 
de fournitures sanitaires critiques à destination du personnel soignant européen. Enodia, par sa 
sous-filiale Neb Participations, entend accompagner le développement de ce pôle d’activités en 
lien avec les politiques régionales développées en la matière.

133 Les derniers comptes annuels publiés sont ceux de 2022.
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Chapitre 5

Conclusion
L’article L1523-13, § 3, du code wallon de la démocratie locale et de la décentralisation (CDLD), tel 
que modifié par le décret du 29 mars 2018, confie à la Cour des comptes la mission d’établir tous 
les trois ans un rapport destiné au Parlement wallon. Celui-ci, d’une part, dresse un bilan global 
de la certification des comptes des intercommunales wallonnes par les réviseurs d’entreprises 
et, d’autre part, présente l’analyse de leur situation financière. Ce deuxième rapport concerne les 
exercices 2020 à 2022.

La Cour des comptes réalise sa mission sur la base des comptes annuels, des rapports de gestion du 
conseil d’administration, des rapports de certification des réviseurs d’entreprises et des rapports 
spécifiques sur les prises de participation que les intercommunales sont tenues de lui transmettre.

Dans un but de simplification administrative et afin que la Cour des comptes puisse disposer, dans 
les délais, des informations indispensables à l’exercice de sa mission, un protocole de collaboration 
a été conclu entre cette dernière et le SPW IAS en septembre 2020 afin de mettre en œuvre une 
transmission unique des documents par les intercommunales. La Cour constate toutefois que ce 
protocole n’a pas entraîné une adaptation du CDLD afin de désigner le SWP IAS comme canal 
unique de transmission des documents à la Cour.

Au 31 décembre 2023, un peu plus de la moitié des intercommunales ont transmis directement 
des documents à la Cour des comptes pour chaque exercice sous revue. En ajoutant les documents 
transmis par le SPW IAS en application du protocole précité,  la Cour a réceptionné les documents 
de 98 % des intercommunales pour les exercices 2020 et 2021, ainsi que de 94 % des intercom-
munales pour l’exercice 2022, mais parfois de façon partielle. À quelques exceptions près, elle a 
pu récupérer les informations manquantes sur le site de la BNB. Par ailleurs, la Cour a relevé que 
certains documents transmis ne sont pas conformes aux normes en vigueur.

Les comptes annuels des intercommunales ont été certifiés par les seuls réviseurs d’entreprises, 
l’organe de contrôle régional prévu par le décret du 19 juillet 2006 n’ayant pas encore vu le jour.

Les réviseurs ont exprimé une opinion avec réserve sur les comptes annuels consolidés 2020 et 
2022 d’Enodia. Les autres intercommunales tenues d’établir des comptes consolidés ont obtenu 
un rapport de certification de leurs comptes consolidés sans réserve pour les trois années sous 
 revue. Il en est de même pour les comptes consolidés 2021 d’Enodia. Igretec n’a ni déposé sur le site 
de la BNB, ni transmis à la Cour des comptes, le rapport de certification de ses comptes annuels 
consolidés 2020. En conséquence, la Cour ne dispose pas de l’opinion formulée par le réviseur 
d’entreprises pour ces comptes.
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Concernant les comptes statutaires, les réviseurs ont formulé une opinion avec réserve sur 13,75 % 
des comptes 2020, ainsi que sur 8,75 % des comptes 2021 et 2022. Les opinions avec réserve(s) se 
fondent essentiellement sur :
•  la manière dont sont constituées les provisions ;
•  l’inexactitude des créances et des dettes ;
•  l’absence de réductions de valeurs ;
•  la surévaluation et la sous-estimation de charges ;
•  la sous-estimation de produits.

Pour les intercommunales hospitalières, les réserves sont souvent relatives :
•  à l’impact des rattrapages enregistrés en comptabilité générale sur la base du budget des moy-

ens financiers des hôpitaux alors qu’il n’a pas encore été définitivement arrêté par le SPF Santé 
publique, Sécurité de la chaîne alimentaire et Environnement pour chaque année concernée,

•  à l’impact des indemnisations estimées découlant de l’intervention financière fédérale excepti-
onnelle aux hôpitaux dans le cadre de la pandémie de la covid-19 qui doivent faire l’objet d’une 
révision lors d’exercices ultérieurs,

•  au report du financement du budget des moyens financiers obtenu en 2021 dans le cadre de 
l’IFIC sur l’exercice 2022.

En matière de comité d’audit, organe rendu obligatoire par le CDLD, la Cour des comptes constate 
que le Centre hospitalier régional de Verviers (CHRV), l’intercommunale « Sports et loisirs » du 
Sud-Hainaut (ISLSH) et l’intercommunale d’étude et de gestion (IEG) ne mentionnent pas de 
réunion de cet organe pour les années 2020 à 2022 dans leurs rapports annuels de rémunération du 
conseil d’administration. Par ailleurs, la Cour ne dispose pas de l’information pour l’Association 
intercommunale de santé de la Basse-Sambre (AISBS) et l’intercommunale Publilec.

L’analyse financière des intercommunales comprend trois volets : l’analyse sectorielle, l’analyse 
d’un échantillon d’intercommunales qui sont davantage exposées à un risque financier et l’analyse 
des intercommunales détenant des participations.

L’analyse sectorielle relève que le secteur « déchets », le secteur « divers » et le secteur « médi-
co-social » avec plus particulièrement les sous-secteurs des maisons de repos et des soins de santé 
sont fort exposés aux risques financiers en raison d’un résultat de l’exercice négatif. Cette situation 
a, pour conséquence, l’intervention récurrente des associés pour combler les pertes. Les autres 
secteurs sont moins exposés aux risques financiers et sont, par conséquent, globalement à même 
de poursuivre leurs activités sans appels à l’intervention récurrente de leurs associés. Quant aux 
secteurs « gaz-électricité-téléphonie » et « finance », ils présentent une trésorerie nette négative, 
laquelle nécessite un recours à l’endettement afin de financer les activités. Elle résulte essentielle-
ment d’un fonds de roulement net négatif.

L’analyse des risques financiers des 80 intercommunales montre que onze intercommunales pré-
sentent un risque financier potentiel plus élevé. Celles-ci relèvent principalement des secteurs 
« divers », « médico-social », « déchets » et « finance ». Plus de la moitié d’entre elles présente, 
en effet, une trésorerie nette négative, une situation d’endettement significatif et une perte de 
l’exercice. En l’absence d’intervention de capitaux externes, leur situation financière nécessiterait 
des mesures drastiques d’économies, de réorganisation ou de restructuration.
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Concernant l’analyse des rapports spécifiques sur les prises de participation, la Cour des comptes 
signale tout d’abord que pour chaque exercice sous revue, près d’une intercommunale sur cinq qui 
détenaient des participations ne l’a pas transmis.

La Cour des comptes rappelle que ce rapport a pour but d’informer l’assemblée générale et doit 
permettre la réconciliation avec les comptes annuels d’où l’importance de mentionner toutes les 
immobilisations financières de la sous-classe 28 de manière exhaustive, peu importe leur mon-
tant, en ce compris les participations minoritaires et les créances intra-groupes. Parmi les rapports 
exploitables, des discordances entre les rapports spécifiques sur les prises de participation et les 
rubriques équivalentes des comptes annuels ont été constatées pour 16 % des rapports 2020 trans-
mis, pour 20 % des rapports 2021 et de 25 % des rapports 2022.

Bien que l’article L1512-5 du CDLD prévoie l’établissement de ce rapport, la Cour des comptes 
observe que le gouvernement wallon n’a pas adopté d’arrêté fixant son contenu et ses conditions 
de forme. Dans l’attente, le SPW IAS a établi un modèle de rapportage disponible sur son site 
internet. Toutefois, seuls 26 % des rapports 2022 ont été transmis suivant le modèle proposé par le 
SPW IAS. La Cour constate dans les faits le manque d’uniformité des rapports. En outre, plus de 
75 % des rapports transmis ne sont soit ni datés, soit ni signés, voire les deux.

L’analyse des risques financiers des sept intercommunales holdings tenues de présenter un compte 
consolidé est basée sur six indicateurs : le montant de la trésorerie nette, le degré global d’endet-
tement, le cash-flow après impôt et avant distribution, un nombre de niveaux de participation 
supérieurs à un, la présence de participations hors Union européenne et la présence de fonds de 
pension non consolidés. Elle montre qu’Enodia est davantage exposée à un risque financier.

À la suite des recommandations de la commission « Publifin », Enodia a poursuivi sa réorganisa-
tion (le groupe Enodia comportait 111 sociétés en 2020, 117 sociétés en 2021 et 85 sociétés en 2022). 
Celle-ci vise, d’une part, la cession ou la réduction des prises de participation dans le secteur 
« télécoms et médias » et le secteur « finance », laquelle est en bonne voie, et, d’autre part, le 
développement des secteurs régulés de l’électricité et du gaz et du secteur concurrentiel de la pro-
duction d’énergie ainsi que de certaines activités considérées comme stratégiques pour le bassin 
liégeois.

Par ailleurs, l’analyse a révélé que 23 sociétés détenues présentent des risques financiers pouvant 
avoir des conséquences directes ou indirectes sur Enodia.
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5.1	 Tableau	de	suivi	des	recommandations

Thématiques Recommandations Destinataires Voir points

Protocole avec le 
SPW IAS

1  
Adapter le code de la démocratie locale 
et de la décentralisation (CDLD) afin de 
prévoir les modalités de transmission des 
documents visés à l’article L1523-13, § 3, 
à la Cour des comptes uniquement par 
l’intermédiaire du SPW IAS.

Législateur 1.2.1

Réception des 
documents – 
comptes statutaires

2
Veiller à transmettre les documents prévus 
par le CDLD dans les délais fixés et s’assurer 
de la conformité des documents transmis 
(comptes annuels, rapports de gestion du 
conseil d’administration et rapports de 
certification des réviseurs d’entreprises).

Intercommunales 2.1

Rapports 
spécifiques sur 
les prises de 
participation

3
Veiller à communiquer à la Cour des 
comptes le rapport spécifique sur les prises 
de participation dans les délais fixés.

Intercommunales 4.5.2

Rapports 
spécifiques sur 
les prises de 
participation

4 
S’assurer de l’exhaustivité des prises 
de participation, quel que soit leur 
montant, dans le rapport sur les prises de 
participation à destination de l’assemblée 
générale.

Intercommunales 4.5.2

Rapports 
spécifiques sur 
les prises de 
participation

5 
Fixer par arrêté le contenu et les conditions 
de forme du rapport spécifique sur les 
prises de participation et y inclure toutes 
les immobilisations financières de la sous-
classe 28 afin de pouvoir réconcilier celles-ci 
avec les comptes annuels.

Gouvernement 4.5.2
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Annexe 1

Transmission des documents à la Cour des comptes

Transmission	des	documents	relatifs	aux	comptes	consolidés	2020	à	2022

Légende

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes et le rapport 
de gestion ont été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans les 
trente jours après l’approbation par l’assemblée générale.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes et le rapport de 
gestion n’ont pas été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans 
les trente jours après l’approbation par l’assemblée générale.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes et le rapport 
de gestion ont été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans 
les trente jours après l’approbation par l’assemblée générale de façon 
incomplète.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes et le rapport de 
gestion n’ont pas été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans 
les trente jours après l’approbation par l’assemblée générale et ont été 
transmis de façon incomplète.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes et le rapport de 
gestion n’ont pas été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes.

Intercommunale ayant transmis des documents non conformes. –
Un protocole d’accord a été conclu entre la Cour des comptes et le SPW IAS afin que celui-ci mette 
à disposition de la Cour les documents attendus. Pour l’année 2020, les dates de la transmission 
des documents par les intercommunales au SPW IAS ne sont pas disponibles. En conséquence, les 
données 2020 figurant dans ce tableau ne tiennent pas compte du respect du délai de transmission 
des documents à la Cour. 

ANALYSE FINANCIÈRE DES INTERCOMMUNALES RELEVANT DE LA TUTELLE DE LA RÉGION WALLONNE 
 DEUXIÈME RAPPORT TRIENNAL PORTANT SUR LES COMPTES 2020 À 2022 / 77

803



Nom Abréviation N° entreprise
Transmission des 
comptes à la Cour

2020 2021 2022

Association intercommunale de 
traitement des déchets liégeois Intradel BE 0219.511.295

Association intercommunale pour le 
développement économique durable 
de la province de Luxembourg

Idelux 
Développement BE 0205.797.475

Enodia Enodia BE 0204.245.277

Intercommunale de gestion de 
l’environnement Ipalle BE 0216.881.904

Intercommunale des seniors des 
communes de la Haute-Meuse 
liégeoise et de la Hesbaye

Interseniors BE 0808.316.737

Intercommunale pour la gestion et 
la réalisation d’études techniques et 
économiques

Igretec BE 0201.741.786

Ores assets Ores assets BE 0543.696.579

Source : Cour des comptes

Transmission	des	documents	relatifs	aux	comptes	statutaires	2020	à	2022

Légende

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de 
gestion et les rapports spécifiques sur les prises de participation ont été 
transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans les trente jours après 
l’approbation par l’assemblée générale.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de 
gestion et les rapports spécifiques sur les prises de participation n’ont pas 
été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans les trente jours 
après l’approbation par l’assemblée générale.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de 
gestion et les rapports spécifiques sur les prises de participation ont été 
transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes dans les trente jours après 
l’approbation par l’assemblée générale de façon incomplète.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de 
gestion et les rapports spécifiques sur les prises de participation n’ont pas 
été transmisau SPW IAS ou à la Cour des comptes dans les trente jours 
après l’approbation par l’assemblée générale et ont été transmis de façon 
incomplète.

Les comptes annuels, le rapport du réviseur des organismes, le rapport de 
gestion et les rapports spécifiques sur les prises de participation n’ont pas 
été transmis au SPW IAS ou à la Cour des comptes.

Intercommunale ayant transmis des documents non conformes. –
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Un protocole d’accord a été conclu entre la Cour des comptes et le SPW IAS afin que celui-ci mette 
à disposition de la Cour les documents attendus. Pour l’année 2020, les dates de la transmission 
des documents par les intercommunales au SPW IAS ne sont pas disponibles. En conséquence, les 
données 2020 figurant dans ce tableau ne tiennent pas compte du respect du délai de transmission 
des documents à la Cour.

Nom Abréviation N° entreprise
Transmission des 
comptes à la Cour

2020 2021 2022

Académie intercommunale de musique, de danse 
et des arts de la parole de Court-Saint-Étienne et 
Ottignies-Louvain-la-Neuve

Académie 
intercommunale 
des arts

BE 0206.157.761

Agence intercommunale de développement 
économique des arrondissements de 
Tournai, Ath et des communes avoisinantes

Ideta BE 0241.098.844

Agilis - Gestion immobilière Agilis - Gestion 
immobilière 

BE 0831.291.681

Aqualis Aqualis BE 0465.435.890

Association intercommunale Bureau économique 
de la province de Namur  BEP BE 0219.802.592

Association intercommunale de financement 
pour l’équipement économique de la province de 
Luxembourg

Idelux Finances BE 0258.258.738

Association intercommunale de santé de la 
Basse-Sambre AISBS BE 0202.554.113

Association intercommunale de traitement des 
déchets liégeois

Intradel BE 0219.511.295

Association intercommunale d’électricité du Sud 
du Hainaut AIESH BE 0201.712.587

Association intercommunale des eaux de la 
Molignée

AIEM BE 0202.554.608

Association intercommunale des eaux du Condroz AIEC BE 0201.400.110

Association intercommunale des sports du Sud-
Namurois et du Sud-Hainaut AISSNSH BE 0265.503.549

Association intercommunale d’étude et 
d’exploitation d’électricité et de gaz

AIEG BE 0202.555.004

Association intercommunale d’œuvres médico-
sociales de Morlanwelz et environs  

AIOMS de 
Morlanwelz et 
environs

BE 0206.772.722

Association intercommunale du bois d’Havré IBH BE 0201.107.526

Association intercommunale Générations 
Thiérache AIGT BE 0734 919 015

Association intercommunale hospitalière du Sud-
Hainaut et du Sud-Namurois (Centre de santé des 
Fagnes)

AIHSHSN BE 0201.704.471

Association intercommunale Idelux - projets 
publics

Idelux Projets 
publics

BE 0832.382.635
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Nom Abréviation N° entreprise
Transmission des 
comptes à la Cour

2020 2021 2022

Association intercommunale pour le démergement 
et l’épuration des communes de la province de 
Liège

AIDE BE 0203.963.680

Association intercommunale pour le 
développement économique durable de la 
province de Luxembourg

Idelux 
Développement

BE 0205.797.475

Association intercommunale pour les services de 
distribution d’eau - Conférence permanente des 
acteurs locaux de l’eau

AISDE - Copaleau BE 0237.684.444

BEP crématorium BEP 
crématorium 

BE 0891.020.521

Ceneo Ceneo BE 0201.645.281

Centre d’accueil les heures claires CAHC BE 0255.471.868

Centre hospitalier bois de l’abbaye CHBA BE 0203.980.409

Centre hospitalier régional de Huy CHR de Huy BE 0237.224.881

Centre hospitalier régional de la Citadelle La Citadelle BE 0237.086.311

Centre hospitalier régional de Verviers CHRV BE 0250.893.369

Centre intercommunal de santé du cœur du 
Hainaut CISCH BE 0214.732.561

Compagnie intercommunale des eaux de la source 
de Les Avins - Groupe de Clavier CIESAC BE 0205.620.501

Compagnie intercommunale liégeoise des eaux Cile BE 0202.395.052

Ecetia Finances Ecetia Finances BE 0203.978.726

Ecetia Intercommunale
Ecetia 
Intercommunale

BE 0227.486.477

Enodia Enodia BE 0204.245.277

Finest Finest BE 0257.864.701

Finimo Finimo BE 0257.884.101

Humani Humani BE 0216.377.108

Hygea Hygea BE 0839.927.651

Idea SC Idea BE 0201.105.843

Idelux Eau Idelux Eau BE 0204.359.994

Idelux Environnement
Idelux 
Environnement

BE 0729 610 739

Ifiga Ifiga BE 0257.838.371

in BW Association intercommunale in BW BE 0200.362.210

Inago Inago BE 0202.470.177

Intercommunale « Sports et loisirs » du 
Sud-Hainaut ISLSH BE 0228.413.323
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Nom Abréviation N° entreprise
Transmission des 
comptes à la Cour

2020 2021 2022

Intercommunale Bataille de Waterloo 1815 Bataille de 
Waterloo 1815 BE 0260.389.075

Intercommunale de distribution d’eau de Nandrin-
Tinlot et environs Iden BE 0203.989.614

Intercommunale de gestion de l’environnement Ipalle BE 0216.881.904

Intercommunale de gestion immobilière liégeoise Igil BE 0262.052.032

Intercommunale de mutualisation en matière 
informatique et organisationnelle Imio BE 0841.470.248

Intercommunale de santé Harmegnies-Rolland ISHR BE 0201.808.401

Intercommunale de soins spécialisés de Liège ISOSL BE 0250.610.881

Intercommunale des seniors des communes de la 
Haute-Meuse liégeoise et de la Hesbaye Interseniors BE 0808.316.737

Intercommunale d’étude et de gestion IEG BE 0229.068.864

Intercommunale d’œuvres médico-sociales des 
arrondissements de Tournai-Ath-Mouscron et 
cantons limitrophes

IMSTAM BE 0202.508.878

Intercommunale du réseau social d’insertion et 
d’accueil

Irsia BE 0201.107.922

Intercommunale Gabrielle Passelecq
Intercommunale 
Gabrielle 
Passelecq

BE 0440.868.364

Intercommunale namuroise de services publics Inasep BE 0218.735.790

Intercommunale pour la gestion et la réalisation 
d’études techniques et économiques Igretec BE 0201.741.786

Intercommunale pour le développement 
économique et l’aménagement du territoire du 
Sud-Hainaut 

Intersud BE 0201.717.438

Intercommunale pure de financement du Brabant 
wallon

IPFBW BE 0206.041.757

Intercommunale pure d’électricité et de gaz Idefin BE 0257.744.044

Intercommunale sociale du Brabant wallon ISBW BE 0200.362.408

Liège Zone 2 Intercommunale d’incendie de Liège 
et environs - Service régional d’incendie

Liège Zone 2 
IILE-SRI

BE 0248.929.120

Neomansio Neomansio BE 0246.905.085

Ores assets Ores assets BE 0543.696.579

Piscine de Bernardfagne and Co
Piscine de 
Bernardfagne 
and Co

BE 0745.460.836

Publilec Publilec BE 0219.808.433

Resa Resa BE 0847 027 754

Réseau d’énergies de Wavre REW BE 0644 638 937
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Nom Abréviation N° entreprise
Transmission des 
comptes à la Cour

2020 2021 2022

Sambr'Aqua Sambr'Aqua BE 0743.730.969

Société intercommunale BEP-environnement BEP-
Environnement

BE 0201.400.209

Société intercommunale BEP-expansion 
économique

BEP-Expansion 
économique BE 0201.400.011

Société intercommunale des modes d’accueil pour 
jeunes enfants

Imaje BE 0242.214.146

Société intercommunale pour la diffusion de la 
télévision

Brutélé BE 0205.954.655

Sofilux Sofilux BE 0257.857.969

SPI SPI BE 0204.259.135

Tibi Tibi BE 0201.543.234

Trans&wall Trans&wall BE 0739 943 615

Vivalia Vivalia BE 0214.567.166

Source : Cour des comptes
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Annexe 6

Analyse ciblée : méthode de sélection d’un échantillon 
d’intercommunales

La méthode consiste à appliquer une matrice de risques financiers définie par la Cour des comptes 
et à en comparer les résultats avec le logiciel d’identification des risques financiers Companyweb134 
pour déterminer un échantillon d’intercommunales considérées comme les plus exposées par les 
deux analyses.

1.	 Classement	de	l’ensemble	des	intercommunales	sur	la	base	 
d’une	matrice	de	risques	construite	par	la	Cour	des	comptes	

Cette matrice est construite sur la base des indicateurs financiers suivants :

• la trésorerie nette (TN), qui découle directement du fonds de roulement net et du besoin en 
fonds de roulement net ;

• le degré global d’endettement ;
• le cash-flow après impôts et avant distribution ;
• l’intervention des associés dans la perte de l’exercice.

Pour chacun des indicateurs, les risques ont été pondérés sur la période de 2018 à 2022 en fonction 
de leur survenance et de l’année pendant laquelle ils sont survenus (la pondération est plus impor-
tante pour les risques financiers récents) : 

• survenance du risque (S):
 { TN (+) : 0 , TN (-) : 1 ;
 { degré d’endettement (%) < à 75% : 0, degré d’endettement (%) > ou = à 75% : 1 ;
 { cash-flow (+) : 0 ; cash-flow (-) : 1 ;
 { intervention des associés dans la perte de l’exercice (-) : 0 ; intervention des associés dans la 

perte de l’exercice (+) : 1.

• pondération (P) :
 { 2018 : pondération de 1, car cette année est hors période d’analyse ;
 { 2019 : pondération de 2, car cette année est hors période d’analyse ;
 { 2020 : pondération de 3, car éloigné dans le temps ;
 { 2021 : pondération de 4, car moyennement éloigné dans le temps ;
 { 2022 : pondération de 5, car proche de la période de reddition du deuxième rapport triennal.

Le risque financier de l’indicateur correspond à la somme, pour la période, de la survenance (S) de 
l’année multipliée par sa pondération (P).

Le résultat obtenu par la matrice des risques classe les intercommunales sur une échelle allant de 
0 à 60 (risque faible [0 ; 20], risque moyen [21 à 40], risque élevé [41 à 60]). 

134 Site internet www.companyweb.be.
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2.	 Application	du	module	d’évaluation	des	risques	financiers	proposé	par	
le	logiciel	d’identification	des	risques	financiers	Companyweb

Ce logiciel classe les entreprises sur une échelle allant de -5 à +5 (très négatif [-5 ;-3], négatif 
[-2,99 ;-1], moyen [-0,99, ;+1], positif [+1,01 ;+3] et très positif [+3,01 ;+5]) au moyen des indicateurs 
suivants :
• Indicateurs financiers :

 { Rentabilité négative sur deux exercices consécutifs ;
 { Taux d’endettement supérieur à 50 % ;
 { Ratio de liquidité au sens strict inférieur à 0,65 ;
 { Évolution cumulée perte/gain ;
 { Rapport et évolution du flux de trésorerie ;
 { Évolution des besoins en fonds de roulement et trésorerie nette.

• Indicateurs non financiers :
 { Dépôt tardif des comptes annuels ;
 { Assignations ONSS ;
 { Arriérés dus au fisc et à l’ONSS ;
 { Faillites antérieures d’un ou plusieurs administrateurs ;
 { Multiples déplacements du siège social ;
 { Procédure de réorganisation judiciaire.

3. Comparaison des résultats produits par la matrice et par le logiciel 
Companyweb	(CW)

Les critères d’échantillonnage qui doivent être rencontrés simultanément sont les suivants :
• matrice de risques utilisée par la Cour des comptes (colonnes RiskTN, RiskDGE, RiskCF, 

RiskIAP et Score CCREK) : les intercommunales retenues doivent avoir un profil de risque com-
pris entre 21 et 60 (colonne Score CCREK) ;

• logiciel Companyweb (colonne Score CW (-5,+5) : les intercommunales retenues doivent avoir 
un profil de risque compris entre -5 et -1 (colonne Score CW).
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Classement par niveau décroissant de risque financier à la suite de l’analyse des 80 intercommunales sur la 
base des indicateurs financiers retenus
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(I) RiskTN indique le niveau de risque sur l’indicateur Trésorerie nette
(II) RiskDGE indique le niveau de risque sur l’indicateur Degré global d’endettement
(III) RiskCF indique le niveau de risque sur l’indicateur Cash-flow après impôts et avant distribution
(IV)RiskIAP indique le niveau de risque sur l’indicateur Intervention des associés dans la perte de l’exercice
(IV) Score CCREK indique le score de risque global de la matrice de risques financiers définie par la Cour des comptes
(V) Score CW (-5,+5) indique le niveau de risque défini par le logiciel Companyweb

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first et de Companyweb

La matrice de risques a identifié douze intercommunales présentant un risque sur au moins deux 
des indicateurs financiers retenus (voir le tableau ci-dessus, l’encadré rouge). Onze intercommu-
nales feront l’objet d’une analyse plus approfondie. Inasep n’a pas été retenue car, hormis un degré 
global d’endettement élevé, constaté sur la période 2020 à 2022, l’intercommunale ne présente pas 
de risque sur les autres indicateurs retenus.
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Quatre des cinq intercommunales exclues par le logiciel Companyweb seront maintenues dans 
l’analyse pour les raisons suivantes :
• Intradel : l’endettement total moyen est de 83,55 %. Par ailleurs, sur la période analysée, il y a 

eu des interventions des associées dans les pertes pour un montant total de 36.733.749 euros, ce 
qui n’est pas neutre sur le budget des communes associées.

• Liège Zone 2 IILE-SRI : le cash-flow moyen est négatif de -38.581.212,3 euros. Par ailleurs, sur la 
période analysée, il y a eu des interventions des associées dans les pertes pour un montant total 
de 123.682.529 euros, ce qui n’est pas neutre sur le budget des communes associées.

• Ecetia Finances : l’endettement total moyen est de 78,94 %. Par ailleurs, la trésorerie nette est 
négative respectivement de -450.814,74 euros en 2021 et -1.215.984,78 euros en 2022.

• Intercommunale Gabrielle Passelecq : l’endettement total moyen est de 75,54 %. Par ail-
leurs, la trésorerie nette est négative respectivement de -3.946.249 euros en 2021 et 
-13.085.977 euros en 2022.

Sept intercommunales supplémentaires sont considérées comme présentant un risque financier 
sur la base du logiciel Companyweb (voir le tableau ci-dessus, l’encadré vert), elles ne seront pas 
prises en compte dans l’analyse détaillée pour les motifs suivants :
• Idelux Développement : le fonds de roulement net positif finance le besoin en fonds de roule-

ment net positif. L’endettement total moyen est faible, il n’est que de 65,82 % sur la période sous 
revue. Par ailleurs, sur la même période, le cash-flow et le résultat de l’exercice sont positifs. La 
diminution de la trésorerie constatée en 2022 s’explique par des investissements importants en 
immobilisations incorporelles et corporelles. Le risque signalé par Companyweb porte princi-
palement sur l’ouverture de la faillite de la SCRL FS Sitelux, qui interviendra ultérieurement à 
la période sous revue, en date du 2 février 2024 et dans laquelle l’intercommunale à une parti-
cipation de 15,3 %.

• Idelux Projets publics : la trésorerie nette négative constatée sur la période 2020 à 2022 est fi-
nancée par le cash-flow qui est positif ainsi que par un accroissement des dettes financières à 
court terme. Par ailleurs, l’endettement total moyen est faible, il n’est que de 29,69 % sur la pé-
riode analysée, ce qui donne à l’intercommunale une capacité d’endettement supplémentaire 
importante. La trésorerie nette négative, précédemment mentionnée, résulte de l’absence de 
maîtrise du besoin en fonds de roulement net et plus particulièrement, des créances à un an au 
plus, reprises à l’actif du bilan, qui ont plus que doublé par rapport à 2021.

• Ifiga : la trésorerie nette négative constatée sur la période 2020 à 2022 est financée par le cash-
flow qui est positif ainsi que par un accroissement des dettes financières à court terme. Par ail-
leurs, l’endettement total moyen est maîtrisé, il n’est que de 60,33 % sur la période sous revue, 
ce qui offre à l’intercommunale une capacité supplémentaire d’endettement. La trésorerie nette 
négative susmentionnée résulte d’une gestion non optimale du fonds de roulement net et plus 
particulièrement, d’une sous-capitalisation.

• Igretec : la trésorerie nette négative constatée sur la période 2020 à 2022 est financée par un 
cash-flow très élevé ainsi que par un accroissement des dettes financières à long et court ter-
me. Par ailleurs, l’endettement total moyen est sous contrôle, il n’est que de 62,78 % sur la 
période analysée, ce qui offre à l’intercommunale une capacité supplémentaire d’endettement. 
La trésorerie nette négative, précédemment mentionnée, résulte de l’absence de maîtrise du 
besoin en fonds de roulement net et plus particulièrement, d’une forte augmentation du stock 
d’immeubles destinés à la vente et des commandes en cours d’exécution, celles-ci ont plus que 
doublé par rapport à 2021.
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• La Citadelle : le logiciel Companyweb nous signale que les créances commerciales ont dimi-
nué tandis que les dettes commerciales ont augmenté sur la période 2020 à 2022. La Cour des 
comptes ne considère pas que cela présente un risque financier car, au contraire, cela améliore 
le besoin en fonds de roulement net de cette intercommunale.

• AIDE : le fonds de roulement net positif finance le besoin en fonds de roulement net positif. Par 
ailleurs, l’endettement total moyen n’est que de 72,70 %. La perte significative de 6,2 millions 
d’euros constatée lors de l’exercice comptable 2022 résulte de l’enregistrement de réductions de 
valeur, d’une part, sur les créances commerciales pour 0,9 million d’euros et, d’autre part, sur 
les placements de trésorerie pour 4,9 millions d’euros. Cette perte n’a eu qu’un impact limité sur 
le fonds de roulement net. Il faut en relativiser l’impact financier car elle est due à la comptabi-
lisation de charges non décaissées qui ne sont pas définitives. En outre, sur la période analysée, 
les cash-flows générés chaque exercice comptable sont très importants, ils sont supérieurs à 
11 millions d’euros.

• AIHSHSN : le fonds de roulement net positif finance le besoin en fonds de roulement net positif. 
Par ailleurs, la trésorerie reste stable sur la période analysée. En date du 21 septembre 2023, 
l’AIHSHSN a fusionné avec Humani (ex-ISPPC).
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Annexe 13

Analyse des holdings d’intercommunales : méthode de sélection des 
groupes 

La méthode consiste à appliquer une matrice de risques définie par la Cour des comptes pour 
déterminer les deux intercommunales holdings considérées comme les plus risquées.

Cette matrice est construite sur la base des indicateurs financiers suivants :
• la trésorerie nette, qui découle directement du fonds de roulement net et du besoin en fonds de 

roulement net ;
• le degré global d’endettement ;
• le cash-flow ;
• un nombre de niveaux de participation supérieurs à 1 ;
• la présence de participations hors Union européenne ;
• la présence de fonds de pension non consolidés.

Pour chacun des indicateurs, les risques ont été pondérés sur la période de 2018 à 2022 en fonction 
de leur survenance et de l’année pendant laquelle ils sont survenus (la pondération est plus impor-
tante pour les risques financiers récents) : 
• survenance du risque (S) :

 { TN (+) : 0 , TN (-) : 1 ;
 { Degré d’endettement (%) < à 75 % : 0, degré d’endettement (%) > ou = à 75 % : 1 ;
 { cash-flow (+) : 0 ; cash-flow (-) : 1 ;
 { un nombre de niveaux de participation supérieurs à 1 (non) : 0 ; un nombre de niveaux de 

participation supérieurs à 1 (oui) : 1 ; 
 { la présence de participations hors Union européenne (non) : 0 ; la présence de participations 

hors Union européenne (oui) : 1 ;
 { la présence de fonds de pension non consolidés (non) : 0 ; la présence de fonds de pension 

non consolidés (oui) : 1.

• pondération (P) :
 { 2018 : pondération de 1 car cette année est hors période d’analyse ;
 { 2019 : pondération de 2 car cette année est hors période d’analyse ;
 { 2020 : pondération de 3 car éloigné dans le temps ;
 { 2021 : pondération de 4 car moyennement éloigné dans le temps ;
 { 2022 : pondération de 5 car proche de la période de reddition du deuxième rapport triennal.

Le risque financier de l’indicateur correspond à la somme, pour la période, de la survenance (S) de 
l’année multipliée par sa pondération (P).

Le résultat obtenu par la matrice des risques classe les groupes sur une échelle allant de 0 à 90 
(risque faible [0 à 30], risque moyen [31 à 60], risque élevé [61 à 90]). 
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Classement par niveau de risque financier à la suite de l’analyse des groupes sur la base de la matrice  
développée par la Cour des comptes

N°BCE Abréviation Secteur RiskTN RiskDGE(%) RiskCF Nbre niveau (>1)
Investissements hors 

EU
Présence de fonds non 

consolidés
Score Ccrek

BE0204245277 ENODIA EX PUBLIFIN Finance 4 0 0 15 15 15 49
BE0205797475 IDELUX Expansion économique 0 0 0 15 0 15 30
BE0219511295 INTRADEL Déchets 0 15 0 15 0 0 30
BE0201741786 IGRETEC Expansion économique 11 0 0 15 0 0 26
BE0808316737 INTERSENIORS Médico-social 15 0 0 0 0 0 15
BE0543696579 ORES ASSETS Gazelectel 10 0 0 0 0 0 10
BE0216881904 IPALLE Déchets 0 0 0 0 0 0 0

Source : Cour des comptes sur la base des données issues de Bel-first

Le groupe qui présente le plus de risques, à savoir Enodia, est retenu pour une analyse plus appro-
fondie, menée sur les comptes annuels consolidés et statutaires ainsi que sur les rapports spéci-
fiques sur les prises de participation.

Les autres ont, par ailleurs, fait l’objet d’une analyse sommaire reprise ci-dessous à l’aide des logi-
ciels d’analyse financière Companyweb141 et Bel-First, laquelle motive leur exclusion.

• Igretec

Igretec possède trois participations connaissant des difficultés financières : la SA « Charleroi 
Entreprendre » (évaluée négativement par Companyweb à -1,2), la SA « Société de reconversion 
des sites industriels de Charleroi » (évaluée négativement par Companyweb à -0,4) et la SA 
« SODEVIMMO » (évaluée négativement par Companyweb à -3,5). Les problèmes de trésorerie 
nette calculés sur la base des comptes consolidés d’IGRETEC sont imputables aux comptes sta-
tutaires de la SC IGRETEC (évaluée négativement par Companyweb à -1,6) qui présentent une 
trésorerie nette fortement négative sur la période 2020 à 2022. Ce groupe n’a pas fait l’objet d’une 
analyse plus poussée, car, hormis la faiblesse de la trésorerie nette dans les comptes statutaires 
de la SC IGRETEC, la structure du groupe est relativement stable au cours de la période sous 
revue. Par ailleurs, le groupe comporte un nombre limité de sociétés dont le siège social se situe 
en Belgique.

• Intradel

Intradel possède deux filiales : la SA « Uvelia » et la SC « S.I.T.E.L. » (toutes deux évaluées négati-
vement par Companyweb respectivement à -1,1 et -1,7). Ce groupe n’a pas fait l’objet d’une analyse 
plus poussée, car, d’une part, les indicateurs financiers du groupe sont positifs et, d’autre part, la 
structure du groupe est stable au cours de la période sous revue. 

141 Ce logiciel classe les entreprises sur une échelle allant de -5 à +5 (très négatif [-5 ;-3], négatif [-2,99 ;-1],  
moyen [-0,99, ;+1], positif [+1,01 ;+3] et très positif [+3,01 ;+5]).
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• Ores assets

Ores assets possède deux filiales, la « SC Comnexio » et la « SC Ores », dont l’évaluation des risques 
par Companyweb est respectivement de -0,1 (négatif) et -2,1 (négatif). 

Les problèmes de trésorerie nette calculés sur la base des comptes consolidés d’Ores assets, sont 
imputables aux comptes statutaires de ses deux filiales et plus particulièrement à la très grande 
faiblesse de leurs capitaux propres (la SC Comnexio présente un degré global d’endettement de 
99,19% et celui de la SC Ores est de 99,98 %). Ce groupe n’a pas fait l’objet d’une analyse plus 
poussée, car, hormis la faiblesse des capitaux propres des deux filiales, la structure du groupe est 
stable au cours de la période sous revue. Par ailleurs, le groupe comporte un nombre très limité de 
sociétés dont le siège social se situe en Belgique. 

• Interseniors

Interseniors possède une seule filiale, la « SA Résidence Les Lilas », située à Seraing dont l’évalua-
tion des risques par Companyweb est positive (+2,7). Les problèmes de trésorerie nette calculés 
sur la base des comptes consolidés d’Interseniors sont imputables aux comptes statutaires d’In-
terseniors (évalués négativement à -1,6 par Companyweb et présentant des risques élevés selon 
le modèle d’analyse développé par la Cour des comptes). Ceux-ci ont d’ailleurs fait l’objet d’une 
analyse ciblée au chapitre 5 de ce rapport.

• Publilec

Le groupe Publilec n’a pas été analysé, car il est repris dans les comptes consolidés d’Enodia. En 
effet, la SC Enodia détient 100% de la SA Nethys qui détient 66,81 % de la SC Publilec.

• Idelux Développement

Idelux Développement possède une filiale : la SA « Sogeparlux » (évaluée positivement par 
Companyweb à +2,5) et trois sous-filiales connaissant des difficultés financières : la SA « Euro 
Space Center », la SA « Sogexfi » et la SA « Sopaer  » (toutes trois évaluées négativement par 
Companyweb respectivement à -0,1, -2,6 et -1,4). Ce groupe n’a pas fait l’objet d’une analyse plus 
poussée, car, d’une part, les indicateurs financiers du groupe sont positifs et, d’autre part, la struc-
ture du groupe est relativement stable au cours de la période sous revue. Par ailleurs, ce groupe a 
des activités en dehors du territoire national via une participation minoritaire dans Eurefi, société 
de droit français située à Longwy, qui est un fonds transfrontalier de développement de nouveaux 
projets.

• Intercommunale de gestion de l’environnement

Ipalle possède une filiale : la SC « Cadastre et Inspection Télévisuelle des réseaux » (évaluée moyen-
nement par Companyweb à 0,2). Ce groupe n’a pas fait l’objet d’une analyse plus poussée, car, d’une 
part, les indicateurs financiers du groupe sont positifs et, d’autre part, la structure du groupe est 
stable au cours de la période sous revue. 
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