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Objectif du cours 
 
 
 

Comprendre les principales grandeurs de l’analyse 
financière 
 
En comprendre l’utilité sur les marchés financiers dans l’aide 
au choix d’une action ou d’une obligation 
 
 



3 

 
– Plan 

 
• 1) Introduction 

 

• 2) Connaître l’activité d’une entreprise :  
– Bilan,  

– Compte de résultat,  

– Flux de trésorerie 
 

• 3) Conséquences sur les obligations 
– La notation 

– Le coupon, le rendement 

 

• 4) Conséquences sur les actions 
– La valorisation 

– Les ratios de valorisation 

 

• 6) L’annonce des résultats des entreprises 

 

• 7) Les études des analystes 

 

• 8) Le choix des titres par rapport aux ratios 
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• 1) Introduction  

 
– Définition analyse financière 

 

 
• L'analyse financière se rapporte à l'évaluation méthodique de la situation financière 

d'une entreprise, d'une personne ou d'un projet. 

 

• Le but de cette analyse est de fournir, à partir d'informations d'origines diverses, une 
vision synthétique qui fait ressortir la réalité de la situation et qui doit aider le dirigeant, 
l'investisseur et le prêteur dans leur prise de décision. Les aspects les plus souvent 
étudiés sont la profitabilité, la solvabilité et la liquidité de l'activité considérée. 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Profitabilit%C3%A9
http://fr.wikipedia.org/wiki/Solvabilit%C3%A9
http://fr.wikipedia.org/wiki/Liquidit%C3%A9_(finance_d%27entreprise)
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• 1) Introduction  

 
– Pourquoi l’utiliser? 

 
• Opérationnel : gérant 

– Suivi d’activité 

– Prise de décisions stratégiques 

• Capital : actionnaires / valorisation 

– Transmission 

– Ouverture du capital 

– Croissance 

– Achat de l’action 

• Financement de l’entreprise : point de vue  du préteur 

– Type de financement  

» CT : trésorerie 

» LT : investissements 

– Modes de financement 

» Interentreprises 

» Banques 

» Marché : obligations 
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• 2) Connaître l’activité de l’entreprise 

 
 

– Le Bilan :Un bilan comptable est un document qui synthétise à un 
moment donné ce que l'entreprise possède, appelé "actif" (terrains, 
immeubles, etc.) et ses ressources, appelé "passif" (capital, réserves, 
crédits, etc.). 

 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Actif_(comptabilit%C3%A9)
http://fr.wikipedia.org/wiki/Passif_(comptabilit%C3%A9)
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• 2) Connaître l’activité de l’entreprise 

 
– Le Compte de résultat : ensemble des charges et produits qui conduit au 

résultat net 

• CA 

• Charges : salaires, matières premières, fournisseurs, loyers..; 

• Résultat opérationnel, ou d’exploitation 

• Frais financiers, amortissements, impôts 

• Résultat net  

– Dividendes 

– Investissements 

– Réserves 
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• 2) Connaître l’activité de l’entreprise 

 
– Le « cash flow » 

 
• Flux de trésorerie, : encaissements et décaissements  

• La différence entre les deux donne le Free Cash Flow 

• FCF = Résultat d’exploitation + dotation aux amortissements – IS +/- variation du BFR – 
investissements 

• Capacité de la société à générer du cash une fois payés les investissements 
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• 3) Conséquences sur les obligations 

 
– L’analyse financière aide à la détermination du rating d’une obligation… 

 

– … qui détermine le niveau de coupon à payer aux investisseurs 

 

– …. Et l’évolution du cours de l’obligation (rendement) 
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Moody's S&P Fitch Dagong   

Long 

terme 

Court 

terme 

Long 

terme 

Court 

terme 

Long 

terme 

Court 

terme 

Long 

terme 

Court 

terme 

Signification 

de la note  

Aaa 

P-1 

AAA 

A-1+ 

AAA 

F1+ 

AAA 

A-1 

Prime 

Première qualité 

Aa1 AA+ AA+ AA 

High grade 

Haute qualité 
Aa2 AA AA 

A 
Aa3 AA- AA- 

A1 A+ 
A-1 

A+ 
F1 BBB A-2 

Upper medium 

grade 

Qualité moyenne 

supérieure 

A2 A A 

A3 
P-2 

A- 
A-2 

A- 
F2 BB 

A-3 
Baa1 BBB+ BBB+ Lower medium 

grade 

Qualité moyenne 

inférieure 

Baa2 
P-3 

BBB 
A-3 

BBB 
F3 B 

Baa3 BBB- BBB- 

Ba1 

C 

BB+ 

B 

BB+ 

B 

B B 

Non-investment 

grade, 

speculative 

Spéculatif 

Ba2 BB BB 

Ba3 BB- BB- 

B1 B+ B+ 

CCC C 

Highly 

speculative 

Très spéculatif 

B2 B B 

B3 B- B- 

Caa1 CCC+ 

C CCC C 

CC 

In default 

En défaut 

Risque élevé 

Caa2 CCC Ultra spéculatif 

Caa3 CCC- 

C 

En défaut, avec 

peu d'espoir 

de recouvrement Ca 
CC 

C 

D / 

DDD 

/ / DD 

/ D 

http://fr.wikipedia.org/wiki/Standard_&_Poor's
http://fr.wikipedia.org/wiki/Fitch_Ratings
http://fr.wikipedia.org/wiki/Dagong
http://fr.wikipedia.org/wiki/Notation_financi%C3%A8re
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France : AA 

Allemagne : AAA 

Italie : BBB+ 

Espagne : BBB 

Portugal BB+ 
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• 4) Conséquences sur les actions 

 
– La valorisation 

 
• La Capitalisation boursière 

– Valeur de l’action*nombre de titres 

– Différences entre grandes capitalisations (mega 
capitalisations), capitalisations moyennes et petites 
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• La Valorisation 

 

• La valeur d’entreprise 

– Capitalisation boursière + dettes – disponibilités et 
placements 
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• La Valorisation 

 

 

 
• La Valeur d’inventaire : Actif net. 

(Valeur de remplacement) 
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• Les ratios de valorisation 

 
– Ratios de rentabilité/profitabilité : gagner de l’argent 

• Marges opérationnelles 

• Marges nettes 

Différents niveaux de marges en fonction des secteurs (ex 
Automobile/Luxe) 

 

– Ratios de solvabilité : payer les dettes 

• Résultat opérationnel sur frais financiers 

• Dettes/actifs, Dettes/fonds propres (gearing) 

• Dettes/capitalisation boursière 

=> Dans certains secteurs les dettes sont plus importantes structurellement 
(ex Industrie/distribution) 

 

–  Ratios boursiers : comparaison avec le prix de l’action 

• P/E (profits) 

• P/B (actifs) 

• P/S (ventes) 

• Rendement du dividende 

–  Ratios boursiers en fonction du secteur : ex secteur bancaire et ratio tier 1 de 
capital 
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• 5) L’annonce des résultats des entreprises 

 
• A l’instar des « chiffres économiques » 

 

• Résultats trimestriels, semi annuels et annuels 

– CA, RN, Marges… 

– Prévisions pour les prochains trimestres/années 

– Relèvement des prévisions ou avertissements sur les résultats 

• Comparaisons avec les attentes des analystes 

• Trimestriellement plus ou moins détaillés 

• Impact sur le cours de bourse à court terme et long terme => plus 

d’impact à la baisse qu’à la hausse 
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• 7) Les études des analystes 
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• 8/ Le choix des titres par rapport aux ratios 
 

– Valeurs de croissances : p/e élevé, croissance élevée et supérieure au secteur ou 
au marché 

 

– Valeurs « value » : P/E faible, faible croissance, croissance très irrégulières : 
cyclique 

 

– Histoires de restructurations : changement de management, changement de 
stratégies, … 

 

– Actions à dividendes : haut dividende avec bonne visibilité 

 

 

 

– Sans compter tout le reste de l’analyse : secteur, concurrence, barrières à 
l’entrée, qualité du management… 

 

 

 
 


