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Préface

’est pour moi un grand plaisir d’introduire L 'Essentiel des
ratios financiers, de Yannick Coulon, intervenant dans
nos programmes MS a Brest Business School.

La compréhension et la connaissance des ratios financiers sont
aujourd’hui des compétences indispensables pour le pilotage et la
gestion des affaires. Dans la vie quotidienne des entreprises, les
themes financiers sont constamment évoqués, sans que le jargon
des BFR, EBE, EBITDA et autre CAPEX soit pourtant toujours
bien maitrisé par tous les managers ; les notions telles que le ROE,
ROCE ou Valeur d’entreprise restent extrémement obscures,
voire inaccessibles pour la plupart des dirigeants d’entreprises.

Avec une double expérience professionnelle dans les secteurs
bancaire et industriel, Yannick COULON met en lumiére les
notions financieres avec des explications simples et des exemples
concrets, afin de permettre aux novices, comme aux plus aguerris,
de saisir I’essentiel des ratios et des enjeux financiers des entre-
prises. Cet ouvrage leur permettra donc d’avoir une vision réelle
et juste de la santé financiére de I’entreprise, grace a la meilleure
appréhension des bilans comptables et financiers qu’il leur appor-
tera. La lecture de cet ouvrage facilitera également les discussions
et les échanges entre entrepreneurs et investisseurs, qui pourront
enfin parler le méme langage.

Les ¢étudiants de différentes disciplines trouveront aussi beaucoup
d’inspiration dans ce livre, excellent outil ludo-pédagogique pour
I’apprentissage du diagnostic financier.

Les analyses de cas donnent une perception concrete des
entreprises que les jeunes diplomés rencontreront lors de leurs
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stages ou de leur premier emploi, favorisant ainsi leur insertion
professionnelle.

Enfin, les amateurs de bourse découvriront le bonheur d’apprécier
par eux-mémes les fondamentaux des entreprises dans lesquelles
ils souhaitent investir, sans suivre uniquement les recomman-
dations des gestionnaires de leurs patrimoines. C’est un livre
magique pour ces petits porteurs d’actions.

Je vous souhaite un excellent voyage intellectuel, en attendant
les modules e-learning de BBS dans ce méme domaine qui vous
permettront de simuler les éléments chiffrés avec des outils inte-
ractifs pour tester vos acquis, griace a votre lecture attentive de ce
livre.

Dai Shen
Président exécutif et directeur général
Brest Business School
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Introduction

® Lesratios financiers

Un ratio financier établit une relation proportionnelle entre
certaines données comptables ou de marché.

Isolé et mal appliqué, il ne reste qu'une donnée chiffrée sans
grande signification.

Bien maitrisés et intégrés dans une vision globale de I’entreprise,
les ratios deviennent des informations pertinentes, des clignotants
d’alerte et des indicateurs puissants.

L’ouvrage est donc particulierement utile pour:

* Le chef d’entreprise et gestionnaire
° Le chef d’entreprise est souvent dans 1’action,
° il prend des décisions rationnelles sous forte contrainte de
temps et de moyens,
° un tableau de bord peut I’aider a mieux piloter son affaire.
Son expert-comptable ou directeur financier I’alerte en cas
de tendance négative.

* L’investisseur
o La décision d’achat et de vente doit reposer sur des signes
concrets. Les ratios sont des indicateurs clés pour étudier le
couple performance / risque lié a une action ou obligation.

* Le banquier
o II utilise les ratios pour surveiller I’évolution du risque
de crédit sur son encours existant ou pour tout nouvel
engagement.
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* L’analyste

o Un analyste financier est comparable a un détective,

° il mene une enquéte financiere et rassemble un maximum
d’indices concordants, les met en perspective avec un
minimum de bon sens et connaissances sectorielles pour
en tirer une opinion raisonnée sur 1’affaire. Les ratios sont
les briques et outils de ’analyse financiere.

e L’étudiant
o L’¢tudiant en gestion et école de commerce appréciera cet
ouvrage didactique, avec une approche novatrice bilingue.
Chaque famille de ratios est illustrée par de nombreux
graphiques et cas pratiques.

> Laqualité des données

Les ratios permettent d’établir le diagnostic financier d’une entre-
prise, mais ils sont limités par la qualité et la disponibilité de 1’in-
formation. Ils ne transformeront pas du plomb en or!

Attention aux données purement comptables et donc historiques
qui ne reflétent pas toujours la réalité économique du moment.
Attention aux données non auditées, aux hypothéses conserva-
trices sur les provisions, a la qualité des stocks et créances clients,
a la saisonnalité ou au caractere non récurrent des données...

La préférence de I’auteur va aux ratios intégrant les données de
marché.

> Précision ou tendance

Le niveau absolu et la précision d’un ratio sont des données
intéressantes, mais c’est la tendance observée qui est la donnée
fondamentale la plus fiable.

Y a-t-il dérive, stabilisation ou amélioration d’une situation ?
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> Comparaison n'est pas raison

Comparaison n’est pas toujours raison mais dans la pratique de la
finance, elle est une aide précieuse, si bien ciblée. Elle doit étre
appliquée aux seules entreprises concurrentes ou aux données
passées de la méme entreprise. Elle aide a détecter les déviations,
justifiées ou pas, par rapport aux références du secteur.

> Lesratios: un début et pas une fin en soi

Un diagnostic financier ne constitue que le début de 1’analyse
d’une entreprise. Il faut, de toute évidence, réfléchir sur son
positionnement stratégique, ses avantages concurrentiels et son

capital humain...

L’ordre de présentation des ratios dans I’ouvrage est le suivant:

Chapitre 2)

Gestion opérationnelle
v BFR

v’ Créances clients

v Dettes fournisseurs

v Stocks

Chapitre 4)
Endettement

v statique

v dynamique

v en valeur de marché

A

Chapitre 3)

Liquidité et solvabilité
v Liquidité

v Solvabilité

i

Chapitre 5)

Rentabilité et performance
v" RendementAction

v ROCE & ROE

v PER, PEG & Multiple VE...

Figure 1. L'ordre de présentation des ratios
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Il ne s’agit pas d’affirmer que 1’endettement ou la rentabilité sont
moins importants que le BFR ou la liquidité. Il s’agit de consta-
ter que sans une bonne gestion immédiate du besoin en fonds de
roulement et sans liquidité suffisante, I’aventure de 1’entreprise
s’arréte rapidement, avec ou sans endettement ou rentabilité.

> Les ratios sont multiples

La liste des ratios évoqués dans le livre n’est pas exhaustive.

La multiplication des ratios ne permet pas une analyse financiére
concise et cohérente, I’auteur a donc retenu ceux qu’il juge perti-
nents et complémentaires.

> Les ratios illustrés pour le débutant comme pour I'expert

De nombreux cas simples et pédagogiques illustrent chaque
famille de ratios.

Des définitions et analyses plus complexes permettent aussi de
satisfaire 1’expert.

35 cas commentés et 70 graphiques rendent les ratios plus digestes.

> PME, ETl ou GE

Les ratios sont différents si I’on passe d’'une PME a une grande
entreprise cotée.
Ces deux visions complémentaires sont abordées.

> La valeur d'entreprise

Une attention toute particuliére est portée a la notion d’actif
¢conomique ou excédentaire et de valeur d’entreprise.

Ces nouveaux concepts sont relativement peu développés en
France.

De nombreux ratios illustrent I’importance de cette valeur réfé-
rentielle pour I’endettement, la performance économique et la
valorisation.
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> Les bases d'une méthode d'investissement en bourse

L’auteur esquisse, a la fin de I’ouvrage, une méthode d’investis-
sement qui repose a la fois sur quelques ratios clés et sur la thése
d’investissement.

> La finance comportementale

Pourquoi poser un diagnostic financier en utilisant des ratios si au
final, une décision irrationnelle I’emporte.

Un glossaire comportemental des biais les plus nocifs en matiere
de décision financiere compléte la vision du lecteur en fin
d’ouvrage.

> |a vision internationale

Chaque chapitre de I’ouvrage est complété par une présentation
en anglais. Comme la terminologie et la plupart des ratios sont
différents dans le modele anglo-saxon, une simple traduction
littérale de la partie francaise n’aurait rien apporté au lecteur.
Deux livres en un! Il est précisé que cette partie en anglais est
indépendante de 1’ouvrage en francais, elle constitue une annexe
d’environ 40 pages. Elle procure néanmoins les outils essentiels
d’un diagnostic financier efficace, in english.

> |es données financiéres clés

Mais avant de présenter les 4 familles de ratios, un rappel des
données financicres essentielles, celles qui vont nourrir ces ratios,
s’impose tout au début de 1’ouvrage.

L’objectif de cette premicre partie du livre n’est toutefois pas de
couvrir la comptabilité générale, analytique ou fiscale, il existe

déja une multitude d’ouvrages de qualité sur cette thématique.

Seul un expert-comptable ou avocat d’affaires connait parfaite-
ment I’environnement comptable, juridique et fiscal d’une affaire.
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