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Avant-propos

Le «monde de I'entreprise» (selon la formule consacrée), est un monde
complexe, qui a ses regles, ses références, son vocabulaire... Surtout son
vocabulaire, forcément technique! Lorsqu’il emprunte au marketing, il
reste finalement assez compréhensible parce que nous sommes tous des
acteurs de la vie économique. Nous sommes tous des consommateurs et
les mots «offre», «demande», «part de marché», «publicité» ont, pour
chacun de nous, une signification assez concréte (méme si 'on commet
parfois de petits contresens).

Par contre, lorsque ce vocabulaire emprunte a la finance, second pilier de
I’économie d’entreprise, les choses deviennent plus compliquées. 11 suffit
d’écouter parler pendant quelques minutes des banquiers, des analystes
financiers, des experts-comptables, des grands patrons, des chroniqueurs
économiques... pour se convaincre que, décidément, ces gens-la ne s’ex-
priment pas comme tout le monde. Pas seulement parce que, souvent, ils
utilisent un vocabulaire anglais (Price Earning Ratio, cash-flow...), mais
aussi, et C’est presque plus frustrant, parce que méme le vocabulaire stric-
tement frangais se référe a des notions qui, pour beaucoup, restent tres
abstraites: «fonds de roulement », « capitaux propres », « passif circulant »,
«marge opérationnelle»... Est-ce a dire qu’il faut étre dipléomé de Poly-
technique ou d’'HEC pour s’y retrouver ? Heureusement non. Comme les
autres disciplines, qu’il s’agisse de mécanique, de médecine ou de droit, la
finance a son propre jargon. Mais derriére son apparence ésotérique, les
notions auxquelles il se référe sont relativement peu complexes. A condi-
tion que 'on prenne le temps de les expliquer et de les restituer dans le
contexte de la vie concreéte de I'entreprise. C’est I'objet de cet ouvrage.
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Son ambition ? Démystifier, rendre intelligibles et concrets les concepts
fondamentaux de la finance d’entreprise. Découvrir que, derriére I'appa-
rente difficulté d’interprétation de données financiéres, se cache une réa-
lité économique qui, elle, est parfaitement compréhensible. Donner aux
praticiens des PME, et singuliérement a leurs patrons, des clés pour «dé-
crypter » le discours des banquiers. Dédramatiser, pour les étudiants, cette
discipline un peu rébarbative qu’est 'analyse financiére (qu’ils confondent
souvent avec la comptabilité...). Permettre enfin aux financiers «occa-
sionnels», qu’ils le soient pour leur plaisir ou par obligation profession-
nelle (petits investisseurs en bourse, salariés d’entreprise, artisans...), de
savoir de quoi il est question quand ils entendent «endettement a court
terme», «crédit de restructuration », « Marge Brute d’Autofinancement »,
«équilibre de bilan» (dont on pense parfois qu’il est réalisé lorsque Iactif
égale le passif, ce qui serait donc toujours le cas!).

La méthode sera simple. Les questions seront abordées par degré crois-
sant de difficulté et seront illustrées d’exemples trés concrets. Cet ouvrage
s’'inspirant largement d’un cours d’analyse financiére a 'intention d’étu-
diants d’école de management et de ler cycle universitaire, on y trouvera
aussi des exercices pratiques, des cas a résoudre (avec leur solution), de
nombreux exemples et quelques «recettes», aussi bien pour juger rapide-
ment la situation financiére d’une entreprise, que pour négocier avec son
banquier quand on est patron d’une petite PME.

Cet ouvrage a aussi ses limites. Il ne prétend pas faire du lecteur un
spécialiste de I'analyse financiére ou un professionnel de I’évaluation
d’entreprise, mais sGrement un bon généraliste. Le dirigeant de PME y
découvrira les chiftres que le banquier regarde en priorité... qui ne sont
pas les mémes que ceux que regardent ses clients ou ses fournisseurs. Il
pourra aussi repérer plus aisément les clignotants d’alerte dans sa propre
entreprise et discuter, presque d’égal a égal, avec son expert-comptable.
L’étudiant saura aller plus vite et plus stirement a 'essentiel. Le candidat
au recrutement pourra apprécier la situation financiére de son futur em-
ployeur. L’investisseur occasionnel pourra exercer un choix plus éclairé. ..

L’information financiére n’a jamais été aussi abondante. Mais, pour beau-
coup, cette abondance est parfois suspecte: «On peut faire dire ce que



© Dunod. Toute reproduction non autorisée est un délit

Avant-propos

I'on veut aux chiffres!», entend-on souvent dans la bouche de non-pro-
fessionnels. Ce n’est pas toujours faux, mais, précisément, analyser une
entreprise a travers ses bilans, c’est chercher a dévoiler ce que cachent les
chiffres bruts, c’est mettre a nu la réalité derriére 'apparence. De méme
qu’il est facile de redonner I'air du neuf a une voiture d’occasion un peu
«fatiguée», en refaisant sa peinture, en changeant les jantes, de méme
peut-on donner une apparence de solvabilité et de bonne santé financiere
a une entreprise en déclin: en faisant apparaitre un résultat avantageux
alors que son exploitation est médiocre, en «gonflant» sa trésorerie au
bilan, et bien d’autres techniques encore, toutes parfaitement légales.
Dans le jargon des analystes, on désigne ces procédés d’habillage de bilans
du joli nom de «window-dressing». Le terme est assez parlant: il sagit
d’habiller de rideaux neufs une menuiserie vermoulue! Comme pour la
voiture d’occasion, 'amateur se laissera facilement abuser.

Un analyste un peu plus éclairé essaiera de gratter sous le vernis, comme le
professionnel de la mécanique vérifiera d’abord Iétat réel de 'embrayage
ou des freins. Il ne s’agit pas de suspecter par principe, en considérant
que toute entreprise bien portante serait «un malade qui s’ignore », pour
reprendre la formule du Dr Knock! Il convient par contre de ne jamais
se départir d’un certain esprit critique, de faire preuve d’'un minimum de
rigueur, de toujours considérer le contexte, et, finalement, de poser un
diagnostic impartial et dénué d’affectivité. Car rien n’est jamais tout blanc
ni tout noir.

Puisse chacun en tout cas trouver du plaisir dans cette « quéte de la vérité ».
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