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Objectifs 
 

Les décisions financières doivent répondre à un objectif simple : maximiser la valeur de 
l’entreprise en recherchant les investissements créateurs de valeur et les ressources financières 
les moins coûteuses, cela dans un contexte d’avenir incertain. Les décisions financières reposent 
ainsi sur des méthodes d’évaluation, méthodes indissociables des marchés financiers et de la 
logique de l’investisseur. L’objectif du cours est de présenter les fondements théoriques de 
l’évaluation financière, les principaux instruments de financements auxquelles elles s’appliquent, la 
modélisation du risque qu’elles sous-tendent et leur mise en œuvre pratique. A la fin du cours, les 
étudiants sauront comment évaluer des actifs financiers et des projets en tenant compte des 
risques qu’ils entraînent. Ils sauront comment les entreprises procèdent pour financer leurs 
activités et évaluer le coût de leurs ressources financières. 
 
 
Programme 
 

Les thèmes principaux du cours sont les suivants : 
 
1 - La rémunération de l’argent et le temps 
notion de taux d’intérêt, capitalisation, actualisation, inflation, VAN, TRI. 
 
2 – Les financements bancaires 
Les financements bancaires à court terme et long terme, calculs d’emprunts, coût des 
financements bancaires. 
 
3 – Obligations et titres de créance 
Les dettes émises sur les marchés financiers, caractéristiques, cotation, courbe des taux et 
évaluation, coût d’émission, taux de rendement et coûts actuariels, duration, sensibilité. 
 
4 – Le financement et les capitaux propres 
Les fonds propres, les actions, caractéristiques boursières (PER, PBR …), dividendes, 
augmentations de capital, introductions en bourse, coût des fonds propres. 
 
5 – Le coût du capital et la structure financière 
Coût moyen pondéré du capital, valeur de marché d’une dette, structure financière, thèse de la 
neutralité, impact de la fiscalité, VAN ajustée. 
 
6 – La modélisation et la valorisation du risque 
Efficience des marchés, modélisation du risque, diversification, portefeuilles efficaces, le MEDAF 
et ses applications, l’APT et les autres modèles factoriels 
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7 – La théorie des options et ses applications 
Option, évaluation d’une option sur action, stratégies à base d’options, analogie action-option 
d’achat, risque de défaut, évaluation d’une dette risquée ; options attachées à un investissement, 
valeur de la flexibilité, l’exercice de l’opportunité d’investir. 
 
 
 
Plan détaillé 
 

 
Thème 1 – La rémunération de l’argent et le temps 
1 – La préférence pour le présent 
2 – Marchés financiers concurrentiels et absence d’opportunité d’arbitrage (AOA) 
3 – Intérêt composé – valeur acquise (ou valeur future) 
4 – Intérêt composé - valeur actuelle 
5 – Taux annuels, taux de période 
6 – Intérêt composé - les rentes constantes 
7 – Inflation, taux nominal, taux réel 
8 – L’évaluation des investissements 
9 – La mise en œuvre de l’évaluation des investissements 
 
 
Thème 2 – Les financements bancaires 
1 – Les bases de la relation de prêt entre la banque et l’entreprise 
2 – Les modes de calcul de l’intérêt 
3 – L’emprunt à taux variable 
4 – Le coût de la dette bancaire à taux fixe – Définition - Exemple 
5 – Le coût de la dette à court terme 
6 – Les emprunts bancaires à moyen et long terme  
7 – Les règles fondamentales d’un emprunt 
8 – Le coût de la dette à moyen et long terme 
9 – Le leasing ou crédit-bail 
 
 
Thème 3 – Obligations et titres de créance 
1 – L’endettement des entreprises et le marché financier 
2 – Les titres à court et moyen termes 
3 – Les principaux éléments caractérisant une obligation à taux fixe 
4 – Exemple d’emprunt obligataire à taux fixe 
5 – La notation financière des entreprises émettrices 
6 – Autres types d’obligations 
7 – La cotation des obligations à taux fixe 
8 – La structure par termes des taux d’intérêt (yield curve) 
9 – L’évaluation d’une obligation à taux fixe 
10 – Le coût effectif d’une émission obligataire 
11 – Les indicateurs de gestion obligataire 
 
 
Thème 4 – Le financement et les capitaux propres 
1 – L’autofinancement 
2 – Actions et actions privilégiées 
3 – Le PER (Price to Earnings Ratio) 
4 – Les multiples de valorisation 
5 – Le PBR (Price to Book Ratio) 
6 – La problématique des dividendes 
7 – L’augmentation de capital 
8 – L’introduction en bourse (initial public offering) 
9 – La valeur d’une action – modèle actuariel 
10 – Le coût des fonds propres 
 



 

 

Thème 5 – Le coût du capital et la structure financière 
1 – Créer de la valeur 
2 – Le coût moyen pondéré du capital – Définition 
3 – La valeur de marché des dettes et des capitaux propres 
4 – La problématique de la structure financière 
5 – Enoncé des propositions I et II de Modigliani et Miller 
6 – Synthèse des nouvelles approches 
 
 
Thème 6 – La modélisation et la valorisation du risque 
1 – L’efficience des marchés financiers 
2 – Les approches théoriques et les techniques d’intervention 
3 – Les deux dimensions de la finance moderne : rendement et risque 
4 – L’espérance de rendement et le risque d’un actif 
5 – L’espérance de rendement et le risque d’un portefeuille 
6 – Les caractéristiques statistiques des titres et données historiques 
7 – L’effet de diversification  
8 – La composition d’un portefeuille optimal 
9 – La représentation graphique des portefeuilles optimaux 
10 – La droite de marché des capitaux ou capital market line 
11 – La théorie de l’équilibre sur un marché d’actifs financiers 
12 – L’équation du MEDAF 
13 – Le coefficient béta 
14 – Le MEDAF, le coût des capitaux propres et l’endettement 
15 – Risque économique et risque financier 
16 – La droite de marché des titres ou security market line 
17 – Le MEDAF et les stratégies d’investissement 
18 – L’APT et les autres modèles factoriels 
 
 
Thème 7 – La théorie des options et ses applications 
1 – Définition d’une option et terminologie 
2 – Représentation graphique des gains ou pertes à l’échéance  
3 – Les stratégies à base d’option 
4 – La relation de parité entre call et put européen 
5 – La formule de Black & Scholes (1973)  
6 – L’approche binomiale  
7 – L’évaluation des paramètres pour la mise en œuvre du modèle 
8 – Evaluer une dette avec risque de défaut 
9 – La décision d’investir comme exercice d’un call américain 
10 – Les leçons de l’approche optionnelle d’un investissement 
11 – Un cadre d’évaluation des options réelles 
12 – Evaluer un projet et son option de croissance 
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