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NB : Le calcul des ratios des années passées s’opère sur la base du cours de clôture de l’exercice fiscal. 

 
n/s = Non Significatif 
ND = Non Disponible 
Source : Sociétés, BMCE Capital Bourse 
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Système de recommandations 

BMCE Capital utilise un système de recommandation absolu. Ainsi, la recommandation de chaque 

valeur est adoptée en fonction du rendement total, c’est-à-dire du potentiel de hausse (distribution 

de dividendes et rachats d’actions compris) à horizon 12 mois.  

BMCE Capital utilise 5 recommandations : Achat, Accumuler, Conserver, Alléger, Vendre. Dans 

des cas spécifiques et pour une courte période, l’analyste peut choisir de suspendre son opinion, 

auquel cas il utilise les mentions Suspendu ou Non suivi, termes qui sont définis ci-dessous.  

Définition des différentes recommandations  

Achat : la valeur devrait générer un gain total de plus de 20% à horizon 12 mois ;  

Accumuler : la valeur devrait générer un gain total compris entre 10% et 20% à horizon 12 mois ; 

Conserver : la valeur devrait générer un gain total compris entre 0% et 10% à horizon 12 mois ; 

Alléger : la valeur devrait accuser une baisse totale comprise entre 0% et -10% à horizon  

12 mois ; 

Vendre : la valeur devrait accuser une baisse totale de plus de -10% à horizon 12 mois ; 

Suspendu : la recommandation est suspendue en raison d’une opération capitalistique (OPA, OPE 

ou autre) ou d’un changement d’analyste ;   

Non suivi : cette mention est utilisée pour les sociétés au moment de leur introduction en Bourse 

ou avant l’initiation de couverture. 

 
 

 

Ce système de recommandation est donné à titre indicatif. Les analystes peuvent s’en écarter en 

cas d’évolution erratique ou ponctuelle du cours en Bourse d’une valeur. Le changement de 

recommandation n’est donc pas systématique et peut, dans certains cas, n’intervenir qu’après une 

période d’observation permettant de confirmer la tendance du titre en Bourse. 

Méthodes de valorisation  

Ce document peut faire référence aux méthodes de valorisation suivantes :  

DCF : La méthode des cash flows actualisés consiste à déterminer la valeur actuelle des flux de 

trésorerie que la société dégagera à l’avenir. Cette méthode s’appuie sur des estimations établies 

sur la base d’un certain nombre d’hypothèses. Nous prenons comme taux d’actualisation le coût 

moyen pondéré du capital, qui représente le coût de la dette de la société et le coût des fonds 

propres estimés par l’analyse, pondérés par le poids de chacun dans le financement de la société.  

Somme des parties : Cette méthode consiste à valoriser séparément les différentes activités de la 

société, sur la base de méthodes appropriées à chacune d’entre elles, et puis à les additionner.  

Comparaisons boursières : Cette méthode consiste à comparer les ratios de la société à ceux 

d’un échantillon de sociétés présentes dans la même activité ou présentant un profil similaire (les 

« comparables). La moyenne de l’échantillon permet de fixer une référence de valorisation. 

L’analyste applique par la suite une prime ou une décote en fonction de sa vision de la société 

(perspectives de croissance, niveau de rentabilité, etc.).  

Anglo-saxons : La méthode des anglo-saxons consiste à déterminer la valeur actuelle des 

superprofits devant être dégagés par la société dans le futur tenant compte du minimum du ratio de 

solvabilité. 

 Achat Vendre Accumuler Conserver Alléger 

-10% +0% +10% +20% 
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