
3. Risque lié à l’endettement
L’analyse à court terme doit être complétée par une analyse liée à l’endettement financier de
l’entreprise et à sa solvabilité.

Définitions :
L’autonomie financière traduit la capacité d’une entreprise à financer son activité et son développement 
par ses propres ressources, sans dépendre excessivement de l’endettement. Elle est mesurée par le ratio 
d’endettement.

La solvabilité traduit l’aptitude d’une entreprise à payer ses dettes à échéance (à moyen et long terme) grâce 
à ses actifs. L’incapacité à faire face à ses échéances peut entraîner une situation de faillite.

L’entreprise est solvable dans la mesure où l’actif réel est suffisant pour payer toutes les dettes.
Trois ratios (rapport entre deux grandeurs) permettent de vérifier que l’entreprise n’encourt pas
un risque de surendettement.

Tableau 3.3 Ratios de vérification pour risque de surendettement

Autonomie :
Taux d’endettement

Endettement financier/Capitaux propres.
L’endettement financier comprend les dettes financières et les concours courants 
bancaires courants.
Ce ratio permet d’apprécier le degré de dépendance de l’entreprise vis-à-vis des 
établissements bancaires. Il ne devrait pas dépasser 1.

Solvabilité
Actif réel/Dettes.
Si les dettes sont égales aux capitaux propres, l’entreprise ne peut accroître son 
endettement. Il convient donc d’obtenir un ratio supérieur à 2 pour espérer emprunter.

Capacité de 
remboursement

Dettes financières/CAF.
Ce ratio indique le délai nécessaire au remboursement des dettes financières par 
l’intermédiaire de la CAF. Il ne devrait pas excéder 4 années de CAF.

Ces ratios permettent de repérer un excès d’endette-
ment rendant l’entreprise dépendante des établisse-
ments bancaires et générant un risque d’insolvabilité.
Ce risque rend l’entreprise incapable de rembourser ses
dettes à l’échéance, ce qui la contraint à restructurer son
patrimoine et ne lui permet plus de financer son déve-
loppement.

Exemple (suite) : La CAF générée par l’activité courante de l’entreprise Hector est de 40 000 €.
Capacité de remboursement : 100 000/40 000 = 2,5.
Taux d’endettement : 100 000/181 000 = 0,55 (on peut faire également le calcul en tenant compte 
des capitaux propres du bilan PCG, c’est-à-dire sans les retraitements du bilan financier).
Ratio de solvabilité : 319 000/(49 000 + 89 000) = 2,31.
L’entreprise Hector n’est pas dans une situation de suren-
dettement, qui lui ferait courir un risque de défaillance à 
long terme.

Pour le calcul du ratio de solvabilité, on retient 
les données du bilan financier, car la perspective 
est celle de la liquidation de l’entreprise en cas 
de défaillance.

Effet de levier = (TE - i après IS) x D/CP

TE > i : Effet de levier Pas d’endettement TE < i : Effet de massue

TF = TE + Effet de levier TF = TE – Effet de massue

TF > TE TF = TE TF < TE

Risques liés à une baisse du chiffre d’affaires

Risque d’exploitation → Baisse du TE Risque financier → Baisse du TF
Baisse du TF → Baisse du TE

Effet de levier = Différence entre rentabilité financière et rentabilité économique
i = Taux d’intérêt sur Dettes financières D = Dettes financières

D/CP = Bras de levier (taux d’endettement)

Rentabilité financière (TF) = RF/CPRentabilité économique (TE) = RE/CI

– Charges d’exploitation

= Résultat d’exploitation
– Impôt sur Résultat d’exploitation

=
Résultat d’exploitation après IS (RE)

Capitaux investis (CI)
(Capitaux propres + Dettes financières) 

ou (Actif immobilisé + BFRE)

– Charges d’exploitation
– Charges financières

= Résultat comptable
– Impôt sur Résultat comptable

=
Résultat net comptable (RF)

Capitaux propres (CP)

Chiffre d’affaires

Risques liés à un endettement trop élevé : évaluation à partir du bilan financier

Équilibre financier :

Fonds de roulement financier = 
Actif < 1 an – Passif < 1 an

Ratios d’endettement :

Autonomie financière : 
Dettes financières / Capitaux 

propres
Ratio qui mesure le degré 
de dépendance vis-à-vis de 
l’endettement financier

Solvabilité : 
Actif réel / Dettes 

Ratio qui traduit la capacité de 
rembourser ses dettes à 

l’échéance grâce à ses actifs

Ratios de liquidité :

Facilité de transformation des actifs 
en trésorerie

Générale :  Actif < 1 an/Passif < 1 an
Réduite : (Actif < 1 an – 
Stocks)/Passif < 1 an

Immédiate : (Disponibilités + 
VMP)/Passif < 1 an

Profitabilité = Résultat/Chiffre d’affaires

SYNTHÈSE
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