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Analyses Financieres — Méthodologie

Nos services d'analyses a votre disposition

Notre département d'Analyse Financiéere édite régulierement des analyses de valeurs, tant d'un point de
vue technique que d'un point de vue fondamental. Il analyse en profondeur la santé financiére et les
perspectives économiques de ces sociétés. Nous avons mis en place deux services gratuits visant a
transmettre a notre clientéle ces analyses par courrier électronique : le service Leleux Technical News et le
service Leleux Fundamental News. Vous pouvez en bénéficier gratuitement en prenant contact avec votre
chargé de clientele habituel.

Méthodologie de valorisation

Pour déterminer un objectif de cours pour un instrument financier, Leleux Associated Brokers se base sur
la combinaison d’'une ou plusieurs des méthodes d’évaluation couramment utilisées dans le monde de la
finance, et en fonction de la disponibilité des données financiéres :

— Discounted Cash-Flow : modéle actualisé du flux de trésorerie libre

—  Peer Group Comparison : comparaison relative des ratios de prix d'un instrument financier avec ceux
d'un groupe de référence comparable du secteur

— Sum of the Parts : la somme de la valorisation des composants d'une entreprise

— Consensus : l'objectif de cours moyen des analystes sell-side.

Les méthodes et les modéles d'évaluation peuvent étre fortement dépendants de facteurs macroéconomiques
(évolution des taux de change, des taux d'intérét ou encore de l'évolution des matiéres premiéres) ainsi que
d'autres facteurs externes tels que la fiscalité, la réglementation et les changements géopolitiques (guerres,
etc.). En outre, la confiance des investisseurs et le sentiment du marché peuvent influer fortement sur la
valorisation des entreprises. L’exercice de valorisation est basé sur des attentes qui peuvent changer
rapidement et sans préavis, en fonction des développements spécifiques a chaque secteur. Ainsi et quelle que
soit la méthode d'évaluation utilisée, il existe un risque important que U'objectif de cours ne soit pas atteint
dans les délais prévus (les objectifs de cours sont émis en termes absolus et sont calculés sur des projections a
douze mois).

Méthodologie

Leleux Associated Brokers utilise 5 catégories : Acheter, Renforcer, Conserver, Réduire et Vendre. Celles-ci sont
attribuées en fonction d'une part, du potentiel de cours attendu d'un instrument financier et, d'autre part, du
risque que nous associons a un investissement dans cet instrument financier.

— Le potentiel de cours correspond a la différence entre 'objectif de cours de l'instrument financier et le
cours de cléture du jour précédant la publication d’une note de recherche ou la date la plus récente a
laquelle l'instrument financier était encore coté.

— Lerisque est déterminé sur la base du coefficient Béta, calculé sur une base hebdomadaire sur une
période de 2 ans par rapport a l'indice local le plus pertinent du marché ou l'instrument financier est
coté. L’attribution des catégories d'investissement est représentée graphiquement dans le diagramme
suivant.

— Leleux Associated Brokers peut toutefois rehausser d’initiative le niveau estimé de risque si les
critéres quantitatifs classiques de mesure du risque (notamment le coefficient Béta) ne prennent pas
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suffisamment en compte certains facteurs qualitatifs liés au dossier étudié (risque sectoriel, risque au
niveau du management de Uentreprise, etc.) et/ou ne transcrivent pas suffisamment le risque illustré
par d’autres données financiéres quantitatives (volatilité de Uaction, niveau d’endettement, rating des
agences de notation, etc.).

POTENTIEL DE HAUSSE -20% -15% -10% 5% 0% +5% +10% +15% +20%

RISQUE ELEVE

RENFORCER
ACHETER

RISQUE MODERE RENFORCER
VENDRE ACHETER
CONSERVEI
RISQUE FAIBLE RENFORCER
RISQUE ELEVE Beta > 1.25 5% rajouté au potentiel de hausse requis
RISQUE MODERE 0.80 < Beta < 1.25 Scenario de base
RISQUE FAIBLE Beta < 0.80 5% déduit du potentiel de hausse requis
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