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L’évaluation des entreprises se positionne dans le fonds du finance ou elle vise a
donner la valeur des entreprises ou bien 4 un ensemble de valeurs basé sur une méthode de
déférentes maniéres. L’information financiere et la méthode de comparaison des flux.
L'entrée GOOD WILL.les méthodes auquel se base sur le marché boursier.ces valeurs
seront utilisé comme un outil essentiel pour le transtert de la propriété (privatisationy ou
l'intégration entre deux entreprises ou plus ou d’encourager les investisseurs financiers
d’acheter des Instruments financiers négociés en bourse.

Nous allons tenter dans cet article d’aborder I'importance de Ia bourse d’Algérie sur
I'évaluation des entreprises d’'une part et d’autres part sur les divers méthodes et approches

qui peuvent étre utilisées dans ce domaine.

Mots clés: la bourse d’Algérie, méthodes évaluations, amplificateur PER, équation d’I
Fisher ; équation GOLDEN SHAPIRO, équation Molodovski.

CODEJEL : G15,L25,N27, C65.

Abstract:

The assessment of the enterprises lies at the heart of the financial institution since it aims at
giving a value or a set of values to the firms relying on a range of different methods
method of financial disclosure, method of flows approach, method of surplus value; Good
Will), methods that rely on the stock market).

The obtained values will be used as an essential tool in the process of transter nof ownership
¢ privatizationy ;or the process of integration between two or more enterprises or to
stimulate the financial investors to demand for the financial tools traded in the stock market.
In this article, we will try to address the importance of the Algerian stock exchange in
assessing the institutions listed on the one hand, and on the other hand, we will tackle the
various ~ ways and  approaches  that can  be used in  this  field
Key words : Algeria Stock Exchange, evaluation methods, PER amplifier; Equation
GOLDEN SHAPIRO, Molodovski equation

CODEJEL : G15 125 N27, C65.
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1 Jean Claude TOURNIER, Jean Baptiste TOURNIER, « Evaluation d’entreprise, que vaut une
entreprise ? », 3°™ édition, Editions d’organisation, 2002, P 177.

2 Emmanuel TCHEMENI, « L’évaluation des entreprises », 3*™ édition, Economica,2003, P 08.

® _Claude Annie DUPLAT, « Evaluez votre entreprise », VUIBERT, 2007, P 107

Les cahiers du MECAS N° 11Décembre 2015



NCA-Rouiba ips Ul duys forptadt Slamsgoll dod bk b 1! doyp

W@MMc@U&A)M 363

(S B3l e DLl o gt e B 5 Aetll L i B Al Rapa Ml Sy 50
LF iy )
Gt (JUL) 3671 o sl LGN 3 1) 3ad B0 an ) o 2Ll T e il it el Se -
Lidd (3 atdl 0585 g ) 5 2dlll Slatsll Blis nlogll G920 a H L Lol S (gl
Al A e el Lot g slen
(GW)y il 216 olud i b Jlanznl o Ss
.(La méthode des praticiens)(o ) ai by 5,510 1& 4, L) -
.(La méthode Anglosaxonsys s k231 aa, Ll of 55U 25931 23 b ) 3,500 4, L) —

P Jaadl (3 BSOS el Gb el S

D Vlszod SV @ 3L LT Jsud

ol olalgy) oludl 448 V,LJ\ iy b
0l Canas — Cafi— VE- TOTAL JsY)
e e BY LablaJl ACTIF - DETTES 3Ll
et 23le] | L e Aezmi— Y
Yy oSkl |3 epale o ANC | _
LV e s | e angl) VE- TOTAL JyaV) g
i) Uil | ACTIF CORRIGE | i) B
JsoY) i — 5P s — - DETTES P
ygiall gl ERE A
ANCC
L) ixS — 225 — -S> _B Lo 3
;&M J&JM VE—;CL_'_I)t = s
L aplasl oldy | g Lizd) Byasel | 3
)

s 5 dan ) clplatl Jea il ilial) oeludspal) ands ol jlie dalascal o cliy ) 5 e dapd -
2004 25581 07-03 e ibans ullie s b daala Al a0al)

Les cahiers du MECAS N° 11Décembre 2015



NCA-Rouiba ips Ul duys forptadt Slamsgoll dod bk b 1! doyp

W&MMc@U&A)M 364

S b DCF, B 23
Business ). Sl VE = Z (1+ Dt Ll 4,060
0S5 plan | e i - DCF
s 3 LA | F bzl m
Uox 6T 5 il il @ik
b ol 3 Ll i
o et S Al
EWRAIUE I
sda (ol - | owm =l - | VE=ANCC+ GW a5 b
asnall ai bl | Jeod) Lze) Allde | Yol
L s o | B g gl GW 1 (5 _ Méthodes 5
Jal i b AN 2, c)l des | #
Ay gal) el praticiens _Q'J
VRN ) 2\
DU GW La| &
_ Rente de GW méthode "§
I 5 We Anglo- C
Rente de GW = saxons
RPE - RPT
el ) Jdes s Lzl a3 - VE AU gual 308 :DCFy  olpdl sae 01 ol s
@ il e L3 asValeur Résiduelle :VR (lamzaVl)y 3l ml Lt Bt
L noasdl 48
R ésultat prévisionnel d’exploitation= RPE
Reésultat prévisionnel Théorique :RPT
) oM e sleas VU iU sl e il
N° 11Décembre 2015

Les cahiers du MECAS



NCA-Rouiba ips Ul duys forptadt Slamsgoll dod bk b 1! doyp

W@MMc@U&A)M 365

PALARB,Franck IMBERT, « Guide pratique d’évaluation Jean-Etienne -
des entreprises »,Eyrolles, 2013, p 13.
George LEGROS, « Evaluation des entreprises », Dunod Paris, 2011, P -
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Méthode D’évaluation Valorisation
C.F disponibles actualisés 4.515.011.000
Market Value Added 3.753.442.000
Patrimoniale 3.837.226.000

Model Bates 3.564.396.000

La Moyenne 3.917.519.000

SOURCE :Notice D’information NCA Rouiba 2013y page 18
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Tableau 1. valorisation par les cash-flows actualisés (milliers de dinars).

2011 2012 2013 | 2014 | 2015 2016 | 2017

Résultat | 367 859 | 361 211 | 45421 | 565 | 705995 | 8004 | 8373
d’exploitatio 8 256 16 36
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n| 80929 | 79466 155 319
99928 | 124 176 0 | 184 2
Impdt | 268 631 | 36 4975 356 | 477 945 | 91 14
théorique sur 446 57
EBIT 5 463 4948 | 5077
284 308 | 589 153 338 | 69343 | 00 77
Dotation aux
amortisseme 72018
nts et prov 72 69 50
525 841 871
Variation du
BFR
Cash-flow | 271 253 | 57 567 728 831 [ 959278 | 1049 | 1110
d’exploitatio 848 713 283 028
n
Investisseme | 618 381 | 585 144 | 1105 400 | 225 000 85 60
nts 531 000 000 000
Cash-flow | -347 - -376 431 | 734278 | 964 1 050
net 128 527577 683 713 283 028
_ _ _ _ _ _ 6 829
Valeur 291
résiduelle | -347 -527 -376 431 | 734278 | 964 2
128 577 683 713 83
Somme des 11.8% 7 879
cash—-flow | 11.8% | 11.8% | 11.8% | 11.8 11.8% | 319
0()
Taux 11.8%
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d’actualisatio
n
cash—flows | -347 -527 -337 | 345|526 092 618 | 4520
nets 128 577 062 | 670 215 198
actualisés
Valeur globale de 5673 113
I’entreprise
Dette financiere 1180 693
initiale
Actif immobilisé 22 591
Valeur des fonds 4515011
propres

Source www.cosob.org/wpcontent/uploads/2015/01/2013NCAR OUIBA .pd

Tableau 2: valorisation par la MVA . imilliers de dinars).

2% Taux de croissance infini (g)

EVA 2017 (1+g)/(wacc-g)
2908 470.61

1 668 Valeur terminale actualisée
527.80
Détermination du MVA .

Somme des EVA actualisés

290 612.73
+ Valeur terminale actualisée
1 668 527.80

=MVA
1959 140.53

Détermination de la capitalisation théorique

Les cahiers du MECAS N° 11Décembre 2015


http://www.cosob.org/wpcontent/uploads/2015/01/2013NCAROUIBA.pd
http://www.cosob.org/wpcontent/uploads/2015/01/2013NCAROUIBA.pd

NCA-Rouiba ips Ul duys forptadt Slamsgoll dod bk b 1! doyp

W@MWc@U&A)M 378

=actif économique 2012

2952 403.94
+ MVA
1959 140.53
—dettes financiéres nettes 2012
1180 693.15
+actif immobilisé hors exploitation
22591.12
capitalisation théorique
375344245

Source www.cosob.org/wp-content/uploads/2015/01/2013NCAROUIBA.pd

Tableau 3: valorisation par la méthode de Bates .anilliers de dinars).

PER de sortie 13

Cout de fonds propres 18.1%
Croissance de bénéfices (2012-2017) 24.7%
A 0.8

B 4.5

Taux de distribution de div 33.0%
PE 2012 19

Valeur de fonds propres 3 564 396

Source www.cosob.org/wp-content/uploads/2015/01/201 3NCAR OUIBA. pd

Tableau 4: valorisation par la méthode patrimoniale actif net réévalué, .anilliers de

dinars).
VCN 12 Réévaluation Plus/moins—
value
Immobilisations 21 615 21 615 _
incorporelles 2348 246 2741 154
Immobilisations 398 571 580 750 182179
corporelles 314 076 524 806 201 730
Terrains 1550 378 1550 378
Batiments 85 220 85 220
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Autre immobilisations 22591 22591
corporelles 1523 370 1523 370
Immobilisation en cours.
Autre actifs non courants
Actifs circulant.
total 3915 822 4308 730 392 908

Actif net corrigé

2012

3 915 822

Actif net comptable

Total actif
Dettes
2 305 004

1610 818
Réévaluations

392 908

Actif net réévalue

2003 726

2152 455 La méthode de la rente abrégée du GOODWILL

5521997

La méthode des praticiens

3 837 226

Moyenne (valeur d’entreprise)

Source www.cosob.org/wpcontent/uploads/2015/01/2013NCAROUIBA..p
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