
EVALUATION D’ENTREPRISE

Cet outil est particulièrement adapté à de jeunes entreprises innovantes ou des entreprises engagés dans un plan de croissance

L’évaluation de la valeur de l’entreprise, notamment dans le cadre de la préparation de l’entrée d’investisseurs repose ici sur 2 
méthodes : l’actualisation des cash-fows futurs (méthode DCF) et l’évaluation par les multiples à l’horizon de sortie des 
investisseurs (méthodes des « capitaux risqueurs »)

Note préalable
En matière d'évaluations d'entreprises, il est rarement possible de procéder par comparaison avec d'autres transactions 
intervenues sur le marché : En effet, ces dernières sont relativement rares et leurs modalités, qui peuvent s'avérer très diverses, 
n'en sont pas toujours connues. De plus, des convenances particulières interviennent très fréquemment et sont susceptibles de 
« fausser » les valeurs affichées.
Dans ce contexte, le but d'une évaluation est de déterminer la valeur normale que pourrait accepter un investisseur prudent et 
sensé, guidé principalement par la recherche du profit capitaliste, indépendamment de toutes convenances particulières. Ce 
postulat est d'autant plus vrai si l’évaluation a pour objectif de fixer les conditions d'entrée de partenaires minoritaires dans un 
premier temps.
L'idée qui guide Finances & Stratégies dans ce type d'étude est donc que l'entreprise est un outil économique dont l'objectif 
principal est la réalisation de bénéfices : le capitaliste en quête d'investissements, à qui est offerte la possibilité d’investir dans une 
entreprise, comparera le revenu attendu de cet investissement avec la rémunération que pourrait recevoir par ailleurs son capital.
L'anticipation de l'avenir de l'entreprise est primordiale, dans la mesure où celle-ci n'a de valeur que parce qu'elle possède un 
appareil économique permettant de secréter des flux futurs de revenus.



Onglets Actualisation des Cash Flows
Seules les zones grisées peuvent faire l’objet d’une saisie

• Saisir le taux sans risque (par ex le taux des OAT 10 ans)
• Le coefficient β (coefficient de volatilité qui exprime la 

sensibilité du prix d’un actif par rapport aux fluctuations du 
marché) est calculé dans l’onglet Calcul Beta

• Prime de risque de marché (prendre par exemple les 
données récentes du marché SBF 120)

• Prime de risque spécifique (calculée dans l’onglet Prime de 
risque spécifique)

Le coût moyen pondéré du capital est 
issu des taux ci-dessus corrigés de 
l’endettement (onglet Calcul Beta)

Saisir les données de l’exercice 
précédant la simulation (ou rien en 

cas de création ex-nihilo)



Vous saisissez ensuite les données 
synthétiques de votre business pan

N’oubliez pas de saisir les 3 zones 
grisées en cohérence avec 

l’historique



Vous obtenez la valeur actualisée des flux et 
la valorisation de l’entreprise après dette 

nette existante



Onglets Calcul Beta
Seules les zones grisées peuvent faire l’objet d’une saisie

Vous indiquez le coefficient β d’entreprises comparables. Vous 
pouvez utiliser la base de données du Pr Amodaran (Stern 

University) qui donne les β d’entreprises cotées par secteurs et 
zones géographiques (lien d’accès fourni)

Vous pouvez y appliquer un multiple pour tenir compte du fait 
que l’entreprise analysée n’est pas cotée (dans le cas d’espèce : 

1,4 => surcote de 40%)
Le β levered est calculé automatiquement à partir des données 

saisies (page suivante)



Vous saisissez ensuite votre structure 
d’endettement historique

En fonction de l’endettement cible visé et du 
taux d’intérêt moyen prévisionnel, vous allez 
déterminer le Coût Moyen Pondéré du Capital 
après impôt repris pour l’actualisation des 
flux



Onglet Prime de risque spécifique

Pour déterminer une prime de risque spécifique à l’entreprise analysée, je propose une analyse au travers de 12 critères 
clés. Plus le % accordé à chacun de ces critères est élevé (les critères peuvent pondérés via la colonne « pondération ») 
moins la prime de risque sera élevée.
Cette Prime de risque est intégrée dans le calcul du taux d’actualisation des cash flows



Onglets Valorisation EBITDA

Il s’agit de se positionner à un horizon de sortie des investisseurs sollicités en année N. Par défaut, la sortie est 
positionnée en année N+6

Le chiffre d’affaires et l’EBITDA sont issus directement du business plan simplifié (onglet Actualisation des cash flows)
Vous saisissez dans les zones grisées, les multiples d’EBITDA ou de CA retenus (vous pouvez les faire varier pour faire 
des tests de sensibilité) en vous aidant des données publiques mentionnées, ainsi que la dette nette à horizon de sortie



Vous saisissez ensuite à gauche, le taux de réussite du BP présenté (tests de sensibilité) et, à droite, le Taux de 
Rendement Interne (TRI) annuel recherché par vos investisseurs. Un investisseur souhaitant faire à minima 5 fois sa mise 
en 5 ans équivaut à un TRI annuel de 38% par exemple
Vous obtenez ainsi une valeur postmoney (après entrée des investisseurs) actuelle que vous pouvez comparer avec la 
valorisation calculée par l’actualisation des cash flows futurs
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