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L'évaluation d'entreprise a 'heure de Monte-Carlo e

vous étes expert dans votre metier. Avant-Prcpos
Notre métier c’est d’étre expert
dans le votre.

Par André-Paul Bahuon
Président de la CCEF

LCL Partenaire de la CCEF

Lorsque l'auteur de cette brochure m'a fait part de sa volonté d'écrire sur le recours a la méthode de Monte-Carlo dans
notre domaine d'expertise, jai été a la fois content et inquiet.

Jétais content car depuis plus d'un an, notre monde vit a I'heure de lincertitude et les professionnels de I'évaluation
n'avaient de cesse que de m'interroger sur la prise en compte de cette incertitude dans notre démarche d'expert financier.
Javais deux réponses a leur fournir. La premiere, c'était 'Observatoire des taux d'actualisation et multiples de valorisation.
Le groupe de travail que jai mis en place, il y a maintenant quatre ans, a donné ses résultats en février dernier. Atravers
leurs réponses, nous avons acquis un peu plus de sérénité et de solidité dans notre démarche.

Grace a eux, nous savons proportionner la prime de risque qui détermine le taux d'actualisation et la décote a apporter
au multiple de valorisation qu'il convient de retenir pour une PME. Mais, et cela n'enléve rien a la qualité et a l'importance
de leurs réflexions, ils n‘ont résolu qu'une facette du probleme, importante, je 'admets, celle qui consiste a intégrer dans
certains de nos parametres le risque lié au niveau d'incertitude.

Mais il est une autre facette qui nous hante depuis les débuts de la crise sanitaire : c'est celle du hasard, de I'aléatoire.
C'est la seconde réponse qu'il convenait d'apporter a mes confreres. Par quels moyens, par quelle approche, peut-on
appréhender des événements dont on ne peut prédire avec certitude le résultat final ?

C'est la ou j'ai commencé a marquer mon inquiétude. Ma crainte était que I'on donne aux professionnels de I'évaluation
des instruments trop sophistiqués qui se situeraient en dehors, c'est-a-dire, hors de portée des praticiens.

En donnant mon acceptation sur 'écriture d'un cahier technique sur Monte-Carlo, jai demandé a l'auteur de faire ceuvre
utile, en donnant aux membres de la CCEF des réponses concrétes, utiles et applicables immédiatement. C'est le contrat
que javais conclu oralement avec lui.

Pour tout dire, je ne suis pas décu. Michel TERNISIEN a rempli le contrat que je lui avais fixé. La brochure qu'il a écrite,
démystifie une approche peu ou partiellement traitée dans la plupart des ouvrages de finance. Il montre qu'il existe des
R instruments tres opérationnels qui permettent de mettre en application rapidement une approche qui répond aux défis
des jours que nous vivons.

Au-dela de la démystification, I'auteur prend le contrepied des erreurs souvent émises dans les écrits. Je donnerai un
Ma vie. Ma ville. Ma banque. exemple. Michel TERNISIEN montre a de nombreuses reprises qu'il n'est pas utile de générer une grande quantité de
nombres aléatoires. Selon lui, cela ne sert a rien, sinon, a freiner le recours a une approche a la fois utile et féconde.

Mon inquiétude s'est donc dissipée et puis pour tout dire, je le remercie de faire souvent le lien avec les travaux de

Nos expertises en comp'ément de votre interlocuteur pﬂVlIéglé I'Observatoire et avec ceux des autres commissions de la CCEF. C'est ainsi que l'auteur de cet opuscule montre la
nécessité et non l'utilité d'une approche de ce type pour les sociétés en phase de démarrage, sociétés qui sont par nature
dans I'aléa de leurs résultats futurs.
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