
L a  l e t t r e  d e

Strasbourg Place Financière
N°

La valorisation actuarielle 
des actifs et des passifs

16 rue de Leicester 67000 STRASBOURG - Tél. 0388 321206

Toute entité économique, qu’elle soit une personne 

physique ou une personne morale, dispose d’un pa-

trimoine, éventuellement négatif, comportant aussi

bien les caractéristiques de la personne que des droits 

à caractère économique.

Les raisonnements que nous allons développer por-rr

tent sur le bilan économique des personnes morales, 

plus précisément des entreprises, mais les méthodes

et conclusions sont parfaitement applicables au patri-

moine personnel.

-

des engagements en capital (les intérêts à payer ou à 

recevoir ne sont pas comptés).

par des écritures de réévaluation d’actifs si nécessaire,

mais ces écritures sont plutôt rares, tant elles sont en-

Le reproche classique fait à la comptabilité est de

ne retracer que le passé, sans introduire d’éléments 

qualitatifs tels que le devenir des actifs ou les risques

qui y sont attachés.

de marché, comportent une grande part de subjectivité

que l’on essaie de compenser par l’opinion commune.

l’opinion commune sur le futur ne fait pas ce futur, de

même qu’en matière d’art, l’avant-garde n’est jamais 

qu’une vision passée du futur.

-

cations prospectives des rapports annuels d’activité.

Les normes comptables établies pour les sociétés

-

prises prétendent parfaire l’information en formali-

sant les valeurs d’actif et de passif par référence au

marché, la fair value.

Il est évident que dans une entreprise, les différents

éléments de son bilan ne font pas l’objet d’un marché

référence.

-

mande, et de l’anticipation, il est possible de recons-

tituer des valeurs de marché par application d’outils 

qui, précisément, guident les transactions.

-

-

un crédit), on parlera alors des risques, que des évé-

-

part de subjectivité pour ce dernier, contribue forte-

ment à l’amélioration de l’analyse d’une situation

économique donnée.

15

STRASBOURG 

PLACE FINANCIÈRE,

ILS NOUS ONT

REJOINT

Rotschild

AON Assurances

LES STAMMTISCHS

2008

14 janvier : M. Philippe Riquer, 
TPG
17 mars: M.  Peymani,  Gifao
Investissements
21 avril: M. Aoun, Directeur 
de l’ARH
19 mai :
16 juin : Assemblée générale
22 septembre :
13 octobre:
17 novembre:

•

•

•

•
•
•
•
•



L a  l e t t r e  d e

Strasbourg Place Financière
N°

L’ÉVOLUTION DE LA SITUATION ÉCONOMIQUE

(source : Banque de France Strasbourg)
Situation des carnets et des stocks de produits finis 

A compter de février 2008, l’analyse porte sur des données corrigées des variations

saisonnières.

non linéaires dans le temps (ce qui est plus juste mais 

Les valeurs ci-dessus permettent de comparer des

-

Les passifs sont analysés selon leurs valeurs

contractuels (intérêts et dividendes) qui sont des

engagements habituellement non comptabilisés.

-

tions importantes de valeur d’entreprise déterminée 

par l’analyse économique et actuarielle des postes

de bilan.

Les éléments immatériels tels que des positions

de marché ne sont pas comptabilisés mais peuvent 

Les variations de fonds propres peuvent également 

être négatives par la prise en compte d’engage-

À l’évidence, ces outils nécessitent une bonne 

maîtrise des concepts sous-jacents.

Dans cet esprit, la société AlsAss, avec une prati-

-

bles couvertures des patrimoines professionnels 

modalités très pertinentes.

Michel Bisch,
Président de la société AlsAss,
spécialisée dans la gestion des risques 
personnels des entrepreneurs.

AlsAss – 9 rue Pierre et Marie Curie – 67540 Ostwald
Tél. 03 88 555 123 – Fax 03 88 555 082 – www.alsass.fr

Les textes publiés dans cette lettre n’engagent que la responsabilité de leurs auteurs
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Actifs

Biens Valeurs 

historiques

Modalités 

d’actualisation

Valeurs

actualisées

client
300 000

de risque année 1 

d’actualisation (8 %)
= 1,188

années 4 à 6 (20 %)
-

tion (8 %) = 1,296

236 094

Passifs

Ressources Valeurs 

historiques

Modalités 

d’actualisation

Valeurs

actualisées

Dette 250 000 Dette à 10 ans, à
remboursement du

d’intérêt 10 %. 
Nous choisissons un

de 15 %, correspon-
dant au rendement 
des fonds propres, 
la dette étant une
solution alternative 
au capital.

215 000

50 000 21 094
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