
                        
                                                                                          

 

                                                                                                                                                   

SYNTHESE DES RAPPORTS DE VALORISATION  

 

CONTEXTE 

Europlasma, spécialiste du traitement des déchets dangereux, de la valorisation matière et de la 
décarbonation, a annoncé en décembre 2023 que deux estimations de sa filiale Les Forges de 
Tarbes, seul site en France spécialisé dans la fabrication de corps creux pour obus de 155 
millimètres, ont fait ressortir une valeur des titres centrale supérieur à 50M€. 

Ces rapports d’expertise élaborés par des cabinets au rayonnement national et international 
(CABINET ROUX et IN EXTENSO) ont été réalisés selon différentes méthodes de valorisation et à 
partir d’une approche multicritère fondée notamment sur le plan d’activité de la société Les 
Forges de Tarbes pour les 6 prochaines années. 

Le présent document a pour vocation de présenter en annexe une synthèse des méthodes 
retenues par chacun des deux cabinets mandatés. 

Annexe 1 : Synthèse de valorisation par le CABINET ROUX 

Annexe 2 : Synthèse de valorisation par IN EXTENSO



                        
                                                                                          

 

 

Annexe 1 

Synthèse de valorisation par le CABINET ROUX 

 

Détail des méthodes de calcul retenues 

 

La valeur de l'entreprise, obtenue par les flux de trésorerie 
actualisés, est basée sur sa capacité à réaliser ses prévisions. Cette 
méthode utilise les éléments essentiels à la valorisation : 
croissance, rentabilité, investissements. 

Notre valorisation part du principe que l’entreprise aura des capitaux 
propres qui seront supérieurs à la moitié du capital social. Elle tient 
compte de toutes les informations que les dirigeants des FORGES 
DE TARBES auraient pu nous transmettre durant le délai de notre 
mission et de leurs véracités. 

Pour cette méthode de valorisation, nous estimons un WACC de 
18,14%. 

En effet, pour une entreprise similaire et au vu du contexte le WACC 
devrait être plus faible. Cependant nous prenons en compte un 
risque plus élevé du fait de l’état économique de l’entreprise (en 
perte depuis plusieurs années) et de l’incertitude sur l’avenir post 
2029, l’après-guerre et les autorisations de vente et production. 



                        
                                                                                          

 

 

La valorisation des fonds de commerce du secteur de la métallurgie 
peut s’effectuer à travers un multiple d’EBITDA qui reflète au mieux 
l’exploitation de l’entreprise. Ce multiple est tiré de la base de 
données du cabinet KROLL, cabinet spécialisé en évaluation 
d’entreprise. Ce dernier se base sur les fusacs des entreprises de 
chaque secteur, actualisé chaque semestre. Ce multiple est compris 
dans une moyenne de 5,9x l’EBE retraitée de l’entreprise. 

La valeur de l’entreprise dans la méthode des multiple d’ EBITDA nous 
permet de connaitre la valeur de l’entreprise par rapport à un 
coefficient multiplicateur utilisé dans un même secteur. 

Dans notre cas, nous allons retraité l’EBE moyen des années 2024 à 
2029, actualisé à 2023 (coefficient d’actualisation en milieu du BP soit 
0,5598) 

Soit un EBE moyen retraité de 11 971 K€ actualisé à 2023 pour 6701 
K€ multiplié par 5,9. 

Soit une valorisation de fonds de commerce égale à 39 536 K€. 

 

 

Dans le même principe que pour l’EBE, le chiffres d’affaires nous 
montre la capacité de l’entreprise à acquérir des clients et à les 
pérenniser sur la durée. 

Le multiple de CA dans notre secteur d’activité s’élève à 0,9x le CA 
moyen prévisionnel. 

Soit un ca moyen 2026-2029 égal à 47 428K€ multiplié par 0,9. 

Soit une valorisation de fonds de commerce égale à 42 685 K€. 

 

 



                        
                                                                                          

 

Annexe 2 

Synthèse de valorisation par IN EXTENSO 

 



                        
                                                                                          

 

 

 


