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Abstract

The purpose of this study is to address the problematic of telecommunications
companies’ evaluation in Algeria through the attempt to establish a financial model
for the evaluation of one of the dealers in the telecommunications sector. This is
based on the analysis of the most appropriate approach to evaluating the active
telecommunications companies in Algeria and their adoption as a model for
evaluation according to the Algerian business environment. The case study
methodology was used to establish the model. The study found that the cash flow
approach is considered the most appropriate approach to evaluate this type of
business. Hence, the establishment of a financial valuation model based on this
approach can help Mobilis to make tactical decisions based on the values it obtains
through the model. Where it finds itself in front of a range of values, on its basis near
term strategic decisions can be taken, this based on the values reached and calculated
mainly on the short period due to the Algerian environment characteristics.

Keywords:
Company valuation, company value, Cash-Flow Approach, patrimonial
Approach, goodwill Approach, telecommunication sector, Mobilis.
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OAT7ans | 0070520 |DZz0000700280|  105.84 08/05/2013 | 12/05/2020 | 5000,00 3,00%
OAT10ans | 0100521 |DZ0000700231| 11156 04/05/2011 | 05/05/2021 | 5000,00 3.50 %
OAT15ans | 0150721 |DZ0000700074|  102.16 12/07/2006 | 12/07/2021 | 27 000,00 5,00%
OAT15ans | 0150122 |DZ0000700090|  103.05 17/01/2007 | 17/01/2022 | 16000,00 5,00%
OAT15ans | 0150123 |DZ0000700132|  110.66 16/01/2008 | 16/01/2023 | 6000,00 5,00%
OAT10ans | 0100318 |DZz0000700140|  113.64 12/03/2013 | 14/03/2018 | 1999,00 4.50 %
OAT7ans | 0070418 |DZz0000700223|  106.82 06/04/2011 | 08/04/2018 | 5000,00 3,00%
OAT7ans | 0070319 |DZ0000700256 |  104.48 21/03/2012 | 24/03/2019 | 10 000,00 3,00%
OAT10ans | 0100219 |DZ0000700173|  108.43 18/02/2009 | 20/02/2019 | 28 900,00 3.50 %
OAT10ans | 0100320 |DZz0000700207 |  111.37 17/03/2010 | 18/03/2020 | 14999,00 3.50 %
OAT10ans | 0100422 |DZ0000700264|  108.85 18/04/2012 | 20/04/2022 | 15000,00 3.50 %
OAT10ans | 0100623 |DZz0000700298|  108.93 05/06/2013 | 09/06/2023 | 5000,00 3.50 %
OAT15ans | 0151223 |DZ0000700157|  120.22 10/12/2008 | 11/12/2023 | 1000,00 3.75 %
OAT15ans | 0150324 |DZz0000700181|  108.58 18/03/2009 | 18/03/2024 | 15000,00 3.75 %
OAT15ans | 0150425 |DZz0000700215|  109.6 07/04/2010 | 07/04/2025 | 19 900,00 3.75 %
OAT15ans | O150626 |DZ0000700249 | 11562 01/06/2011 | 01/06/2026 | 5000,00 3.75 %
OAT15ans | 0150527 |DZz0000700272|  106.3 02/05/2012 | 03/05/2027 | 15000,00 3.75 %
OAT15ans | 0150728 |DZ0000700306|  100.00 03/07/2013 | 07/07/2028 | 5000,00 3.75 %
OAT7ans | 0070121 |DZ0000700314|  100.05 26/01/2014 | 26/01/2021 | 37692,00 3,00%
OAT10ans | 0100224 |DZ0000700322|  100.05 23/02/2014 | 23/02/2024 | 41232,00 3.50 %
OAT15ans | 0150329 |DZ0000700330|  100.10 23/03/2014 | 23/03/2029 | 48177,00 3.75 %
OAT7ans | 0070722 |DZz0000020348|  98.43 05/07/2015 | 05/07/2022 | 21882,00 3.25 %
OAT15ans | 0150730 |DZ0000700363|  90.50 15/07/2015 | 19/07/2030 | 21860,00 4,00%
OAT10ans | 0100725 |DZ0000700355|  92.20 08/07/2015 | 12/07/2025 | 15633,00 3.75 %
OAT7ans | 0070124 |DZ0000700371| 9550 18/01/2017 | 22/01/2024 953 4.00 %
AP doyg jaaall
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E;mptes Actifs Montant Brut Amort./Prov. Exercice Exercice - 1

2 ACTIFS NON COURANT 0 0 0 0,00

207 Ecart d’acquisition - « goodwill » 0 0 0 0,00

20 Immobilisations incorporelles 7824516 200,55 2785901 127,43 5038 615 073,12 5 464 994 040,00

21 Immobilisations corporelles 221064 004 433,82 | 121 805 483 572,75 99 258 520 861,07 72 866 376 877,93

211 Terrains 334 600 000 0 334 600 000 321 982 460,00

2131 Batiments 6098 125 273,55 1473 316 203,89 4 624 809 069,66 4585389 382,13

218 Autres immobilisations corporelles 214 631279 160,27 | 120332167 368,86 | 94299 111 791,41 67 959 005 035,60

22 Immobilisations en concession 0 0 0 0,00

23 Immobilisations en cours 10906 546 474,17 0 10906 546 474,17 15052 756 819,53

26+ Immobilisations financieres 0 0 0 0,00
Titres de participation évalués par

265 équivalence (Titre mis en 0 0 0 0,00
équivalence-entreprise associe)

26 Autres participations et creances 0 0 0 0,00
rattachées

271+ Autres titres immobilisés 0 0 0 0,00

274+ Egitrsaﬁgsa“tres SN METEERS GO 180 134 436,76 0 180 134 436,76 0,00

133 Impots différés actif 1414 146 303,53 0 1414 146 303,53 0,00

188 Comptes de liaison 0 0 0 0,00

TOTAL ACTIF NON COURANT 241 389 347 848,83 | 124 591 384 700,18 | 116 797 963 148,65 94 671 730 583,00

3+ ACTIFS COURANT 0 0 0 0,00
Stocks en cours 1925 486 695,31 31611695,24 1894 875 000,07 1791 585 455,73

4 Créances et emplois assimilés 0 0 0 0,00

41 Clients 42 312 438 079,94 22 465 477 458,96 19 846 960 620,98 15801914 443,73

409+ Autres débiteurs 8199 335 182,31 2774 235,65 8 196 560 946,66 8 045 373 048,50

44+ Impf)ts et assimilés 7 043 008 608,26 0 7 043 008 608,26 7076 271 615,21

48 Au,tres actifs coura_nts (Aut_rt,as 0 0 0 0,00
créances et emplois assimilés)

5 Disponibilités et assimiles 0 0 0 0,00

50- (F:’(I)auc;nr;\tesnts et autres actifs financiers | ¢ 105 533 020 0 16102533020 | 26475951552,00

51+ Trésorerie 16 127 406 895,18 0 16 127 406 895,18 14 325 155 124,96

TOTAL ACTIF COURANT 91 710 208 481 22 499 863 389,85 69 211 345 091,15 73 516 251 240,14

TOTAL GENERAL ACTIF 333 099 556 329,83 | 147 091 248 090,03 186 009 308 239,8 168 187 981 823,14
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E

N° Comptes Passifs Exercice Exercice - 1

1 CAPITAUX PROPRES 0 0

101 ggg:)t?c:ifgioslg():apital social ou fons de dotation, ou fonds 25 000 000 000 25 000 000 000
109 Capital non appelé 0 0

104+ Primes et réserves 48 561 126 816,34 | 36 143 768 801,83
105 Ecarts de réévaluation 0 0

107 Ecart d’équivalence 0 0

12 Résultats net — part du groupe 9 374 951 226,7 12 417 358 014,51
11 Autres capitaux propres (Report & nouveau) 124 023 087,46 124 023 087,46
PSC Part de la societe consolidante 0 0

PM Part des minoritaires 0 0
TOTAL1 83060 101 130,5 | 73685 149 903,8
1+ PASSIFS NON COURANTS 0 0

16+ Emprunts et dettes financieres 2 037 300 192,49 1958 782 692,49
134+ Imp6ts (différés et provisionnés) 15616 345,5 22 281 250
229 Autres dettes non courantes (Droits du concédant) 0 0

15+ Provisions et produits comptabilisés d’avance 26 283 926 031,05 | 18 597 597 586,94
TOTAL2 (TOTAL PASSIFS NON COURANTS) 28 336 842 569,04 | 20578 661 529,43
4+ PASSIF COURANTS(CAPITAUX COURANT) 0 0

40 Fournisseurs et comptes rattachés 53588 563 698,21 | 53 028 558 254,51
444+ Impdts 12 396 438 857,25 | 13015913 226,68
42+ Autres dettes 8 627 361 984,8 7 879 698 908,32
52+ Trésorerie Passif 0 0,4
TOTAL3(Total Passif Courant) 74 612 364 540,26 | 73 924 170 389,91
TOTAL GENERAL PASSIF 186 009 308 239,8 | 168 187 981 823,14
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By pdd) LU oLl jasds (05) o3y goell

z3 o PRV NEA ]
2018 2017 2016
Chiffre D'affaires 127 937 166 503,30 | 134670 701582,42 | 122 427 910 529,47 Jesdl o)
Excédent Brut D'exploitation 56 544 647 353,94 50 395 153 874,52 | 41588 249 443,70 Pz Jia¥1 il
Dotations Aux Amor, Prov EtPertesDe V' | 39172171967,56 | 32108337678,32 | 25686 670 142,66 Suggtly Plaad) Slaw
Resultat Opérationnel 17372475386,39 | 1828681619620 | 15901 579 301,04 Tl ol
Résultat Net De L'exercice 13 886 177 757 12 074 937 180 10 781 193 911 dblall dongidlt
Var BFR 326 532 186,39 374747455151 | -7193 163 852,93 ol Jue oty 3 )
Investissement D'exploitation 846831550373 | 1069375698542 | 16549 375 618,00 idlalt el
Flux De Trésorerie Disponible 54846 153913,95 | 38494 885266,13 | 39 157 591 471,78 Al g
Marge Brut Autofinancement 53 058 349 724,54 44183274 858,31 | 36 467 864 053,36 MUY Jugecl] JLal el

dws gol] U 0 ;L




Suall o) 39 At b s il :(06) o3y Gl

T3 IR R-NEA]
2016 5yualy 1ol 2017 5yuals Lol 2018 5yual Lol T3 b dod
S-01 10781193 910,71 .z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.° 34 411 806 086,37 .z.2
S-02 10781 193 910,71 .z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.° 33 868 548 664,07 .z.2
S-03 10781193 910,71 z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.» 33332712682,77 .z.»
S-04 10 781 193 910,71 .z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.» 32817046 960,12 .z.»
S-05 10781193910,71 z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.» 32 314 393 537,85 .z.°
S-06 10 781 193 910,71 .z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.» 31 824 314 929,06 .z.2
S-07 10781193 910,71 z.» 12074937 179,99 .z.» 13886 177 756,99 .z.» 31 340 492 920,89 .z.»
dwgold ALY SULY e 13lazsl Co Ll BlUe) e sl
GV Jogosl] Q) aldl 389 dansih) ool z348 1(07) o3y Goll
z Al 5.\?}]\
2016 8yuilt 1ot 2017 5yl doalt 2018 5yl doall T3 gl dad
S-01 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.2| 53058 349 724,56 .z.»| 125071443 948,14 .-
S-02 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.2| 53058 349 724,56 .z.»| 123059 025 191,65 .z.
S-03 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.2| 53058 349 724,56 .z.»| 121074553 984,25 z.:
S-04 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.2| 53058 349 724,56 .z.»| 119 165 220 964,79 .z.:
S-05 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.2| 53058 349 724,56 .z.»| 117 304490637,01 .z.
S-06 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.o| 53058 349 724,56 .z.»| 115490 720 813,63 .z.°
S-07 36 467 864 053,37 .z.»| 44183274 858,33 .z.o| 53058 349 724,56 .z.»| 113700513478,25 z.°

dos gl LIL) SOLYY o 13laasl Eml) 31481 0 1 paall

103

S




Angeasell § 31 LUl B! 39 i) mils (08) o3y 3oell

2016 3,ual 10,1 2017 5yualt deal 2018 3,ualt 10,1 Sl Juas | a5 Rex = Lilgdl iad) T Aemwihl Ao
S-01 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,03 .z.215 801 429 247,14 .z.2117 917 237 870,89
S-02 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,04 .z.215 439 613 196,77 .z.2115 896 413 490,76
S-03 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,05 .z.215 084 441 633,36 .z.2113 905 418 781,44
S-04 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,06 .z.214 744 267 976,86 .z.111 991 499 672,91
S-05 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,06 .z.214 414 246 385,63 .z.2110 127 929 033,41
S-06 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,07 .z.214 094 000 947,85 .z.2108 312 970 745,05
S-07 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,08 .z.213 779 345 090,51 .z.2106 523 151 976,38

2016 3,ualt 10,1 2017 5yualy deal 2018 3,ualt 1o, Sl Juas | pgaz2 EBE = Lolgd) el T Aemwihl i
S-01 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,03 .z.251 431 141 768,54 .z.2153 546 950 392,29
S-02 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,04 .z.250 253 488 007,61 .z.2150 710 288 301,61
S-03 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,05 .z.249 097 460 996,12 .z.2147 918 438 144,20
S-04 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,06 .z.247 990 249 788,87 .z.2145 237 481 484,92
S-05 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,06 .z.246 916 081 941,13 .z.2142 629 764 588,91
S-06 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,07 .z.245 873 733 919,73 .z.2140 092 703 716,94
S-07 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.244 005 811 904,30 1,08 .z.244 849 579 094,62 .z.2137 593 385 980,49

2016 3,ual i0a) 2017 3;udlt do,t 2018 3,ual 40t Slsuw ¥l Juias psat CA = L1 et T A3l Ao
S-01 .z.228 256 642 853,37 .z.236 976 024 501,52 .z.~44 005 811 904,30 1,03 .z.2116 367 416 825,66 72218 483 225 449,41
S-02 .z.228 256 642 853,37 .z.336 976 024 501,52 .z.44 005 811 904,30 1,04 .z.2113 702 873 100,56 .z.2214 159 673 394,55
S-03 .z.228 256 642 853,37 .z.336 976 024 501,52 .z.44 005 811 904,30 1,05 .z.»111 087 261 770,88 .z.2209 908 238 918,97
S-04 .z.228 256 642 853,37 .z.336 976 024 501,52 .z.44 005 811 904,30 1,06 .z.2108 582 100 430,16 .z.2205 829 332 126,20
S-05 .z.228 256 642 853,37 .z.336 976 024 501,52 .z.44 005 811 904,30 1,06 .z.2106 151 702 554,85 .z.2201 865 385 202,63
S-06 .z.228 256 642 853,37 .z.336 976 024 501,52 .z.44 005 811 904,30 1,07 .z.2103 793 299 795,12 .z.2198 012 269 592,32
S-07 .z.228 256 642 853,37 .z.336 976 024 501,52 .z.44 005 811 904,30 1,08 .z.2101 476 060 719,15 .z.2194 219 867 605,02
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