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Abstract:

The rise of generative Al shifts value creation from
physical assets to algorithms and data, giving birth to
“algorithmic capital.” This blend of human and
algorithmic skills challenges traditional valuation
methods (patrimonial, DCF, comparables), which fail
to capture such intangible value. The analysis
highlights the need to incorporate new risks (bias,
opacity) and metrics tailored to measuring these
assets. It paves the way for a rethinking of accounting
standards and audit practices, enabling corporate

finance to adapt to the era of algorithmic capitalism.

Keywords :

Business Valuation, Algorithmic Capital, Generative Al,
Intangible Assets.
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Résumé:

L'essor de I'lA générative fait passer la création de
valeur des actifs physiques aux algorithmes et aux
données, et donne naissance au « capital
algorithmique ». Cette combinaison de compétences
humaines et algorithmiques remet en question les
méthodes d’évaluation traditionnelles
(patrimoniales, DCF, comparables), qui ne
parviennent pas a saisir cette valeur immatérielle.
L'analyse met en évidence la nécessité d'inclure de
nouveaux risques (biais, opacité) ainsi que des
métriques adaptées a la mesure de ces actifs. Elle
trace la voie pour une refonte des normes
comptables et des pratiques d'audit, permettant a la
finance d'entreprise de sarmer pour lére du

capitalismealgorithmique.

Mots-clés:

Evaluation d'entreprise, Capital algorithmique, IA
générative, Actifs immatériels.
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INTRODUCTION

L’intégration accélérée de ’intelligence artificielle (IA) et plus précisément de I’TA générative
dans les processus de production représente une grande rupture technologique. On automatise
des taches cognitives complexes jusque-la réservées a I’expertise humaine. Aussi cet outil
dépasse la simple amélioration de la productivité pour transformer en profondeur les
fondements mémes de la valeur entrepreneuriale.

Traditionnellement la théorie financicre a bati ses modeles de valorisation sur une combinaison
d’actifs qui sont tangibles (immobilisations corporelles) et de capital humain comme le savoir-
faire et les compétences et d’actifs immatériels classiques comme les brevets, marques et les
fonds de commerce. Ainsi avec cette vision ces composantes sont évaluées par des méthodes
patrimoniales, actuarielles ou comparatives. Ces méthodes visaient & mesurer la capacité de
I’entreprise a générer des flux a I’avenir.

D’autre part ’émergence de I’'lA générative introduit un facteur de production inédit et
potentiellement autonome : 1’algorithme lui-méme. Cet algorithme qui est nourri par des
données et capable d'apprentissage et de prédiction, devient un actif stratégique central.

Cette dynamique s’inscrit dans un mouvement plus large décrit par Martineau et Durand Folco
(2023), qui parlent du « travail algorithmique » comme prolongement du capital algorithmique.
Dans cette perspective I’IA générative inaugure une nouvelle forme de coopération ou les
algorithmes produisent de la valeur en interaction avec les compétences humaines.

Ce phénomene est théorisé par le concept de capital algorithmique. Comme le définit Bachet
(2024) 1l dépasse la simple technologie pour désigner une nouvelle catégorie d’actifs
immatériels fondée sur « I’exploitation économique du comportement des utilisateurs par la
revente de la capacité a prédire leurs comportements ». On note ici qu’il ne s'agit plus seulement
d'outiller 'humain mais de créer un systetme ou la valeur est co-produite, et parfois
principalement générée, par des processus algorithmiques.

Cette transformation introduite par I’IA générative pose des enjeux majeurs pour la finance
d’entreprise. Comment apprécier la valeur d’une organisation lorsque ’essentiel de son
potentiel de croissance et de rentabilité repose sur des actifs immatériels non-inscrits au
bilan, difficiles a appréhender et en perpétuelle évolution ? On s’interroge aussi: les
approches classiques, telles que ’actualisation des flux de trésorerie (DCF), sont-elles capables
d’intégrer cette nouvelle réalité, ou bien sommes-nous face a I’émergence d’une catégorie

d’actifs inédite qui exige la mise en place de cadres analytiques entiérement repensés ?

Cet article vise un double objectif. D’une part il s’attache a montrer comment 1’hybridation
entre intelligence artificielle et compétences humaines reconfigure le capital humain et fait
émerger ce que 1’on peut qualifier de « capital algorithmique ». D’autre part ce travail propose
une analyse plus critique des limites des méthodes d’évaluation traditionnelles face a ces
mutations pour tracer les grandes lignes d’une nécessaire évolution des pratiques financiéres et
des normes comptables.

69



Hicham BOUISFI
& El Fethouni Aziz

La transformation des modéles d’évaluation d’entreprise
a I’ére de I’TA générative

Cadre Conceptuel et Méthodologie de la Recherche

Positionnement théorique et ancrage conceptuel

Tout d’abord la présente recherche s’inscrit dans une perspective interprétativiste qui vise
analyser un phénoméne émergent : la transformation des fondements de la valorisation
d’entreprise a I’¢re de I’intelligence artificielle générative. Ainsi il ne s’agit pas ici de tester une
relation de causalité par une démarche hypothético-déductive Comme le souligne Ouellet
(2024), les tentatives de produire une théorie générale de 1’ére algorithmique se heurtent a des
limites méthodologiques. C’est pourquoi cette recherche privilégie une approche qui est a la
fois interprétativiste, attentive aux nuances concretes de la valorisation algorithmique : Ainsi il
sera nécessaire de comprendre a travers les cadres théoriques existants comment 1’TA
reconfigure les déterminants traditionnels de la valeur entrepreneuriale et conduit a I’émergence

d’une nouvelle catégorie d’actifs immatériels appelée : le capital algorithmique.

Le cadre conceptuel mobilisé repose sur I’articulation de plusieurs champs disciplinaires
complémentaires :

e La finance d’entreprise et les théories de I’évaluation ;

o La gestion des ressources humaines et la transformation organisationnelle ;
e L’économie politique du capitalisme numérique.

o L’intelligence artificielle

Cette approche interdisciplinaire permet de dépasser une lecture strictement technologique de
I’IA pour I’appréhender comme un facteur productif structurant, capable de redéfinir
simultanément le capital humain, I’architecture organisationnelle et les mécanismes de création
de valeur.Afin de structurer cette base théorique, une syntheése des travaux mobilisés est
présentée ci-dessous.

Synthése des travaux :

Auteur(s) Objet de Apports Apports .
& Année I’étude théoriques empiriques Perspectives UL
Redéfinition du
. . . Patesson, X., et
capital humain a | Automatisation | Mesure de la
[Aet )y . al. (2024). I4 et
Patesson et . I’ere RH, montée des | performance :
transformation . . . . transformation
al. (2024) algorithmique ; compétences hybride [A- .
de la GRH oy . ) des pratiques
hybridation analytiques humain
. RH.
homme—machine
L’TA modifie les Reconfiguration| Etude des Chahbar, A., et
Impact structures al. (2025).
Chahbar et L ‘e s des processus effets sur :
organisationnel | décisionnelles et Transformation
al. (2025) , RH et performance S
de I'TA la gouvernance . organisationnelle
. décisionnels globale
interne et IA.
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Malakoff Nialakoft
Médéric | TAetcapital | IA comme levier | Données sur .
. ) , . . Mesure du Humanis &
Humanis humain en d’augmentation | adoption IA et ,
' . y ROI de I'IA | BCG. (2019). 14
& BCG France du capital humain | productivité .
et transformation
(2019) .
du travail.
. Recompogltlon Impact sur Brude IRES. (20 1 9). 14,
IRES Emploi et du travail et L . emploi et
\ L métiers et sectorielle :
(2019) compétences | polarisation des o . transformation
. valeur ajoutée | approfondie , .
compétences économique.
Conceptualisation Bachet, D.
du capital Analyse Analyse (2024).
Bachet Capitalisme algorithmique critique des financiére Capitalisme
(2024) algorithmique | comme nouveau plateformes micro- algorithmique et
facteur de numériques économique plateformes
production numériques.
IA comme actif Hebiosso, 8., &
Hebiosso | IA et structure stratéeique Impact Hounkou, M.
& du capital rateeld mesurable : Comparaison (2025). 14 et
générateur de . . . .
Hounkou PME 1 trésorerie, acces | internationale | performance
. résilience 1 Sy
(2025) africaines financiere au crédit financiere des
PME africaines.
Analyse critique Sana, H., &
Sana & Méthodes y d Application | Intégration des | Tehar, R. (2020).
), . du DCF et . i ,
Tehar d’évaluation méthodes pratique aux actifs Meéthodes
(2020) d’entreprise o PME technologiques |  d’évaluation
traditionnelles , .
d’entreprise.
Herenberg, J.
Herenberg | Modernisation Irpportance Analyge Modeles (2020). Vgrs une
(2020) | de I’évaluation croissante des comparative hvbrides modernisation
actifs immatériels | des méthodes Y des méthodes
d’évaluation.
CNP Assurances.
CNP Risque Concept de risque | Cas de biais, Normes de (2025). Risque
Assurances | algorithmique | algorithmique opacité, gouvernance | algorithmique et
(2025) en finance systémique discriminations IA gouvernance
financiere.
Analyse des
plateformes Durand Folco, J.
, sociales Etudier la (2022).
. La ruée vers les e .
Capital . (Facebook, monétisation Bienvenue au
Durand . données comme .
algorithmique - - Instagram, des données et | royaume du
Folco . matiere premiere . .
et données . TikTok) et ses capital
(2022) . du capital ; T .
sociales aloorithmique extraction implications | algorithmique.
& q massive des éthiques Relations, 818,
traces 16-19.
numériques
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Lotfi, S., &
Les réseaux de Comparaison Mesk’, H (2021).
.. , Prévision de
neurones comme empirique Intégrer les g
. ! défaillance des
Réseaux de composante du montrant la algorithmes .
Lotfi & . e e, o entreprises :
neurones et capital supériorité des | prédictifs dans
Mesk 1 - oy . . apport des
prédiction de | algorithmique, réseaux de les modéles .
(2021) o . réseaux de
défaillance capables de neurones sur les | financiers de
1 . . neurones
prédire la méthodes valorisation e
défaillance traditionnelles artificiels.
IJFAEMA, 3(3),
70-79.
Revue de
littérature Ezbiri, M., &
L’IA comme , m(.)nt.ran‘F Developper Benazzou, L.
levier de I’optimisation | des modéles (2025).
Ezbiri & [A et de la de valorisation | Optimisation de
performance ., ,
Benazzou | performance -y performance | intégrant ’IA | la performance
o\ financiere et de o\ . .\
(2025) financiére résilience financiére par | comme actif | financiére des
oreanisationnelle réduction des immatériel entreprises par
& fraudes et stratégique | I'IA. IJAFAME,
anticipation des 6(6), 492-505.
risques

Source : Elaboré par les auteurs

L’analyse croisée de ces travaux révele une convergence autour de trois constats structurants :

1. L’IA transforme profondément le capital humain par hybridation fonctionnelle.

2. Elle favorise I’émergence d’un actif immatériel autonome fondé sur la capacité
prédictive des algorithmes.

3. Les modeles traditionnels d’évaluation apparaissent insuffisamment adaptés pour

intégrer cette nouvelle réalité productive.

Ces ¢éléments constituent le socle du modele conceptuel développé dans la présente recherche.

Méthodologie de la recherche

La méthodologie adoptée repose sur une double démarche :

Au premier lieu sur une revue critique et structurée de la littérature couvrant la période 2019—
2025. Cela en mobilisant des travaux académiques et des rapports professionnels et études
empiriques qui sont relatifs a la transformation du capital humain ainsi qu’a 1I’émergence du
capital algorithmique et aux limites des modeles traditionnels d’évaluation. On note que cette
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analyse documentaire a permis d’identifier les tensions théoriques et les lacunes
méthodologiques relatives a la valorisation des actifs immatériels algorithmiques.

Au deuxiéme lieu on mobilise une étude exploratoire par questionnaire qui est congue pour
recueillir la perception des acteurs économiques (managers financiers, responsables RH,
dirigeants de PME/startups numériques, auditeurs).

Le questionnaire, composé de 12 questions fermées et ouvertes, visait a évaluer :

e Le niveau d’adoption des technologies numériques,

e La perception de la valeur créée par les données et les outils d’automatisation,

e Les risques associés a leur utilisation,

e Les compétences humaines jugées essentielles pour accompagner ces transformations.

L’échantillon a été collecté via un formulaire en ligne. Cela garantit I’anonymat et la simplicité
de participation. Ainsi cette démarche qui est empirique ne prétend pas a une représentativité
statistique. Elle offre des indications qualitatives utiles pour confronter le modéle conceptuel
aux pratiques et perceptions réelles des entreprises.

» Processus d’analyse

L’analyse s’est déroulée en trois étapes complémentaires :

1. Lecture exploratoire globale de la littérature et des réponses au questionnaire. Cela va
permettre d’identifier les thématiques dominantes (capital humain, capital
algorithmique, risque, évaluation).

2. Analyse thématique de contenu qui vise a extraire les catégories analytiques pertinentes
et a mettre en évidence les convergences entre théorie et perception des praticiens.

3. Synthese interprétative en articulant les dimensions identifiées pour bien construire un
modele explicatif cohérent en intégrant a la fois les apports théoriques et les résultats
exploratoires.

Construction du modeéle conceptuel

Premierement le modele conceptuel qu’on repose sur une dynamique centrale articulant le
capital humain et le capital algorithmique. Cette interaction constitue le moteur de la création
de valeur financicre et de la valorisation globale de 1’entreprise, en étant modulée par un facteur
essentiel : le risque algorithmique.

» Reconfiguration du capital humain :

L’intégration de I’IA générative transforme le capital humain par un processus d’hybridation
homme-machine. Celui-ci se traduit par :

e [’automatisation des taches routiniéres,
e [La montée des compétences analytiques et critiques,
e Le renforcement des capacités éthiques et de supervision.
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Le capital humain devient ainsi un levier stratégique capable d’alimenter et de piloter le capital
algorithmique.

> Emergence du capital algorithmique :

Au cceur du modele se situe le capital algorithmique, défini comme un actif incorporel a
capacité prédictive fondé sur :

e Des données internes et externes,
e Des modeles prédictifs,
e Des effets d’apprentissage continus.

Ce capital génére un avantage concurrentiel et agit comme médiateur entre ressources
numériques et performance financiere.

Son impact positif se manifeste par :

e L’optimisation de la trésorerie,

e Laréduction de I’asymétrie d’information,
e [’amélioration de 1’accés au crédit,

e le renforcement de la résilience financiére.

Ces effets contribuent directement a la valorisation globale de I’entreprise.
» Ambivalence et risque algorithmique :

Le modele intégre toutefois une dimension critique : le capital algorithmique produit également
un risque algorithmique, caractérisé par :

e Des biais issus des données historiques,
e [’opacité des modeles (« boites noires »),
e Des risques juridiques et éthiques.

Ces dérives potentielles peuvent entrainer :

e Des décisions discriminatoires,
e Une perte de confiance des parties prenantes,
e Des risques systémiques et de gouvernance.

Le risque algorithmique agit donc comme variable modératrice influengant I’impact du capital
algorithmique sur la valorisation.

» Synthése du modéle
La valorisation globale de I’entreprise repose sur un équilibre entre :

e Performance économique et avantage concurrentiel,
e Confiance et qualité de la gouvernance éthique.
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Ainsi, la valeur entrepreneuriale a 1’¢re de I’IA dépend d’un arbitrage dynamique entre :
Performance prédictive et Responsabilité algorithmique

Toute évaluation contemporaine doit dés lors intégrer conjointement la capacité créatrice du
capital algorithmique et le niveau de maturité de sa gouvernance.

Figure 1 : Capital algorithmique et valorisation globale de 1’entreprise

CAPITAL ALGORITHMIQUE T VALORISATION pe LENTREPRISE

( ) CAPITAL ALGORITHMIQUE

Capital Humain RISQUE ALGORITHMIQUE

Actif Incorporel a Capacité Prédictive

* Compétences * Biais des données historiques

e Données internes/externes

ez e - Discrimination socioéconomique
e Capacités critiques & e - . = qa
(éthique, créativité) iodelSiRledicuE - s? . o Opacité des modeles
e Effet d'apprentissage - - ("boites noires’)

e Evolution des RH
L J | ® Risque juridique & éthique

| Avantage Concurrentlel
~» Gouvernance et supervision éthique
¢ H1 :

Création de Valeur Financiére D o s Risques Juridiques & Systémiques

e Optimisation de la Trésorerie : : < \.2 - e Décisions discriminatoires (crédit, assurance

e Rédustion de I'Asymetrie d' Informatlon H1 e Perte de Confiance et de Légitimité

e Accés au Crédit Améliore [ Avantage Concurrentlel J e Défi pour la Gouvernance

e Résilience Financiére accrue I —-—e 23 - &u

lll o oIS i =1
(Impact positif Mesurable: = e - — —
Hebiosso & Hounkou, 2025) <" ( (Impact Négatif potentiel: CNP
VALORISATION GLOBALE pe LENTREPRISE Assurances 2025)

e Création de Valeur (Performance économique)
e Confiance (Perception des parties prenantes)
e Gouvernance (Ethique et Transparence)

Source : Elaboration des auteurs

Résultats : Reconfiguration systémique des déterminants de la
valeur a l’ere de UIA

L’examen du corpus théorique et empirique révele une transformation profonde des
mécanismes classiques de création de valeur. Dans ce sens on note que cette mutation repose
sur un double dynamique étroitement liée : d’une part elle repose sur la reconfiguration du
capital humain a travers un processus d’hybridation homme-machine. Mais d’autre part
I’émergence d’un capital algorithmique qualifié par un nouvel actif stratégique doté d’un fort
potentiel prédictif. Loin de s’opposer on note que ces deux dynamiques interagissent et
redessinent ensemble 1’architecture de la valorisation entrepreneuriale.

De la substitution technologique a ’hybridation stratégique : la recomposition du
capital humain

Les résultats montrent que 1’IA ne provoque pas une destruction massive d’emplois mais vers
une transformation qualitative des structures professionnelles. Elle entraine une recomposition
des taches : automatisation des fonctions routinieres et aussi une déqualification partielle de
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certains roles. Cet outil a causé I’émergence de nouvelles compétences liées a la supervision et
a I’interprétation des systémes algorithmiques.

La valeur du capital humain se déplace vers des aptitudes difficilement automatisables :
jugement critique, créativité, intelligence relationnelle, sens éthique. Ainsi I’TA agit comme un
outil d’hybridation stratégique en combinant puissance de calcul et compétences humaines
supérieures.

Cette hybridation redéfinit le capital humain en ressource augmentée, condition indispensable
a la création de valeur algorithmique. Elle transforme également la gestion des ressources
humaines, désormais centrée sur la formation continue, les compétences numériques et
I’intégration des enjeux éthiques.

Le capital algorithmique comme nouvel actif stratégique et vecteur de
performance financiere

Les résultats mettent en évidence I’émergence d’un capital algorithmique en tant qu’actif
immatériel autonome, fondé¢ sur une infrastructure cognitive intégrant données, modéles
prédictifs et capacités d’apprentissage. Sa spécificité réside dans son pouvoir anticipatif : la
valeur de I’entreprise se déplace vers sa capacité a prévoir, optimiser et réduire I’incertitude.

Ce capital présente une dynamique cumulative et auto-renforcante générant un avantage
concurrentiel durable grace aux effets d’apprentissage et aux barriéres a 1’entrée. Les impacts
sont tangibles : meilleure gestion financiére, allocation plus efficiente des ressources et
réduction de I’asymétrie d’information vis-a-vis des partenaires.

Cette performance s’accompagne d’un risque algorithmique lié aux biais, a I’opacité et aux
fragilités éthiques ou juridiques. Le capital algorithmique apparait ainsi comme un actif
ambivalent, dont la valorisation dépend de la capacité de 1’entreprise a encadrer ses usages et a
assurer une supervision humaine efficace.

Synthese des résultats : vers une nouvelle architecture de la valorisation

Les résultats confirment la pertinence du modele conceptuel proposé. La valeur
entrepreneuriale a I’ére de I’IA repose sur une interaction systémique entre :

e Un capital humain reconfiguré et augmenté,
e Un capital algorithmique cumulatif et prédictif,
e Un cadre de gouvernance capable de contenir le risque algorithmique.

La création de valeur ne dépend plus uniquement de la combinaison classique entre capital
financier et humain et organisationnel, mais elle dépend aussi de la qualité de 1’articulation
entre intelligence humaine et intelligence artificielle.

D’autre part la performance économique et la valorisation durable émergent d’un arbitrage
dynamique entre capacité prédictive et responsabilité¢ algorithmique. Dans cette voie
I’entreprise qui est capable de maitriser cette tension développe un avantage concurrentiel
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soutenable qui est bien fondé non seulement sur 1’efficacité technologique mais également sur
la confiance des parties prenantes.

> Résultats de I’enquéte exploratoire :

Afin de confronter le modeéle conceptuel aux perceptions des acteurs économiques, une enquéte
exploratoire a ét¢ menée aupres de 22 répondants issus de divers secteurs (industrie, commerce,
services) et de tailles d’entreprises variées. Les résultats mettent en évidence plusieurs
tendances structurantes.

Profil des entreprises interrogées :

Secteur d'activité de votre entreprise :
21 réponses

On observe que la majorité des répondants
provient du commerce (42,9 %) et de

@ Industrie
@ Services
Commerce

I’industrie (33,3 %) avec une prédominance
g ” de petites structures de moins de 50 employés

(52,4 %). Aussi I’adoption des outils

numériques avancés est néanmoins tres

répandue : 85,7 % déclarent utiliser des solutions d’automatisation, d’analyse de données ou

d’intelligence artificielle. Ce constat confirme que la transformation numérique concerne autant
les grandes entreprises que les PME. Les bénéfices pergus sont multiples : amélioration de la
productivité (81,8 %) et optimisation de la gestion financiére (59,1 %) avec une facilitation de
I’acces au financement (31,8 %) et renforcement de la résilience organisationnelle (18,2 %).

Capital algorithmique et perception

Pensez-vous que les données et les modéles numériques constituent un actif stratégique pour

votre entreprise ? AGT
e ent stratégique
ou Une large majorité (72,7 %) considére les
e données et modeles numériques comme

un actif stratégique. Ce constat valide la
pertinence du concept de capital

algorithmique comme nouveau facteur de
valorisation.

Risques identifiés
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Quels risques associez vous a l'utilisation de ces technologies ? (plusieurs réponses possibles)
21 réponses

9 (42,9 %)

Biais dans les donnees

Manque de transparence des

5 (23,8 %
modéles (23, ©)

Risques juridiques ou

9
réglementaires 3 (14,3 %)

Deépendance excessive a la

o,
technologie 10 (47.6 %)

1 (4.8 %)

o 2 4 (] 8 10

On remarque que les principaux risques identifiés concernent une dépendance excessive a la
technologie (47,6 %), la présence de biais dans les données (42,9 %) et aussi le manque de
transparence des modeles (23,8 %) ainsi que des risques juridiques et réglementaires (14,3 %).
Ces résultats confirment et illustrent la notion de risque algorithmique mise en avant dans le
modele conceptuel en soulignant que la création de valeur par I’TA s’accompagne d’enjeux de
gouvernance et de supervision indispensables.

Confiance et gouvernance

Sur une échelle de 1 a 5, estimez le niveau de confiance que vous accordez aux résultats produits
par ces outils.
22 réponses

10,0

10 (45,5 %)

7.5 8 (36,4 %)

5,0

2,5 EXRECED)
0 (0 %)
0.0 !

1 (4.5 %)
1 2 3 ES 5

On constate que le niveau de confiance accordé aux résultats produits par les outils numériques
apparait mitigé : 45,5 % des répondants attribuent une note moyenne (3/5) et aussi 36,4 % donne
une note ¢élevée (4/5), tandis que seulement 4,5 % expriment une confiance totale (5/5). Sur le
plan de la gouvernance on note que 38,1 % des entreprises disposent déja de mécanismes de
supervision, 38,1 % sont en cours de les mettre en place, et 23,8 % n’en ont pas encore instauré,
révélant une adoption progressive mais inégale des dispositifs de controle.

Compétences humaines jugées essentielles

Selon vous, quelles compétences humaines sont les plus importantes pour accompagner I'usage

de ces technologies ?
21 réponses

Jugement critique 9 (42.9 %)

Creativite 9 (42,9 %)
Compeétences numerigues

13 (61.9 %)

Ethique et supervision 10 (47,6 %)
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Les compétences jugées prioritaires pour accompagner 1’'usage des technologies mettent en
avant les aptitudes numériques (61,9 %) ils sont suivis de I’éthique et de la supervision (47,6
%), du jugement critique (42,9 %) et de la créativité (42,9 %). Ainsi on note que ces résultats
confirment que le capital humain demeure un levier stratégique essentiel, en particulier dans le
cadre de I’hybridation homme-machine, ou la valeur repose sur la complémentarité entre
expertise humaine et capacités algorithmiques.

Discussion : vers une refondation des modeles d’évaluation a
’ere du capital algorithmique

Les résultats de I’étude combinent une revue de la littérature et enquéte exploratoire. Ils
confirment la pertinence du modele conceptuel proposé. Ils mettent en évidence une
transformation systémique des déterminants de la valeur entrepreneuriale qui est articulée
autour de trois dimensions : la reconfiguration du capital humain, 1’émergence du capital
algorithmique et la nécessité d’une gouvernance éthique.

Confirmation empiriqgue du modele conceptuel

L’enquéte révele que les acteurs économiques reconnaissent largement les données et modeles
numériques comme un actif stratégique (72,7 %). Cela valide ainsi 1’idée de capital
algorithmique comme nouvelle catégorie d’actifs immatériels. On note aussi que les bénéfices
identifiés comme le cas de 1’amélioration de la productivité (81,8 %) et 1’optimisation de la
gestion financiére (59,1 %) ainsi que facilitation de 1’accés au financement (31,8 %) ils
corroborent les effets positifs anticipés dans le modéle (optimisation de la trésorerie, réduction
de Dl’asymétrie d’information, résilience financiére). Parallélement a ces résultats les
compétences humaines jugées essentielles (compétences numériques, éthique, jugement
critique, créativité) confirment que la reconfiguration du capital humain constitue une condition
préalable a la création de valeur algorithmique. Les risques pergus (biais, opacité, dépendance
excessive) valident la dimension ambivalente du modele, ou le capital algorithmique est a la
fois vecteur de performance et source de fragilités.

Limites des modeles traditionnels face au capital algorithmique

Les méthodes patrimoniales, actuarielles (DCF) et comparatives reposent sur la valorisation
d’actifs tangibles ou d’immatériels stabilisés. Or, le capital algorithmique échappe a ce cadre
pour trois raisons principales :

o Invisibilité comptable : les colits liés au développement et a I’entrainement des
algorithmes sont souvent comptabilisés en charges, entrainant une sous-estimation de la
valeur réelle.

o Temporalité évolutive : les algorithmes peuvent s’améliorer par apprentissage continu
tout en risquant une obsolescence rapide, ce que les modeles statiques ne capturent pas.
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o Risque algorithmique : les biais, I’opacité et les contraintes réglementaires émergentes
ne sont pas explicitement intégrés dans les modeles financiers classiques.

Ces limites créent un décalage qui apparait croissant entre la réalité stratégique des entreprises
digitalisées et les instruments de mesure mobilisés pour les valoriser.

Vers une refondation normative et méthodologique

Face a ces constats, une refondation des modeles d’évaluation s’impose :

« Evolution des référentiels comptables : création d’une catégorie spécifique d’actifs
incorporels pour les technologies algorithmiques avec capitalisation conditionnelle des
colts, évaluation régulicre de la performance et intégration d’indicateurs de durabilité.

e Adaptation des modéles financiers : enrichissement du DCF par I’intégration explicite
des gains liés a I’[A avec I’ajout d’une prime de risque algorithmique dans le taux
d’actualisation et la valorisation complémentaire du capital algorithmique.

o Renforcement de la gouvernance : La mise en place de mécanismes de supervision et
d’audit des modeles algorithmiques, afin de garantir transparence, éthique et confiance
des parties prenantes.

La valorisation contemporaine ne peut plus se limiter aux cadres traditionnels : elle repose
désormais sur un arbitrage qui semble dynamique entre deux notions clés la performance
prédictive et la responsabilité algorithmique. L’entreprise capable de maitriser cette tension
développe un avantage concurrentiel durable, fondé non seulement sur 1’efficacité
technologique mais aussi sur la confiance et la légitimité aupres de ses partenaires financiers et
institutionnels.

Conclusion : La valorisation a I’épreuve du capital algorithmique

L’essor de I’intelligence artificielle générative exige une refondation des principes qui sous-
tendent la valorisation d’entreprise. Ainsi, la double transformation observée ici, a savoir
I’hybridation du capital humain et 1’émergence d’un capital algorithmique doté d’un pouvoir
prédictif, remet en cause la pertinence des instruments classiques d’évaluation, congus pour des
actifs tangibles ou des incorporels stabilisés. Le défi pour la finance d’entreprise est alors
double : d’une part, reconnaitre et mesurer explicitement le capital algorithmique a travers de
nouveaux référentiels normatifs et des métriques financicres, et, d’autre part, intégrer
systématiquement la gouvernance et le risque algorithmique dans les processus d’évaluation

o Perspectives de recherche

La contribution ouvre plusieurs perspectives de recherche structurantes pour la finance
d’entreprise a 1’ére du capital algorithmique. Elle appelle, d’une part au développement
empirique de modeles de valorisation. Cela en intégrant explicitement le capital algorithmique
comme actif immatériel stratégique. D’autre part a des analyses comparatives sectorielles visant
a comprendre les mécanismes différenciés de monétisation de ces actifs. Elle invite également
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a examiner la maniére dont les marchés financiers incorporent implicitement la maturité de I’TA
dans les valorisations boursi€res, ainsi qu’a concevoir des indicateurs standardisés de maturité
et de gouvernance algorithmique. L’essor du capital algorithmique impose ainsi une relecture
des paradigmes classiques de la finance d’entreprise, et son exploration systématique s’impose
comme un chantier prioritaire pour la recherche académique contemporaine, tant sur le plan
théorique que méthodologique.

Limites de recherches

Cette recherche présente quelques limites comme le cas du choix de 1’échantillon de 1’enquéte
qui est réduit et non représentatif, ce qui limite la portée des résultats. Aussi 1’approche
qualitative ne permet pas de mesurer précisément 1’impact financier du capital algorithmique
enfin, la conceptualisation du capital algorithmique demeure en construction et dépend des
cadres théoriques mobilisés, ce qui peut introduire un biais interprétatif
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Conclusion

La présente étude met en évidence une transformation profonde des fondements traditionnels
de la valorisation des entreprises a 1’¢ére de D’intelligence artificielle générative. Dans ce
nouveau contexte on trouve que la création de valeur ne repose plus exclusivement sur les actifs
tangibles et les actifs incorporels classiques. Mais s’appuie de plus en plus sur une articulation
dynamique entre capital humain reconfiguré, capital algorithmique prédictif et gouvernance
¢thique. Cette recomposition des facteurs de production traduit 1’émergence d’un nouveau
paradigme de valorisation caractéris¢ par la centralit¢ des ressources informationnelles et
technologiques.

Les résultats soulignent que le capital algorithmique constitue désormais un actif immatériel
stratégique. Par sa nature cumulative, auto-apprenante et scalable on note qu’il est susceptible
de générer des avantages concurrentiels durables et de renforcer les capacités prédictives des
organisations. Ainsi que I’exploitation de ces systémes algorithmiques s’accompagne
¢galement de risques spécifiques, notamment liés aux biais algorithmiques, a 1’opacité des
modeles et a la dépendance technologique. Ces caractéristiques remettent en question la
pertinence des approches classiques d’évaluation des entreprises, telles que les méthodes
patrimoniales, 1’actualisation des flux de trésorerie (DCF) ou encore les méthodes
comparatives.

Les résultats empiriques révelent que les acteurs économiques reconnaissent simultanément le
potentiel de création de valeur associ¢é a I’intelligence artificielle et la nécessité d’un
encadrement institutionnel et organisationnel rigoureux afin de préserver la confiance des
parties prenantes. Dans cette perspective une refondation des cadres normatifs et
méthodologiques apparait indispensable. Cela pourrait notamment passer par la reconnaissance
comptable des actifs algorithmiques, I’intégration d’une prime de risque algorithmique dans les
modeles de valorisation financiere, ainsi que par le renforcement des mécanismes de
gouvernance et de controle.

Ce travail montre que dans le capitalisme algorithmique la valorisation des entreprises repose
désormais sur un arbitrage complexe entre performance prédictive et responsabilité
algorithmique. Celles des organisations qui sauront maintenir cet équilibre seront les mieux
placées pour construire un avantage concurrentiel durable, reposant non seulement sur
I’efficacité technologique, mais aussi sur la légitimité, la transparence et la confiance. Cette
évolution ouvre ainsi la voie a une transformation progressive des normes comptables, des
pratiques d’audit et des dispositifs de gouvernance adaptés aux enjeux de 1’économie
algorithmique.
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