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I ntroduction Générale

Introduction générale.

Au cours de son développement, |’ entreprise cherche a maximiser ses profits, quelle que
soit son activité (agricole, industrielle ou de service). Elle investit dans de nouvelles idées et de
nouvelles installation qui favoriseront la croissance économique du pays et la prospérité de la

population, d’ ot I’'importance des décisions d’ investissement.

Le terme d'investissement est une notion gque |’ on trouve principalement en économie. Il
s agit d’' une dépense, souvent immédiate, dans |’ objectif along terme d’ augmenter la richesse de
la personne au de la société qui I’engage. Au sein d’'une entreprise, un investissement a pour

fonction d’ augmenter la productivité et 1a performance de I’ entreprise.

De ce fait, avant d opérer un investissement, les entreprises anticipent le retour sur
investissement al’aide du ratio, en comptahilité, I investissement se caractérise par une dépense
amortissable qui augmente le patrimoine de I’ entreprise. 1l exitstrois types d'investissement selon

le plan comptable générale : I’ investissement corporal, incorporel, financiers.

Le terme projet fait I'objet d'une utilisation fréquent partant d'une définition
étymologique ; I'investissement est présent par une part des immobilisations nouvelles corporel

ou incorporelles.

Un projet d'investissement représente I’ acquisition d’ un ensemble d’immobilisation dans
le but d'exercer ou de développer une activité (ou un objectif) spécifique. Dans son aspect
commun, il correspond a la charge directe des bénéfices futurs attendus. De ce fait les projets
d’investissement ont une importance capitale dans le développement de I’ entreprise, puisqu’ils
conditionnent nécessairement sa competitivité, sa rentabilité et sa solvabilité future. C est-a-dire
en définitive sa valeur. Aingi, I’évaluation d' un projet d’investissement consiste a évaluer son

impact sur lavaeur de marché de |’ entreprise.

Investir dans une entreprise est une décision important a laquelle tous les managers font
face tout au long de leur carriere. Les décisions d’investissement sont d’ une importance capitale
pour |’ entreprise. Elle peut étre analysée comme une option d’ all ocation de ressources ades projets

industriels, commerciaux ou financiers pour un gain supplémentaire. Il s agit d’ un pari sur I’ avenir,
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reflétant alafois un risgue et une certaine confiance, qui se traduit par certaine frais actuels et des

bénéfices future incertaine ou a éatoires.

Et pour cela, les banques sont un outil financier efficace et puissant car elles accordent a
I’entreprise différente préte qui répond a leurs besoins, selon qu'il Sagisse dun prét de
fonctionnement ou d'un prét dinvestissement et ces besoins de crédit pour |’entreprise
s accompagne des documents justificatifs contenant des informations financiéres sur la santé

financiere de I’ entreprise.

Toutefois, il ne faut pas perdre de vue que I’ octroi du crédit est une opération risquée, pour
minimiser ces risques, les banques sont tenues de respecter un certain nombre de critéres relatif a

I’ octroi du crédit.

Pour cela, les banques doivent avoir une politique claire et précise en matiere de gestion
du risgue du crédit, et se doter d’ outils d’ aide ala décision fiable en matiere d octroi des crédits et

de gestion desrisques y afférent.

De cefait, I’ évaluation des projets d investissements est important, la bonne gestion de la

banque en dépend, car I’ évaluation va conditionner la prise de décisions pertinente de la banque.

En ce qui concerne |’ objet de notre travail, nous focalisons sur le choix d’investissement a
un avenir certain et incertain. Dans |’ évaluation des projets d’investissement nos utilisent les
méthodes des cash-flows actualisés, la valeur actuel net, I’indice de profitabilité et le délai de
récupération actualisé. Pour cela, nous avons posé la problématique suivante : Quelle sont les
outils d’analyse de la rentabilité de projet d’investissement utilisés par la banque BNA
d’AKBOU?

De cette question découl e certaines questions secondaires :
Questionl : Quels sont les modes de financement utilisé par la banque ?
Question2 : Comment laBAN d’ AKBOU évalue les projets d’ investissement?

Question 3: Quelle sont les méthodes et les critéres a mettre en ceuvre pour évaluer et choisir un

projet d’investissement ?
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Pour répondre a notre problématique, nous allons baser notre réflexion sur les hypotheses

suivantes :

Hypothesesl : Labanque peut faire appel au financement interne ou au financement externe pour

satisfaction de ses différents besoin.

Hypotheéses2 : Pour confirmer la décision d'investissement, la banque BAN de I’ agence d' akbou
utiliser des méthodes pour évaluer un projet d’investissement. Qui sont la méthode économique,

financiers et |a méthode technico-économique.

Hypotheses3 : La prise de décision d’investissement dans un projet est fondée sur le calcul des
criteressuivant : TRM, VAN, IP, DRA.

En vue de véifier nos hypothéses, nous alons adopter une démarche méthodol ogique

basée sur deux axes de recherche:

Lapremiere éape de notrerecherche seraconsacréeal’ aspect théorique portant sur |’ étude
d’un projet d'investissement. Pour la réaliser, nous avons opté une recherche bibliographique et
documentations (ouvrages, théses, mémoires, dictionnaire...€tc.), et la deuxiéme étape de notre
recherche sera consacrée a un stage qui permettra d’ explorer et d’ utiliser les données relative au
projet, que labanque Nationa d’ Algérie (BAN), mettra a notre disposition.

A cet effet, notre travail se base sur trois chapitres :

e Lepremier chapitre sera consacré aux notions génerales et concepts de base fortement liés
au sujet, il est subdivisé en trois sections, la premiere section porte sur les notions générale
sur I investissement, la seconde section aborde | es différents modes de financement utilisé
par la BNA, quant a la troiseme section porte sur les risques liés aux projets
d’ investissement.

e Ledeuxieme chapitre est fractionné en trois sections dont |a premiére section porte sur les
notions de base de la banque, la seconde section aborde I’ é&tude techni co-économique d’ un
projet d'investissement, et troisiéme section entamé les méthodes et les criteres
d’ évaluation d'un projet d’investissement.

e Finalement, au cours du troisieme chapitre, nous avons fait une éude de cas dans une
banque « BNA agence 589 d'AKBOU » du la wilaya de Bejaia, fragmenté en deux

4
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sections, la premiére section porte sur la présentation d’ organisme d accuell, la seconde
section aborde I'étude et I'évaluation d'un projet d'investissement, dans |’ objectif

d éudier larentabilité d’ un projet d’ investissement.



Chapitre 1

Genéralités sur le projet d' investissement



Chapitre 1 Généralitéssur le projet d’investissement

Chapitre 1: Généralitéssur leprojet d’investissement
I ntroduction

L'investissement est une démarche dans la vie de I’entreprise qui engage durablement
celle-ci. L’investissement est toujours un pari sur I’avenir. 1l consiste en un engagement qui
représente la dépense initiale, en vue de dégager des flux financiers dont la valeur espérée est

supérieure aladépense initide.

Avant de passer al’ acte d'investir, une étude d’ évaluation doit étre mené par les financier
afin de savoir si le projet est rentable ou non. De ce fait, I’évaluation d un investissement fera
I’ objet de ce premier chapitre est des fondements théoriques que nous avons détaill és et expliqués

dansle premier chapitre.

Afin de s'initier dans cette étude, il est nécessaire de consacrer ce chapitre pour déterminer
les concepts généraux sur les projets d'investissement, les caractéristiques d'un  projet
d’investissement, ainsi que les sources de financement et aussi les risques lié au projet
d’ investissement.

Section 1 : Notionsde base sur le projet d’investissement.

L’investissement est supposé étre le moteur dans le secteur économique, il est
indispensable de connaitre au préalable la définition de I’ investissement, la définition d’un projet

d’investissement et les différentes caractéristiques d’ un projet d’ investissement.
1. Définition del’investissement

Plusieurs définitions ont été développées afin d’ éclaircir la notion d’investissement, elles

selon le point de vue adopté :
1.1. Selon la conception comptable

L’investissement est un actif immobilisé acquis ou créé par I'entité. Il est constitué de

I’ensembl e des actifs! : corporels, incorporels et financiers

M. FEKKAK. Evaluation de laréalité et choix des investissements. In la minute du management N°4.
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- Corpores: ce sont les investissements matériels de I’ entreprise. Ils sont destinés a étre
utilisés durablement comme moyen de production (constructions, installations technique,
matériel et outillage industriel) ;

- Incorporels: lesinvestissements incorporels, prennent la forme de dépense de recherche
et développement, la formation ou de frais lancement de nouveaux produits sur le marché
(brevets, marque, licences d’ exploitation...etc.) ;

- Financiers: ce sont les acquisitions de droit de créance ou de droit financiers. Exemple:

les titres de participation, autres titresimmobiliers, etc.

Dans cette conception « L’investissement est directement rattaché a |’ affection de la
dépense ou rubrique de I’ actif immobilier (immobilisation corporelle, incorporelle et financiere),

a I'exception des terrains, des actifs financiére et des biens incorporels dont I'usage est

extrémement limité »2.

L’ investissement est i€ au paiement d’ actif immobiliers ou fonciers, d’ actifs financiers et

d actifsincorporels a usage trés limité.
1.2.  Selon la conception économique

Il sagit de « tout sacrifice des ressource fait aujourd’ hui, dans I’ espoir d’ obtenir dans le
futur, des résultats, certes étalés dans le temps mais d'un montant total supérieur a la dépense
initiale »3.

L'investissement est I’action d'investir, c'est a dire d'acquérir de nouveaux moyens de

production, d’améliorer leur rendement ou de placer des capitaux dans une activité économique.

1.3.  Selon la conception financiere

L’ investissement est défini dans cette optique comme étant « L’ échange d’ une certitude,
I”engagement des ressources contre une incertitude, la série des gaine éventuels échel onnés dans

le temps »*.

2CONSO, p, La gestion financiére de |’ entreprise, édition DUNOD, paris, 1989
3BOUGHABA. A. analyse et évaluation de projet, édition Berti, Alger 2005, p.01.
* M. FEKKAK. Evaluation de la réalité et choix desinvestissements. In la minute du management. N°4.
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Il découle de cette définition que la notion d'investissement dans le contexte financier
consiste a affecter de I’argent al’ acquisition d actif industriel ou financier, ¢’ est le sacrifice dans
I"immédiat des capitaux, dans le but d’ obtenir une contrepartie sous forme d’ une série de recettes
étal ées sur plusieurs périodes successives, le total de ces recettes devrait étre supérieur au colt de

I'investissement initial pour pouvoir récolter des gains.
1.4. Selon I’aspect stratégique

Pour les strateges, investir permet a I’entreprise de se positionner sur un marché

concurrentiel et s adapter a son environnement, en augment lavaleur de lafirme.

L’investissement est un processus fondamental dans la vie de I’ entreprise, qui engage
durablement celle-ci. Si dans un premier temps, il gréve fréguemment les états financiers de
I’entreprise, lui seul lui permet d’ assurer sa croissance along terme. L’ investissement est toujours
un pari sur |I’avenir, il consiste en I’ engagement de capitaux qui qui représente la dépenseinitiale,

en vue de dégager des flux financiers don la somme espérée es supérieur aladépense initiae.
2. Définition du projet et définition d’un projet d’investissement.

Cette partie porte sur deux points essentiels la définition de projet et la définition d’un

projet d investissement
2.1. Définition du projet :

Les définitions varient selon les auteurs. Ci-dessous deux définitions qui ont I’ avantage de
se compléter et de couvrir ensemble les caractéristiques d’'un projet généralement admis par les

autres définitions.

> Selon I'Organisation Mondial de Normalisation (1SO)° dont la définition a été
reprise par I’ Association Frangais de Normalisation (AFNOR)® : « Un projet est un
processus unique qui consiste en un ensemble dactivités coordonnées

et maitrisées, comportant des dates de début et de fin, entreprise dans le but

5 Norme ISO 10006 (version 2003)
5 Norme X50-105
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d’ atteindre un objectif conforme a des exigences spécifique, incluant des
contraintes de délais, de colts et de ressources ».

» Selon |’ association Francophone de Management de projet (AFITEP) : « Un projet
est ensemble d’actions a réaliser pour atteindre un objectif défini, dans le cadre
d’une mission précise, et pour laréalisation desquelles on aidentifié non seulement

un début, mais aussi un fin ».

D’ aprés les définitions précedentes, nous déduisons la définition de projet en tant qu’un
ensemble d’ activités coordonnées et maitrisées comportant des dates de début et de fin, dansle but
d atteindre un objectif conforme a des exigences spécifiques. Telle que des contraintes de ddlais,

de colit et de ressources.
2.2. Définition d’un projet d’investissement :

Un projet d’investissement peut étre défini comme « un ensemble d’ activités et opération
qui consomment des ressources limités (devise, mains d’ ceuvre, matiére premiére...) et dont on

attend des revenus ou autres avantages monétaires »’.

Il correspond a une démarche spécifique (unique) temporaire avec un début et une fin, par

opposition aux activités de routines et répétitives pour étre efficace, cette démarche doit étre

structurée et méthodique.

3. Typologies desinvestissements

Il existe de nombreuses typol ogies d investissements que nous pouvons présenter comme

suit : investissement par nature, investissement selon leur objets et investissement stratégique.
3.1. Investissement par nature

Les investissements par nature correspondent a un classement proche a la classification

préconise par le plan comptable national :

7LASARY, Evaluation et financement de projet, Edition El dar e OTHMANIA, Alger, 2007, p 13.
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3.1.1. Investissement corporal

Appelés aussi matériels, ils concernent les biens physique (éguipement, installation

technique, machine et outillage...).
3.1.2. Investissement incor por el

Appelés auss immatériels, ce sont des investissements intangibles représentant les
dépenses derecherche et dével oppement, achat de brevets et licences, logiciel sinformatique, fonds

de commerce, €tc.
3.1.3. Investissement financiers

IIs rassemblent les titres de placement et de participation a moyen et long terme. Générant

des profits ou pour assurer un certain contrdle dans une autre entreprise.
3.2. Investissements selon leursobjets

Il existe plusieurs sortes d’'investissement, on peut les classer de la maniéere suivante :
Investissement de renouvellement, Investissement de modernisation, Investissement d’innovation,

Investissement de capacité ou d’ expansion.
3.2.1. Investissement de renouvellement :

Ces investissements permettent de garder intact e potentiel de production de I’ entreprise.

Ils concernent le remplacement des équipements uses par des équipements neuf, ayant toute fois

les méme caractéristiques que les ancienst,
3.2.2. Investissement de moder nisation

Appelés aussi productivité, ils sont destinés a améliorer la compeétitivité de |’ entreprise
dans le cadre de ses activités actuelles gréce al’ abai ssement des couts de revient de ses différents
produits la modernisation des outils de production (économie de la main d ceuvre, de matiéres,

d énergie...).

8BRIDIER.M, guide d’ analyse des projet, éd ECONOMICA. Paris 1992, p1.

10
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3.2.3. Investissement d’innovation

Appelés aussi de diversification, ils répondent alavolonté de se déployer sur de nouveaux
couples produit-marché.

3.2.4. Investissement de capacité ou d’expansion

Il permet d augmenter la capacité de production de |’entreprise (accroissement des

guantités produites avec objectif de gaine de par du marché).
3.3. Investissement stratégique

Parmi les investissements stratégiques, on trouve : Investissement offensif, Investissement

défensif, Investissement de diversification, Investissement d’intégration.
3.3.1. Investissement offensif

Ils permettent a I’ entreprise d’avoir de nouvelles part de marché et un positionnement

stratégique par rapport a ses concurrents.
3.3.2. Investissement défensif

Ils permettent |’entreprise de maintenir sa position concurrentielle dans un marché

caractérise par une intensification de la concurrence (intégration verticale).
3.3.3. Investissement de diversification

Ces investissements visant la diversification d'activité de I'entreprise (stratégie de
diversification).

3.3.4. Investissement d’intégration

La stratégie d'intégration consiste a internaliser au sein de I’entreprise des activités
complémentaires situées en amont et/ ou en aval des activités actuelles. L’ intégration peut prendre

deux directions : Intégration horizontale, Intégration vertical.

3.3.4.1. Horizontale: L’intégration est horizontale lorsque |’ entreprise prend le contrdle de

I’ activité concurrente ou alliances.

11
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3.3.4.2. Vertical : intégration verticale consiste pour une entreprise aintégrer ce que faisaient ses

clients ou fournisseurs dans son processus de production.

Il s'agit donc d’avoir un plus grand contrdle sur la chaine de valeur du produit au service,

de safabrication jusqu’ a sa vente.
4. Lescaractéristiquesd’un projet d’investissement.

L’ évaluation économique des investissements s effectue en termes de flux de liquidité, par
comparaison entre lesflux investis et les flux dégagés par I’ investissement au cours de ladurée de
vie de I'investissement. Cette présentation indique clairement les principes caractéristique
financier d un projet d’'investissement : le capital investi, la durée de vie, la valeur résiduelle, le

besoin de rendement et cash-flows d exploitation.

4.1. Le capital investi (Io) : oule montant global de Il'investissement qui regroupe toutes les
dépenses engagées et décaisse dans la réalisation du projet, ils comprennent les dépenses
suivantes’ :

4.1.1. Lesdépenses d'investissement : c'est les fonds utiliser par une entreprise pour acqueérir
des actifs tel que les investissements industriel ou tout autre équipement pour favoriser son

développement (les terrains, béatiments, des machines, du matériel).

4.1.2. Les frais accessoires : c'est des dépenses constatées a la phase de démarrage de
I'investissement, tel que Les frais d'éudes , dinstallation, frais de transport , la formation de
personnel , I'acquisition debrevets et licences danslamesure ou elle constituent pas des charges

réguliéres et sont directement Liés a I'investissement™®.

Montant investi = }; prix d'achat Ht + fairs accessoires HT + T VA non récuperable +

A BFR génerée par l'exploiation du projet.11

Donc, le capital investi doit également prendre en considération les variations des besoins
en fonds roulement liées alareéalisation du projet.

%Jean bureau et all, gestion financiére, 155 édition DUNOD paris, 2006, p332.
jean bureau et all, ibidem, p332.
Hjacqueline D et Florence D. (2009), Finance d’ entreprise, 2°™ édition DUNOD, France, p283.
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4.2. Laduréedeviedeprojet :

La période de temps pendant laquelle I'investissement et se poser rester en exploitation
dans des conditions économique acceptable, le choix delapériode est plus délicat car laprévision

devient incertaine.
Il existe plusieurs durées de vie::

*Dur ée technologique: C'est la période dans laquelle les services techniques renouvellent le

matériel pour rester competitif.

*Dur ée économique : c'est une période de dépréciation due a l'usure de I'équipement (C'est la

durée de I'amortissement due al'usure du matériel).

*Durée de vie du produit sur le marché: il sagit du laps de temps durant lequel le produit va

étre utilisé, le produit sera en état de fonctionnement.

4.3. La valeur résiduelle (VR) : éle correspond a la valeur anticipée en fin de vie du projet

dinvestissement, il Sagit donc de savaleur de revente.'?

Elle peut ére nulle ou méme négative, Elle varie tout au long de la durée de vie de

I"investi ssement.

4.4. Le besoin de fonds de roulement(BFR): C'est le montant des capitaux nécessaire au
financement du cycle d'exploitation, principalement pour financer les stocks et |e décalage entre

les décai ssements et les encaissements liés aux ventes de |'entreprise.
BFR = Astocks +A créances d’ exploitation - Adettes d’ exploitation.3

4.5. Les cash-flows d’exploitation: un cash-flow « est le solde des flux de trésorerie engendrés

par un investissement alacléture d’ une période ».14

- Les flux de trésorerie c'est la différence entre les dépenses et |es recettes ou c'est la différence

entre les encai ssements et | es décai ssements d’ une année donnée.

2Cyrille MANDOU, procédure de choix d’investissement, édition de Boeck, Paris, 2009, p32.
13Jacky KOEHL, op. cite, p33.
14Hugues Marchat, la gestion des projets édition Eyrotes, p65.
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Chapitre 1 Généralitéssur le projet d’investissement

Cash-flow = Recettes induites du projet — Dépenses induites du projet = Produits

encaissable — Char ges décaissables.'®
Comme on peut écrire aussi :
Cash-flow = Résultat net + Dotation aux amor tissements.16

* Les étapes du calcul : la détermination des flux nets de trésorerie sopére selon les étapes

suivantes:
4.5.1. Calcul des excédents bruts d'exploitation dégagés chaque année par |'investissement :

L’ excédent brut d exploitation, il exprime la capacité d’'une entreprise a genérer des
ressources de trésorier sans tenir compte de sa politique de financement et d’ investissement ou des

évenements exceptionnels qui ont eu lieu dans I’ année. Saméthode de calcul :

EBE = valeur ajoutée corrigée - (frais de personnel impots et taxes + frais divers +

transfert dechargesd’ exploitation).
4.5.2. Calcul du résultat net apresimpot

Lerésultat net apresimpbt, correspond alasomme d’ argent qu’ une entreprise aréellement
gagné. I| compose des résultats d’ exploitation, financiere et exceptionnelle, auxquelsil faut retirer
les impdts. Le résultat net sert de base de calcul a de nombreux ratios comme le bénéfice net par
action (BPA). Et saméthode de calcul :

Résultat Net = EBE —dotations - imp6t sur les bénéfices.
4.5.3. Calcul dela capacité d’ autofinancement(CAF)

La capacité d autofinancement (CAF) désigne la somme du bénéfice net et de ce qu'on
appelle les (charges non décaissées). La CAF est utilisée pour investir, rembourser des emprunts,

épargner, ou encore verser des dividendes aux actionnaires. Sa méthode de calcul est :

SFEKKAK L. (2015), cours de gestion financier, université de Fés, p7.
BFEKKAK L. (2015), idem, P7.
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CAF = Réaultat net + Dotations aux amor tissements.
4.5.4. Calcul du besoin du fondsde roulement (BFR) annuel

Le fonds de roulement représente la somme dont dispose I’ entreprise pour payer ses
fournisseurs, ses employés et I’ensemble de ses charges de fonctionnement, en attendent d’ étre

rémuneérés par ses clients. Saméthode de calcul est :
BFR = Créances clients + Stocks - Dettes four nisseurs.
455. Déermination desflux netsdetrésorerie (FNT) ou cash-flow

Leflux detrésorerie est le montant net desliquidités et deséquivaentsdeliquiditétransfére
dans une entreprise et hors de celle-ci. Au niveau le plus fondamental, 1a capacité d’ une entreprise
a créer de la valeur pour les actionnaires est déterminée par sa capacité a générer des flux de
trésorerie positifs, ou plus précisement a maximiser le flux de trésorerie disponible along terme.
Saméthode de calcul est :

FNT = (CAF + Récupération BFR + Valeur résiduelle) - (Investissement + Augmentation
du BFR).

4.6. L’amortissement.

L’ amortissement est un terme comptable qui définit laperte de valeur d’ un bienimmobilisé

del’entreprise, du fait de I’ usure de temps ou de |’ obsol escence.
4.6.1. Définition d’amortissement :

L'amortissement d’'un bien est la constatation comptable d'un amoindrissement
irréversible de sa valeur, dont le potentiel se réduit avec le temps. Sa base de calcul est le prix
d’ achat de immobilisation, augmenté des frais accessoires neécessaires a la mise en service de

bien.t’

Yprocédures de choix d’investissement, édition de Boeck, paris, 2009, p 32.
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L’ amortissement est considéré comme une assurance de la poursuite des activités, en

prévoyant le renouvellement de matériel, a travers I’ affectation d'une partie des bénéfices a la
reconstitution de la capitale.

L' amortissement ¢’ est la répartition de la perte de lavaeur d’investissement avec le temps.
Il permet de déterminer :

» Lestechniques analytiques laissées alalibre initiative de I’ entreprise.

» Ladiminution de I’ investissement sera portée au crédit du compte divisionnaire.
» Lapertedel’investissement qui concerne I’ exploitation.

4.6.2. Lesdifférents modesd’amortissement

Il existe trois modes d’ amortissements :

- Lesystemelinaire;
- Lesystemedégressif ;

- Lesysteme progressif.

46.2.1Le systéme linaire(constant) : Cette méthode est aussi appelée méthode de
I"amortissement constant dans sones en montant de la |’ annuité d’ amortissement reste
stable tout au longue de la durée de vie prévue pour le bien amortie.

Taux d amortissement = 100/la durée de vie de I’ amortissement.

Et

Annuité = valeur d’ origine x le taux d’ amortissement.

4.6.2.2.L amortissement dégressif : la méthode de taux d amortissement dégressif rende en
variable I"annuité d amortissement dans le temps. Ce systéme consiste a pratique des
annuités décroissant. L’ annuité dégressive se calcule sur la valeur d' origine pour la

premiére annuité, puis sur la valeur résiduelle a partir de deuxieme exercice. Le taux
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utilisé au taux linaire multiplie par un coefficient variable selon la durée normal
d’ utilisation de bien.'®

*Lecalcul detaux d’amortissement dégressif :

Le taux damortissement dégressif = taux d amortissement linaire x le coefficient fiscal

multiplicateur.

*Lecalcul del’annuité selon le mode d’amortissement dégressif :

AN=1xt(1-t)"r1®

AN : valeur del’investissement ;
t : taux dégressif ;
n : année en cours ;

Letaux d’ amortissement dégressif est larésultante de lamultiplication du taux de I’ amorti ssement

linaire et d’un coefficient qui est modifié selon la durée utilisation du bien, a savoir :

Tableau N°01 : les coefficients fiscaux de taux d’ amortissement dégressif.

Durée normal utilisation Coefficient fiscal
Trois ou quatre ans 15

Cingou six ans 2

Supérieur asix ans 25

Source: Guide fiscal et comptable des amorti ssements, Direction générale des impéts.

Lecalcul del’amortissement dégressif S opéré en plusieurs étapes. Dans un premier temps,

il convient de déterminer le coefficient d’ amortissement dégressif qui varie selon la durée de vie

18Robert H, “évaluation financiers des projets » 2™ édition. p 47.
Robert H, op. cit. p47.
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estimée du bien. Par exemple, pour un bien dont durée de vie est de trois ans, le coefficient est de
1.5.

4.6.2.3.Le systéme progressif : ce systeme d amortissement progressif considére qu’un bien
subit une faible dépréciation durant |es premieres années d' utilisation et tend a devenir
importante durant les derniéres années.

*Laformuledel’annuité progressive est en présent comme suite :

AN = 2 x (durée d utilisation courue) + n® + 1

n : année en cours.

On conclusion, dans cette section nous avons présente le concept d investissement, son
approche est défini selon plusieurs notions, comptable, économique, financiére et stratégique, ces
typologies ainsi que les caractéristiques d' un projet d investissement, Sachant que tout banque
peut avoir une activité diversifiée, élabore des projets d'investissement afin d assurer son

dynamisme et sasurvie.
Section 2 : Lesdifférentes sources de financement d’un projet d’investissement

Les investissements sont contraints de réduire la taille de leurs projets, ou d opter des
projets qui consomment moins de fonds, pour cause de mangque de moyens financiere, aors le

financement et un facteur trés important.

Face a ces difficultés financiere, I investissement se trouve dans I’ obligation de recourir &
son environnement financier pour répondre a ces besoins. L’ entreprise est en face & une gamme

assez diversifiée de modes de financement.
2.1.Financement par fondspropres:

Les fondes propres se distinguent des dettes par leur caractéres non remboursable et par
une rémunération qui n’est due dans le sens ou ele n’a pas a étre comptabilisée en dette en cas
d’insuffisance de bénéfice. Ce mode fait appel aux moyens de financement interne de |’ entreprise

qui se présentent sous trois formes :
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2.1.1. L’autofinancement :

L’ autofinancement représente les ressources internes laissees a la disposition de
I"entreprise aprés avoir rémunéré les associés (dividendes), qui permet de financer le
développement et la croissance de I'entreprise. Il mesure le volume de liquidités tirées de
I” exploitation aprés rémunération des actionnaires.

Capacité d’ autofinancement

- Dividendes payés en (N)

= Autofinancement

Sour ce : GINGLIERE, les décisions d investissement .édition Nathan, paris 1998.p92.%°
On distingue :

a) L’autofinancement de maintien : permet, de renouveler le potentiel de produit et couvre
le risque par la provision (constatation comptable de la dépréciation d’un bien, ou d'un
risque ou d’ une charge probable) ;

b) L’ autofinancement de croissance: permet d augmenter le patrimoine de |’ entreprise.

L’'autofinancement de croissance= |’ autofinancement total-l ‘autofinancement de

maintien

Sour ce : GINGLIERE, les décisions d’ investissement .édition Nathan, paris 1998.p92.%
2.1.2. Lacapacitéd autofinancement (CAF) :

La capacité d’ autofinancement représente I’ ensembl e des ressource durable de |’ entreprise
ou encore un surplus monétaire qui lui sert afinancer, par elle-méme, lesinvestissements, les dettes
et lesdividendes. Elle constitue un flux de fonds. Une capacité d’ autofinancement négative traduit

une situation critique et une augmentation du risgue financier.

WGINGLIERE, les décisions d' investissement .édition Nathan, paris 1998.p92
21 GINGLIERE, idem, paris 1998.p92.
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2.1.2.1.L esméthodes de calcul dela capacité d’autofinancement (CAF)
Elle existe deux méthodes différentes pour calculer la capacité d’ autofinancement qui sont :
__Laméthode soustractive;
_ Laméthode additive.
a. Laméthode additive
La capacité d autofinancement, elle se calculer a partir de I’ excédent brut d’ exploitation :

Tableau N° 02 : Laméthode additive de calcul de la CAF.

Résultat de |’ exercice

+ Dotation aux amortissements

+Charge exceptionnel

+Vaeur comptable des é émentsimmobilisés et
financiers cedés

-Reprises (d’exploitation, financieres,
exceptionnelles)

-Subventions virées au résultat

-produits sur cessions déément d actif
immobilisés

= capacité d’autofinancement.

Source : GINGLIERE, les décisions d’investissement .édition Nathan, paris 1998.p92.%2

b. Laméthode soustractive

Lecalculesefait apartir du résultat net del’ exercice:

22GINGLIERE, les décisions d’investissement, édition Nathan, Paris 1998. P92.
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Tableau N° 03 : Laméthode soustractive de calcul dela CAF.

Excédent brut et exploitation

+transfert de charge (d’ exploitation)

+autres produit (d’ exploitation)

-autres charges (d’ exploitation)

+/- Quotes-parts de résultat sur opération faits
en commun

+produits financieres

-charge financiéres

+produit exceptionnels

-charge exceptionnel-participation des salariés
aux résultats

-imp0t sur les bénéfices

= Capacité d’autofinancement.

Sour ce : GINGLIERE, les décisions d’ investissement, édition Nathan, paris 1998. P 62.23

2 GINGLIERE, les décisions d’ investissement, édition Nathan, paris 1998. P 62.
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2.2. Lacession d éément d’ actif

Lescessionsd’ élément d’ actifs est une opération a caractere exceptionnel, il s agit de céder
principal ement certaines actifsimmobilisés qu’ils s agissent d’ immobilisations corporelles ou

financiéres?*

- Renouvellement du parc des immobilisations. En effet, ce renouvellement normal
s accompagne généralement de la vente du matériel placé.
- Vente qui n’est pas nécessaire a son activité pour trouver de nouveaux capitaux.

- Recentrage des activités en cédant des usines, filiales et revenu au métier de base.

2.3. L’augmentation de capital

L augmentation du capital est opération de financement qui est réalisée soit directement
par la constitution d’une encaisse initiale, vue de |’ acquisition d'un capital de production, soit
indirectement par |’ apport en nature des léments d’ actif. Elle est en nature, une opération defonds
propres du moment ou celle-ci n’entraine pas d engagement de remboursement suivant un

échéancier.
L’ augmentation du capital peut s effectuer par :
2.3.1. Augmentation de capital par apport en numéraire

Il S'agit d’ une augmentation du capital par rapport nouveau, suite a I’émission d’ actions
nouvelle payante. C'est une émission contre espece et n'est faite que sous |’autorisation de

I” assembl ée générale extraordinaire des actionnaires.

Cette augmentation du capital s'accompagne d’'un droit de souscription qui consiste a

accorder aux anciens actionnaires une priorité pour souscrire aux nouvelles émissions d’ actions.
2.3.2. Augmentation de capital par rapport en nature

Cette opération n’apporte pas de moyens monétaire a I’ entreprise mais elle constitue

néanmoins une opération indirecte de financement par |’ apporte de terrains, de construction ou de

%L ASARY, op.cit., p145.
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matériels lui permettant d accroitre ses moyens de production. Elle ne modifie pas sensiblement

la situation financiére de I’ entreprise®.
2.3.3. Augmentation de capital par conversion des dettes

Cette opération consiste a substitue a une dette, une augmentation du capital socid. Il n'y
apas apport de ressources nouvelles, car seulelastructure du passif, et non son volume global, est
modifiée.

2.3.4. Augmentation de capital par incorporation de réserves

Cette opération se traduit par une diminution des réserves et une augmentation du capital
social, sans modifier le montant des capitaux propres de |’ entreprise, ce qui est assimilé aun jeu

d’ écriture et ne change en rien la structure financiere.

2.4. Financement par quasi-fonds propres

Sont définis comme des sources de financement hybrides dont la nature se situe entre fonds
propres et dettes financiers?®. Autrement, on ronge sous cette rubrique destitres qui ont alafoisle

caractére d’ une action et celui d’ une créance, on distingue quartes modalités :
2.4.1. Lestitres participatifs

Lestitres participatifs sont des titres de créances dont |’ émission est réservée aux sociétés
de secteur public et aux sociétés. Ils ne sont remboursables qu’ une en cas de liquidation de la
société ou a I’ expiration d’un délai qui ne peut étre inférieur a 7 ans. |Is ne sont remboursables
gu’ apres reglement de toutes les autres créances. Leur rémunération comporte une partie fixe et

une partie variable, indexée sur le niveau d activité ou de résultat de la société?’.

%|sabelle CH et Thierry C, « Gestion financiére », Edition DUNOD, 4™ édition, paris, 2008, P59
%Gardés N, finance d’ entreprise, Edition ECONOMICA, 2°™ édition, Paris, 1999, P.10
27Jean B et jacqueline D, Gestion financiére, 15°™ édition DUNOD, Paris 2006, P370.
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24.2. Lesprésparticipatifs

Les préts participatifs est une créance accordée par les établissements de crédits aux profits
des entreprises; pour les aider et les renforcer a améliorer leur structure financiére et augmenter

leur capacité d’ endettement?.
Les préts participatifs sont assimilés a des capitaux propres pour les raisons suivant :

- D’abord, ce sont des préts a long terme, leur échéance de remboursement vient dans le
dernier rang des exigibilités;;

- lls ne sont remboursee qu’ aprés le remboursement des autres de I’ entreprise et avant la
restitution des fonds propres aleurs propriétaires (actionnaires) ;

- llscomportent une partie fixe et une partie variable indexée sur le résultat de I’ entreprise.

24.3. Lestitressubordonnés

Commele cas pour lestitres participatifs, cestitres sont assimilables ades obligationsmais
dont le remboursement ne s effectue qu’ en cas de liquidation et apres avoir remboursé tous les
autres créances, appart les titres participatifs. Ce sont en généra des titres dont le rendement est
faible?.

2.4.4. Lessubventionsd’investissement

La subvention représente I’ acquisition gratuite d’ un actif I’ é&at utilise ce mécanisme pour

favoriser laréalisation de certaine investissement ou innovations technol ogiques™.

Cette subvention sert & financer des investissements (ex : achat d'un véhicule, de
matériels,...). Pour obtenir cette subvention une entreprise doit remplir un dossier de demande de

subvention et I’ adresser au service public.

%Conso P et HEMICI F, gestion financiére, paris 2002, p434.
2Jean B, idem, P371.
0Robert H, op .cite, P205
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2.5. Financement par dette (ou externe) :

Le financement par dette consiste le complément indispensable du financement par
capitaux propres. C'est le mode dans lequel I'entreprise fait appel a des organismes particuliers

pour régler son insuffisance.
2.5.1. Lesempruntsobligataires:
Il consiste affaire appelle a une multitude de traiteur appeler (obligatoire)®t.

* L’obligation : est untitre de créance, au porteurs ou nominatif dématériaise; qui se caractérise

par:

- Lavaleur nominale : elle correspond ala valeur facile autrefois inscrite sur I’ obligation, elle

sert de base pour le calcul de sarémunération ;
- Leprix d’émission : il Sagit delasomme d’argent quel’ obligataire devra payer letitre;

- Un prix deremboursement : elle correspond a la somme qui sera versée al’ obligation lors de

|’ amortissement ;

- Un taux d'intérét nominal : il est généralement fixe et permet de déterminer le montant des

coupons annuel verse aux obligataires.

Prix deremboursement - prix d'émission = prime de rembour sement.
Cedernier il est:

- Fixe;

- Référencé;

- Variable;

- Révisable.

S1Guide de choix d’ investissement édition d’ organisation groupe eyrolles 61.bd saint-germain 75240 Paris cedex 05 p
281-341.

25



Chapitre 1 Généralitéssur le projet d’investissement

2.5.2. Lesempruntsauprés des établissements de crédit :

L’ entreprise qui exprime un besoin de financement peut avoir recours a des établissements,
elle apour objet de collecter des capitaux sur le marché financier aupres des agents a excedent de

capitaux pour les répartir sur ceux éprouvant des besoins de financement.

L’ emprunt auprés des établissements de crédit se caractérise par les éléments suivant :
- Unegarantieréelle;

- Distrais de réalisation a tres faible montant ;

- Un taux d'intérét nominal calculé sur labase du capital non remboursé ;

- Un échéancier de remboursement fixé;

- Il est indivisible.

A. Lesempruntsalongterme:

Un emprunt bancaire est contracté auprés d’ un préteur unique. Contrairement aux emprunts

obligataires, ce sont des empruntsindivis.

Un emprunt se caractérise par le montant emprunté, le d’intérét (fixe ou variable), ladurée
(durée de vie financiere) et la loi d’ amortissement. A ces caractéristiques de base, il convient
d’ gjouter les frais annexes ala charge de I’emprunteur comme la souscription d’ une assurance et

éventuellement le paiement d’ une garantie en cas d’ impossibilité de rembourser.
B. Lesempruntsacourt terme:

Les emprunts a court terme s appliquent a des investissements de durée moyenne tels que
les véhicules, les machines et de fagcon générale ala plupart des biens d’ éguipement et moyens de
production.
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25.3. Lecrédit-bail (leasing) :

Le crédit-bail appelé aussi leasing est défini comme suit « une technique de financement
d’une immobilisation par laguelle une banque ou une société financiére acquiert un bien meuble

ou immeuble pour louer & un entreprise »%.

Le crédit-bail « est un contrat delocation, portant sur un bien meuble ou immeubl e, assorti

d’une option d’ achat a un prix fixé d’ avance »*.

Il existe deux formes de leasing, selon que le bien a financer est mobilier ou immobilier.

Nous pouvons, donc, distinguer entre le crédit-bail mobilier et le crédit-bail immobilier.

a. Lecrédit-bail mobilier :

Sur lademande de son client, une banque ou une soci été de crédit-bail peut acheter un bien

d’ équipement, un matériel ou de I’ outillage pour le lui concluant ala signature d’ un contrat.

Ce contrat de location comportera une classe dite « irrévocable ». Cette clause stipule que
pendent une certaine période aucun des deux parties en particulier le locataire, ne pourra réaliser

le contrat.

Cette période d'irrévocable est en générale proche de la durée d’ amortissement fiscal du

bien louée.
b- le crédit-bail immobilier :

Il porte sur des biens immobiliers en générale a usage professionnel et commerciale
(bureaux, magasins, etc.). Ces locaux sont achetés ou construits a la demande du locataire par la

soci été de crédit-bail immobilier, ensuite ils sont loués.

Le contrat de location qui comporte une promesse unilatérale de vente pour un prix fixé au

départ et estimé pour une durée de quinze avingt ans.

e Lesavantagesde crédit-bail :

32BERNE R et LUC, principe des techniques bancaire, Edition DUNOD, 25°édition, paris, 2008.
%Jean BARREAU et Jacqueline D, gestion financiére, Edition DUNOD, 15°™ édition, paris, 2006, p 378.

27



Chapitre 1 Généralitéssur le projet d’investissement

- Facilité et rapidité d obtention ;

- Ne m'affecte pas la capacité d'endettement ;

- Ne assurance contre | e risque technique ;

- Permet aux PME rentables de financer leur dével oppement.

e Lesinconvénientsde crédit-bail :
- Moyen généralement plus codteux ;

- Perte d'économie d'imp6t sur des bénéfices lié a la déductibilité des amortissements lors d'une

acquisition par emprunt ;

- Perte d'économie d'impdt sur les bénéficeslié aladéductibilité des chargesfinanciereslorsd un

investissement par emprunt ;
- Versement d'une valeur résiduelle al'échéance du contrat ;

- Le colt effectif de crédit-bail= loyer vérité net dimpdts supplément des impbts di a la non

comptabilisation des dotations des amortissements Valeur de rachat du bien.

Figuren®l: lesdifférentes sources de financement des investissements.

FINANCEMNEt

| | |

Fond-proper Quasi-fonds Endettement
Autofinancement Comptes courant Emprunt
Cession d ; d’ associés
ession d’ actifs e
Titres participatif Emprunt
Augmentation du obligataire
capital Préts participatifs Crédit-bail

Source : GINGLIERE, les décisions d’investissement .édition Nathan, paris 1998.p92.3*

3GINGLIERE, les décisions d' investissement .édition Nathan, paris 1998.p92.
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On conclusion, pour le financement des investissements, les banques peuvent faire appel
aux différentes sources de financement, et le choix du mode de financement le plus approprie est
un aspect déterminant de la stratégie financiere d’ une banque. Cependant, pour réussir dans cette
option, les banques doivent avoir une connaissance préal able des diff érents sources de financement

disponible, qu’ elles soient interne ou externe.

Section 3: lesrisquesde projet d’investissement.

Les risques existent atous les niveaux du projet et de I’ environnement. Cette approche se
caractérise par un questionnement sur les ééments de risgue liés a I’ environnement. Ces risques
se manifesteront par des surcoltsimprévusou I’ arrét fatal ou lanon-rentabilité des projets en cours

(probleme de trésorerie par exemple).
1. Ladéfinition du risque:

Leconcept derisque : selon M Joly. J.L BISSONNAISet JI.MULLE. Définitionslerisque
comme étant « un danger ou un inconvénient possible ou probable ou peut mesurer |’ occurrence

par un calcul de probabilité »*.

Ains le risque peut se défini comme un danger éventuel au moins prévisible. La
caractéristique propre du risgue est, en consequence, |’incertitude temporelle d’ un événement

ayant une certaine probabilité de survenir et de mettre en difficulté la banque.
2. Définition derisqued’un projet :

Il se défini conne étant « la possibilité qu’un projet ne s exécute pas conformeément aux
prévisions de date d’ achévement, de co(t et de spécification, ces écarts par rapport aux prévisions

étant consi dérés comme difficilement acceptable voire inacceptables »%.

Est considérés comme toute situation ou décision risquée, dont les conséquences et

conséquences incertitudes, mais alaquelle on peut attribuer une probabilité de profit.

3Hervé Courtot, gestion des risques dans les projets ». Edition ECONOMICA, 1998. Paris. P40.
%Hervé Courtot, op. cit, p41.
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3. Lestypologiesdesrisquesd’un projet d’investissement

L es risques bancaires sont multiples et multidimensionnels, il faut les définir pour pouvoir
les mesurer et enfin les controler. Ainsi on citer : les risques lié au projet dont sa réalisation est
relativement longe ; le risque lié al’inflation ; le risque d’ exploitation ; le risque financier et de
trésorerie ; le risque de marché; le risque de taux ; le risque structurel ; le risque décisionnd ; le

risque environnemental ; |e risque technique.
v' Lerisqueliéau projet dont saréalisation est relativement longe:
On peut souligner e risque de dépassement de codt, |e retard et |e risque technologique.
v' Lerisqueliéal’inflation :

Il est dO d’'une part, ala répercussion non volontaire sur le prix de vente et la hausse de

couts subis sous |’ effet de la concurrence et les technol ogies utilisées.
v' Lerisqued’exploitation :

Lié a la maitrise des colts de fonctionnement par I'anayse de sensihilité et de
flexibilité. « C'est  évauer la possibilité de faire des pertes ou un résultat d’ exploitation
insuffisant ».

v' Lerisquefinancier et detrésorerie:

Concernant les risques liés au financement mais dont I’origine peut provenir d'une
insuffisance de fonds propres susceptible d’ entraine une mise en liquidation, on au contraire d’ une
absence de dividendes qui empéchera une augmentation de capital, de la méme fagon |’ entreprise
peut manquer de trésorerie.

v' Lerisquedemarché:

Des variations du prix et de volume du marché peuvent mettre le projet en difficulté, sans
gue celui-ci y soit pour quelque chose. Dans ces variations, il faut distinguer les fluctuations de

prix ou de volume, des erreurs de tendance dans les prévisions along ou a court terme.
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v' Lerisquedetaux :

C’est celui supporté par la banque qui détient des créances et/ou dettes a taux fixe du fait
del’ évolution ultérieur des taux d'intéerét.

v' Lerisquestructure :

Il est détermineé par la capacité de production d’ une entreprise industriel, dans la mesure

ou elle doit vendre suffisamment pour écouler ses produits, ainsi payer ses charges fixes.
v' Lerisquedécisionnd :

Il provient d’'un mauvais choix en matiere de prise de décison (mauvais qudité
d’information).

v' Lerisque environnemental :

Cerisgue est lié aux effets de facteurs de I’ activité de I’ entreprise comme la politique et

concurrence.
v' Lerisquetechnique:
Il est dO aux pannes des équipements et leur obsol escence.

On conclusion, la maitrise des risques fait partie d'un processus itératif d’ anayse et
d’ évaluation du risgue. 1l faut mettre en place les barrieres de sécurité suffisantes pour atteindre

un niveau de risque tolérable.
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Conclusion

L’investissement est considéré comme une transformation des ressources financiéres en

bien et en services. Il considere un acte fondamental al’ entreprise pour son dével oppement futur.

Tout au long de ce chapitre on a présenté les généralités, les notions de base relatives aux
investissements, lestypologiques et les différents sources de financement de la banque considérées

comme labase essentiel de réussite de tout projet d’ investissement. .
Chaque projet d’ investissement soumis a un certain risque difficile a anticiper.

L’ éude des projets d’investissement permet de sélectionner les moyens de financement
permettent laréalisation des projets dans des conditions favorables, a savoir le financement par les
fonds propres, quasi-fonds propres et par endettement, de facon a choisir une stratégie de
financement qui dépend pas seulement de ses objectifs de croissance, mas du cout et du risque. Le
plan de financement sera une fois le projet retenu et sélectionné.

Pour évaluer et choisir les projets d’ investissement, il existe plusieurs méthodes et criteres

gue on va entamer dans le chapitre qui suite.
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Chapitre 2: Les Méthodes et les criteres d’évaluation d'un projet

d’investissement utilisé par la banque.

L’ investissement représente généeralement I’ objectif principal de chaque entreprise puisqu’

est lie alacroissance et au dével oppement de ses performances.

Pour réaliser un projet d'investissement, il est nécessaire de fonder sur I’ application des
criteres d’ évaluation pour permettre aux responsables d’estimer avec certaine exactitude s le
projet envisagé est profitable ou non et de prendre une décision définitive quant a son acceptation

OU ason rejet.

C'est le but de ce chapitre qui va se construire en trois sections, dont la premiére est
consacrée aux genéralités sur la bangue, la deuxieme section abordera les méthodes et les criteres
d’évaluation d’'un projet d'investissement cas de la banque et enfin la derniére section traitera

I’analyse d’ un projet d investissement.
Section 1: Notion générale sur la banque.

La banque est un établissement de crédit ayant pour objet de procurer des services
financiers aux particuliers ainsi qu'aux entreprises, qu'elles soient privé ou publiques. La
définition d’une banque n’est pas une chose facile ¢’ est-a-dire que la définition change selon

I optique adaptée.
1.1. Définition dela banque

On peut défini la banque comme étant « un intermédiaire financier spécifique dans la
mesures oul sa fonction traditionnelle est d’ octroyer des crédits et de collecter des dépots ». En

général dle effectue cette activité grace a un réseau d’ agences implantées sur le territoire national .

La banque aussi est une ingtitution financiére qui joue le role d’'intermédiaire entre les
agents économique qui ont trop disponibilités et ceux qui n'ont pas assez. Elle a pour principa

mission de relier entre le trésor public et les entreprises publiques.

1GUY GAUDAMINE et Montier J, banque et marché financier, édition, ECONOMICA, PARIS, 1999, P 123.
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Les banques « sont les organismes spécialisés dans I'émission et le commerce de la

monnaie. Elles gerent les dépots et collectent d’ épargne des clients, accordent les préts, pilotent
les instruments de paiement comme le carnet de cheque, la carte bancaire et offrent des services
financiers. Elles assurent pour I’ état |a tracabilité des opérations financiers et contribuent alalutte
contre le trafic ».

1.2.Lerb6ledelabanque

Le réle de la banque consiste a collecter les capitaux disponibles pour son propre compte
et les utiliser sous sa responsabilité? a des opérations de crédit :

- Lacollecte desdépdts : Les dépdts bancaire sont des fonds regus du public sous forme de
dépdts avec le droit de disposer pour son propre compte mais a charge de les restituer (art
111 delaloi N° 90-10 du 14/04/1990 relative ala monnaie et ou crédit) ;

- Ladistribution des crédits: lanotion de dépdts sous-entend :

e Lesdépbtsavue (comptescheques, comptes courants et lescomptes sur livretsd’ épargne) ;

e Lesdépdtsaterme (comptes aterme, bons de caisse, etc.) ;

e Les déposants sont représentés par des particuliers et des entreprises (commercid,
industriels. Etc.) ;

e Lesfonds déposés dans divers comptes en bangues constituent I’ essentiel des ressources
de labanque.

1.3.Lestypologiesde la banque

On recense plusieurs formes d' organisation des banques : les bangues commerciales, les
banques de déepdt, les banques d’investissement, les banques d’ épargne ou de prévoyance, les
banques d’ affaires, les banques mixtes et la banque centrale.

1.3.1. Lesbanquescommerciales

Les banques commerciales sont en lien directe avec les agents économiques, elles

collectent leurs épargnes, et gerent leurs dépdts leurs offrent de nombreux services bancaire.

2GAUDMINE G Montier J, op. Cite, P5
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Pour cela, elles disposent d' un réseau d’ agences réparties sur le territoire qu’ elles exercent

leur activité. D’un point de vue économique, la bangque est un commerce consistant a mobiliser
I”argent des agents économiques ayant un exces de financement sous forme de dépbt (a vue et a
terme), dons le but de les distribuer aux agents a besoin de financement sous forme de crédit (a

court terme, a moyen et long terme) ou de leurs investi ssements dans |es opérations financiéres.
1.3.2. Lesbanquesde dépbt

« Pouvaient recevoir des dépots et distribuer des crédits a tout échéance, mais éaient en
contrepartie restreinte dans leur activité de prise de participation dans le capital del’ entreprise non
bancaire »*. Labanque de dépdt ¢’ est la banque la plus connue de particuliers, ¢’ est elle qui recoit
et géreles dépotes d’ argent de ces clients. Ces dépots peuvent prendre laforme de compte courant,
compte épargne, et peuvent aussi avoir d autres activités bancaires et étre classé du coup dans un
autre type de banque.

1.3.3. Lesbanquesd’investissement

Leurs opérations sont destinées, généraement a renouveler ou constituer des capitaux
fixes. Pour ce faire, les banques font recours aux fonds des épargnants, mais la majorité des cas,
elles se contentent de leurs capitaux propres dans le souci d’ accorder des crédits ou encore sur les
dépdts a terme et les préts auprés des tiers sous forme d obligations (assimilées aux dépots a

terme).
1.3.4. Lesbanquesd’épargne ou de prévoyance

Spécialisées dans la collecte des ressources des petites épargnants, leurs dépdts sont la
plupart des cas a court terme et qui prennent la forme de livret d’ épargne, ils peuvent étre des

dépdts a terme en prenant laforme des bons de caisse ou d' obligations.

3A. Beiontone, A. CAZORLA, C. DOLLO, A. MARY DRAI Dictionnaire de science économique 3™ édition
Armand Colin, paris 2010, p 427.

PIRRE- CHARLS PUPION, économie et gestion bancaire, Edition DUNOD, paris, 1999, p. 16.
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1.3.5. Lesbanquesd’affaire

Ce sont des banques qui réduisent leurs activités au financement et la gestion des autres
établissements en leur octroyant des crédits ou encore de participer dans leur capital. Elles

interviennent donc sur le marché des capitaux et travaillent avec leurs ressources propres.
1.3.6. Lesbanquesmixtes

La banque mixtes appelé aussi banque universelle, il est un modéle de gestion bancaire,
développé a la fin X1Xe siécle. Aujourd’ hui est le modéle le plus commun de I’ établissement
bancaire, engagé dans la fourniture d’ un grand nombre service et la vente de nombreux produits

financiers.
1.3.7. Labanquecentrale

La banque centrale® est un établissement qui controle le systéme bancaire d’'un pays.
Appeler encore « banque des bangue » ou « banque de I’ éat ». Elle est un organisme d’ émission
qui assure I’ émission et lamise en circulation des billets et des pieces de monnaie, celle-ci met en
ceuvre la politiqgue monétaire pour préserver la stabilité des prix.

1.4.Lesressourcesdelabanque

Il existe plusieurs types de ressources, parmi elles: les fonds propres et les dépots® de la
clientéle, labanque centrale....

1.4.1. L’épargne

L’ épargne est le cerveau moteur de développement, elle constitue la principal e source des

revenus des banques commerciales. Elle est constituée des dépdts a vue et des dépdts aterme.
1.42. Lesfondspropres

Il sagit du capital socia et des réserves constituées par affectation dans des emplois

durables de la banque. Pour une question de gain de confiance de la part des clients. Ains que

SBank- of- Alegria. dz./html/persen.htm consulté le 06/05/2022 a 22:55.
SMAREtAU.D Et LA CHAISE, le marché monétaire et la gestion de trésorerie des banques, DONOND. Paris
1981.P131.
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dans le cadre de marketing, les banques sont tenues a effectués leurs activités dans des béatiments

trés somptueux, ainsi le client n’aaucun peur de prendre son argent.
14.3. Latrésoreriebancaire

La trésorerie Correspond a la différence entre les actifs disponibles dont dispose une

entreprise (comptes bancaire, créditeurs, somme disponible en caisse...) et dettes a court terme.

On conclusion, lesbanques occupent une place centrale dans le systeme économique, elles
ont laresponsahilité collective de la gestion des moyens de paiement et elles se présentent comme

I"un des principaux garants de la solidité et de la compétitivité de |’ économie d’ un pays.

Section 2: Lescritereset lesméthodesd’ évaluation d’un projet d’investissement utilisé par
labanque BNA D’AKBOU.

L’ évaluation d’un projet d investissement est un processus qui suit plusieurs étapes pour
aider lesinvestisseurs et les chefs d’ entreprise a prendre des décisions d’investissement. En effet
notre intérét tout au long de cette section portera sur les méthodes et les critéres d’ évaluation d’un

projet d’'investissement au sien de la banque.
1. Lescritéresd évaluation d’un projet d’investissement.

Pour faire un choix judicieux entre plusieurs investissements, il est nécessaire de faire une
étude préalable des différents critéres dans un avenir certain, incertain ainsi qu’aléatoire, pour

I’aide alaprise de décision.
1.1. Lescritéresd’évaluation dans un avenir certain :

Les critéres d' évaluation d'un projet d'investissement correspondent a « un ensemble
d’outils financiers d' aide a la décision, permettant de classer les différents projets étudies, ou de

sélectionner |es projets acceptabl es, compte tenu des objectifs et des contraintes de | entreprise »’.

"Pilverdier et Latreyte, Finance d’ entreprise, 7°™ édition Economica, Paris, 1999, P 285.
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En avenir certaine, le montant destaux d'intérét ainsi que lesvaleurs desflux detrésoreries

prévisionnels, et plus généralement de tous les paramétres d’ un projet d'investissement, sont

connus avec certitude.

1.1.1. Lescritéresnon fondés sur |’actualisation (méthode statique) :

Il s agit desindicateurs qui ne parement pas en compte le facteur (temps) en trouves :
1.1.1.1. Letaux derentabilité moyen (TRM) :

Le TRM se base sur les bénéfices comptables plutbt que sur les flux monétaire de lafrime,
il se définit comme «le bénéfice annuel moyen aprés imp6t, diviseé par le montant de

I’investissement moyen pendant la durés de projet »8.

A. Formule mathématique detaux derentabilité moyen :

, Bt
_ Résultat d exploitation moyen Z?:l*;
TRM = = TItvR

Investissement moyen >

Tel que:

BT : Bénéfice net comptable ;
| : Investissement initial ;

N : Durée du projet en année;
VR : Vaeur résiduelle.

B. Réglesdedécision detaux derentabilité moyen : on accepte un projet dont le taux
de rentabilité moyen est supé&ieur a une certaine norme fixée d'avance par
I” entreprise®.

C. Avantagedelaméthodedetaux derentabilité moyen : I’ avantage de cette méthode

d évaluation est qu’ elle est facile et simple pour le calcul delarentabilité d un projet.

8)acky KOEHL, le choix des investissements, Ed, DUNOD, Paris, 2003, P 37.
°Jacky KOEHL, idem, Paris, 2003, P 37.
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D. Inconvénientsdela méthode de taux derentabilité moyen :
- L’évaluation est baseé sur les résultats et non sur les flux de trésorier ;
- L’évauation est sur des informations comptables et non économique ou réelles;;
- Lecacule néglige lefacteur temps dans la réalisation des résultats.

1.1.1.2. Ledéai derécupération simple (DRS) :

Le délai de récupération ou de recouvrement du capitale renvoie ou temps nécessaire a
I"investisseur pour récupérer les capitaux investis.

Autrement dit, il exprime le temps acceptable pour récupérer la capital investis, les flux
nets detrésorerie sort additionnés année jusqu’ areprésenter I’ investissement initial . Ledélai donne

temps nécessaire pour que |’ investissement soit rentable.

A. Formule mathématique dedélai derécupération simple:
- Le1%cas: cash-flows constant : DR = %

- Le2*™cas: cash-flow variable: ¥, CFK = 10
Tant que:
DRS: Délai derécupération simple;
lo: Investissement initial ;
CF : Cash-flows générés alapériodeK ;

B. Réglesdedécision de délai derécupération simple: le critere basé sur I'idée que, la

durée laplus court est la plus intéressant pour un investissement.

Parmi les projets indépendants, I’ entreprise doit réaliser tous les projets dont la période de

récupération est inférieure & un seuil préalablement déterminé lorsqu'il Sagit de projet

mutuel lement exclusif, I” entreprise choisi celui dont le délai de récupération est plus court.

C. Avantage dela méhode de délai derécupération simple:

- Lasimplicité au niveau des calculs et I utilité pratique ;
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- La possibilité pour un décideur, d anticiper la liquidité future en fonction du déla de

récupération est plus court ;
- Lacomparaison des flux de trésorerie et non résultats comptable.
D. Lesinconvénientsdelaméthode de délai derécupération simple:
- Il'ignorelavaleur temporelle del’ argent ;
- C'est un critére qui est plus, un indicateur de liquidité;
- |l défavorise les projets a long terme.

1.1.2. Lescritérestemporels(dynamique) :

Contrairement aux méhodes statiques, les méthodes dynamiques fondées sur
I’ actualisation, leur intérét réside dans la prise en considération du temps qui est un parcmetre

essentiel deladécision d'investir.

Ce sont des critéres qui parement en considération la valeur de I’argent dans le temps.
Avant de développer lescriteres avec actualisation, il est important de défini letaux d’ actualisation
qui est considéré comme un dénominateur commun de ces critéres.

L’ actualisation : « technique consistant a déterminer la valeur futur d’une somme d’ aujourd’ hui.
L’ actualisation, en calculant laval eur actuelle de tout somme future, permet de rendre comparable

des flux qu’ n’ apparaissent pas ala méme date »*°.
1.1.2.1: Lavaleur actuellenette (VAN) :

La valeur actudlle nette est la différence entre les cash-flows actualisés ala date t=0 et le
capital investi!l.

LacaculedelaVAN est comme suit'? :
A. Laformuledecalcul delavaleur actuelle nette:

VAN=Y"CF(1+i)—n—1I0

10Boughaba. A, 1998, op.cit., p.18.
H"Barreau jean , gestion financier. Ed, DUNOD. Paris.2004. p 341
21BID, p 1109.
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Tel que:

VAN : Vdeur actuelle nette ;

CFK : Cash-flow généré alapériodeK :

T : Letaux d’ actualisation ;

k:

I’ordre de |’ année d’ exploitation ;

B.

: Ladurée devie del’investissement.

Regle de décision de la valeur actuelle nette:

Si laVAN est position (laVAN> 0); I’investissement est considéré comme rentable ;

Si la VAN est négative (la VAN< 0); I'investissement n’est pas rentable pour le taux
d’ actualisation retenu®®.

Avantage delavaleur actuelle nette:

Elle refléte le niveau de rentabilité de I’ investissement ;

C’est un critére de comparai son entre investisseur ;

Elle tient compte de lavaleur temporelle de I’ argent ;

Permet de comparer les projets utilisant |e méme taux d’ actualisation.

Inconvénients de la valeur actuelle nette:

Elle ne permet pas la comparaison entre deux investissements de durée de vie différents ;
Elle est tresinfluencée par le taux d’ actualisation.

1.1.2.2. L’indicede profitabilité (1P) :

L’indice de profitabilité mesure I’ efficacité du capital investi. Il se calcule en rapportant

les encai ssements actualisés aux décai ssements initi aux*.

L’indice de profitabilité est donc un indicateur qui permet de mesurer la rentabilité du

capital investi par une entreprise. 1| met en relation la valeur actuelle nette des cash-flows futurs
et capital investi.

13Simon. F-X et TRABELSI.

14pjer CABAN. Op.cit, p 120.
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A. Formuledecalcul decalcul del’indice de profitabilité:

IP=YCFn(1+1i)—n/I0

VAN

OU:IP=T+1

On déduisant : IP=VAN +10/10

AVEC :

CF: Cash-flow;

i: taux d actualisation;

10: Capital initidl;

VAN: Valeur actuelle nette,

B. Réglesdedécision del’indice de profitabilité:

Pour qu’ un projet soit acceptable, il faut que son |P soit supérieure a1, ¢’ est-a-dire que la
VAN par unité monétaire investie devient positif ;

Lorsque plusieurs projets d’investissement sont possibles, on retient celui qui présente
I"indice le plus @evé, a condition toutefois qu’il soit supérieur a 1.

C. Avantagedel’indice de profitabilité:

Il permet de comparer entre deux projets dont lamise de fonds initiale est différente ;

Il permet une indication de larentabilité relative par rapport alataille de I’ investissement
et atténue ains lacritique au critere delaVAN.

D. Inconvénientsdel’indice de profitabilité:

Il ne permet pas de comparer des projets de durées différentes ;

Difficile de mettre en ceuvre si les flux d’ actualisation ne sont pas tous positifs.

43



Chapitre 2 LesMéthodes et les criteresd’ évaluation d’un projet
d’investissement utilisé par la banque.

1.1.2.3. Letaux derentabilitéinterne (TRI) :

C'est tout simplement le taux par lequel la VAN est nulle. Cette méthode consiste a
rechercher pour quel taux d actualisation on obtient I’ égalité entre I’ investissement (1) et lavaleur
actuelle des cash-flows nette actuelle™.

Elle s exprime par |’ équation suivante! :
IP=VAN+10/10

A. Formule de calcul detaux derentabilitéinterne : soit en désigne par t le TRI d’un

investissement, lavaleur det seralasolution de |’ équation suivante :

_yvn CFK
TRI = k=1 (1+i)

lo
Tel que:
CFK : cash-flow généré alapériodek ;
t : taux d actualisation ;
k :I’ordre d'année;
n : durée de vie de I’investissement ;
lo: capital initial.
B. Réglesdedécision detaux derentabilitéinterne:
Cecritéere est généralement simple a appliquer :

- Onnemet en ceuvre queles projets présents un TRI supérieur ou égal au taux de rendement
exigé par un investisseur ;
- Pour des projets de mémetaille et mutuellement exécutifs on rente celui qui affichele TRI

le plus élevé.

15CONSO. PEtHemici.F, gestion financier) 2°™ edition, Paris, 2020. P 387.
161BID, P387.
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C. Avantage detaux derentabilitéinterne:

- C'est un critere propose a I’investissement et qui est indépendant de tout autre taux
d’intérét, contrairement ala VAN qui suppose le réinvestissement de cash-flow au taux
d actualisation ;

- LeTRI tient compte de lavaeur temporelle de I’ argent ;

- Cestunindicateur facile aassimiler defait qu'il est un pourcentage.
D. Inconvénientsdetaux derentabilitéinterne:

- L’éguation du TRI peut avoir plusieurs solution, on conséquence, plusieurs TR, et parfois
aussi cette équation peut n’avoir aucune solution, ¢’ est-a-dire aucun TRI, ce qui rend le
critereinutilisable;

- LeTRI n"apasune signification financiere réelle.
1.1.2.4. Lecriteredu délai derécupération actualisé (DRA) :

Le délai de récupération actualisé (DRA) est « le temps nécessaire pour que la VAN des
cash-flows cumul és actualisés devienne positive »*’.

En d' autre terme ce critére équivaut a « la durée nécessaire pour récupérer le flux totale
liquidité investi initialement a partir de la série des flux totaux de liquidité prévisionnels

actualisés »18,

Le DRA correspond alors au temps nécessaire alarécupération des capitaux investi apartir

de lasomme des flux trésorerie espérés actualisés. |1 est représenté par laformule suivante :1°

"BANCEL F et Richard A, les choix d’ investissement, Edition ECONOMICA, Paris, 1995, P.60.

1BCHRISSOS J et Gillet R, Décision d’investissement, 2™ Edition, Darios & Pearson éducation, France, 2003-2008.
P161.

19JPIL.VERDIER-LATREYLE, Finance d’ entreprise, 7eme Edition ECONOMICA, 2002, p.33.
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A. Formulede calcul du délai derécupération actualisé

CFt 10
= 1+nt

10—cumul inférieur

Ou DRA = année du cumul inférieur + cumul supérieur—cumul inférieur

Tel que:
CFT : cash-flows généré alapériodet ;
r : taux d’ actualisation ;
t : ordre d année;
lo: capital initia ;
n : durée de vie de I’ investissement.
B. Réglesdedécision du délai derécupération actualisé:
Laméthode de délai de récupération actualisé sert comme:

- Critere de projet : pour qu’un projet soit acceptable, il faut que son délai de récupération
actualisé soit inférieur ou égale a une certaine norme fixée d’ avance par I’ entreprise.
- Critere de sélection : entre deux projets mutuellement exclusifs, on prend celui dont le

délai de récupération est plus court.

C. Avantagedu délai derécupération actualisé:
- lltient compte de lavaleur temporaire de |’ argent ;
- |l est facile a comprendre ;

- Il fournit uneindication appréciable si le souci de liquidité est dominat.

D. Inconvénientsdu délai derécupération actualise :
- 1l peut exclure les investissements dans la VAN est positive (il ignore les flux de liquidité

intervenants apres le délai de récupération) ;
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- Il requiert I’ établissement d’ une période limite arbitraire ;

- Il défavorise les projets along termetel que larecherche et dével oppement.

1.2.Lescritéresd’évaluation d’un projet d’investissement en avenir d’incertain :

En matiere d'investissement, |’ avenir probabilisable est une situation dans laquelle il est
possible de déterminer toutes les valeurs qui peut prendre le cash-flow relatif a un exercice donné,

et d’ affecter une probabilité déterminée a chacune de ces valeurs.

En dautres termes, en avenir probabilisable, chague cash-flow dun projet

d’investissement est une variable aléatoire dont on connait laloi de probabilité.

L’avenir déatoire consiste a «introduire des probabilités pour choisir entre plusieurs
projets d’ investissement, et mesure le risque encouru par I’ entreprise »%°. Dans une telle situation,

plusieurs critéres d’ évaluation et de choix peuvent étre utilises.
1.2.1. CriteredeWald : Maximin (maximum des minimum)

C’est le critére du décideur prudent, averse au risque, qui privilége la sécurité. 1l consiste
aprendrelaVAN minimum de chague investissement et aretenir celui dont laVAN minimum est
laplus devée?.

Avec ce critére on cherche & maximiser les performances les plus faibles, C est-a-dire
gu’ on maximise le résultat minimum obtenu pour chaque projet. D’ un autre coté, ce critére nous

permet de juger chague projet sur labase del’ état qui lui est le plus défavorable.

20GRANDUILLOT. B et GRANDUILLO. F, I'essentiel du control de gestion, Edition LEXETNSO, 4™ éd. Paris,
2009, p. 88.
2bid. P365.
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1.2.2. Criterede Savage

Cecritéresuggerederetenir le projet qui minimisele regret maximum. || se mesure apartir
deladifférence entrele gain obtenu avec cette décision et le gain delameilleure décision possible.

Et ladécision aretenir est celle pour lagquelle le regret maximal est le plus faible??.

Cette sélectionne également arbitraire repose sur le concept de perte d opportunités et
conduit a privilegesle projet pour lequel le « regret » maximal est le plusfaible. Bien entendu, elle
peut égal ement conduire ades résultats favorabl es une décision en contradiction avec celle obtenue

des fondements de la finance moderne.
1.2.3. CriteredeHURWITZ

« Lecritere de HURWITZ identifie la décision qui rend maximal le résultat moyenne. L e résultat
moyenne correspond a la moyenne pondérée des valeurs minimales et maximaes des

décisions »%,
Pour chague projet, nous allons sélectionner la VAN maximale et laVAN minimae. La
VAN maximale sera affecté par mes coefficients optimistess.

1.2.4. Critereoptimiste: MAXIMES (maximum des maximums)

Ce sélectionne les gains les plus élevés de chacune des stratégies. On choisit le résultat

maximum le plus élevé.

Cecritére est optimiste puisqu’il laisse espérer le profit maximum. Maisil peut étre assorti
du risque maximum car il ne tient pas compte des pertes éventuelles associées au projet dans le

cadre des autres scénarios.

2jacky KOEHL, Op. cit. p65.
BDELAHAYE. B. Gestion financier, 12 Ed, DUNOD, Paris, 2003, p 354.
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1.3. Lescritéresd’ évaluation dansun avenir aléatoire:

Ces méthodes se déroulent dans un avenir risqué mais probable, ou toutes les valeurs
possibles des flux de trésorerie associés a un exercice donné peuvent étre déterminees. Plusieurs

criteres d’ évaluation peuvent étre utilisés.
1.3.1. Lecritéredel’espérance-variance:

En avenir probabilisable, il est possible de calculer I’ espérance mathématique delaVV AN,
E(VAN), ainsi que savariance, V(VAN), et son écart-type, o VAN24,

Selon ce modéle, I’ évaluation et le choix des projets s effectuent sur la base de deux criteres:

- Larentabilité du projet évaluée par |’ espérance mathématique de la (VAN), E(VAN) ;
- Lerisque du projet évalué par la variance de la (VAN) ou son écart-type, V(VAN) ou ¢
VAN.
1.3.2. L’espérance mathématiquedela VAN :

L’ espérance mathématique est la moyenne des valeurs de la variable, chacune pondérée

par sa probabilité de survenance, ces probabilités constituent la distribution de la variable.
A. Formule mathématique del’espérancedela VAN :

Elle est présentée par laformule suivant® :

E(CFt)
A+nk

E (VAN) =X
Tel que:
E(VAN) : I'espérancedelaVAN ;

E(CF) : I'espérance de cash-flow alapériodek ;

r : letaux d' actualisation ;

21bid. P 350.
Bbid. Op. cit. p352.
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n : ladurée devie de |’ investissement.

B. Lareglededécision del’espérancedela VAN

- En cas de projets indépendants, nous retenons tout projet dont E(VAN)>O0, c est-a-dire
dont I’ espérance mathématique de la (VAN) est positive ;

- En cas des projets mutuellement exclusifs remplissant déa la condition précédente, nous
retenons lerget qui al’ espérance mathématique de la(VAN) laplus élevée.

1.3.3. Lecritérevarianceou |’écartetype:

Il permet de mesurer le risque attaché a un projet, en calculant la dispersion des
distributions de probabilité (VAN), plus la variance est élevée, plus I’ occurrence des événements

est proche de lamoyenne, et donc plus le risque est élevé. Lavariance est calculée comme suit? :
VAN (CF) = 6%CF) = Y™, pi|CF — E(CF)|?

Tel que:

CF: Cash-flow:

P: probabilité associées a chaque valeur des cash-flows actualisés.

1.3.4. Lecoefficient devariation :

Si un éément ala fois I'attente la plus élevée et |’ écart type le plus élevé. Caculez le
coefficient de variation (ou coefficient de dispersion) pour chague élément, en gardent I’ é ément
avec le coefficient le plus faible. Ce critére est particulierement utile lorsque I’on compare des

projets de différente taille.

Dong, il est donné par laformule suivant?’ :

_ a(VAN)
" E(VAN)

Tel que:

ZBANCEL (F) ET Richard (A), les choix d'investissement, Edition Economica, Paris, 1998. P.85.
77|BID, Op. Cite. p 353.
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CV : coefficient de variation.
1.3.5. Lemodded’ équilibredesactifsfinanciers (MEDAF) :

Le MEDAF est un modéle qui s applique au portefeuille detitres, caractérisé par un niveau
de rentabilité et un degré de risque.

Ce critére permet de déterminer le taux de rentabilité requis d' un actif financier ayant un

risque systématique donné.

Pour étre retenu, un projet d investissement doit avoir un taux de rentabilité interne espéré
E (K i) supérieur au taux d actuaisation (K i) ou dégager, avec ce taux d’ actualisation, une valeur
actuelle nette positive E(Ki)>K;*.

Sachant que®® :

A. Formulede calcul de MEDAF :

i* = Ks+BI[E(Km) — Ks]

Oou:
K's: taux d' actualisation sans risque sur le marché ;
B : coefficient qui mesure la sensibilité de larentabilité du projet ;
E(Km) : taux de rentabilité espéré sur le marché.

» Reglesdedécision de MEDAF :
Pour retenir un projet d'investissement il doit avoir :

- UneVAN positive;
- Untaux derentabilitéinterne espérée (K) supérieur aux taux d’ actualisation (K;) supérieure

aux taux d' actualisation.

ZRivet (A), gestion financiére, Ed marketing S.A, Paris, 2003, P146.
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2. Lesméthodesd’évaluation d’un projet d’investissement cas dela banque.

L’évaluation d’'un projet dinvestissement se rédise en deux étapes qui adoptent les
perspectives différentes :

e Une évauation économique de son cbté examinent I'impact sur I’ensemble de la
commuant.

e Uneévauation financiére qui consiste aexaminer leflux de ressource d’ un agent principal
ou d’'un groupe d’ entités respectivement.

2.1. Méthode d’ évaluation économique:

Avant d’ exposer laprocédure del’ évaluation économique d un projet d investissement, il
est préférable de définir cette notion.

2.1.1. Définition d’évaluation économique:

« L" évaluation économique d'un projet d’investissement consiste a étudier son impact sur
I’environnement et la collectivité locale si I’analyse de la rentabilité financiére des primordiale
pour les projets d'investissements privés, ce n'est pas toujours le cas pour les projets
d’investissements publics dont leur évaluation vise a aider, a préparer et a sélectionner les projets

apportant la plus grande contribution au développement économique ».%°
Cette analyse permet de:

- Chercher desindicateurs qui permettent I’ évaluateur d’ apprécier et mesurer les effets
positive et négative d un projet.

- Elle permet de répondre aisement aux questions principales posees par les problémes de
dével oppement.

2.1.2. Lesméthodesd’évaluation économique:

Il'y adeux méthodes d’ évaluation économique qui sont : laméthode de prix de référence et la
méthode des effets.

29BRIDIE.R. M. MICHAILOF. S, guide pratique d’ analyse des projets : évaluation et de choix des projets
d’investissement, édition ECONOMICA, paris 1995, 5™ éd, p81.

52



Chapitre 2 LesMéthodes et les criteresd’ évaluation d’un projet
d’investissement utilisé par la banque.

2.1.2.1.Laméhode des effets:

Laméthode des effets « elle consiste a apprécier lavaeur d' un projet a partir dela
mesure des effets de ce projet sur I’ ensemble de la collectivité ».%°

Cette méthode, elle permet d’ opérer une sélection entre plusieurs projets en recherchant
leur influence sur le reste de I’ économie, notamment sur la balance en devises et larépartition
des revenus.

Pour faire cette comparaison est obligatoire de :

- Mesurer cesdifférences;

- ldentifier les différentes significatives entre la situation économique avant et aprésle
projet ;

- Apprécier dans quelle mesure les différences ainsi reconnues et déchiffrées prouvent étre
considére comme des avantages ou des inconveénients pour les agents intéressés.

2.1.2.2. Méthodedesprix deréférence:

Laméthode des prix de référence cherche asavoir si le bénéfice étant positif, le projet peut
étre rai sonnablement réalisé, cette méthode permet de comparer les colts et les avantages al’aide
de divers criteres permettant un classement entre les projets et permet auss de mesurer les colts
et |es avantages économique et on choisit pour cela un nouveau systeme de prix.

Cette méthode permet de :

- D’identifier les perturbations provoqués par le projet dans |’ économie national ;
- Mesurez ces codts et bénéfices en choisissant un nouveau systéme de prix ;
- Lacomparaison de ces codts et bénéfices selon différents criteres.

2.2. Méthode d’ évaluation financiere:

Avant de d’'évoluer le processus d’ évaluation financiers des projets d'investissement il
convient d aborde de définir ce concept.

2.2.1. Définition d’évaluation financiére:

L’ évaluation financiére est laphase del’ é&tude d’ un projet qui permet d’ analyser si ce projet
est variable, et dans quelle condition, compte teneur des normes et des contraintes qui lui sont

30JACKY.K, le choix des investissements. Ed DUNOD, paris, 2003, p99.
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composer, et a partir des études technique et commercial dgaréaliser. Elle consiste valoriser les

flux résultant des études précédent pour déterminer larentabilité et le financement du projet.®!

De ce fait, nous réaiseront généralement une anayse de sensibilité en fonction des
différent risgue généré par projet, et construisions plusieurs scannerent pour déterminer lastratégie

de misse en ceuvre.
2.22. L’egimation desflux detrésorerie:

Plusieurs échéanciers pouvant étre établis pour évaluer la rentabilité de projet d’investissement

afin que lesrevenus et les dépenses nécessaire ils sont calcul puisent étre prévus et donnée.

- Laconstruction du tableau des flux de trésorerie nécessité la collecte et |I’analyse d'un

grand nombre de donnée.
Elle consisté:

- Elaboration de I’ échéancier des investissements;
- Elaboration de I’ échéancier d’ amortissement ;
- Détermination de lavaleur résiduelle des investissements (VRI) ;
- Détermination des fonds roulement (BFR) :
- Elaboration de compte de résultat (CR).
2.2.3. Echéanciersdesamortissements:

L’ amortissement est une constations comptable d une dépréciation réalisé (ou prévue)

périodiquement sur la durée de vie d’ un équipement (ou tout autre immobilisation).

- Le calcule de charge d’ amortissement annuelle est important pour déterminer les flux

trésorerie.

Le tableau d’ amortissement présent comme suit :

31Robert. HOUD AY ER évaluation financiers des projets : ingénierie de projet et décision d’investissement 2™ Ed,
ECONOMICA, paris 1999, P30.
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Tableau N°04 : I’ échéance d’ amortissement

Rubriques

Valeur

d’origine

Taux %

Total amortie

Total

Source: LAZARY , Evaluation et financement de projet, ed distribution, €l dar el Oethmania, 2007.

p69. . p74.%

2.2.4. Echaéancier d’investissement :

La date d’ échéance d'un investissement représente un bareme de frais, cela fonction en

détaillant tous les risques dans le cadre de projet.

- Pour un nouveau projet, il faut estimer les différents colts associe alaphase de réalisation,

il s'agit principalement de:

e Prix d' achat horstaxe;

e Lescoltsdeformation personnelle;

e L’augmentation de fond roulement ;

e Lecolt de stockage des frais accessoires;;

e Lesfraisd étude.

Le colt d'investissement se présente comme suit :

Tableau N° 05 : I’ échéance d’ i nvestissement

née

Rubrique

Total

- Les frais de la création

delasociété
- Terane

- Construction

32 AZARY, "Evaluation et financement de projet », Ed distribution, el dar el Oethmania, 2007. p69. . p74
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- Equipement

- Matériel roulant

- formation

- Besoin de fond de

roulement

Total

Source: LAZARY, évaluation et financement de projet, Ed distribution, €l dar el Oethmania, 2007.
p69.3

2.25. Valeur résiduelle:

Lavaleur résiduelle représente le prix de revente de |’ investissement alafin de projet cette
dernier permet le plus souvent le dégager une plus-value dans la mesure ou I’immobilisation est

généralement totalement amortie.

La valeur résiduelle égale a la différence entre les montants d’immobilisations et des

montants déja amortie, cette valeur revue a chague fin de période.

VRI = valeur nette comptable — total e d’ amortissement appliqués.

Tableau N°06 : illustration calcul delavaleur résiduelle d’ un projet d investissement

désignation | montant | Durée |1 2 3 4 5 Total | VR

Batiments

Machines
Matériel
roulant
Tota
Source : HAMIDI K, analyse des projets et leur financement ESSALEM, Algie. 2000.3

BLAZARY, "Evaluation et financement de projet », Ed distribution, el dar el Oethmania, 2007. p69. . p74
3HAMIDI K, analyse des projets et leur financement ESSALEM, Algie. 2000.
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Lavaleur résiduelle au de cession doit étre agjoutée aux cash-flows deladerniére année de projet.*

2.2.6. Détermination de besoin de fondsroulement :

Le besoin de fonds de roulement est des besoins de financement qui naissent al’ occasion
des cycles d exploitation.

- 1l représente un fond de démarrage nécessaire aux projets pour la prise en charge de
certaines charges d exploitation durant le démarrage du projet.

Il s'agit généralement des dépenses de matiére premiere et des salariées.

BFR = stock + créance — dette a court terme (sauf les concoures bancaires).

2.2.7. Lecomptedereésultat :

L’ éaboration du compte de résultat permettre de représente la synthese de tous les produits

et les charge a pour but de déterminer les différents résultats périodique du projet.
L e tableau de compte résultat peut étre présente comme sulit :

Tableau N°07 : Les comptes de résultat prévisionnel.

Rubriques Annéel Année 2 Annéen
Chiffred affaire (1)
Matériel et fourniture

consommee. (2)
Service (3)

Valeur goutée = 1-
(2+3). (4)

Frais personnel (5)

Imp0t et taxe (6)
EBE= 4-(5+6) (7)

%Rivet ALAIN, analyse et politique financier de I’ entreprise, Ed épiles, France, 2003, P132.
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Dotation aux

amortissements (8)

Fraisdivers (9)

Résultat  brut

I’exercice =7-(8+9).

(10)

de

IBS (11)

Résultat net

I'exercice = 10-11.

(12)

de

CAF =12+8

Source : Franck olivier M EXE, op.cit. p65.

On peut également calcul la CAF a partir de compte de résultat.

CAF = résultat net + dotation aux amorti ssements

2.2.8. Elaboration detableau desflux detrésorerie:

Dans cette étape I’ évaluateur procede a la collecte des tous les flux (recette et dépenses)

qui permettent de faire ressortir les cash-flux dégagés pour le projet.

Tableau N°08 : représente élaboration des flux de trésorerie.

Désignation

Année

Année

Année

Année N

encal ssement

CAF

Récupération de
BFR

VRI

Total (1)

Décai ssements
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Investissement
initial

Variation de
BFR
Tota (2)
Cash-flow (3)=
1)-(2)

Source : GINGLIER. E, les décisions d’ investissement, édition Nathan, paris, 1998, p65.%

2.3. Ladistinction entre évaluation économique et évaluation financiére:

L’ évaluation financiére & comme but de veiller alarentabilité des capitaux investi par les

entreprise, al’ équilibre des services public chargé de gérer les projets.

L’ évaluation économique vise aaider apréparer et sélectionner les projets apportant laplus

grande contribution au dével oppement économique.’

Le terme d' analyse d’ évaluation financiére est utilisé pour désigner le type d’ analyse qui
ne s'intéresse par aux flux monétaire réels des sorties (colts) et entrée (recettes) concernant des
personnes morale ou physique déterminés a I'intérieur de la société. Dans ce sens, |’analyse

financiere ne traite pas que des biens et services pour lequel un paiement intervient.

En générale, les analyses financiéres sont faite le point de vue d’ une partie intéressée

déterminée (exemple : individu, firme priveée, organisation Etatique...).

L analyse d’efficacité économique, en revanche s intéresse aux co(ts et bénéfices pour
I”ensembl e de |a soci été, sans se préoccuper a savoir qui paie et qui gagne. Elle traite de bénéfice
mesuré en fonction de ce que la société est réellement disposée a payer pour les biens et services
et de colts mesurés par le colt d’ opportunité, par exemple la valeur a laquelle on renonce en
utilisant une ressource pour un certain objet plutét que pour le meilleur emploi qui se serait

présenté a défaut.

38GINGLIER. E, les décisions d’ investissement, édition Nathan, paris, 1998, p6b5.
37M.BRIDIER et SMICHAILOF. Op.cit. P80.
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L’ analyse économique, de méme que I’ analyse financiére, s intéresse alarentabilité, mais

il sagitici de rentabilité du point de vue de la société, qui se rapporte au revenu que la société

dans son ensemble peut retirer d’un emploi donné de ses ressources limitées.

On conclusion, dans cette section en conclue que les méthodes d’ évaluation du projet sont
trés utile et nécessaire pour la prise de décision d’investir surtout dans le secteur prive, I’ objectif
de ces méthodes est I’ estimation de la viabilité et larentabilité de projet d’ investissement.

Ainsi, pour faire un choix entre plusieurs investissements il est nécessaire aussi de faire
une étude préa able de différent critéres dans un avenir certaine, incertaine pour I'aide la prise de
décision.

Enfin, en distingue que les méthodes et les criteres dévaluation d'un projet
d’investissement sont deux éémentstres précieux pour faire évaluer un projet d’investissement.
Section 03 : I'analyse financiére d’un projet d’investissement

L’analyse financier peut étre définit comme une démarche, qui s appuie sur |’examen
critique de I'information comptable et financiere, fournie par une entreprise, ayant pour but
d’ apprécier le plus objectivement possible sa performance économique et financiére (rentabilité).
Son objectif est de faire diagnostic financier de I'entreprise et d’améliorer la gestion de
I’ entreprise.®®
Pour évaluer la performance financiere, I’ analyste devrait poser trois questions:

- Comment évolue larentabilité de I’ entreprise ;
- L’ entreprise est-elle solvable ;
- Lastructure financiéere de |’ entreprise est-€lle adaptée.

1. Larentabilité: Larentabilité de I’ entreprise trouve sa source d' information dans le compte de

résultat. Elle peut étre appréciée atravers:

e Lessoldesintermédiaires de gestion ;

e Lacapacité d’ autofinancement ;

38D.0GIEN, Maxi fiche de gestion financiére de |’ entreprise, Ed DUNOD, paris, 2008, P2.
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e Lesratios derentabilité.

1.1.Lessoldesintermédiairesde gestion :

Un soldeintermeédiaire de gestion permet de réaliser un é&ude analytique desfinancesd’ une
société. Ils peuvent étre exprimés en valeur absolue ou en pourcentage de chiffre d affaire, les

soldes intermédiaires de gestion sont liés compte de résultat.>

1.1.1. Le Chiffre d’ affaires : Le chiffre d’ affaires refléte les performances commerciales de
I’ entreprise et sa capacité a dégager des résultats a partir de son activité. C est donc un éalon de
référence pour mesurer |’ évolution des autres soldes intermédiaires de gestion, mais aussi les
incidences du dével oppement de I’ activité commerciale sur les besoins de financement. L’ analyse

du chiffre d’ affaires porte sur son évolution et sa composition :
- Evolution du chiffred’ affaires:

L’ évolution du chiffre d’affaires par rapport a I’année précédente doit étre appréciée en
prix et surtout en volume car sur le long terme, la croissance du volume de vente est une nécessite,

faute de quoi, |’ entreprise est progressivement marginalisée sur son marché.
- La composition du chiffre d’ affaires:

La composition du chiffre d’ affaires peut évoluer d’ une année a une autre (dével oppement

de marchés al’ exportation, commercialisation de nouveaux produits...) ce qui peut entrainer :
* une évolution des résultats différente du chiffre d' affaires.

« une modification des besoins de financements.

- Lesconditions deréalisation du chiffred’ affaires:

Le maintien ou le dével oppement du chiffre d affaires influent directement sur les besoins
de financements de I’ exploitation (allongement délais clients ou avantage financier consenti pour
paiement comptant). Les conditions de réalisation du chiffre d’ affaires peuvent donc avoir des

conséquences imprévisibles sur latrésorerie.

3SWww. Journal dunet.fr.

61



Chapitre 2 LesMéthodes et les criteresd’ évaluation d’un projet
d’investissement utilisé par la banque.

1.1.2. LaValeur gjoutée: Lavaleur Ajoutée retrace la création ou |’ accroissement de la valeur
apportée par |’ entreprise, dans |’ exercice de ses activités professionnelles courantes aux biens et

services en provenance destiers. Lavaleur goutée est une zone de fracture du compte de résultat :

- Les facteurs de la valeur goutée sont des produits et des charges dont les prix sont déterminés
par lesforces du marché .Le chef d entreprise 0’ adonc sur ele qu’ une influence limitée. Lavaleur
ajoutée représente donc I’ enveloppe maximale, résultant des contraintes extérieures, qui lui est

allouée pour aménager au mieux ses facteurs de production internes (investissement, personnel).

- " affectation de la valeur gjoutée indigue quelle est 1a combinaison des factures de production de

I’entreprise. Le calcul delavaleur gjoutée (VA) :

Valeur goutée = la production de I’ exercice + la marge commercial — la consommation de

I’ exercice en provenance dettire.

1.1.3. L’Excédent Brut d’exploitions (EBE) :

C'est la ressource que |’ entreprise tire régulierement de son exploitation calculée avant
dotation aux comptes de prévoyance et avant toute influence de la structure de financement sur les
résultats, ce solde permet d’ apprécier donc la capacité de |’ entreprise a dégager des ressources de

trésorerie.

Le calcul del’ excédent brut d’ exploitation :

L’ excédent brut d’exploitation = la valeur gjoutée + les subventions d’ exploitation — Impots,

taxes et versement assimilé — les charges de personnel.

1.1.4. Lerésultat del’Exercice(RE) : lerésultat d exploitation doit pouvoir offrir al’ investisseur
actionnaire une rentabilité assurant alafoislarémunération de |’ endettement et celles des capitaux

propres, donc ce résultat peut étre d’ autant plus faible que I’ activité requiert moins de capitaux.

Le calcul derésultat del’ exercice (RE) :
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Résultat de I’ exercice = total des capitaux propresalafin del’exercice —total des capitaux

au début del’exercice.

1.1.5. Lefondsderoulement : Lefondsderoulement est |ladifférence entrelesactifsimmobilisés

et les ressources destinées a les financer.

- L’interprétation defonderoulement :

* Un FR > 0 : montre que I’entreprise est solvable. En effet les capitaux permanents
financent alafois |’ ensemble desimmobilisations et une partie des actifs circulants. Il y a

existence d’ une marge de sécurité.

*UnFR =0: I'entreprise est dite en équilibre financier minimal, elle ne dispose d’ aucune
marge de sécurité. En période de ralentissement de I’ activité, elle est prisonniére de ses
créanciers. Si ces derniers rallongent leurs délais de paiement ou ne peuvent pas respecter
leurs engagements, I’ entreprise ne pourra plus faire face a son passif exigible et connaitra

des difficultés considérables.

* UnFR < 0: une partie desimmobilisations setrouve financée par des dettes a court terme,
ce qui détourne ces dernieres de leur fonction en tant que ressources d expl oitation devant
faire face a des besoins d exploitation. A priori, la situation est déséquilibrée et le risque
d’insolvabilité est éleve. La « suffisance » ou « |'insuffisance » du FR dépend, dans une
large mesure, en plus de la part du capital demeurée liquide et disponible, de la nature de
I’ activité et les usages dans la branche ou | e secteur.

1.1.6. Le besoin du fonds de roulement : Le besoin en fonds de roulement se définit
comme le solde des emplois circulant hors trésorerie active (stocks, clients, autres
créances.....) sur les dettes courantes hors trésorerie passive. C'est le besoin de
financement résultant des décalages dans le temps existant genéralement entre les flux

physiques (flux de biens) et les flux monétaires engendrés par e cycle d’ exploitation.

* Interprétation du besoin du fonds de roulement : Les BFR sont une donnée économique
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et industrielle qu’on ne peut pas modifier en courte période car reflétant les relations de
I” entreprise avec son environnement, donc a court terme le BFR est une contrainte pour le
responsable financier. La connaissance du BFR permet une meilleure analyse de certaines
structures du bilan. Ainsi I’ entreprise pourra développer et remettre en question certain
choix d'exploitation, d’'investissement et de financement. Le BFR est différent d’ une
entreprise a une autre. Pour les entreprises de production, le BFR est en fonction de la
longueur du cycle de production lui-méme, il peut méme étre irrégulier dans le temps en
particulier pour les entreprises qui ont des activités saisonniéres. |l varie aussi en fonction
des dettes d’ exploitation, des éléments circulant de I’ actif (stocks et comptes clients) et
avec la politique financiere de I’ entreprise en la matiére.

1.1.7. Latrésorerienette:

* Notion de trésorerie : La trésorerie nette est le solde résiduel des ressources et emplois
structurels (fonds de roulement) et des besoins en fonds de roulement. Elle ne fait que
refléter I’ampleur et lavariation de ces facteurs exogenes. Le solde de trésorerie est en effet

entiérement déterminé de |’ extérieur.

* Interprétation de la trésorerie nette : *Une TN > 0 : L’ équilibre financier est atteint, les
valeurs disponibles dépassent les dettes a court terme. 1l y a donc solvabilité et sécurité.
Cependant s la trésorerie positive est excessive, cela consistera en une trésorerie
improductive, oisive. *Une TN < 0 : Les BFR sont continuellement > FR, il n'y a pas de
trésorerie oisive mais risque de dépendance financiére a I’ égard des banques. C’est une
situation colteuse, ¢’ est une situation de découvert chronique. * Une TN =0 : L’ équilibre
financier est atteint de maniere parfaite. Cette pratique de « trésorerie zéro » protege
I”entreprise d’ une part contre le risgue de dépendance a |’ égard des banquiers préteurs a
court terme et, d’ autre part contre le risque de maintien d’ une trésorerie oisive.

Fonds de Roulement - Besoins en Fonds de Roulement = Trésorerie Nette
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1.1.8. La Capacité d’ Autofinancement : La CAF représente le revenu acquis a I’ entreprise a

I’ occasion de ses opérations de gestion apres larémunération de ses partenaires (autres entreprises,
personnel, établissements de crédits, administration). LaCAF sert a:

- Rembourser les dettes ;
- Assurer lacroissance de I’ entreprise ;
- Financer les besoins en fonds de roulement.

L’ analyse dela CAF sefait généralement atravers son affectation : f La CAF est un garant
du remboursement des emprunts, donc un élément essentiel de la capacité de remboursement.
1.2. LesRatiosdeRentabilité : Larentabilité peut étre définie comme le rapport des résultats aux
moyens mis en ceuvre pour les obtenir. Les principaux ratios que I’ on peut utiliser sont définis par
les différents concepts que I'on peut retenir pour chacun des termes du rapport.
1.2.1. La Rentabilité Economique De point de vue économique, la rentabilité de I’ entreprise

S exprime atravers structure financiere, les indicateurs suivants :

- Lerapport entre |’ excédent brut d’ exploitation et le capital économique (Actif total). Ceratio ne
prend pas en compte les conditions de financement (part relative des capitaux propres et des
capitaux empruntés.

Rentabilité économique = EBA / total Actif

- Lerapport entre le résultat d’ exploitation et les capitaux permanents. Cette conception découle
du fait que I’ actif économique est souvent mesuré par les immobilisations et la partie stables de
I’actif circulant. Cette partie de I’actif a pour contrepartie les capitaux permanents (capitaux
investis). Ceratio est appel € également rentabilité d’ expl oitation ou encore rentabilité des capitaux
investis.

1.2.2. La Marge Commerciale: L’efficacité commerciale et industrielle d'une entreprise
Sexprime par sa marge nette rapportée a son chiffre d' affaires ; c’'est a dire par le ratio :

1.2.3. Larentabilité Financiére: Du point de vue financier, seule larentabilité du capital investi
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par les actionnaires, c'est a dire les capitaux propres, est significative puisgue les capitaux

empruntés sont remunérés avant le calcul du résultat net.

L’ expression la plus frequemment utilisée pour mesurer la rentabilité financiere est leratio :

Rentabilité financier = résultat net / capitaux propres

- Décomposition de la rentabilité Financiére : La rentabilité financiére de I’ entreprise peut se

décompose de la maniére suivant :
Rentabilitéfinanciere = Rotation del’actif * Taux demarge* Coefficient d’endettement

Cette relation met en évidence les facteurs sur lesquels I’ entreprise peut agir pour modifier sa

rentabilité financiére :
- Marge Nette;
- Rotation de I’ actif ;

- taux d’ endettement.

2. La Solvabilité : La solvabilité est la capacité de I’ entreprise & honorer ses engagements. La

solvabilité de I’ entreprise peut étre analysée atravers:
- Les ressources propres ;
- lesrations deliquidité ;

- lesrations d’ endettement.

2.1. Les Ressources propres : Les ressources propres constituent le principal indicateur de
solvabilité. Danslamesure ou lavie des affaires présente des aléas et que |’ entreprise peut dégager
des déficits, la solvabilité serait la capacité de |’ entreprise a supporter ses pertes. Le risque de

I”entrepreneur devrait étre donc supporte par les associés et non par les bailleurs de fonds. A cet
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effet, les ressources propres constituent un gage de sécurité. Les ressources propres devraient étre

analysées selon les indicateurs suivants : ressources propres/ Actif total

Pour les établissements de crédit, ceratio devrait étre de 20 % (ordre de grandeur) pour les sociétés
industrielles.

- Financement des actifsfictifs par Ressources propres;;
- financement des investissements a risque ééve par ressources propres.

2.2. Les Ratios de liquidité : Ces ratios mesurent la capacité de I’ entreprise a faire face a ses

engagements a court terme. Ratio de liquidité = Actif circulent / Dette a court terme.

Ceratio exprime |’ importance des biens auxquels|’ entreprise peut faire appel pour payer ses dettes
acourt terme. Il estinférieur a1 si le fonds de roulement est négatif. Unratio égal a1 est considéré
comme insuffisant pour assurer la solvabilité de I’ entreprise. Ratio de liquidité réduit = la valeur
réalisable est disponible / dettes a court terme.

Ce ratio permet de mesurer la capacité de |’ entreprise a payer ses créanciers sans avoir a vendre
ses stocks, actifs d’exploitation les moins liquides. Ce ratio permet donc de mieux apprécier la
solvabilité a court terme. Toutefois, I’analyse de la solvabilité a court terme est insuffisante a
travers les ratios de liquidité. Ces ratios doivent ére complétés par une analyse des valeurs
réalisables et de délais de recouvrement des créances, de reglement des fournisseurs et ce

d’' écoulement des stocks.

2.3. Les Ratios d’'Endettement : Ces ratios mesurent la solvabilité de |’ entreprise a terme.

Capacité d’ endettement = Ressources propres / Dette structurel.

Ceratio mesure la capacité de |’ entreprise & s endetter a terme

Capacité de remboursement = Dette structurels/ la CAF.

L es établissements de crédit exigent, en général, que ce ratio soit supérieur a 1.

Ceratio exprime la capacité de I’ entreprise a rembourser ses dettes a travers le revenu dégagé de
son activité. Les établissements de crédit estiment, en général, gu'un ratio inférieur a 3 est

convenable.
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3. La structure de financement : La structure du bilan livre la définition des grandeurs

significatives en matiere de financement. Mais ces grandeurs, cal culées a un moment donné, n’ont
gu’ une portée relative. L’ analyse dynamique, atravers le tableau de financement, peut permettre
de sasir le sens de I'évolution de ces grandeurs de  référence.
3.1. Les grandeurs significatives : La présentation fonctionnelle permet de définir les grandes
masses du bilan regroupées par fonction (structure, exploitation, trésorerie) et I'indicateur de

solvabilité (Ressources propres). Chaque fonction peut étre appréhendée par :
- Ses composantes actives et passives ;
- son solde.

Chacun de ces soldes revét, dans la pratique, une importance particuliere :

Fonction Mode de calcul Solde

structure Ressources structurel | Fond roulement
- les besoins
structurel

Exploitation Besoins cyclique - | Besoins en fond

ressources cyclique roulement

Trésorerie Trésorerie Actif — | Trésorerie net

trésorerie passif

Comme les trois soldes sont issus de grandeurs qui constituent le bilan de I’ entreprise, ils

sont liés par larelation suivant :

3.2. La représentation dynamique des grandes masses du bilan : La représentation
fonctionnelle du bilan ne permet d’ établir un diagnostic qu’ aun moment donné. L’ analyste dispose
d’un outil dynamique, utilisable également au plan prévisionnel, pour apprécier le sens de

I’ évolution de ces grandes masses : ¢’ est le tableau de financement.
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3.21. Le Tableau de Financement : Le tableau Emplois — Ressources refléte la politique
financiére a long terme de I’ entreprise (Investissements -Financement- Distribution) et permet

ains d'anayser le financement de |’ affaire et I’ évolution de I’ équilibre financier.

Tableau N°09 : tableau desressources et d’emplois

Ressources N N+1

Capacité d’ autofinancement (CAF)
Augmentation de capita
Augmentation des dettes

structurelles

A-total Ressour ces

Emplois

Investi ssement
Remboursement des dettes
structurel

Dividendes

B- total d’emplois

(A-B) —variation fond roulement

Variations des stocks
Variations des créances sur client et
compte rattaché.

V ariations des autres actifs courant

C -  variation des actifs

d’exploitation

Variation des dettes fournisseurs
et compterattaché

Variation des autres actifs courant

D — variation de ressources

d’exploitions
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(C-D) variation des besoins de

fond de roulement

E —variation disponibilité

F — variation des concoures

bancaire

(E-F) variation delatrésorerie

Source: établi par nous-méme selon les données de la BNA agence d ABKOU.

L e tableau de financement constitue un constat insuffisant dans le sensou il ne permet pas
d’ approfondir I’ é&ude des conditions d’ équilibre a court terme .A cet effet, I’ analyse doit intégrer
les flux du cycle d’exploitation pour avoir une information significative sur I’évolution de la
trésorerie.

3.2.2. LeTableau desflux detrésorerie:

N N+1
Encaissement sur vente
Autres encaissements
d exploitation

A : encaissement d’exploitation

Décai ssement sur achat
Décaissement sur frais de
personnel

Décaissement sur impot et taxes

Décaissement charge
d exploitation
B: décai ssement

d’exploitation
C-(A-B) : trésorerie

d’exploitation

Nouveau concoure bancaire

Augmentation du capital
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Augmentation des dettes
structurelles

Cession d’actifs

Autres  encaissements  hors

exploitation

D: Encaissement hors

exploitation

Investi ssement
Remboursement de  dettes
structurelles dividende

Charges de financement

Autres  décaissement  hors

exploitation

E: décaissement hors

exploitation

F= (D-E): trésorerie hors

exploitions

(C+F) : variation d’encaisse

La trésorerie d exploitation est un critére pertinent pour détecter une crise potentielle de

~

trésorerie ou encore pour anayser I'indépendance financiére de la société a travers une

comparaison de ce solde au montant des charges financieres. La trésorerie d’ exploitation devrait

étre positive. A défaut, le processus de dégradation des résultats serait irréversible et ne peut étre

remis en cause que par une modification profonde des conditions d’ exploitation et de financement.

On conclusion, I’ analyse financiére s appuie sur les documents comptable pour fournir une

information pertinente aux investisseurs, principalement les investisseurs financiers. Elle permet

acesderniers d allouer plus efficacement leur portefeuille.
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Conclusion

En conclusion dans ce chapitre et a partie de I’ évaluation financiére et économique d’un

projet d'investissement nous pouvant choisir le millier projet.

Cette présentation nous a permis de présenter les principaux critéres d’ évaluation d’'un
projet d’investissement, qui sont employé pour sélectionner le projet le plus rentable. A travers de
ce chapitre, nous avons essayé d'informer sur les avantages qu'il offre et les points faible qu’il

posséde éventuellement chague critere.

Pour mieux illustre notre chapitre en rédlité, il faut mettre en pratique tous les notions et
les étapes présenté théoriquement, ce que feral’ objet de chapitre suivent qui traitera le cas d’un

crédit d’investissement financier par la banque.
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Chapitre 3: Etude et évaluation d’un projet d’investissement cas de BNA
agence 590 d’ AKBOU (creédit d’investissement)

Introduction

Les premiers chapitres de ce travail sont consacrés aux aspects théoriques des différents
aspects des projets d’ investissement, par contre, ce chapitre sera consacré aux aspects pratiques de
notre travail. En effet, on essayera dans ce qui suit d'étudier |'état du projet de crédit
d’investissement réalisé par laBanque National d’ Algérie (BNA) agence 590 d AKBOU.

Ainsi, nous alons donner une présentation de la Banque National d Algérie agence 590
d’AKBOU, dans |la premier section.

La deuxiéme section sera consacrée al’ évaluation financiere du projet, afin de déterminer
sarentabilité.

Section 1: présentation del’organisme d’accueil BNA (Banque Nationale d’ Algérie)
Cette section comprenne la présentation de la banque nationale d’ Algérie et I’ agence d’ accueil.
1. Historiquedelabanque nationaled’Algérie

Apres I'indépendance de notre pays, il existait un réseau bancaire qui refusait de soutenir
la politique des pouvoirs publics, en matiere de crédit. Seules la Banque Centrale d Algérie
(actuellement Banque d’' Algérie : BA) et la Caisse Algérienne de Développement (actuellement
Banque Algérienne de Développement : BAD) créees respectivement le 13 Décembre 1962 et le
07 Mai 1963, étaient en place.

Pour remédier acette situation, I’ Etat décide, apartir de 1966, de prendre en main | e secteur
bancaire par la création de trois banques spécialisées, pour le remplacement du réseau bancaire
francais défaillant dors:

1) Banqgue Nationale d’ Algérie (IlaBNA) : créée par ordonnance du 13 Juin 1966, ayant pour
mission le financement des secteurs socialistes et privés.

2) Credit Populaired Algérie (le CPA) : créée par ordonnance du 29 Décembre 1966, chargé
d’accorder des crédits aux petites et moyennes entreprises publiques ou privées, et de

développer I’ artisanat, la péche, le tourisme et I’ hotellerie.
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3) Banque Extérieur d'Algérie (la BEA) : créée par ordonnance du 10 Octobre 1967, avec

pour mission, le développement économique avec |’ étranger.

La Banque Nationale d’ Algérie, créée par |’ ordonnance n°66-178 du 13 Juin 1966, était
directement placée soustutelledel’ Etat atraversle ministére des financesjusqu’ alapromulgation
delaloi 88-11 du 12 janvier 1988, date alaquellelaB.N.A devient une entité juridique autonome,
dotée du statut d’ Entreprise Publigue Economique (E.P.E).

En fait, la premiére banque commerciale qui a été créée fut la Banque Nationale d’ Algérie
qui arepris, des sacréation, les é éments patrimoniaux et | es activités des établissements bancaires
ci-apresansi que les patrimoines et activités des Caisses de Crédit Agricole, dela Caisse Centrale
des S.A.P et dela Caisse des Préts Agricoles, ala date du 30 Septembre 1968.

Instrument de la planification financiere, la particularité de la B.N.A est gqu’en plus de
I’ activité universelle d’ une bangque de dépbts, exercée concomitamment avec les autres banques,

elleavait I’ exclusivité et |le monopol e du financement du secteur agricole socialiste et traditionnel.

Cette spécialisation découle du souci des pouvoirs publics a apporter au secteur autogéré
agricole, I’aide dont il avait besoin pour se développer et tendre & une production optimale,
spécidisation déléguée par la suite a la Bangue de I’ Agriculture et du Développement Rural
(B.A.D.R) depuis Mars 1982 aprés larestructuration de la B.N.A.

L’ application des réformes de laloi 90-10 du 14 Avril 1990, et la situation culminante des
performances de I'ingtitution, satisfaisant, les conditions d’ éigibilité prévues par la Banque
d Algérie ont fait que, par délibération du Conseil de la Monnaie et du Crédit (le C.M.C) du 05
septembre 1995, la B.N.A a obtenu son agrément. Elle est, aing, la premiére banque du pays a
bénéficier de ce statuit.

Au mois dejuin 2009, le capital de laBNA est passé de 14.6 milliards de dinars algériens
a41.6 milliards de dinars algériens.

Au mois dejuin 2018, le capital de laBNA est passé de 41.6 milliards de dinars algériens
a 150 milliards de dinars algériens.
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LaB.N.A dispose d un réseau d’ exploitation tres dense réparti sur I’ ensemble du territoire

national. En effet, elle compte un vaste réseau de 171 agences, regroupees dans 17 Directions
Régionales d’ Exploitation.

2. Présentation del’agence d’accueil (BNA 590) d’AKBOU :

Dans cette partie, nous alons présenter I’organisme d accueil de I’agence BNA 590
d’ AKBOU, et ces différences services.

1. Définition del’agence 590 d’AKBOU :

L'agence constitue la cellule de base de I'ingtitution et le noyau de I'action bancaire et c'est

ace niveau gque se traitent I'ensembl e des opérations bancaires avec laclientéle.

Elle est chargée de mener toute action qui favorise I'accroissement des ressources de la
banque et le développement du portefeuille de laclientele.

2. Description del’agence 590 d’AKBOU :

Les agences de |’ établissement bancaire que constitue la B.N.A, sont classées, selon le

volume d’ activité qui est fonction des pouvoirs conférés, en trois catégories :

- Lesagences"principa" AP;
- Lesagences"catégories A" ;
- Lesagences"catégoriesB" ;

- Lesagences "catégories C"

En seréférant alalettren® 1741 du 10 novembre 1997, I’ agence B.N.A 590 est une agence
de catégorie « B » pouvant, sous réserve du respect de la réglementation bancaire en vigueur,

effectuer toute opération de banque, au sensdelaLoi sur laMonnaie et du crédit.

Celle-ci rentre dans les objectifs prioritaires de perfectionnement et d’ affermissement, et

les perspectives d’injonction assignées par la direction générale visant a:

- L’améioration du systeme d information dela B.N.A.
- L’amélioration du fonctionnement des réseaux d’ exploitation.

- Une meilleure maitrise des risques en matiére d’ octroi et de gestion des crédits.
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Dans ce cadre, I’ agence 590 de AKBOU, comme tout autre agence B.N.A, doit par lebiais

des moyens d accueil et de traitement dont elle dispose, étre en mesure de satisfaire la clientele
guel gue soit sa nature et son secteur d’activité. En outre, elle est tenue de traiter toutes les
opérations du commerce extérieur requises dans la limite des prérogatives conférées (rdle du
service étranger marchandises), derecevoir, d' étudier et de mettre en placelescréditsdanslalimite

de ses pouvairs et d assurer la gestion et le suivi de ceux-ci (fonction allouée au service crédit).

A |'effet de traiter I’ ensemble de ces opérations, et pour accomplir, convenablement, ses
missions afin de répondre au mieux a ses engagements, I’ agence 590 de AKBOU s est dotée d’un
modele d’ organisation d’ une agence de deuxieme catégorie, performant représenté d’ une maniere
sommaire.

Chague agence est structure en services:

Service caisse;
Service credit ;
Service secretariat engagement ;

Service portefeuille (télé&-compensation).

YV V V V V

Service commerce extrieur.
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3. L’organigrammedel’agence 590 AKBOU.
Figure N°02 : I’organigramme de I’ agence BNA d’ AKBOU « 590 ».

ORGANIGRAMME AGENCE DEUXIEME CATEGORIE

Directeur
Section administrative Chargé de clientele
Secrétariat Juriste
Contrdleur permanent
Directeur Adjoint
[ ‘ Il
Front office Back Office
|
L Service Caisse —— Service engagements (poste a pourvoir)
Section Guichet s) Etude et analyse des dossiers de crédit
caisse(s) C
|| (DD, compte devises et change manuel
Gestion administrative et suivi des engagements
T Service commerce extérieur (poste a pourvoir)
Section Moyens de Paiement « télé compensation » Mr:
- Section Domiciliation et apurement
Section Placements et produits mongtiques Section Credoc/ Remdoc/
| Transfert et Rapatriements

Sour ce: document donnée par la banque.
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4. Différentsservicesdel’agence 590 AKBOU :

1- Service caisse:

Les opérations de caisse constituent la base de I'ensembl e des opérations bancaires. On
entend par service de caisse, |'ensembl e des services matériels que doit offrir labanque a son
client pour lui permettre une utilisation la plus souple possible des fonds déposés sur un compte
en banque.

L e service caisse traite | es opérations de mouvements de fonds regus ou octroyé ala

clientéle tels que : versement, virement, retrait....
2-Service Crédit :

L'activité principale de la banque consiste a préter les ressources collectées dans les
meilleures conditions de couts et de securité. Selon le type de clientéle et I'activité peut recouvrir

desformestres diverses et ce pour des durées tres variables.
Labanque:

e Prételetemps en attendant I'argent, (crédit par signature) ;

e Prétel'argent en attendant un temps (crédit par caisse).

L e service des engagements s'occupe principal ement des études et analyses des dossiers

de crédits, et le suivi des conditions d'octroi de créedits.
3- Service secréariat engagement :
Laclientéle constitue la partie essentielle du fonds de commerce de la banque.

En effet, la connaissance approfondie de cette clientéle, ses caractéristiques, sa nature
juridigue et son fonctionnement comptable et financier en est le premier € ément.

Pour faire face aux différents besoins des clients, et afin de faciliter leur gestion
commerciale, le banquier procede avant tout a l'ouverture de comptes, qui constitue I'éape

préalable est importante avant toute nouvelle relation entre le client et sa banque.
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Pour en faire, au niveau de chague agence bancaire on trouve le service secrétariat

engagement qui est un organe de gestion et d'exécution.

Le secrétariat engagement est compl émentaire au compartiment crédits dans I'organisation
actuelle de I'agence.

4- Service télé compensation :

Le service est chargé de la remise des cheques, d'escompte des effets de commerce, émis
par labangque ou recus des confreres. Latélé compensation est un systéme centralise, avec un acces
unique par participant, qui se traduit par la suppression des chambres de compensation régionales,
elle nécessite la centralisation des remises et ordre de toutes les agences d'une banque sur un site

central de labanque.
5- Service Commer ce extérieur (Comex) :

Le service Comex est chargé de réaliser, de gérer et de superviser toutes les opérations
qui matérialisent les relations du banquier avec sa clientéle et /ou avec ses correspondants

essentiellement dans le cadre du commerce extérieur.

On conclusion, dans cette section on a présenté |” historique de la banque national
d’ Alger, I'agence 590 d’ AKBOU, son organisation et ses différente services.

Section 02 : Etude et montage d’un dossier de crédit d’investissement.

Dans notre travail de recherche, notre téche consiste a étudier d’'un dossier de crédit
d’investissement a moyen terme, ce dernier se réalise par procédé. Le projet d’investissement
consiste al’octroi d'un crédit pour I’ acquisition de machine de confection industriel de vétement,

lingerie et broderie.

La premiere étape concerne la présentation d' un dossier a fournir accéder a ce type de
credit.

La seconde consacre al’ étude économique de |’ entreprise de client, et latroisiéme détaille
I’ étude financiére.
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1. Lesdocuments constitutifsd’un dossier des crédits d’investissement

Chague demande de crédit d’investissement dépend de plusieurs documents a fournir qui

sont classées comme suit :

1.1. Lesdocuments administratif et juridique:

Demande de crédit d’investissement cacheter |e signée par la personne habilitée a engager
lasociété;
Copie de la décison doctroi davantages fiscaux et parafiscaux de L’APSI

éventuellement ;

Copie certifier conforme du registre de commerce de récépissé le dépbt ou tout autorisation

ou argument d’ exercer ;
Copie certifié conforme des statues pour les personnes morae;;
Copie conforme certifié du bulletin officielle égal (BOAL) ;

Copie certifier des titres, acte administratif, bail de location de terraine ou de locale
d’ exploitation.

1.2. Document technique:

Permit de construction en cours de validité;
Plan de masse et de situation de |I'implantation de projet aréaliser ;
Plan d architecteur et de charpente;;

Etude d'analyse de la qualité de gisement pour les projets de production de matériaux de

construction et autres ;

Le crédit d'investissement est un crédit qui s étale entre un (1) et sept (7) an ; avec une (1)
année de differe ala demande de client.

1.3. Document comptable et fiscaux :

Trois derniers bilans définitifs et TCR des exercices clos, y compris leurs annexes

réglementaires, signée par une personne habilitée pour les entreprises en activité ;
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- Bilan et TCR prévisionnel signée étalés sur une durée de cing (5) années;

Piéce fisca et parafiscal ressent (moins de trois moins) : apurée pour les entreprise en

activité et la déclaration d’ existence pour les personnes n’ ayant pas encore exercees.

1.4. Document économique et financier :

Une étude technico-économique du projet ;
- Facture pro formaet / ou contrat commerciaux récents pour les équipements a acquiére ;

- Etat descriptif et estimatifs des travaux de géné civile réalise et restent a réaliser, établir
par un bureau d’ architecture agrée ;

- Toutejustification des dépenses dg§aréalisé dans le cadre du projet.
2. L’étudetechno-économique:

Dans cette éude, on va présenter |'éape préalable pour |'étude dun dossier

d’investissement, cette étude porte sur I’ é&ude techno-économique et |a rentabilité du projet.
2.1.Laphased’identification de promoteur et de projet

Mr"” X" gérante une entreprise individuelle de confection industriel de vétements lingeries
et broderie a TIGUERTHE N'TAJA COMMUNE DE SIDI AYAD WILAYA DE BEJAIA, &gé
de 30 ans, elle dispose d’ une expérience appréciable dans le domaine de production ou il avait
plusieurs attestations de couture.

Nom ou raison sociale: X ;

Formejuridique: entrepriseindividud ;

Numéro de RC : 21A5810476-06/00 ;

Numéro N° d’'immatriculation fiscal : XXXXXXX ;

Activité: confection industrielle de vétement lingeries et broderie ;
Siége social : VILLAGE SIDI AYAD COMMUNS SIDI AICH ;

Numéro de compteclient : XXXXXXX.
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Tableau N°10 : Le montant et laforme de crédit d’investissement.

N° Formedecrédit Montant en Dinars | Date d’utilisation de
crédit
01 Crédit
d'investissement a1 21 100,00 DA 01/04/2022
moyen terme (CMT)
Total 5270 000,00 DA

Total en lettre : Cing million deux cent soixante-dix mille dinars

Sour ce : Document interne de laBNA (agence 590 AKBOU).
2.2.Phase économique du projet :

2.2.1. L’impact du projet :

L'acquisition du ce matéiel va permet de renforcer la production et d atténuer les

insuffisances existant, ce que va traduit par un impact positif sur la création d’emplois, la

rentabilité du matériel et |a participation active a vie économique.
2.2.2. Marchédu projet :
v' Caractéristique dela demande:
e Lademande est successive dans ce domaine d’ activite.
v' Caractéristiques del’ offre présente et future:
e L’offre dans ce domaine est insuffisante
2.2.3. Politique et moyen commer ciaux :

a) Objectif:

Rédliser des profits par la satisfaction de la demande et offrir un produit sur le plan

qualitatif et quantitatif.
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b) Clientele:

Tout commergant intéresse par ce produit notamment, les grandes surfaces, les grossistes
et semi grossistes.

Les critéres retenues, pour occuper un place sur le marché locale, nous avons axé sur la
qualité, la quantité la disponibilité du produit a offrir alaclientéle, par rapport nos concourante,

sans autant négliger larentabilité.

Le prix est fixé en fonction de prix jugée acceptable par e plus grande nombre de client,
cette démarche suppose d’identifier les caractéristiques créatives de valeur pour le client pergus

par le consommateur et en fonction de sa sensibilité aux prix.
2.2.4. Délai dereéalisation :

L’ entreprise souhait de recevoir le crédit d’ investissement (CMT) le plutdt possible en vue

de lancer la commande et que |es conditions sont réunies, notamment, la mobilisation de I’ apport.
2.2.5. Plan chargeprévisionned :
a) Lechiffred affairepreévisionnd :
Le chiffre d’ affaires projeté :

1- production vétements (survétement enfants et jeans enfants) : 350 Unité/jour X 1 000,00DA X
312 jours =109 200 000 DA ;

2-production lingerie féminine (robe de chambre, ensemble pyjama) : 250 Unité/jours X 1 000,00
DA X312 jours = 78 000 000 DA ;

3- CA preévisionnel total : 109 200 000 + 78 000 000 = 187 200 000 DA.

L es coefficients saisonnier sont, réguliers sur I’ ensembl e de année.
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Tableau N°11 : Le chiffre d affaire

Années CHIFFRE D’'AFFAIRES
N+1 187 200 000

N+2 200 000 000

N+3 250 000 000

N+4 300 000 000

N+5 350 000 000

Source : document réalisé par la banque.

FigureN°03: le Chiffre d affaire.

350 000 000
300 000 000
250 000 000
200 000 000
150 000 000
100 000 000
50 000 000

CHIFFRE D'AFFAIRE

N+1 N+2 N+3

W Series 1 MW Series 2 Series 3

Source: établi par nous-méme.

N+4 N+5

Aingi, la nouvelle d’activité de I’ entreprise prévoir une hausse progressive de 10% de

chiffre d’ affaires et correspond, ala montée en cadence du projet.

2.2.6. Endettement prévisible et amortissement du crédit :

e Montant a mobiliser : 5270 000,00 DA ;

e Forme:CM.T;

e Durée:05ans;
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e Tauxdintérét:525%;

e Différé: 12 mois;

e Modalité deremboursement : (amortissement constant) ;

e Premiereutilisation : 01 avril 2022.
2.3.Laphasetechniquedu projet :

2.3.1. Lecolt d'investissement :

Le colt de I'investissement global est estimé a5 270 000.00 DA (TTC). L’acquisition de
matériel un montant de 5270 000.00 DA, I’ apport de promoteur 40% 2 108 000.00 DA de ce
colt, ce qui démonter d implication de promoteur dans le projet, le reste 60% 3 162 000.00 DA
sera couvert d’'un crédit bancaire.

2.3.2. Leplan definancement :

Leplan et les conditions de financement de |’ investissement se présentent selon lastructure

suivant :

e Montant du crédit : 5270 000 DA ;

e Apport du promoteur : 2 108 000.00 DA.
Les conditions de financement bancaire :

e Montant decrédit : 5270 000 DA ;

e Duréederemboursement : 5ans;

e Tauxdintérét : 5.25%.
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Tableau N°12 : Plan de financement prévisionnel.

Rubrique Taux participe montant

Apport personnel

Numeéraire Nature 40% 2108 000.00 DA
Préte bancaire 60% 3 162 000.00DA
Total 100% 5270 000.00DA

Sour ce : réalisé par nous-méme a partir d’ un dossier au niveau de |’ agence.
3. L’éudefinancieredeprojet :

Afin de mener une éude financiére d’'un projet, il est nécessaire d’ établir un passage du
bilan comptable au bilan financier. L’ étude comprend une analyse du bilan prévisionnel (Actif,
Passif) sur cing ans, principalement par I’ éablissement de plusieurs documents comptable et

financiers, qui sont résumés de la maniére suivant :
- Lehilan comptable et le bilan financier ;
- Letableau des comptes de résultats (TCR) ;
- Lecacul desindicateurs et lesratios financiers.
3.1.L"analyse des documents comptable et financier s (é&tude de bilan)

L’ éablissement du bilan financier de I’ entreprise nous a permis d’anadyser |’ équilibre
financier atravers le calcul du fond de roulement, le besoin de fond de roulement et la trésorerie

nette, ainsi ces ratios.
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Tableau N°13: Lebilan financier prévisionne :

Désignation Année Année Année Année Année
2023 2024 2025 2026 2027
Actif_fixe (montant | 8 783 8783 8783 8783 8783
net)
Materiel etoutillage. | g 705 8783 8783 8783 8783
Actifscirculant
VE: 30000 | 30000 30 000 30 000 20 000
Matiere et fournitures | 2 600 | 30000 30000 30000 20 000
VR: 11104 | 15080 16 306 9372 1925
Client 9,000 13000 14000 6000 .
Matieressur client | 5 104 2 050 2 306 3372 1925
vDb: 10582 | 44333 6399 83625 114 206
Disponibles 582 333 399 625 206
bandue 10000 | 44000 6000 83 000 114 000
Total Actif 58712 | 94652 110 217 124752 136 131
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Capitaux
per manents
Capitax propres 3513 3513 3513 3513 3513
Fonds personnels ; 30 601 34 481 42 486 47 140
Resultat del'exercice |, o 53 048 65 353 72523 79878
DLMT 0 0 0 0 0
DCT 4920 3690 2 460 1230 0
Dette d’ exploitions
Détention POUr 500 300 400 500 600
compte

30 000 35000 4000 45 000 5000
Total passf 58 712 94 652 110 217 124752 136 131

Sour ce : tableau établi par nous-mémes selon les données de BNA agence 590.

Commentaire:

Dans ce tableau on a trouvé que le total des actifs est égal au total des passifs, ce que

signifie que le bilan est en équilibre.

3.2.Calcul del’equilibrefinancier :

3.2.1. Lecalcul dufondsderoulement :

FR = Capitaux permanent —Actif immobilisée.
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Tableau N° 14: e fonds de roulement prévisionnel.

Désignation | 2023 2024 2025 2026 2027
Fond de | 48 486 84 353 101 075 117 997 130531
roulement

Source : tableau établi par nous-méme selon les donnée de BNA agence 590 d’ AKBOU.
Commentaire:

Le fonds de roulement est positif durant les cing années, cela signifie que I’ entreprise peut
financier ces immobilisations, ainsi |e reste qui représente « la marge de sécurité » servira pour

faire face au risque de déséquilibre.
3.2.2. Calcul de besoin defondsderoulement :
BFR = Lavaleur d’exploitation +valeur reéalisable — (Dette a court terme — dette financier).

Tableau N°15 : Le besoin de fonds de roulement prévisionnel.

désignation 2023 2024 2025 2026 2027

Lebesoin defondsde

roulement 3200 -3800 -4 400 -5 000 -5600

Source : tableau établi par nous-méme selon les données de BNA agence 590 d’ AKBOU.

Figure N°04 : le besoin de fonds de roulement prévisionnel.
le BFR

1000

1000 BFR Category 2 Category 3 Category 4
-2 000
-3 000

-4 000
-5 000
-6 000

2023 m2024 2025 m2026 2027
Sour ce : établi par nous-méme.
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Commentaire:

En remargue que le BFR augment & partir de ladeuxieme année jusqu’ aladerniere année.
Le BFR est négative signifie que les emplois sont inférieur aux ressources. Aucun besoin financier
n'est générée pas I’activité et |I’excédent des ressources dégagée va permet. D’aimenter la

trésorerie nette de |’ entreprise.
3.2.3. Calcul detrésorerie:
Latrésorerie est calcul comme suit :
TR =FR -BFR.

Tableau N°16 : tableau de latrésorerie prévisionnel.

désignation | 2023 2024 2025 2026 2027
FR 48 486 84 353 101 075 117997 130531
BFR -3 200 -3 800 -4 400 -5000 -5 600
Trésorerie 51 686 88 153 105 475 122 997 136 131

Source : tableau établi par nous-méme a partir des données de BNA agence 590 d AKBOU.
Commentaire:

En remargue que de I’année 2023 jusqu’a 2027 la trésorerie est positive, ce que signifie
gue le FR est suffisant par rapport au BFR, implique que |’ entreprise est capable de trouver de
liquidité pour faire face a ces dettes. Ce dernier est positif parce que I’ entreprise est en mesure

d’ honorer ces dettes.
4). Letableau des comptesderésultat (TCR) :

Le tableau des comptes de résultat est un document comptable qui synthétise I’ ensemble
descharges et des produitsde !’ entreprise pour lescing années avenir. Il indique laperformance

del’entreprise.

A partir de TCR qui nous a été mis anotre disposition par laBNA agence 590 d AKBOU,

onapu calculer le taux de financement.
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Tableau N°17 : tableau de TCR prévisionnel.

Désignation Données Prévisionnel
2023 2024 2025 2026 2027
Produit vendue 187 200 200 000 250 000 30 000 350 000
Matiere et | 120 000 125000 160 000 200 000 24 000
fourniture
service 5100 6400 7600 8 800 10 000
Valeur ajoutée | 62 100 68 600 82 400 91 200 100 000
Frais personnel 8 600 9000 9500 10 000 10 500
Impot et taxes
Fraisdivers 3754 4010 5010 6 010 7010
560 560 600 800 800

Excédent  brut

d’exploitions 49 186 55 030 67 290 74 390 81 690

Autres  charges - - - - -

opérationnel

Dotation a4 0 1750 1750 1750 1750

amortissements

Résultat des
opérations 47 429 53 270 65 533 72 633 79 933
d’exploitions

ordinaire
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Les produits - - - - -

financiers 350 295 170 110 55

Frais personnel

Résultat 350 225 170 110 55

financiers

Résultat 47079 53048 65 383 72523 79878

d’ exploitions

Source : tableau réalise par nous-méme selon les données de laBNA agence 590 d AKBOU.
Commentaire:

- nous pouvons conclue qu’il y a un forte "VR", cela indique que les moyens de production mise

en ceuvre par I’ entreprise sont efficaces. C’ est une richesse pour I’ entreprise.

- Lerésultat d’ exploitation est positif, celaimplique que I’ entreprise peut rembourser ses intéréts

d’ emprunts et de couvrir les opérations exceptionnelles lorsqu’ elles existent.
5). Calcul dela capacité d’autofinancement CAF :

CAF = Résultat net d’ exercice + Dotation aux amortissements et aux provisions — Reprise
des prévisions + VNC des déments d’Actifs — Produit des cessions d’ ééments d’Actif —

Subventions d’investissement.

Tableau N°18 : tableau de la CAF prévisionnel.

Désignation 2023 2024 2025 2026 2027
Résultat net | 30 601 34 481 42 486 47 140 51921
d exercice

Dotation aux | 728 728 728 728 728

amortissements

CAF 31329 35209 43214 47 868 52 649

Source : tableau établi par nous-méme sur la base données de laBNA agence 590 d AKBOU.
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Figure N°05: Représentation de la CAF.

Titre du graphique
60 000

50 000

40 000
30000
20 000
10 000
0 R R
CAF

résul ne doaion Category 4

2023 m2024 2025 m2026 m2027
Sour ce : établi par nous-méme.
Commentaire:

En remarque que la CAF est positive, cela signifie que I’ entreprise réalise des bénéfices
d’ exploitation. Dans ce cas, €elle peut donc convertir cet actifs en trésorerie, investir dans des biens

ou encore payer des dividendes aux associés et/ ou actionnaires.

4. Lescritéresd évaluation delarentabilité avant financement :

Les criteres d évaluations de la rentabilité c’est les criteres utilise dans le projet
d’investissement, tel que la valeur actuel net, I'indice de profitabilité, délai de récupération de
capital investi, le taux de rentabilité, les cash-flows et les cash-flows actualisé.
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4.1.1 escalculs cash-flows et |’ actualisation des cash-flows :

4.1.1. Calcul decash-flow :

Tableau N°19 : calcul des cash-flows nets Unité: DA

Désignation 2023 2024 2025 2026 2027
R.N.E 47079 53048 65 363 72 523 79 878
Dotation 1757 1757 1757 1757 1757
d amortissement

Cash-flow net 48 836 54 805 67 120 74 280 81635

Source : tableau établi par nous-méme a partir des données de BNA agence 590 d AKBOU.

4.1.2. Actualisation des cash-flows:

Tableau N°20 : actualisation des cash-flows en DA.

Désignation 2023 2024 2025 2026 2027
Cash-flow net 48 836 54 805 67 120 74 280 81635
Cumul des cash- | 48 836 103 641 170 761 245 041 326 676
flows net

Coefficient 0,909091 0,826446 0,751315 0,683013 0,620921

d’ actualisation

10%

Cash-flow 44 396,3681 | 45293,3730 | 50428,2628 | 50 734,2056 | 50 688,8858
Actualisé

Cumul des cash- | 44 396,3680 | 89 689,741 140 118,0038 | 190 852,2094 | 241 541,0952
flows

Source : tableau établi par nous-méme a partir des données de BNA agence 590 d AKBOU.
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4.2. Calcul descritéres:

Apres avoir établir les instruments de base de I’analyse de la rentabilité, il convient de
calculer les différents criteres indiquant la rentabilité de projet.

4.2.1. LaValeur Actud Net (VAN):
e VAN =) Cash — flow actualisé — capital investi
VAN =50 688,8858 — 5 270
=45 418,8858 DA

Commentaire:

LaVAN deceprojet est positive, ce que signifie que le projet est trés rentable, doncil sera
réalisé par |’ entreprise et financier par la banque, cela permet de :

- Récupérer lecapitaleinvesti : 5270 DA ;
- Dégager un sur plus qui corresponde ala VAN qui est de 45 418,8858 DA.
4.2.2. Ledéai derécupération actualisé (DRA):

D’ aprés letableau des flux de trésorerie, le délai de récupération de ce projet se situe entre les
deux années plus exactement.

DRA = année de cumul Inférleur + capital investi—cumul inférieur

cumul supérieur—cumul inférieur

44 396,3680-5 270
89 689,741-44 396,3680

DRA=1+

=1,0864
DRA =1,0864 Ans
DRA =1 an et 2 mais.

L’ entreprise pourrait récupérer son capital d’ un un durées de un (1) ans et 2 mois.
4.2.3. L’indicede profitabilité (1P) :

Pour renforcer la décision de la mise en place de projet, nous avons opté pour le calcul del’indice
de profitabilité, ce critere sert a confirmer celui delaVVAN, son calcul est le suivant :
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_ Y. cash—flow actualisé

investissement initial

_ 50688,8858

IP
5270

= 8,8616DA.

Le projet a dégager un indice de profitabilité (IP) de 8,8616 DA, cela signifie pour chague dinar
investi la banque rapport 7 dinars de gains.

Commentaire:

D’ aprés |’ étude effectuée nous avons constaté que le projet est faisable mais aussi rentable
car tous les criteres ce sont avéré favorabl e a cet investissement. Donc, la bangue pourrafinancier
le projet a hauteur de 60%.

4.3. Analysedesratiosfinanciers:

> Lesratiosdefinancement : les ratios de financement sont des ratios de financement des

immobilisations et |es ratios de financement externe. Ces ratios son calculer comme suit :

Tableau N°21 : les ratios de financement prévisionnel.

désignation 2023 2024 2025 2026 2027

Ratio de finie| 0,40 0,40 0,40 0,40 0,40

d’'immobilisation

= C

Perm/immobilisation

net

Ration de | 0,14 0,08 0,06 0,05 0,04
financement

externe

= somme dette/

somme d’ Actif

Sour ce : tableau éabli par nous-méme selon les données de BNA agence 590 d AKBOU.
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Commentaire:

- leratio define d immobilisation net est inférieur a1, celasignifie quel’ entreprise ades capitaux
permanents trés faibles.

- les ratios de financement externe sont inférieurs a 1, ces ratios estiment le total des ressources
interne de la banque avec des dettes.

» Ratiodel’autonomiefinanciereet I'indépendance financiere :

Tableau N°22 : les ratios des fonds propres et d’ endettement prévisionnel.

Désignation 2023 2024 2025 2026 2027

Ratio 0,43 0,46 0,51 0,56 0,62
d’autonomie
financiére=
FP/total des
dettes

Ratio 1 1 1 1 1

d’endettement=

C propre/ C
permanant

Source : tableau établi par nous-méme selon les données de la BNA agence 590 d’ AKBOU.
Commentaire:

- leratio d’ autonomie financiere est inférieur a1, lesfonds propres ne couvrent pas |’ ensemble des
dettes contractées aupres des établissements bancaires. La santé financiére de la banque est alors
en danger, la banque est trop endettée.

- leratio d’endettement égal aun 1, ce qui signifie que la capacité d’ endettement de la banque a
financier sa dette est important. En remarque aussi que ce ratio est fixe durant le cing (05) années
d activité acause de ces DLMT qui sont nulles (0).
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Tableau N°23 : tableau d’ amortissement des crédits a court terme.

Années Capital Amortissement | intéréts TVA Restant unité
début principal dd
d années
2023 364100 |O 276,68 52,27 5270,00 | 329,24
2024 5270,00 |1317,50 276,68 32799,38 | 3952,50 | 3439356
2025 395250 |1317,50 207,51 2459954 | 263500 |26124,55
2026 2 635,00 1317,50 138,34 16399,69 |1317,50 |17855,53
2027 131750 |1317,50 69,17 8 199,85 0,00 9 586,52
Total 5 270,00 968,36 82 051,03 88 289,39

Source : document réalise par laBNA agence 590 d AKBOU.

» Conclusion relativesal’évaluation financieredu projet :

Toutes les évaluations effectuées indiquent que le projet :

- Jouit d'un niveau de rentabilité élevé;

- Assureun routeur rapide alaliquidité;

- Est faiblement risquée ;

- Les excédents d' exploitation permettant d’ assurer largement la couverture des codts de

financement du projet.

On conclusion, dans cette section en conclue que le projet d’investissement étudie par la

BNA agence d AKBOU est rentable
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Conclusion

Au terme de notre étude, ces études préalables sont essentielles car elles permettent de
clarifier lasituation et de prendre des décisions.

Nous avons essayé dans ce troisieme chapitre d appliquer les différents critéres
d évaluation et de choix d’investissement, afin d’ aboutir & une décision relative au projet de crédit
d’investissement financier par la banque BNA d' AKBOU, apres I'application des différents
criteres et méthodes d’ éval uation la banque accorde ce crédit qui consiste d’ une machines

De plus, I'analyse et les calculs que nous avons effectué montrant que le projet est
réalisable, opportun et rentable car il génere un routeur sur investissement.

Par conséguent, et sus la base des analyses faites auparavant, le projet s'avere d’ une immense
importance par rapport a son codt de réalisation et a I’ampleur des installations, mais auss par
rapport alagrandeur des flux générés pour I’ économie régionale
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Conclusion générale

Généralement I’investissement peut étre défini comme une opération économique qui consi ste pour
une entreprise a acquérir des biens de production, a effectuer certaine dépenses ayant but de
développer son potentiel pour I’avenir. Ainsi, un investissement désigne le placement de capitale
pour obtenir des gaines future, il s apparente aussi a des dépenses de renouvellement du capital

qui augmentent les capacités de production.

En effet, Lapolitique de croissance et de développement de |’ entreprise repose | e plus souvent sur
la croissance de son capital fixe et de commercialisation, cette croissance résulte d’ un ensemble
de décisions d'investissement, car I'investissement est I’éément vital qui décide I’avenir de

I’ entreprise.

Pour cela, nous avons eu comme objectif principal de vérifier théoriquement comment les
entreprises procedent al’ é&ude et |I” éval uation d’ un projet d’ investi ssement tout en interrogeant sur
sarentabilité, notre problématique est de savoir quelle sont les outilsd’ analyse de la rentabilité
deprojet d’investissement utilisé par la BNA agence 590 d’AKBOU ?

Durant notre travail nous avons essayé de montrer qu'avant de prendre une décision
d’investissement dans le futur, il est nécessaire de faire une évaluation du projet on utilisant
des méthodes et des critéres. Ces derniers apour but de déterminer lafaisabilité et laviabilité ains

larentabilité du projet d’ investissement.

Au sein du la banque nationale d'Algérie agence d AKBOU 590 et pour que la banque
prononce la décision de financer I’ investissement ou pas nous avons procédé a une étude technico-
économiqgue. Dans notre travail de recherche nous avons procédé a une évaluation delavariabilité
d’un projet d’investissement au sein de la BNA agence 590 d’ AKBOU. De ce fait ,nous avons
aussi calcules les critéres qui sont généralement utilisés pour apprécier la pertinence d une
investissement et nous somme arrivee a déduire les conclusions suivantes :

1. LaVAN aunevaeur de 45 418,8858 elle est positive, le projet d'investissement présente
une forte rentabilité par rapport au capital investi 5270 DA, il est rentable;

2. Le DRA est le temps nécessaire pour que I’ investissement soit récupérer, donc cette entité
va récupérer son capital investi au bout d’un 1 an et 2 mois et cette durée inférieur au déla
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fixé par le directeur de I’entreprise, donc I’entreprise récupére son capital rapidement.
3. IPil mesure le profit induit par un 1DA de capital investi, |P est de 8,6696 DA aqui permet
a |'entreprise de récupérer un (1) DA investi et de réaliser un bénéfice de 7 DA.
A partir desrésultats obtenus sur labase d’ une étude et analyse des critéres, nous avons conclus
gue l'entreprise encaisse une vaeur supérieure a la vaeur initidle de
I'investissement. Donc, il dégage des marges bénéficiaires importantes qui permettent

de réaliser un chiffre d affaires considérable, ce que confirme I’ hypothése N°3,

De plus, avant tout engagement sur le financement d'un projet d'investissement, il est
recommandé a la banque de faire face a tous les risques liés au projet par une évauation

approfondie des risques et des garanties de projet d' investissement.

Notre travail nous a fourni une idée sur le domaine professionnel, et nous permettre de

mettre en pratique les connai ssances théoriques acquises durant notre formation.
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Résumeé

L’ évaluation financiére joué un rdle primordial dans toutes sortes d’ organisations, elle
contribue aaméliorer I’ efficacité de |’ entreprise et I’ économie lié & certains processus
décisionnel d un investissement, permet minimiser les risques de maximises le projet.

L’ entreprise pour trouver les fonds nécessaires a son investissement ellefait appel a
des différents moyens de financement internés ou externes. Banque utilise des différents
méthodes et critéres pour évaluer le projet en question.

Pendant notre stage pratique alaBNA d’ AKBOU nous avons analyse une demande de
crédit d'investissement de I’ acquisition d’ une machine, nous avons appliqué une étude technico-
économiqgue qui nous a montré que ce projet et viable et faisable.

Nous avons aussi analysé la rentabilité financiére du projet atravers différents critéres

d’ évaluation et I’ interprétation des résultats confirmer que le projet est rentable.

Notes clé: projet d investissement, rentabilité, I’ analyse, évaluation.
Abstract

Thefinancial evaluation played akey rolein all kinds of organizations, it helps to
improve the efficiency and the economy linked to certain decision-making processes of an
investment, allows to minimize the risks of maximizing the project.

To find the funds necessary for itsinvestment, the company uses various internal or
external means of financing.

The company uses different methods and criteria to evaluate the project.

During our practical internship at the BNA of AKBOU we analyzed arequest for
investment credit for the acquisition of a machine, we applied a technical-economic study which
showed us that this project is viable and feasible.

We also analyzed the financia profitability of the project through various evaluation

criteriaand the interpretation of the results confirm that the project is profitable.



