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Introduction générale

Une entreprise est un projet économie, qui cherche a travers son processus de
développement la réalisation de richesse et maximisation des profits quel que soit son
secteur d’activité (agricole, industriel , ou prestation de service ) .cette derniére évolue
dans un mode complexe et de plus en plus concurrentiel, I’environnement d’aujourd’hui
est caractérisé par la mondialisation des marchés , la diversification des agents
économiques , I’augmentation concurrentielle des opportunités et la multiplication des

risques que I’entreprise doit suivre avec un taux équivalent ;

Conscience de I’importance d’assurer son développement, 1’entreprise est appelée a
accroitre le niveau requis par son environnement, c’est-a-dire étre capable a innover et

diversifier ses activités. Pour atteindre cela, I’entreprise est dans 1’obligation d’investir.

Investir est une démarche qui implique des risques. Alors, avant de prendre toute
décision d’investissement, il est important d’¢laborer des procédures d’évaluation des
projets dans le but de faire face a ses éventuels imprévus et surtout d’éviter les risques

d’erreurs sont souvent trés cotiteux pour 1’entreprise.

Par ailleurs, on peut considérer la décision d’investissement comme 1’une des décisions
les plus importantes que pourrait prendre tout opérateur économique. Ainsi, la complexité
de la décision d’investissement pousse 1’entreprise a mieux évaluer la rentabilité du projet

et cela dans le but d’atteindre 1’objectif qu’elle s’est fixé.

De ce fait, les méthodes d’évaluation surtout les critéres permettent de mieux
comprendre comment un projet d’investissement est rentable ou non, La rentabilité est un
facteur commun de toutes les activités de production qui mesure le revenu et les ressources
employés pour I’obtenir. A ce titre L’intérét d’analyser et d’étudier la procédure et la
démarche a suivre dans une évaluation des projets, nous améne a batir notre travail autour
d’une problématique suivante que nous posons : Comment I’entreprise CO.G. B Labelle

évalue —t-elle la rentabilité d’un projet d’investissement ?

Pour apporter des éléments de réponse a cette question centrale, nous avons articulé notre

travail autour des questions secondaires suivantes :
_ Quels sont les criteres d’évaluation qu’utilise I’entreprise CO.G. B Labelle ?
_Est ce que le projet envisagé par I’entreprise CO.G. B Labelle est rentable ?

Pour étre a la mesure de répondre a ces questions, nous nous basons sur les hypotheses

suivantes :
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»  La prise de décision d’investissement dans un projet est fondée sur le calcul
dela VAN
» Une entreprise assez importante comme CO.G. B Labelle va dégager une

valeur assez importante ?

Methodologie de la recherche :

Tout au long de notre travail nous allons opter pour une structure descriptive par une
recherche bibliographique (des ouvrages, des mémoires de fin de cycle, des sites web ainsi

gue des documents de stage) ; et analytique par un stage pratique.
Pour cela, nous avons réparti notre travail en trois chapitres principaux :

L’objet de notre premier chapitre consiste a présenter certains concepts de base sur

les investissements et les sources de financement sollicités par les entreprises.

Le deuxieme chapitre portera sur les méthodes et les outils d’évaluation d’un projet

d’investissement.

Quant au dernier chapitre, il portera sur 1’é¢tude de 1’organisme d’accueil LABELLE et on
va introduire 1’entreprise Labelle et évaluer le projet de Labelle, en utilisant les critéres

d’évaluation d’investissement.
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Chapitre 01 Généralités et concepts de base sur les investissements

Introduction

La décision d’investir est parmi les décisions les plus importantes de la firme. Elle
détermine non seulement sa rentabilité mais aussi sa classe de risque. Pour le financer, les
décisions d’investissements et de financement nécessitent le recours a des comparaisons de

flux monétaires en raison de leur divergence dans le temps.

En effet, la décision d’investir dans quelconque projet se base principalement sur

I’évaluation de son intérét économique et par conséquent, le calcul de sa rentabilité.

Dans ce chapitre, réparti en trois (03) sections nous allons présenter quelques concepts et
généralités sur les investissements. La premiére section portera sur toutes les notions liées a
I’investissement, la deuxiéme traitera les notions liées a la décision d’investissement et enfin

la troisieme qui s’intéressera aux sources de financements.

Section 01 : Les concepts fondamentaux de I’investissement

Dans cette section, nous allons définir I’investissement selon les différentes approches

ainsi que les différentes formes qu’il peut prendre.
1.1 Définition de ’investissement

« L’investissement consiste a immobiliser des capitaux c’est : -a-dire & engager une dépense
immédiate, dans le but d’en retirer un gain sur plusieurs périodes successives. Cette dépense
peut étre engager par 1’entreprise pour différentes raisons : lancer des nouveaux produits ;
augmente la capacité de production, améliorer la qualité des produits et services, réduire les

couts de production ».

1.1.1 Plan comptable

Selon 1’approche comptable , un investissement est une acquisition de biens ou services
non consommes au cours d’un exercice .Cette définition vise aussi bien les biens matériels
comme les constructions ,terrains ,equipements , que les biens immatériels comme les brevets
ou les fonds de commerce .Elle englobe également les services tels que les programmes de
recherche et développement, ou encore les investissements commerciaux tels que les
compagnes de publicité et la constitution d’une force de vente ,dont les effets ont une portée

de longue durée .
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1.1.2 Plan Economique

En économie, un investissement est une dépense immeédiate destinée a augmenter a long
terme la richesse de celui qui 1’engage. Dans une entreprise, un investissement sert a
augmenter la productivité (investir dans des machines supplémentaires ou des machines plus
efficaces), et a gagner du temps notamment (investir dans un logiciel d’automatisation des

taches)
1.1.3 Plan Financier

C’est la moins restrictive, « ¢’est un ensemble de dépenses générant sur une longue période

des revenus tels que les remboursements de la dépense initiale sont assurés. »
1.2 Les typologies des investissements :

Sans citer toutes les classifications, il apparait épandant utile de donner les différentes modes

de classement comptable
1. 2.1 Selon leur nature

Les investissements par nature permettent d’établir un classement, qui se rapproche du
classement comptable. Selon le critere par nature; on peut distinguer trois types

d’investissement corporelle, Incorporelle et financier.
1.2.2 Selon leurs objectifs
Cette classification permet de distinguer plusieurs types :
Investissement de renouvellement, de productivité et d’innovation ou d’expansion
1.3 Les caractéristiques d’un projet d’investissement :

Quel que soit sa nature, le projet d’investissement est caractérisé par quatre caractéristiques

principales :
1.3.1 Le capital investi

Représente les dépenses d’investissement que ’entreprise doit supporter pour réaliser
son projet, autrement dit :« le capital investi ou le montant de 1’investissement (10) regroupe
toute la dépense engagée est dans la réalisation du projet jusqu’a sa mise en ceuvre », ce
dernier est mesuré par les dépenses d’acquisition qui sont liés aux besoins de financement en
fond de roulement de ’augmentation des stocks et des crédits a la clientele. (CYRIELLE,
2009, p. 31)
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1.3.2 La durée de vie du projet

En concernant la durée de vie d’un investissement est la période pendant laquelle les activités

du projet seront mises en ceuvre ;
1.3.3 Les recettes nettes (cash-flow)

Parfois, Elle se calculent annuellement, représentes la différence entre les produits annuels
encaissables et les charges annuelles seront décaissées pour ce projet, qui interviennent

durant I’exploitation de I’investissement.
Cash-flow (CF) = recettes générales —dépenses générales
1.3.4 La valeur résiduelle (VR) :

A la fin de la durée d’utilité du bien, ’entité obtient sa valeur probablement restante apres

son amortissement ;

« La valeur résiduelle, est la valeur marchandes de I’investissement apreés son

utilisation ;

La valeur résiduelle peut étre nulle ou méme négative (frais de démontage) ; elle varie tout au
long de la durée de vie de I’investissement ». (CONSO & HEMICI, p. 386)

Section 02 : La décision d’investissement et les risques d’investissement

La décision d’investissement est sans doute la décision la plus importante prise par
I’entreprise. C’est une décision financieére dans la mesure ou la réalisation d’investissement
implique son financement, et par conséquent une mobilisation des fonds. Une mauvaise
orientation peut condamner la survie de la société. Des outils d’aide a la décision basés sur
I’application de techniques quantitatives sont proposés afin de permettre une meilleure
évaluation de la décision d’investissement.

2.1 La décision d’investissement

2.1.1Définition

La décision d’investissement est la décision centrale de la politique de développement de
I’entreprise, celle qui détermine les chances de gain et les risque les plus graves. Il s’agit
d’une décision financiére car elle repose sur I’immobilisation des capitaux (DJEDDI &

CHALLIL, 2015, p. 13)
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2.2 Les caractéristiques de la décision d’investissement :

2.2.1 Une décision stratégique

C’est la décision la plus importante, car elle détermine 1’avenir et la pérennité¢ de
I’entreprise. Avant d’étudier le choix d’investissement, une réflexion sur la pertinence des

stratégies s’impose.
2.2.2 Une décision impliquant tous les services de I’entreprise

Elle concerne le sommet stratégique, les services fonctionnels et opérationnels. Direction
générale (arbitrages, décision). (HUTIN, toute la finance d'entreprise en pratique, 2003, p.
295)

2.2.3 Une décision indispensable

L’entreprise doit investir pour rester compétitive et maintenir sa position sur le marché, face

a la concurrence.

2.2.4 Une décision qui modifie I’équilibre financier de I’entreprise
On peut voir I’impact de la décision d’investissement sur :

* Les fonds de roulements

*les charges et produits prévisionnels donc le résultat

*La trésorerie : évaluer éventuellement le risque de crise

*[.’évolution en fonction de I’activité¢ donc du chiffre d’affaire

2.2.5 Une décision sous contrainte financiere

« L’investissement doit étre couvert par des capitaux stables dont le montant et le colt

doivent étre préalablement apprécies par la direction financiere.

2.4 Les étapes de la mise en ceuvre d’un projet d’investissement

Les étapes de la mise en ceuvre d’un projet d’investissement couvrent tout le processus qui

va du lancement de I’idée du projet jusqu’a son exécution,
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Ces étapes sont aux nombres de six (06) :

La phase d’identification, de préparation, d’évaluation, de décision, d’exécution et finalement

la phase de controle.

2.5 Définition du risque
Selon F.H. Knight, le risque est défini comme une situation dans laquelle une distribution de
probabilité peut étre affecté a différents événements futurs, le futur étant probabilite.

Ces risques concernent les risques liés au financement mais dont [’origine peut
provenir d’une insuffisance de fonds propres susceptible d’entrainer une mise en liquidation,
ou au contraire d’'une absence de dividende qui empéchera une augmentation du capital.

(PILVERDIER-Latreyte, 2002, p. 307)

Section 03 : Les sources de financement des investissements

Une fois le choix du projet d’investissement est effectué¢, il reste bien souvent a

I’entreprise de déterminer le mode de financement convenu.

Donc, I’investisseur se trouve dans une multitude des sources de financement dont il doit
choisir la moins couteuse pour faire face a des difficultés financiéres, ce dernier a un impact

direct sur la rentabilité de ’investissement.
Généralement, les sources de financement sont classées a trios modalités :
3.1. Le financement par fonds propres :

Le financement par fonds propres s’agissant, pour ’entreprise de 1’apport des associés
augmenté des bénéfices en réserves, leur variation provient de deux sources, soit par
I’affectation annuelle des résultats ou exceptionnellement par 1’opération d’augmentation ou

de réduction du capital social.

On distingue 03 moyens de financement par fonds propres : 1’autofinancement, la cession

d’¢élément d’actif et I’augmentation de capital.
3.2. Le financement par quasi-fonds propres :

Le financement par quasi-fonds propres sont des sources de financement dites hybrides.
Elles présentent, a la fois, les caractéristiques des fonds propres et des dettes, ils ont une
interface entre les actions et les obligations. On en trouve les préts participatifs, les titres

participatifs, les titres subordonnés et les comptes courant d’associés

7
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3.3 Le financement par endettement
Cette source de financement peut étre scindée en trois catégorie : les emprunts aupres des

établissements de crédit, les emprunts obligatoires et le crédit-bail.

Conclusion :

Tout au long de ce chapitre, nous avons confirmé que : I’investissement est I’acte par
lequel une entreprise dépense ’argent pour en gagner plus. Au contraire d’une charge qui est
la résultante de I’exploitation, donc I’investissement est un engagement de 1’entreprise et de

ces actionnaires.

La prise de décision est la plus difficile mais il est essentiel dans tout projet
d’investissement, ces décisions sont considérées comme le fondement du succes et de la

croissance de I’entreprise.

En effet, D’entreprise a plusieurs alternatives pour le financement de ses
investissements. L’opération de financement lui fait encourir des risques importants qui
peuvent mettre sa stabilité financiere en danger, donc elle doit étre prudente dans le choix du

mode de financement.
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Introduction :

L’étude techno économique est une phase cruciale dans la mise en place d’un projet
d’investissement. Elle permet de définir la nature du projet, d’analyser les besoins du
marché, d’identifier les stratégies marketing les plus adaptées, et de choisir la technologie
appropriée. Elle comprend également une évaluation prospective de la qualité des produits,

en tenant compte des réglementations et norme en vigueur.

Cette analyse vise a estimer les codts et les dépenses nécessaires tout en assurant la
fiabilité des prévisions financieres. Une fois 1’étude achevée, 1’entreprise disposera d’un
cadre économique claire pour concrétiser son projet, garantissant ainsi sa viabilité et sa

pérennité a long terme.

Dans ce chapitre, réparti en trois (3) section, la premiére (1) section expliquera les
étapes clés de 1’étude techno économique, la deuxiéme (2) section abordera 1’évaluation
financiére et économique d’un projet d’investissement pour analyser la rentabilité et la
viabilité du projet et la troisieme section (3) discutera des critéres permettant d’évaluer un

projet d’investissement.

Section 1 : I’étude techno-économique

Cette étude est I’un des outils nécessaires a 1’évaluation des projets d’investissement,
et elle doit couvrir tous les aspects liés au marché, au commerce, au marketing et au

données techniques.

1.1 1dentification du projet

L’identification d’un projet d’investissement repose sur 1’analyse de sa finalité (création,
renouvellement ou extension) et de la nature des investissements concerné, ensuite, il faut
examiner ses relations potentielles avec d’autre projets qui peuvent étre dépendants et
complémentaires, indépendants ou mutuellement exclusifs. Une fois la cohérence du projet
confirmée, 1’évaluateur peut passer a une analyse approfondie de son positionnement sur le

marché a travers une étude marketing et commerciale. (SADAOUI, 2003, p. 88)
1.2 L’étude marketing et commerciale

L’¢étude marketing et commerciale d’un projet d’investissement vise a comprendre le

marché, analyser la demande et la concurrence, puis définir des stratégies commerciales

9
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efficaces pour valoriser I’offre et maximiser les opportunités de succes. Elle permet a
I’entreprise de se positionner de manieére compétitive et d’adapter ses actions aux attentes

du public ciblé.(JACQUES & LEVY, 2012)
1.3 Analyse technique du projet d’investissement

Pour évaluer un projet d’investissement, il est nécessaire de s’appuyer sur les données

techniques fournies par des spécialistes. (LAZARY, 2007, p. 45)

Section02 : évaluation d’un projet d’investissement
une fois 1’étude techno économique achevée, il est essentiel d’analyser la viabilité du
projet en deux étapes : une évaluation financiére suivie d’une évaluation économique.

Cette approche permet a I’évaluateur d’apprécier la fiabilité du projet de maniere optimale.
2.1 I’évaluation financiére d’un projet d’investissement

L’évaluation financiere d’un projet d’investissement consiste a analyser sa viabilité, sa
rentabilité et son financement en tenant compte des contraintes et des études techniques et
commerciales déja réalisées. (HOUDAYER, 1999, p. 30)

2.1.1 Construction des échéanciers des flux de trésorerie

La détermination des flux de trésorerie suit un schéma découlent de la nature et de
I’intervention chronologique des flux : (LAZARY, 2007, p. 68)

e Elaboration de 1’échéancier des amortissements
e Détermination de la valeur résiduelle des investissements
e Deétermination du besoin en fonds de roulement (BFR)

e Elaboration du tableau des comptes de résultat (TCR)

«» Elaboration de I’échéancier des amortissements
Le calcul de la dotation aux amortissements est trés important dans la détermination

des flux de trésorerie.

% Détermination de la valeur résiduelle des investissements
Lorsqu’un investissement arrive a la fin de sa durée d’amortissement, il peut

conserver une valeur résiduelle, ¢’est-a-dire un montant encore récupérable. Cette valeur se

10
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calcule en soustrayant le total des amortissements appliqués du colt initial de

I’immobilisation :

VRI = total des immobilisation - total des amortissements

Ce montant doit étre pris en compte dans les flux de trésorerie de la derniére année
du projet afin d’obtenir une vision plus précise de la rentabilité finale. En intégrant cette
valeur résiduelle, D’analyse financiére refléte mieux la réalit¢ économique de

I’investissement.

+«+ Détermination du besoin en fonds de roulement (BFR)
Le besoin en fonds de roulement (BFR) correspond aux ressources financieres
indispensables pour couvrir les dépenses courantes d’une entreprise au démarrage, telles
que I’achat de matiéres premiere et le versement des salaires. Il est déterminé par le niveau

d’activité et augmente en fonction du chiffre d’affaires.

Le BFR représente ainsi la partie de 1’actif circulant qui ne peut étre financée par les
dettes a court terme, nécessitant des capitaux permanents pour assurer la stabilité et la

pérennité de 1’entreprise.

Sa formule de calcul est la suivante :

BFR = stock + créance — dettes a court terme (hors dettes financiéres).

+ Elaboration du tableau des comptes de résultat (TCR)
Chaque année, la capacité d’autofinancement d’un projet est évaluée a I’aide d’un
tableau des comptes de résultat (TCR). Ce document permet de calculer la valeur ajoutée

produite par I’entreprise ainsi que I’excédent brut d’exploitation.

I regroupe des informations essentielles telles que le chiffre d’affaires prévisionnel,
les codits des matiéres premiéres, les frais genéraux, les charges personnelles, les dotations

aux amortissements et le taux d’imposition (IBS).
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2.2 L’évaluation économique d’un projet d’investissement

L’¢évaluation économique d’un projet d’investissement consiste a sélectionner les
projets les plus bénéfiques au développement économique en tenant compte de 1’intérét

collectif.
2.2.1 les méthodes de I’évaluation économique :

On distingue deux méthodes de I’évaluation économique : méthode des prix de

référence et méthode des effets.

> La méthode des effets :
Mesure I’impact du projet sur I’ensemble de 1’économie et les parties prenantes en

comparant la situation avec et sans le projet. (KOEHL, 2003, p. 99)

» La méthode des prix de référence
11 s’agit de remplacer les prix du marché par des valeurs économiques théoriques afin

d’évaluer les cofits et bénéfices d’un projet sans les distorsions du marche.

Section 03 : critéres d’évaluation d’un projet d’investissement

Cette section présente les critéres permettant d’évaluer les projets d’investissement,
qu’ils soient dans un contexte d’avenir certain et incertain. Leur sélection dépend des

informations disponibles et vise a assurer une évaluation fiable du projet.
3.1 Les critéres d’évaluation dans un avenir certain

Les criteres d’évaluation dans un avenir certain sont des outils et méthodes utilisés
pour analyser la rentabilité et la viabilité d’un projet d’investissement. Ils permettent aux
entreprises de prendre des décisions éclairées en fonction d’indicateurs financiers fiables.

(PILVERDIER-LATREYTE, 1999, p. 285)
3.1.1 Les critéres fondés sur I’actualisation (méthode dynamique)

L’actualisation est une méthode permettant d’évaluer et de comparer des flux
financiers qui se manifestent a des moments différents dans le temps, en les ramenant a

leur valeur actuelle. Parmi ces critéres, nous citerons : (BOUGHABA, 2005, p. 341)

¢ La valeur actuelle nette (VAN) ;
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% Le taux de rentabilité interne (TRI) ;

% L’indice de profitabilité (IP) ;

¢+ Le délai de récupération actualisé (DRA).
3.1.1.1 La valeur actuelle nette (VAN)

La valeur actuelle nette (VAN) représente la différence entre les gains futurs
actualisés et les colts d’un investissement. Elle permet de mesurer la rentabilité d’un projet

en prenant en compte la valeur temporelle de I’argent. (KOEHL, 2003, p. 40)
La VAN se calcule comme suit : VAN=Y1CF(1+i)™ -1,

£ VAN >0 : le projet d’investissement est rentable.
£ VAN <0 : le projet d’investissement n’est pas rentable (rejetée).
+ VAN =0 : le taux d’actualisation est égal aux taux de rentabilité.

3.1.1.2 Le taux de rentabilité interne (TRI)

Le taux de rentabilité interne (TRI) est le taux auquel I’investissement compensé par
les flux financiers générés par le projet. En d’autres termes, c’est le seuil ou le projet

commence a étre rentable. (Babusiaux, 1990, p. 97)
Il est représenté par la formule suivante : Ip = X1{CF(1+i)™

3.1.1.3 L’indice de profitabilité (IP)

L’indice de profitabilit¢é mesure ’efficacité d’un investissement en comparant la valeur
actuelle des flux de trésorerie attendus avec le montant investi. Il permet d’évaluer la

rentabilité du capital engagé par une entreprise. (MANDOU, 2009, p. 37)

_IRCF(+D) ™"
= .

sa formule est la suivante : IP

£ IP = 1: la VAN est nulle, il y a une différence entre I’investissement et un
placement financier au taux qui est égale au taux d’actualisation.

+ IP > 1:la VAN est positive, le projet est rentable et génere de la valeur.

£ IP <1:1a VAN est négative, le projet n’est pas rentable et entraine une perte de

valeur.
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3.1.1.4 Le délai de récupération actualisé (DRA)

Cela correspond au temps nécessaire pour récupérer 1’argent investi au départ, en
tenant compte des prévisions de flux de trésorerie actualisées. (CHRISSOS & GILLET,
2008, p. 161)

investissement initiale—cumule inférieur

DRA = année de cumule inférieur + — ——
cumule supérieur—cumule inférieur

3.2 les critéres d’évaluations dans un avenir incertain

Pour évaluer la rentabilité d’un investissement, il est essentiel d’identifier et de
mesurer les incertitudes. Pour cela, différents critéres permettent d’analyser les options

possibles et de choisir la meilleure stratégie en fonction des risques et opportunités.
3.2.1 Critére de Laplace

Il consiste a calculer la moyenne des revenus possible pour chaque option et a choisir
celle qui offre la moyenne la plus élevée. (LENDEREVIL & LINDON, 1990)

3.2.2 criteres de Savage

Il vise a minimiser le regret, c’est-a-dire la différence entre le gain obtenu et le

meilleur gain possible. On sélectionne donc I’option qui entraine le plus faible regret

maximal. (REVIET, 2003)
3.2.3 Critére de HURWITZ

Il prend en compte a la fois le pire et le meilleur scénario en calculant une moyenne

pondérée. L ’investissement retenu est celui qui maximise cette moyenne.
3.2.4 criteres de MAXIMAX (maximum des maximum)

Il s’adresse aux décideurs optimistes qui recherchent le gain le plus élevé, sans se

soucier des risques. On choisit donc D'option avec le meilleur résultat potentiel.

(BARREAU & DELHAYE, 2003, p. 354)
3.2.5 critéres de WALD (maximum des minimum)

I c’est le critére de décideur prudent, il consiste a analyser le pire résultat possible

pour chaque investissement et a choisir celui dont le pire scénario est le plus avantageux.
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Conclusion :

En résumé, 1’évaluation d’un projet d’investissement repose sur une approche

structurée qui combine plusieurs éléments essentiels.

L’¢tude techno-économique permet d’analyser la faisabilité technique et les
implications économique du projet. Ensuite, I’évaluation financiére et économique aide a
déterminer sa rentabilité et sa viabilité a long terme. Enfin, I’application des différents
critéres d’évaluation permet de prendre une décision éclairée en tenant compte des risques

et des opportunités.

Cette démarche méthodique garantit une meilleure gestion des investissements et une

optimisation des ressources pour atteindre les objectifs fixés
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Chapitre 03 Etude de cas au sein de I'’entreprise CO.G. B Labelle

Introduction :

Nous allons spécialiser ce chapitre pour 1’étude d’un projet d’investissement au sein de
I’entreprise CO.G. BLabelle, afin de concrétiser notre étude sur le terrain, et mettre en

application notre connaissance théorique.

A cet effet, on fait appel a des critéres et des méthodes d’évaluation des projets, pour

bien identifier la rentabilité du projet sur les résultats.

A travers cette étude, nous allons subdiviser ce chapitre en trois sections, la premiére
section porte sur la présentation de I’organisme d’accueil de I’entreprise COG.B Labelle, la
deuxiéme sera réservé a la présentation du projet d’investissement et la troisiéme sera

consacré pour 1’évaluation du projet d’investissement.

Section01 : Présentation de I’organisme d’accueil LABELLE

1.1 Historique et évolution de la CO.G. B LABELLE dans le temps
Les travaux de construction on débute au début du 20°™ siécle, ils sont effectués
par la société industrielle de 1’ Afrique du Nord (SIAN), son rdle consistait en extraction de

I’huile d’olive et fabrication de savon.

En 1940, la société a commencé par produire ses premiers savons et le raffinage
premier qualité d’huile de colza et de tournesol, mais sa production a di étre arrétée a

cause de la 2°™ guere mondiale mais vite reprise aprés sa fin.

En 1953, I’entreprise s’est mise a la fabrication du savon de ménage «mon savon »
quelques années plus tard, cette entreprise a fait ’objet d’une nationalisation et ce en 1968

et rattaché a la SNCG « société nationale des corps gras ».

L’année 1973 a vu la naissance de la SOGEDIA(société et gestion de développement
des industries alimentaires), Puis elle a été transformée en 1982 ce qui a donné naissance a

trois entreprises a savoir :
* ENCG (entreprise nationale des corps gras)
* ENJC (entreprise nationale des jus et des conserves)

* ENAS (entreprise nationale du sucre)
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En 1998, I’entreprise mere ENCG est devenue le groupe ENC composé de cinq filiales

réparties sur le territoire national comme suit : Bejaia, Alger, Maghnia, Oran et Annaba.
La CO.G. B Bejaia est composeée de deux unités de production et un seul siége social.

La COGB est entrée officiellement en partenariat avec I’entreprise « LABELLE », cette
derniere est une SPA avec un capital de 1.000.000.000DA.

Le 14/05/2006 avec une répartition de capital comme suit : 70% pour la Belle et 30% pour
le groupe ENCG.

Le capital social est partagé entre les actionnaires comme suit :

-SARL AGRO ALIMENTAIRE LABELLE : 700.000.000 représentants 70.000 action

d’une valeur nominale de 10.000DA chacune.

-GROUPE ANGO : 300.000.000 représente 30.000 actions d’une valeur nominale de
10.000DA chacune.

a. -LE RESTE : est repartie en action de 10.000DA chacune d’elle est
détenue par un actionnaire.
1.2 La zone géographique de la CO.G.B LABELLE :

La société CO.G. B LABELEL se situe au niveau de la wilaya de Bejaia, cette
derniére est implantée pres des quatre chemins de Bejaia, elle se trouve a proximité du port
et la gare ferroviaire et de méme tout pres de la route national N°26 qui mene vers
différentes destinations et seulement a quelques minutes de ’aéroport de Bejaia ce qui
constitue son emplacement stratégique.

De ce fait, on trouve I’emplacement de ses différentes usines comme suit :
Usine principale : complexe Corps Gras LABELLE-Route des Apurés-BP 406-Bejaia.

Usine secondaire : Savonnerie des quatre chemins-BP 245-Bejaia.

1.3 Structure et activité de CO.G.B LABELLE :

1.3.1 Les activités de ’entreprise :

La societé CO.G.B LABELLE est une grande société qui élargie et diversifie ses
activités afin de faire face a I’évolution du marché et de répondre aux besoins de ces
clients, Pour atteindre ses objectifs, la société s’est doté de plusieurs unités de production
de différents produits qui se présente comme suit : -Fabrication de margarine de table, de

feuilletage et patisserie.
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-Fabrication de I’huile végétale.
-Fabrication des produits végétaux aromatisés
-Fabrication de savon de ménage et de toilette.

-Fabrication de graisse végétale a usage industriel de glycérine d’acide gras industriels et

du savon industriel.

1.3.2: Potentiel et moyens de production de CO.G. B LABELLE

Potentiels de production

-Raffinage d’huile : 530 tonnes/j

-Production de savon de ménage : 150 tonnes/j
-Production savon toilette : 10 tonnes/j
-Production glycérine : 50 tonnes/j
-Production d’acides gras distillés : 20 tonnes/j
-Production margarine : 80 tonnes/j

Movens de 1’entreprise

-Nature des moyens :

Raffinerie, semoulerie, margarinerie, et hydrogénation.
-Origine des moyens : Europe, canada.

-Moyens humains :

L’effectif total de la COGB La Belle arrété a fin exercice 2014 est de 535 agents répartis

par catégorie comme sulit :
-Cadre supérieurs : 7 agents
-Cadres : 51 agents
-Maitrise : 188 agents

-Exécution : 235 agents.
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1.3.3 La structure de la CO.G. BLABELLE
La CO.G. B LABELLE est structuré comme suit :
A. Ladirection générale (DG) :

A sa téte, le directeur général qui gére ’entreprise, il a le pouvoir de décision,
d’administrer I’entreprise, d’assigner des directives pour les différentes structures et faire

une liaison entre les directions de I’entreprises.
B. Le département de production :

Avec un effectif qui travaille 24h/24h, partagé en quatre equipes de 8h/jours. Ce

département est composé de quatre services :

-Service raffinage : sa mission est la transformation de I’huile brute alimentaire au

conditionnement.
-Service conditionnement des huiles (CDH) : ce service est partagé en deux ateliers :
Atelier plastique, son réle est la fabrication de bouteille en plastique.

Atelier conditionnement, son rdle est la mise en bouteille de 1’huile pour

commercialisation.

-Service savonnerie : son r6le est la fabrication du savon de ménage, savon de toilette ainsi

que la glycérine pharmaceutique.

-Service margarine : sa mission est la production d’hydrogéne d’huile hydrogene et la

margarine.
C. Département technique :

Il a pour role la maintenance du matériel de production. Il est composé des services

suivants :

-Service étude et méthodes: ce service est chargé de I’organisation du département
technique de renouveler les équipements, de procéder aux différents études

(investissements, projet...)

-Service électricité : son rdle est d’exécuter les plans d’action gérer le curatif rembobiner

les moteurs électriques.
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-Service mécanique : ce service est chargé de la maintenance mécanique. -Service utilité :
il assure tous les besoins en matiére d’énergie aux ateliers de production tels que la vapeur,

I’eau adoucie, la dilug, 1’air comprimé.
D. Département des ressources humaines :
I1 s’occupe de la gestion du personnel, il est composé de sections suivantes :

-Section personnel : Cette section assure le pointage, les absences autorisées et irrégulieres,

elle gére aussi la carriére des travailleur maladies et recrutements.
-Section paie : Elle s’occupe de la gestion des fiches de paie du mois.

-Section moyen généraux : La structure des moyens généraux est chargée des travaux

suivants :
Réparation du matériel bureau.
Démarche aupres des assurances contre les incendies ou tous autres degats.

-Section social : Elle s’occupe de toutes les affaires sociales du personnel : les allocations

familiales et la sécurité sociale.
E. Département sécurité :

Il s’occupe de la sécurité en maticre de protection individuelle et collective et la

sensibilisation sur les risques d’accident.
F. Département comptabilité et finance :

Ce département est chargé d’enregistrer, d’analyser et de controler toutes les opérations
comptables réalisées par ’entreprise et de connaitre les mouvements des stocks et les

existants en magasin.
G. Département d’approvisionnement :

Il assure la prospection du marche et gere tous les achats du complexe en matiére premiére

et consommable. Emballages et piéces de rechange.
Son fonctionnement est assuré par un ensemble de personne chargées de I’administrative.

H. Service laboratoire :
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Ce service chargé de contrbler et de gérer la qualité de tous les produits entrant dans le

processus de production.
I. Direction commerciale :

Aprés le conditionnement des huiles et autres produits la direction commerciale intervient

pour la commercialisation et la distribution des produits finis.
J. Service transport :

I1 est composé d’un atelier de réparation, il assure I’acheminement des matiéres premicres

et consommables vers ’entreprise et assure la distribution des produits finis aux clients.
K. Contréleur de gestion :

Qui a pour principale mission de veiller a 1’¢laboration au suivi de I’exécution des budgets

de la société et la réalisation des situations, états et rapports statistiques de gestion.

Tous ces départements et services dépend d’une seule personne qu’est le directeur >Général

(DG) qui gere I’entreprise et prend les décisions stratégiques.

Section 02 : Evaluation d’un projet d’investissement

Cette section sera consacrée a 1’évaluation du projet d’investissement réalisé par CO.G. B

Labelle et I’étude de sa rentabilité.
2.1 Les caractéristiques du projet
2.1.1 La durée de vie :

La durée de vie de projet est estimée a la durée de I’amortissement de 1’équipement

industriel qui est de 10 ans.

2.1.2 La dépense initiale(10) :

Elle correspond au prix d’acquisition de la machine qu’il s’agit de :
Montant de la machine =11 592 120,15DA

Frais sur achat =196 835 ,80 DA

La dépense initiale lo=11 592 120,15 + 196 835,80 =11 788 955,95 DA
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2.1.3 L’échéancier d’amortissement :

Nous allons établir un tableau d’amortissement de I’équipement industriel en question,

Etude de cas au sein de I'’entreprise CO.G. B Labelle

suivant I’amortissement en mode linéaire dont la durée de vie est de 10 ans.

D’ou:

Dotation aux amortissements = lo/n

n : nombre d’année

Début d’exploitation de 1’équipement : janvier 2025

Dotation annuelle :11 788 955,95 /10=1 178 895,6 DA

Dotation mensuelle : 1 178 895,6 /12 = 98241 ,30 DA

Le tableau ci-dessous représente 1’échéancier d’amortissement

Tableau N°1 : L’échéancier d’amortissement :

UM : DA

Année Début de période Annuité constante Fin de période
2025 11 788 955,95 1178 895 ,60 10 610 060,35
2026 10 610 060,35 1178 895 ,60 9431 164,15
2027 9431 164,75 1178 895 ,60 8 252 269,15
2028 8 252 269,15 1178 895 ,60 7073 373,55
2029 7073 373,55 1178 895 ,60 5894 477,95
2030 5894 477,95 1178 895 ,60 4715 582,35
2031 4715 582,35 1178 895 ,60 3 536 686,75
2032 3 536 686,75 1178 895,60 2357791,15
2033 2357 791,15 1178 895 ,60 1178 895,60
2034 1178 895,60 1178 895,60 00

2.1.4 La structure de financement du projet :

L’investissement envisagé peut étre financé par les fonds propres de 1’entreprise sans faire

Source : établis par nos soins, a partir des données transmises par la DFC

appel aux établissements de crédit, donc il s’agit d’un autofinancement a 100%.

2.1.5 Prévision de la consommation

La société CO.G. B Labelle n’envisage pas d’augmenter sa production
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Tableau N°2 : Les prévisions de consommationUM : DA

Année | Consommation | Consommation Prix Colt Coat annuel
/ Mois / Année unitaire Mensuel
2025 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2026 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2027 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2028 5712 68 544 200 1142 400 13708 800
2029 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2030 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2031 5712 68 544 200 1142400 13 708 800
2032 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2033 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800
2034 5712 68 544 200 1142 400 13 708 800

Source : établis par nos soins, a partir des données transmises par la DFC
2.1.6 Le calcul des cash-flows du projet :

Les cash-flows du projet représentent 1’ensemble des économies réalisés par rapport au

prix de référence sur le marché qui évolue de 2% pour chaque année d’exploitation

Tableau N°3 : Estimation et évolution du prix de référence UM : DA
Année Production Prix de référence Chiffre d’affaire
2025 68 544 230 15765120
2026 68 544 240 16 450 560
2027 68 544 250 17 136 000
2028 68 544 260 17 821440
2029 68 544 265 18 164 160
2030 68 544 270 18 506 880
2031 68 544 273 18 712 512
2032 68 544 280 19192 320
2033 68 544 285 19535040
2034 68 544 290 19877 760

Source : établis par nos soins a partir des dionées transmises par le service financier
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2.1.7 Estimation des cash flows du projet :

Tableau N° 4 : Les economies de charge Du projet

Année Chiffre d’affaire Prix d’achat Dotation aux Résultat brut IBS 25% Résultat net
amortissements de I'exercice de I'exercice
2025 15765 120 13 708 800 1178 895,60 877 3444 219336,1 658 007,9
2026 16 450 560 13 708 800 1178 895,60 1562 784,4 390696,1 | 1172088,3
2027 17 136 000 13 708 800 1178 895,60 2248304,4 562 076,1 | 16862283
2028 17 821 440 13708 800 1178 895,60 2933744,4 733436,1 | 2200308,3
2029 18 164 160 13 708 800 1178 895,60 4 554 360 1113 840 3341520
2030 18 506 880 13708 800 1178 895,60 3619184,4 904 796,1 | 27143883
2031 18 712 512 13708 800 1178 895,60 3824816,4 956 204,1 | 28656123
2032 19192 320 13708 800 1178 895,60 4304 624,4 1076156,1 | 3228 468,3
2033 19 535 040 13 708 800 1178 895,60 46473444 | 1161836,1 | 3485508,3
2034 19 877 760 13 708 800 1178 895,60 4990064,4 | 1247516,1 | 3742548,3
Source : établis par nos soins, a partir des données transmises par la DFC
Tableau N°5 : Estimation des cash-flows du projet
Années Economie d’imp6t Dotation aux Cash-flows
amortissements

2025 658 007,9 1178 895,6 1836903,5

2026 1172088,3 1178 895,6 2350983,9

2027 1 686 228,3 1178 895,6 2 865 1223,9

2028 2200308,3 1178 895,6 3379203,9

2029 3341520 1178 895,6 4520415,6

20230 2714 388,3 1178 895,6 3893 383,9

2031 2865612,3 1178 895,6 4044 507 ,9

2032 3228 468,3 1178 895,6 4 407 363,9

2033 3485 508,3 1178 895,6 4664403 ,9

2034 37425483 1178 895,6 49214439

Source : établis par nos soins, données CO.G. B Labelle
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Tableau N°6 : La variation de BFR

Désignation CA prévisionnel BFR (7%CA) Variation BFR
2025 15765 120 1103 558.4 1103 558.4
2026 16 450 560 1151539.2 47 980.8
2027 17 136 000 1199520 47 980.8
2028 17 821 440 1247500.8 47 980.8
2029 18 164 160 1271491.2 23990.4
2030 18 506 880 1295 481.6 23990.4
2031 18 712 512 1309 875.84 14 494.24
2032 19192 320 1343462.4 33 486.65
2033 19 535 040 1367 452.8 23990.4
2034 19 877 760 1391443.2 239904

Source : établi par nous-méme en utilisant tableau n°4

2.1.8 L’estimation des cash-flows actualisés du projet

Le taux d’actualisation que nous réintégrons dans notre cas d’étude est le taux de
rentabilité minimum exigé par 1’entreprise qui est d’ordre de 7,5%, le calcul des cash-flows

actualisés est retracé dans le tableau ci- dessous.

Tableau N°7 : Estimation des cash-flows actualisés

Emploi CAF V R BFR Total des Investissement A BFR Total des Cash-flow
Ressource R ressource emploi
2024 / / / / -11 788 955.95 | -1 103 558.4 12 892 12 892
514.35 514.35
2025 658 007,9 / / 658 007,9 / 47 980.8 47 980.8 610 027.1
2026 1172088,3 | / / 1172088,3 / 47 980.8 47 980.8 11241075
2027 1686228,3 | / / 1686 228,3 / 47 980.8 47 980.8 1638 247.5
2028 2200308,3 | / / 2200 308,3 / 239904 239904 2176 317.9
2029 3341520 | / / 3341520 / 239904 239904 3317529.6
2030 27143883 | / / 2714 388,3 / 14 494.24 14 494.24 2 699 994.6
2031 2865612,3 | / / 2865612,3 / 33486.56 | 33486.56 | 2832025.74
2032 3228468,3 | / / 3228 468,3 / 239904 23990.4 3204 477.9
2033 3485508,3 | / / 3485508,3 / 239904 239904 3461517.9
2034 3742548,3 | / | 1391443.2 | 5133991.5 / / / 51339915

Source : établi par nous-méme en utilisant le tableau précedent
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Tableau N°8 : estimation des cash-flows actualisés (la suite)

Cash-flow Coefficient | Cash-flow actualisée Cumul des CF Cumul des CFA

2024 | 12892 514.35 / / / /

2025 610 027.1 0.930 567 325.203 610 027.1 567 325.203
2026 1124 107.5 0.865 930 849.595 1734134.6 1498 174.798
2027 1638 247.5 0.804 1317 150.99 33723821 2815 325.788
2028 2176 317.9 0.748 1627 885.789 5548 700 4 443 211.577
2029 3317 529.6 0.696 2 309 000.602 8 866 229.6 6 752 212.179
2030 2699 994.6 0.647 1746 896.156 11 566 224.2 8 499 108.335
2031 2832 025.74 0.602 1704 879.495 14 398 249.94 10 203 987.83
2032 32044779 0.560 1794 507.624 17602 727.84 11 998 495.45
2033 3461 517.9 0.521 1 803 450.825 21064 245.74 13 801 946.28
2034 51339915 0.485 2 489 985.877 26 198 237.24 16 291 932.16

Source : établi par nous-méme en utilisant le tableau précedent
2.2 Application des critéres d’évaluation du projet

Nous procédons a I’évaluation de la rentabilit¢ de 1’investissement entrepris par
I’entreprise CO.G. B Labelle a travers [’utilisation des principaux critéres financiers
d’évaluation de la rentabilité de I’investissement précédemment présenté dans le deuxiéme

chapitre.
2.2.1 Le calcul de la valeur actuelle nette (VAN)

La VAN est la différence entre les cash flows actualisés sur la durée sur la durée étudiée et

le capital investi

Aprés avoir calculé le cumul des cash flows actualisés, nous allons passer au calcul de la

VAN en appliquant la formule suivante :

+—1 CFt

VAN = [g+ 2512

VAN =26 198 237.24-12 892 514.35 = 13 305 722.89

VAN=13 305 722.89 DA
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La valeur actuelle nette de ce projet est positive, Donc, le projet est rentable

Pour s’assurer la rentabilité du projet, d’autres critéres d’évaluation peuvent étre établis,
notre choix porte sur les criteres suivants: le taux de rentabilité interne, le délai de

récupération et I’indice de profitabilité.
2.2.2 Le tauxde rentabilité interne (TRI)

Le taux de rentabilité interne est le taux d’actualisation pour lequel la somme des flux
dégagés par le projet est égale a la dépense d’investissement, le calcul de ce critére

nécessite ’application de la formule suivante :

Yp—q CFt_

Io + (1+i)t

Il s’agit de déterminer le taux de rentabilité interne, on fait alors des essais successifs. A

savoir les résultats figurants dans le tableau ci-dessous

Taux 7.5% 10% 20%

VAN 13 305 722.89 1246 681.156 -4 376 460.239

Source : établis par nos soins a partir du tableau N°7
Suite a des essais successifs, nous avons constaté que la VAN passe d’une valeur positive
(10%) a une valeur négative (20%), ce qui preuve que la VAN s’est annulé¢ (VAN=0) pour
un taux compris entre 10% et 20%. Par interpolation linéaire, nous sommes parvenus au
résultat suivant :
VAN inférieur

TRI = TRI inferieur +4 TRI *( —— —
VAN inférieur +VAN supérieur

)%

= 10%6+10%(5 oo o) %= 10%+10(0.778) % =17.782%

TRI=17.782%

Ce projet est acceptable tant que le taux d’actualisation retenu qui est de 7,5% est inférieur
a 17.782%, ce qui signifie que le projet est rentable.

Donc, nous pouvons conclure que le projet est créateur de valeur.
2.2.3 Le délai de récupération actualisé (DRA)

C’est le temps au bout auquel le montant cumulé des cash flows actualisés est égal au
montant du capital investi. En général, lus le délai de récupération actualisé est court, plus
le projet est rentable.
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Au bout de la sixiemeannée, les cash flows générés arriveront a couvrir la totalité du
capital investi (11 788 955 DA),Une interpolation permet de trouver le délai exact de DRA

Le délai de récuperation actualisé est le temps nécessaire pour que le montant cumulé des
cash-flows devient égal au capital investi, donc le DRA est donné par :

investissement initial—cumul inférieur

DRA=AnNNée de cumul inférieur + — ——
cumul supérieur—cumul inférieur

12 892 514.35-11 566 224.2
DRA=6 +
14 398 249.94-11 566 224.2

DRA =6+ 0.103
Calcul mois et jours 0.103*12=1+0.236

Ga signifie Imois et (0.236*30=7 jours)

Donc, le capital investi sera récupéré dans 6ans,1mois et 7 jours

2.2.4 L’indice de profitabilité (IP)

Pour renforcer la décision de mise en place du projet nous avons opté pour le calcul de
I’indice de profitabilité. Ce critére sert a confirmer celui de la VAN, L’indice de

profitabilité se calcul a base de cette formule :

Y™ CFi(1+6)™™"
Iy

IP=

26198237.24
= =2.032
12892514.35

Le projet a dégagé un indice de profitabilité de 2,032 DA (supérieur a 1). C’est a dire que
chaque dinar investi rapportera 2,032 DA, dont 1 DA va étre remboursé et 1,032 DA

représente le gain.
Donc, le projet est rentable et tres favorable.

Apres un calcul et une évaluation progressive de ’investissement a 1’aide des méthodes
d’actualisation sélectionnés, les résultats sont trés efficaces. Le tableau ci-dessous

récapitule tous les resultats trouves :

28



Chapitre 03 Etude de cas au sein de I'’entreprise CO.G. B Labelle

Tableau N° 9 :Récapitulation des parametres de choix de I’investissement

Désignation Résultat
VAN 13 305 722.89
TRI 17.782%
DR 6 ans, 1mois et 7 jours
IP 2,032

Source : établi par nous-méme

» La VAN>0, donc le projet est rentable, il correspond au surplus monétaire dégagé
par le projet aprés avoir récupéré le capital initialement investi

» TRI>17.782, qui correspond a un taux maximum qui annule la VAN, auquel on
peut récupérer les capitaux investis.

» DRA=6 ans,1mois et 7 jours qui correspondent au taux au bout duquel le montant
cumulé des cash-flows actualises est égal au montant du capital investi.

» 1P=2,032c’est a dire chaque dinar investi rapportera 2,032 DA, puisque 1’indice de

profitabilité est supérieur a 1 DA, alors le projet est acceptable

Conclusion :

Pendant le cas pratique du projet d’investissement « Installation de la centrale d’azote » au
sein de I’entreprise CO.G. B Labelle, On a essayé d’appliquer les techniques d’évaluation
pour un projet d’investissement, qui sont essentielles et indispensables pour I’entreprise.
Apres toutes les méthodes d’évaluation utilisée telles que (VAN, TRI, DRA et IP) ont
donnés des résultats remarquablement positifs, ce qui indique que la société a pris la bonne
décision. A partir de 1’évaluation réalisée, on conclue que le projet d’investissement de

CO.GB Labelle est rentable et économiquement profitable pour 1’entreprise.
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Conclusion générale

La politique reléve de la stratégie générale de ’entreprise, elle est le garant du
développement futur de I’entreprise. Toutes les décisions d’investissement conditionnent le
futur. Il faut s’assurer que ces investissements sont évalués, qu’ils soient créateurs de

valeur et que leur financement ne déséquilibre pas la structure financic¢re de I’entreprise.

Notre travail comporte trois chapitres qu’on peut regrouper en deux parties essentielles.
Un cadre theorique ou des informations fondamentales sur les éléments relatifs au projet
d’investissement qui ont été¢ discutées, a savoir, la notion d’investissement, les différents
types d’investissement, ainsi que les procédures et les méthodes de base utilisées pour une
évaluation d’un projet d’investissement. En complétant le volet théorique de ce travail, on

a effectué un stage pratique au sein de ’entreprise CO.G. B Labelle.

L’objectif principal de notre travail consistait a analyser financiérement le projet
« Centrale d’Azote » dont CO.GB Labelle, est étudier sa rentabilité selon des critéres

fiables, afin de prendre décision de retenir ou rejeter ce projet.

En appliquant ces critéres sur les éléments fournis par 1’entreprise concernant le projet
d’investissement « installation de la centrale d’azote », nous avons obtenus des résultats
qui font apparaitre une rentabilité intéressante. La valeur actuelle nette dégagée par ce
projet s’¢éléve a 16 976 113 DA, elle est trés importante, elle atteste d’un projet rentable, et
le taux de rentabilité interne est de 23,47%, il est largement supérieur au taux
d’actualisation, ainsi I’indice de profitabilité est égal a 2,44 DA, il est supérieur a (1), ce
qui représente I’enrichissement que connaitra I’entreprise. Aussi la liquidité du projet est
jugée acceptable puisque le délai de récupération est de 5 ans, 2 mois et 26 jours, il

correspond a la norme fixée par I’entreprise par rapport a 10 ans d’exploitation.

Ces résultats servent a prendre une décision de retenir le projet, Mais, 1’évaluateur doit
rendre compte des différentes données relatives a I’investissement, avec les résultats
d’application des critéres d’évaluation, afin de procéder au choix de ’investissement le
plus approprié a I’entreprise. Cependant, la décision finale, ne se limite pas aux résultats de
I’évaluation financiere, car il existe d’autres approches de choix d’investissement, dont le

décideur peut s’en servir.

Finalement, le cas pratique que nous avons fait au sein de CO. G.B Labelle nous a
offert I’occasion d’avoir une idée sur le domaine professionnel et d’accomplir nos acquis

théoriques par une expérience dans le domaine pratique.
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T IIAT N eNen e s e e
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Co n
ATLAS CopPco Algério s,p.a,

Route de Sidi Menif Trancho 3 Lot N*118
Zeralda - Alger, ALGERIE

Télbphone +213 23 32 06 34 10 38

Fax 4213233208 41 0r42

Gliscs

COGB LA BELLE SPA

Raute des Auras BP 406
-BEJAIA
ALGERIE

Londitions da livralson : Batgau 3 partir de port eurapéen

Sonditions de Pajemony : Remise documentalre, payable g vus
Ede ot Condilons vaisbies: o1 mois
Délalds.

Désignation

~Rlivn; 12 a 14 semaines départ usine Anvers i la confirmation de la commande
It Anvers a|

Prix Unit. KetHT o0 { o1, rotal Net HT en €uROS

Quantité

£UROS

\
1 [CENTRALE D'AZOTE COMPLETE MONTEE SUR SKiD

85 000,00 95 000,00

All In One Nitrogen skiq : 30 Nm¥h jusqu'a 300 BARS
Equipé de £

%mmﬂseur Stationnaire A vis lubrifides mona-étage, avac secheur d'Alr
Par refrogiration Intg .

Typo : GA 11VSD+ Fy Foatury Workplace

14

grérelroldi Par Alr avec entrainement a vitesse variable

Jusqu'a 50% d'économie d'énergie
Températurs ambiante ge service: 0 a +46%c
Caractérisy rinclpales :

183 performances Sont calculo selon 1S01217 edttion 4 annexe £

Pression de Service maxi, : 12,5 Bar

9,5bar 25,2 . 97,9 m3jh

12,5 bar 27,4 - 84,6 majh

Volun'\es Sonores : 67 dB(A) 3 vitesse maximale
Entrainement direct sans engrenage

Equipé de 3

11 [Moteur électrique : Atas Copeo 4 aimant permanent (1PM)
Puissance moleur : 11kw

vitesse moteur: g a7400 tr/m

S
Almentalion : 400 V.1 50 tz (3 pp 3|
Isolation: Classe i i
Protection: Ipgg
Rendement moteyr IE4
Démarrage Progréssif
Refroidi par huile -

1.1.2 Variateur de frequences type YASKAWA
1 Variateur dédié auy moteurs 3 aimants Permanents (iPM)

Des aigorithmes inteltigents intégrés
permetient de réduire la pression dy
réseau et la consommation d'énergin
Alarmes, planification de Iz maintenance
el visualisation de I'stat de la machine en lemps réel,
Affichage araphique des paramélres clés (jour, semaine, moi
en 32 langues
Visualisation de ces param@lras sur un cran via une simple
connexion Ethernet
Oplimisation du temps de marche & vide (fonction DSS)
Surveillance possible depuis volre 1éléphone mobile via wifi
Sauvegarde de I'historique des défaut avec enregistrement de I'dtat de
la machine au moment du défaut (heures de marche, entréesisorties
logique et digital, date dy défaut...)

1.1.4 |Dispositif do sécurité
1.1.4.1 [Sécurité haute temperature airfhuile: par ie module ELEKTRONIKON®
1.14.2{Relals de surcharge moteur principale et ventitateur
1.1.4.3 |Vanne minimum pression: deux fonctions
1- assure une pression minimal de 4 bar
2- un clapel anti-relour contre le retour d'airicondensats
1.1.4.4 |Soupape de securtie

1.1.5 {Ventilateur innovant
Utilise les toules demigres technologies.
Conforme a ta directive ERP2015 en matiére d'eliicacits.
Faibles niveaux sonores

Seanne g CamScannes



ANNEXES

g - — MWL SIHTUTWINTICE S Wi

Contact en Alndrie Cllent

ATLAS COPCO Algério .p. 0G LE SPA

Rout do Sidi Menil Trancho 3 Lot N*11g COGB LA BEL

Zeralda - Alger, ALGERIE Route das Aures BP 406

Téléphons (021) 33.08./47/48p4s, BEJAIA

Fax (021) 33,08.51/52, ALGERIE s
Prix Unit. Not HT en NalHT on €UROS

" Désignation Quaniit x (URO.S Prix Tolal Nel KT an

116 |Refroldissour finat

1.7 |Séparateur d'aau ot purgour étactronique volumétrique

Assure I'dlimination dos condensals en continu

Vanne de by-pass manuells intégrée pour une dlimination

efficace des condensals en cas de coupure da courant

118 {Capat insonorisant

119 |Séparateur d'hulle a haute etficacité (03 élages da ségaration) teneur
résiduelle en lubrifiant dans Iair comprimé 3ppm

1.1.10 |Réservolr AlriHulle oplimale conforme aux nommes CE avec indicateur
(de niveau dhuile, vanne de vidange, soupape de sécurité af vanne de décharge
1.1.11 |Sécheur d'alr par Réfrigération

Point de rosée sous pression : +3°C
Perte de charge : 0,18 Bars
Gaz réfrigérant type : R134a
1.2 |Flitre 3 haute efficacit 2 on 1 soit a particule et deshulleur 1
Type UD140+
1.4 |Filtre QDTI5 :filtre a charbon actil haute ité pour ian des 1
vapeur d'hule et les odeur d'hydraucarbure (jusqu'a 40°C)
1.5 |Réservoir vertical de stockage d'alr comprime 2t Azote 2
Typs LV1016
Capacité: 1000 )
Pression de service maximale: 16 Bar.
Pression d'épreuve: 21 Bar.
Avec soupape de sécurité élre, purgeur manuel
peinture int et ext galvanisée.
Certifié: CE

16 |Génerateur d'azote Type NGPSO+

|Caractaristiques calculé selon 1S01217 ;

Pureté d'azote: 99,5% (peut atteindre 99,999% de pureté)

|Pression azote : 7 Bar

Dabit d'azote : 46,8 Nm’h (a 35°C),

Alimentation : 230 V (1ph)

Point de rosé peut alteindre - 40°C

Equipé de

16.1 |Module de contrila MKS

Ecran couleur haute résolution de 3,5 pouces avec pictogrammes clairs et 4
lvoyants DEL d'entretien.

Deux paramétres anaicgiques (purets el pression). avec possibillé d'zjouter
d'autres composants analogiques.

Fiabilité accrue © ! ir eteoayiviale, avec
clavier résistant.

Ir graphique du plan de

Parametres prolégeés par mot ge passe

. Affichage graphicue des ) pour les parameélres analogig
Représentation graphique du processus avec indication du cycle de soupape
graphique et pression, et valeurs de consormmation.

Fonclions do contrdle & distance et da connectivitd

16.2 [Nature et le volume de 'adsorbant : Des tamis moléculsires de carbone fabriqués  partir de charbon de bois. Violume fotal 1500L.
Caractéristiques des col d'adsorption : Acier en carbon sous pression, Volume : 2 X800 L, pression de conception 11 Bars,

pression de sevice : 10 Bars

1163 Durée de vie moyenne de i'adsorbant : Infinie durée de vie a condition que fa qualite de Fair d'admission (classe 1-4-1 selon la norme
1S08573-1:. 2010) est garantie et maintenance est prévue en temps ulile,

164 r d'oxygénie: Niron Microx zircon : s fiable et stable sur ure durée de vie de 5 ans (= adavantage sur cellules élecirochimiques
qui doit étre remplacs chaque année "

* NTron Microx Zircenia sensor ~> very reliable and stable over a lifetime of 5 years

" Capteur et analyseur sont calibrés comme une paire contre les gaz d'étalornage. Le certificat fait partie de |a documentation qui sera foumnie
avec l'appareil.

186 |Mode de callbration : Calibration pessible et indiqué dans e mode d'emploi en appliquant gaz d'étalonnage de Ia bouteille

1.7 |Réservoir vertical de Tompon d'Azote

Type LV516

Capacité: 500 |

Pression de service maximale: 16 Bar.

Pression d'gpreuva: 21 Bar.

Avec soupape de sécurité, manométre, purgeur manuel
peinture inLet ext galvanisée.

Certifié: CE 3
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ANNEXES

Contact on Agerse
ATLAS COPCO Algérie s.p.a.

Route de Sidi Menif Tranche 3 Lot N°1 138
Zeralda - Alger, ALGERIE

Téléphone (021) 33.08 /47/4814g,

Fax {021) 33.08.51/52,

it Désignation

Gllant
COGB LA BELLE SPA
Route des Aures BP 406
BEJAIA
ALGERIE
3 Prix Unit. Net HT en €UROS
Quantité :UR 5 Prix Total Net HT en

1.8 |Booster d'Azote haute efffcacite
Type LB Atlas Copeo

Pression de sevice Maximale : 300 Bars
Puiisance de moteur 15Hp

len|

1.9 [Tout accessoires necessaire pour une centrale prete a 'emplol et foncti
1.9.1 [Pipe et connexion complete entre tous les equipementssur skid
1.8.2 |Armoire electrique centrale connectée a toutes les armoires des equipements
1.9.3 [Systeme de remplissage avec 12 (4 x 3 ) bouteilles de 50 litres

1.9.4 |12 boutielles de capacité 50 litres ou 12 M3 a 300 Bars (pression de service
Maximale : 300 Bars
1.8.5 |systéme de fixation de bouteille {jusqu'a 12 bouteilles 4 x3)

2 |Prestations:
Mise en route des équipements
Farmation du personnel local (maintenance et conduite)

Incluse

TOTAL FOB PORT EUROPEEN EN €UROS 95 000,00 €
REMISE EXCEPTIONNELLE 9 500,00 €
TOTAL HORS TAXES EN EURO APRES REMISE 85 500,00 €
FRET 2 500,00 €
TOTAL CFR PORT ALGERIENS EN €UROS 88 000,00 €
Orlgine : CE Cette offre est véritable & Sincére {Appraved on: [By:

Garantie : 12 mols 4 partir de la date de mise en roufe par nos services ou 15 mois aprés ia date de connaissement

Ly vy régiments o forcre e . ATLAS COPCO AIRPOWER KY.

FORTIS BANK 220000427994 -
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Ce mémoire a pour objectif de traiter I’évaluation d’un projet d’investissement pour une entreprise,
et vise a comprendre la prise de décision d’investir dans le cas de I’entreprise CO.G. B Labelle.
Avant de choisir un projet d’investissement, 1’entreprise CO.G. B doit évaluer la rentabilité de
projet.

L’évaluation d’un projet envisagé par 1’entreprise CO.G. B Labelle se base sur une étude
techno-économique et sur une évaluation financiére qui sert a I’estimation de la rentabilité du projet
et sur une évaluation financiére qui sert a I’estimation de la rentabilité du projet

Celle-ci est confirmée par le calcul des critéres usuels de rentabilité dans un avenir certain ;
VAN, TRI, DRA et IP.

Le lancement d’un projet d’investissement nécessite une étude détaillée par ’entreprise en
prenant en compte tous les risques liés au projet.

Mots clés : investissement, rentabilité, projet, évaluation, financement, viabilité.

This thesis deals with the evaluation of an Investment project for a company, and aims to
understand the decision making to invest in the case of the company CO.G. B Labelle.

Before choosing an Investment project, the CO.G. B Labelle company must evaluate the project
profitability.

The evaluation of a project envisaged by the CO.G. B company is based on a technical -
economic study and on a financial evaluation which serves to estimate the profitability of the
project. This is confirmed by the calculation of the usual profitability criteria in a certain futur :
VAN, TRI, DRA, and IP.

The launch of an Investment project requires a detailed study by the company taking into
account all the risks related to the project.

Keywords: investments, profitability, project, evaluation, financing, viability.
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