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+����	 $�� �H��	 )����	 $�� . �0��;�	 �����	.  

�7 ��0��� ����� �' +���	 ��	�- X�	�� ���	 ������' 6	(- :  
14          ���1	� �3 ���� ����   :        I���	 ��� �
G� .3 ,�� ���               SX����- �' ��1���	 ��	��	 �;�#� 

I���	 �
1 )�!!1 J�- �'�0=�� S����	 /���!�	 . 2��.  
24       ������ ���� :                           �����	���[# I���	 ��� �' �?A� �3 �#��� ���	 �����1�	 $	���	 �'�# B1�� 

�	 ����3 $�� J�  .�����	 ����� @���	 /��H S��'���	 +����� ����;�	 ����3 S+���	����;. 
34 ���H�� ����: ����3 J�  ���#��	 +����	 ��0�;� ���	 .��	���	� )�������	 5�� $��� 

+����	 /�
 . ���
�	 ����;�	. 
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                                    �������	 ,����	 �3 S��!��	 )����	 /�
 . �������	 +����	 J�  �0��;�	 ������ ������� �3
                      +���� 	  J�  ���
� 	  
���� 	  . ['  SI���� 	  ������                     �� ��� 	  �����C 	  +���� 	  � 3  S �� �� 	 ��� 	

    ��	����� )          )"���	 /��1� ����;�	   (        ��H��	 �
�	�� ��
�0 �� ��'94413      �� ^�A�	 02   .	�� 
1994                     �����	 ����;�	 )"�� .[' ��H��	 	(�� 6��'�� S )       I����	 J�  ���
�	 (        ���	��	 +�(#� S )    �����	

      L�	���	 J�  (            ����� S)"���	 K���� S                      ����#- L S�����	 )���A�	� +����	 /�
 . �����
         ��#��	 +���	 $1��–     ��	���	 +��4                    S+����	 $# /�
 . X	���	 ,�� J!�3 �#�� 8�7 ������ 

            ��� ������	 +�( J�  $�� ��?16494      �� �1�A�	 09    $��'3 1994          (�;�� )	��*� ������	 S
S+����	 $��� ��� -� ������	 ������	J�  B�� ���	� :  

�                                $���	 �' )�0�;1� ��3 . ��;��� �#�� I�� �3 .3� S�����	 ����;�	 ����3 �����"Taux 

Bonifiable" �����	 ���	�� . X0���� ���.  
�  I���	 K�� $ �;� )�� ����� ����� �(�	� S������	 @���	 �' ����;�	 $��� /�� �3 2�G�-

,�
�	�. 
�        ���C J!�3 �#�� 8�7 L0�            �� ���� �����	 ����;�	 �5         5��� �
����	 �;�#��	 J�  
��� 

                                   � ���� ��'�� ,��P $H �' �!�1 S����	�1��	 ����� �' �"�G�	 . +����	 L�� S+���	 ��	�
.���	��	 @��� .0� �����	 )���A�	� +����	 .��. 

                     � 	  �����  .  �M���  S ��' �!� 	  I�����  ,���  ��� �� ���'  6	 ( -           S����  �' ��!� 	  /�� �#�
               M�' �	�3 )���	 )	( �' .�#��                         /�#' S�������	 +����	 X��	�� 6������ 6"�#�- ��� S��'���	 ���	�� ���
`����	 	(7 $? $�#�� .#�  

/������� 0�: 

    �            � ����
�	 ����#�=	 .  ����a�        )��0�;�	 . ��� ���� 3 ,!� ���0       �3 ���;� .��H��
 �7���;�����	 ����� �'�7 S:  

�  ���   �;�#�� 	                             �;�#�  +��� 	  ���� . 3 S����� 	  I���� 	  ���� ������ 	  ���� 	  �7 
X����� .  ���� 8�7 ����- /�0�� S�����=	 X�F����.  

�              �!����	 . 6F# �'�!�	 I����	 �;�#� $��   :              �;�#�� S$�G���	 �;�#� S��	��	 �;�#�
I���	 �
1. 

�        	 I����	 �;�#� $#��                   +����	 ����� ���	 I����	 �;�#� . ��C	 �!� �����
����	���	. 
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1����� 
1��23:  
.3 +�( S�7����1	 �' 6	���� 6���� )��# �!�1 ��73 ��	����:  

�  ��� S+����	 �' �����	���=	 )	�	���	 �73 ��3 ��� I����� ,����	 ����	 �����
!� U����� ��  ���� "�� (1*� .3 ,��.����	� ��'���	 $�7- .�� /���#��	 ��.  

�                               6F�  ��� B�1 $#�� I����	� S��  $#�� ��'�!�	 )��1�� @����	 ������	 .-
 6�����3,	(��"�72	�3 .����� �������	 +����	 ���
� �������� S.�����	 . 


1����� ,� +�14��:  
J�- ��	���	 /���:  

� ��� .  ���A��	 )����	 /��1 .����+���	 �' ������	 ������	 .  
� ��'�!�	 I����	 ����3 ����� ��  .�����	 �' (1*� ���	 $	���	 �73 �'��. 
� X0��� ����3 I�;1�� +���	 ��3 �����	 $���	 �73 /�!��. 
� �����	 ��0���� ����	���	 +����	 ����� ���\ 9�0��. 

2�����1������ 51
:  
                � �
��=	� 5�0��	 	(7 ��	����                     S����#�=	 J�  ����=	� U����3 $����� SX��	�� /��1

                              $����� L� ��!� ���C V5�0��	 ����
 ����  ���� 3 ����# S������� 	 �;!��	 E��� 	 ���� 	
                                ����	 ������� ��� S�1�����	 E���	 J�- �'�0- S��	���	 $� 5�0���� �
����	 @�����	 B�1���

;�	 ����3 ��
�� �1�����	+���	 K�� ���� .  
6���1���� �1� :  

����	 $���� . .� �� J�  ���� 	 ��	���	 U(7 2	�?- $��� �'� :  
4    ���#�	 ����	    :                          .��G���� ,�#�	 . � �� $F1 . S5�0��	 . ��H��	 ,����	 ��
G�� +�(�

                                 )F��	� �����	 )��	���	� ����C	 . � �� J�- �'�0- S�����;�	� ������	    �' �!!1��	 
�����	 )	�#(�	� $�����	 I��� S)�����"	 L�	� I�� J�  6�0�3 ���� 	 �# S+����	.  

7 ��	���	 ����	: �����	� ��F;�	 +��� ���	�� ������ ��� S��	���� ����
��	 ,����	 ��
G��� 
���	 )F���	� @��?��	 . � �� J�  5F
=	 . ��#� ��� S��;���	 L� ��G� +����� ���	

 $�3 . S+���	 .	� 3� �;H�� )	��
- L )	2����	 I�� 2	��- J�- �'�0- S�������� )�����	
�����	 I�� 9�0��@.  
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�1���� 
1��:  
 .�����3 .����� $���� ���� 5�0��	 ������:  

                        	� ��F;�	 +��� ���� ��	�� �' $?� ����
� �1\� S.��!' �0� ��H� ,���     ��;���	 �����
"BADR". ���O	 �
1�	 ���� 	 >��C	 	(7 J� �:  
���� ����� :����� ���� ��  ���� 
������� 
������ ��.  

                               )����	 /��1 	(#� S+���	 ����� .��#� �' ������	 ��� J�  /����	 J�- $!;�	 	(7 /���
U����� .  ���A��	 ��;�H��	.  

���!�� ����� : ����� 
��&�
������.  
I����	 �;�#�� ���#�	 �!����	 /��1� ��������	 ��	���	 J�- $!;�	 	(7 ���.  

���!�� ����� : 
����� 
������� 
�.���  �� 
��� 
���"BADR":  
                                I�3 J�  ������	 ���H��	 )��
��	 �'�# 
���[� $!;�	 	(7 �' ����� S���H��	 ��	���	 ���

             � ��	�� $F1 . VL� 	�� 	                               ��;��� 	  ����� 	� ��F;� 	 +�� �7� "3 S���� 	��� 	 +���� 	 ��C ��� 	�
"BADR"S����� ���	 ������"	 )F�����	 �;�#� ,���� .  

 
 
 
 
 
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



www.manaraa.com

 - 16 - 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  

  
  

  

  
  

  

  
  

  

  
  

  

  
  

  

  
  

 
���� �����:  

�������� �
� !� ���  

 "����� #$%& '   

��(�)�*�  
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                                 �7 �7�M�� � �73 S��#����� ���� �' �����	 )���A�	 . �7��G# ������� 	 +����	 $��
 	                                         U(7 )��� .3 +�(� 6����� .�#' S� �����	 �����	 �����	� S@���	 ��!��	 J�  L�	��	 :��;�"

                                     S�����	 �
������ �����	 ��� . ��
��� $����� S)	��G��	 U(7 ����� J�  ���� ���;� ���1C	
                               $F1 . D��1�	 J�- �����1 ���!�� S�;��1�	 ��?��"	 )"�� �' $�1��	 J�-       �' ��� 5��' 9�' 

        �����	 $�� ����   .                                  )���
� S������	 ����=�# �?����	 )��1�	 . �����	 ��#��	 J�- �'�0=�� 	(7
                                        ���� �' ��G��	� S��'���	 L�	� ��0�' ���	 )��1�	 . �7��P� S�����	 @���	 �
��3 S.���"	

�'�!�	 
����	.  
                    �	 5����	� S������	 )��
��	 U(7 $H �'�              ��� �������	 +����	 )��!3 S�
��N� ���

                                       . +�(� S����G���	� ���	�=	 )�����;�	� �
��C	 /��1 .�� $�#��	 . ����  ���� @�1 ����0
                     ��!1�	� $�!C	 ��	�= �;�H� $�1�- $F11ALM              �7���� S+���� ����G���	 ,�
�C	 /��1 �0� 

               )"���	 L��� �����	 ��A��	 @���� �'                      ���	 �����	� +���	 .�� ��F��	 ��	�� .  6F0' S��;�H��	
���' $��.  

                                   ���	 B�;�	� )F#��	 $���� �' ��7�� $#�� ���� ��!1�	� $�!C	 ��	�- �;�H�' 6	(-
                                         �# S
����� �������	 )"���	 .  �����	 /�0�	� ����	 
��� $����� S+���� �����	 ��	�=	 X�	��

     �! �' �0�3 �7���                             $#�� �#��� �7���� �� ����# ��73 ������ ���	� S�������� �!�1�	 )	�	���	 �P�
X
��� ��7��	� +���	 ����� �' ����.  

                                      ��	�- �;�H� ���� S+���	 /	�73 .0� ����� ����� ����� )	�	�� ����� $�3 .� 	(� 
                          $	�C	 ��	�= ��� ��#� ��H� J�  ��!1�	� $�!C	   "     ��	 ����1�	   ���1	 "      �#�� ������ 9�� S

X���	�� .�	�� J�  ����� S+���	 $1	� $	�C	.  
                                $�!C	 ��	�- ��H )�� ���
��	 ����G���	 ,�
�C	 /��1 ���H- J�- $!;�	 	(7 /���

+���	 $1	� ������	 )	�	�� �' ���1C	 	(7 ��?*� ��;�# 9�0��� S��!1�	�.  
  
  

  

  

  

                                     
1- ALM: Assets Liabilities Management      
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���� +,-*� :.��� /0
-�� �������*� �1��0�� ' ����  
                                          ��H��	 X���� �(�	 ����	 ��	��� 6��� �� � ��!��	 �3 �' ����	 ��H��	 ��� ��	�� .-

                                         �����	�    ������	 ��	��	 B�!1� �7 �F� �3 �' ��!��"	 �� .3 /����	 .' SX�1	�� ����	
                          	 )���� L��� ���	 S)��1�	� L���	 D���- $�3 . ��bF�	      X��7�'� .0�� L���   .    ���� ��7 .

                                       ��	� J�- �������� SL���	 )	�1� L��� $F1 . S�����	 )���A�	 X���� �(�	 �����	 ����	
������� I����	� )	��?��"	 $���� ��F�	 $	�C	 ��'��� 9�� S�10 ����. 

14 0���!��9� ����� :� :   
	 K��- )	��?��"	 $��� (1*����O	 $�#�C: 

171 .     *����� ������� :                            .�� 6����� $�!�"	 ��� .�3 S�����	 �
������ $����	 ��H� 6�0�3 J��� 
                                           @��
 .  +�( .�#�� S��� 
��� �3 J�- 2����	 .�� SI��;�	 )	( )��;�	� ����	 )	( )��;�	

                                 ' ,���#"�� �	�'C	 ���� ���� @	��3 �	�![� ����	 )	( )��;�	 ����        $�!��	 $��� S6����� ���
 ����  @;� ����� ��	�  J� )��	�' S)������ ...Y�	.(  

172 .      *����� +�� ������� :                           I�� ���� @��
 .  $	�C	 $�� S$����	 . 5���	 	(7 �' ���� 
I��;�	 )	( )	����	� ����	 )	( )	����	 .�� ,�����	 ��� 2�
���	1.  

173 .      *����� �; ������� : ���                      9�' �����	 /!��	� S�����	 $����	 ,���3 �' ��!� ����� ��
               $����	 ����� ���? ,���3 ��3 ,���	 S                      X���� 2	�� ,���	 �7 +�(� S.���� 2�
�� ����� ��� 

           �����	 �
������ $����	 ��H��   .                  S�!!1� ���� )���A �
�	�� $	�C	 $�� ���  ��� ���
        )��P� .�� @�'����� 9��                              Y���� S����	 $�� .�#� .3 .#� ���	 )�����	 $��(�� S/	�
C	 

�
�1�	 S������	 S��������	 
����	 S@�����"	...Y�	. 
27 ,������� <������ 0�6�� =���3: 

                                      �����	 @	��C	 $��� �7� S�����C	 �;�H��	 >;�� .�����	 2�
���	 $# ���� . �P��	 J� 
            �7��P� )�#���	 �7��!� ���	                               �����? ���� @	��3 �	�!-� S$	�C	 J�- ����� �7 . )��;�	 . 

                                     �����	 .#� ��� S����� ���H���	 @�	�;�	 I�� ���� X�3 b"- S)	�1� �3 �0��' $	�3 ����� .�
.��:  
7       >6����� <����  :                                  +���� S��1�"	� I	��=	 )���A S�������	 +����	 . $# ��;�	 U(7 �' $1�� 

    �1�"	 �   .                                    $!�� ���	 L�	���	 $��� )��# S�7��!� ���	 �����	 @	��C	 �H� .C +�(# )���
���#��	 )����	� S$� C	 )�H� S�	�'C	 . ���� ...Y�	.  

  

                                     
1 �� .����	
 ����� ������ ��� ������� ����� ����� ����
� ��� ���� 2002� �.18 
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�       �(����� <���� :                               S2F��	 L ���*�� ������	 ��� ���	 9��	 $F1 . $	�C	 L�� .���� .�(�	 
          �3 )�#���	 ���� I�G�                    ��;�	 U(7 5	��3 �73 .� S�����	 J�  .�*��	   :        S�;��1�	 .�*��	 )�#��

)�����	 @����!...Y�	.  
�   ��!��9� <����:            $#� �' S�����	 ����� ���	 ��	��� �����	 /�H����� ���� )���A �7� 

              ���	�� . $!��� S)	��?��	 �H;� .��#�� $���� 9�� ��� S� ��� ���� @	��3   S����  J�
�#����	 @����!�	� $����	 )�#�� �#(� )���A�	 U(7 ��?3 .�1OPCVMS2FCP . 

 �&*��)01 :(
������ 0���A��� =���3 %23 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

����� :              S�!� S�����	 ,��� ���A S�����	 @	��C	� +����	� �����	 ���H� S�����	 :��;�	 ��3 ��3
2003B S.23  

37A��� 
��23 
������ 0���:  
�7 ���	 �	��C	 . � ��� ��!��"	 $1	� �����	 )���A�	 ���� :  

371   .        ���9� �� :                            )	�1� L��� $F1 . +�(� S��!��"	 ���� �' �����	 )���A�	 �7��� 
                                .��1��	 /�!� )�� �����0�	 )	��C	� $�����	 L0� @��
 .  SL���	      ���  ����� S

     .� S,���                                 �' �7��� )��1� L�� D���- $�3 . S� ��� )	��?��	 J�- )	�1��	 U(7 $���� �?
���� $#�� ��!��"	 ����.  

                                     
1 - OPVM : Organisme de Placement Commun des Valeurs Mobilières. 
2 - FCP : Fonds Commun de Placement. 

2����.��� /0
-��  

2"��34�� ����5� 6�%�7�   

2�8��9*� ����5� /0
�   

2:�	�;5� 6���<=   

2>�?��� 6�8�@  

2A���
B �������   

2��0	��� 6�8�@  

2�8��9*� A���
���   

2 A���
�� �8��9*� A���
��� 

2��	C��5� /0
�  

2����*� D����� ��E� F���	%��   

2�	G
*� �B�0-��   

H���4� 6�%�7� 

 ����5� 6�%�7�

I�3�$��� 

��	C��5� J�K�� 

 D0)� 6�%�7�

�)���*� D����� 

 6�%�7*�

����*� 
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372   .           "�!��� B����9� ��   :                            L�� $#� �' �	�'C	 ��� H;��� .3 .#� ���	���	 ����	 �3 ���?�	 .-
                         ��  $0'3 ����� ����� ��� �� 	  )���A� 	  .#� S)	���  � 3 )�����           $F1 . +�(�  V+�(�  � ���

                                      . �7��P .  ���� ��� �� 	 )	��C	 U(7 .3 ���� S��'�!� )�� ���0� ��� 	 ��� �� 	 )����� 	
                                         J�- �'�0=�� S6����� ����� ���3 �3 S)���	 ���� +����� �3 $#T�� " ���3 �' S)	�����	� )�����	

���  �3 $1� J�  $�!��	 . ����� .b#� ���3.  
373 .     
������ ����  :                            �
�1�	 . $���� S�����0�	 ������	 �'�� .3 �����	 )���A�	 L�
��� 

                                          " ���
�	 ������	 .3 /����	 .' S���O	 ������	 J�- �����	 ��  �����	 @	��C	 ����� ����1�	�
                ��� >�� ���
�	 ������	 �3 �����	 .#� S�����	 $F1 . b"- ����  $�!��	 .#�          .3 J�- �'�0=�� S���  

                                           S6	�� ��  b" -  ����� ��  .�H;���  " .��1�� 	  . ['  	 (�  S�10�� 	  ��7 �H ����� $# T��  ��� 	��� 	  �����
�����	 @	��C	 �' �����	 �����	 )	��C	 ����� ����  .��0;��.  

374   .        ��(C� �� :                           . SI	��=	 $�#�3 . ������� ��!��"	 �����	 )���A�	 ����      $��� $�3 
            ���?��"	� �#F���"	 @�;�=	   .                          �3 �����=	 S�#F���"	 5�
��	 .�#� .3 �- �0����	 )����	�

��#��	.  
375   .         0�-������ <��3 :                             S����	 @���	 �' �����	 �����	 )���A�	 �7�'�� ���	 L'��	 $���� .#� 

                       � .����!��"	 .	� C	 /��1 S��  $#�� ����	 ��H��	�                  ��
G� . @���	 $1	� ����!��"	 )� �
��	
                                           S.���"	 )���
� S)"	M���	 S)�#���	 V�#(� $�����	 U(7 ��?3 .� S���F�� $����� ����	���	

�������	 )	��� "	....�;��1�	 L'��	 )	��3 . �7��P�.  
376 .������ ,� �������:          /��1 J�- ��0��� J�- �'�0=�� �	�'C	 .-         �'����	 �
�1�	 )    S����1�	

    )�#��� 	  5 ��0 (                             �7� S�� �� 	  � �H���  ��� ��� 	  )���A� 	  I��  $F1 . ����
G�  .#�  ��� 	 �  S
                                 . ��� ���# ��� ���;� .#� ���	 ��?��"�� ������	 �
�1�	 I�� ���� X�[' S.�*��	 )���A

                       	 @���	 .0 
��� ���	� S��1�"	� ��?��"	 )���A $F1           d	�� �� ��!�1 $0;� 	(7� S����
L�����	 �7� )���A�	 U(7 ��#���1"Diversification"U��;� ������ .3 ��;�� .#� " ���	� S.  

377   .                      
�����  
� ���� � � 
�� ��� �  0������ �  D����� ����  ��   :          $F1 . ��� �� 	  �
��� 	  L�
���
                   ���  �� ��� � 3  ��� �  ) ����� E��  S ��� �� 	  ) ���A� 	                �� � �!��" 	  $# ��� 	  I��  ��� ��  ��G�  S �

                                    .���� S�2�;#�	� ������	 . ��� J�  )���A�	 U(7 .�#� .3 �
��� S���� ������ �� ���"	�
������	 �' ���G�	 ���	 U(�� ������� ���.  

  
  

                                     
- 1    !�" #� $%	&'
� (��) �*+, ����'-.� / 0���1- ��� 23 ���	'4 �%
�� 5678 / �9�6�8 ��:;'<�) �%
��� 0�=<>�� ?�%- @6�'
�) ��&

���A�B. 
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47
������ 
������ �� 
������  ����� �� :   
J�  +����	 �' �����	 �
����	 �;�H� �#�����73 �	��C	 �3 /��H��	 . � �� :  

471   .  E������   :                           � �� $��� �' ��	��	 . � �� ������	 +���	 B�!1� @��
 .  +�(�
                                       ���� "	 .��� 6	(13 +�(� S������	� ������	 .�� �2F�	 @��� ����
� S�����	 )�	�1��"	 .

                      ��	 S$���	 S����	 $�� .�#� �� ���	 )�'F�1"	 ���� . . . .                   +���	 �7	�� ���	 ������� 6��'� +�(� SY�	
)�	�1��"	 J�  ��	��	 U(7 L����� �����.  

472   .     ����� ���   :                              J�- �0����	 )��;�	 . SI	��=�� ������	 ��
1C	 �'�# $�� @��
 .  +�(�
?���� 6Fb#� >��� S.� ���	 $	�3 J�  6���A X�;!� +�(� S������	 +���	�7��.  

473   .   �������   :                                   J�- S6����P $�C	 ���!��	� S����	 ���G!�	 ��	��	 $���� J�  �������	 +����	 $��
                                    S�������� @���� �
�1 ��  X�  E��� �(�	 �C	 S$�C	 ����
 �3 �
���� ����	 ����# )�	�1��	

	 �
1� �#��� ������ J�  9�
!� � �3 S����;�	 $�� 	(#� S/�!�	$�����.  
57$�����  ���� 0����- :  
    .����	��	 K��- J�- ������	 +���	 ��� ���� ���	 )�����	 �'�# ����:  
571   .         
������ "6����  "Sphère Commercial"   :                    �	�'C	 L ��� ���	 �����	 $� C	 �'�# �0��

                          )F��� 	 ��� �' ����� 	 �G!�	� �	�#�� �� ���� ��� 	� S)���A�	� S           U(7 �' .��1��� 	 �73�
                                       L ����� $���� ���	 5��;�	 L��� S+���� �������	 ������	 S�������	 )"�#��	 �#�� �7 )�����	

    .�����	   .                                    S)������	 ����� S�� 	��3 /��1� L�	���	 SI����	 . $# �0�' )�����	 U(7 �73 .  �3
L'��	 $���� S�������	 )	��� "	...7��P� SY�	+����	 ������� ���	 ��������	 )�����	 . �.  

572   .        
������ "6����  "Sphère Financier"   :                    S�����	 @���	 $1	� �?����	 )�����	 5�� �0��
                                      )���A�	 . �7��P� S.�*��	 )�#�� S������	 +����	 L �;��1�	 �����	 )F����	 J�- �'�0-

   �����	   .        ��	 U(7 $? ��H�� ����                             ������	 S�����	 @���	 ����*# S+���� �����	 ����C	 $F1 . )���
    +���� �����	   .                    �������	 I����	 �#(� )�����	 U(7 .  $�?#�1SWAPS           )�;�H���	 S������	 ����	 S

�����	 �����	 )	��C	 S�;��1�	 .  
                  �����	 ���' �e��� S����� +�� ���	��� �!�1 I�  ��� ��'�          )���  J�- ��� ���� ���	 )

�������	 ���	��	 B1� K�13� �����	 ���	��	 B1�. 
 
 

  
  

                                     
 "SWAPS"-1 ,8"�
����� �6&� :"��&E 0�&F�'
 0��� '
�  5���G ,8 ��%	�&'=� ��&E 0�&F�'
 H6&� 5���G �I�J6K L' �6&� #� ����� �+, 

�%	�&'=� . M)�;
� ��N��
� 5��� �
���� 6+ �6&�
� O*+ / �<�<P� Q6�
� R8 .� ��
����� �6&�
 �S;T
� Q�6EP� #� LU�
� V	�,S�'�� ��N��
� 5��K .  
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������)(01 :6����� 
������ "6����$���  �� 
������ �� 
������ "  
 ����� %����� 

� �;��1 )������  
� )���A�� ���� I���  
� �����  I��� 

� ��#F���	 I��� 

� ����� )�����  
� C L�	��$�  
� @���!�	 )	��� 

� �;��1�	 ��'���	 L�	�� 
���	���	 

� ��?��	 � /�H�� )	����  
� �7�� )	����  
� ����? ��� 

� ���	�� ���� @	��3  
� ����� I���  
� �!�1 $	�3 

� 
����	 ����� 

���	���	 D��1 

� ��� )���0.  
� @�G ���� .�0 ��� .  
� �����1	 �3 :��; ���� .�0 ���  

� ����  $!�� )���0  
�  .�0 ��� @�G ����  
�        :��; ���� .�0 ��� 

�����1	 �3 

�������	 ���	��	.  
�����	 ���	��	 .  

Source: M. Dubernet, Gestion Actif – Passif et Tarification des Services Bancaire, 
Economica, Paris, 1997, P.22 
 

64 $�����  ���� 
���� 
���: 
             ������ ���A �3 $? ���?                      9�� .# ���  ��#3 @���� J�- �������	 +����	 J��� SK�13

                   ��#��	 ,��!C ,��� ���  ��'�� ��� .0�� S��
��� ��!	�� ���   .         +���	 
��� ����� �'����
������	 �����	 ��	���	 J�- .���	��	 *��� � 6��� : 

671   .    
1�������� : "               #��� �� ����� ���! +���	 ���	�� �
��             ���	 f����	� S$�!3 . +���	 X
.�� Y���� ��  +�(� S��#��	 @���� ��� 6���� .�#�"1U��#� +���	  
��� ��� >#�� ��' +�(�� S.  

�         $�����  ���� ���3 :                            $��� S+���	 $	�3 )�	�1��	 X��3 �' ������	 +���	 $�!3 $?�� 
���O	 �!����	:  

7           ���� F�� :������� 
������    :  $���                         ��	��=	 )��
����"	 S����1�	 �' ��7���	 ������	 . $# 
$�!���	 )�� ������	 �!����	 ����� K�13 ���� )���A K�� )� 	��=	 S��#��	 +���	 K��.  

                                     
1 ��  .��W H��A.Q .���X'
� Y6��
� Z��8 L%%&G �5��
�  "��A�B�� , �N��
� $%	["� �����T<\� ��%����� ���
� �.52 
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7                
������ :���� �� 0���!��9�  :                    $�!��	 I�G� ��� H�;��"	 ��� ���� $�!3 . .�#��� 
            �  $�����	 .#� �# S���  J�                          ����?��	 B�' �'	�� $�� �' ����� ��� [� +�(� S������ ��

����� .�!�1 �3 ���  )	��� $#� @	��C	 U(7 (1*� � 6����P�.  
7    �����  :                               ��� ��#3 ���� ���	 �7� S�������	 +����	 �H�� ����C	 �	�1��"	 I����	 $?� 

$1��	 .. 
7     F�3 ���3    :           S+���	 B1� ���	 �����	 $���                       K�1C	 )	�����	 ����� S��?C	� )	���	 

�#���	. 
� $�����  ���� %���: .���' J�- ������ .#� ���	 S������	 +���	 ��	� 5�� �' $?��� 

.�������: 
4 
���� ����:�����1�	 I����	 J�- �'�0=�� S�� 	��3 /��1� L�	���	 �' $?��� .  
4         
����� ����1   :     @��� �' $?���                   ���O	 �!����	 �0�� S+���	 �' ��#��	 �!� �3 S��#��	  :

� ���	 ��P :���C	� )��
����"	 S5�'��	 $��	 >3�.  
672 .
�������� G��"Hors Bilan" : I�� ��� B�1� ��� ���� S���	���	 �!��  J�- �'�0=��

 $?��� V���	���	 D��1 )������ B�1 ��� �7� S�����	 )���A�	 �'" �����	 )������	 5��
+���� ��0	��'"	� ��������	 )�	���"	 .  �e��� ���	� ���	����"2 . J�- ����0��� ��A� " ���	�

+���	 ����1 . ����� D��1 .$����	 )�	���	� S.�0�	 )���
1#...Y�	. 
673 .56����� 0����� ����:"Tableau de Comptes des Résultats"� >#��  )����� $��

 @��
 .  +�(� S�������	 +����	 $� C �����	 ����
�	 SI���	 X��� �# $1��	 ���� �3 E�����	
+���	 ����� $#�� ���	 )���#�	 /��1 D	�1��	.  

67371 .
�&���� 
������ 
������"Produit Net Bancaire" : +���	 
��� �!F1 ��� $?��
 @�;�	 90�� X�C S������	������ "	 )�
������ �!�1�	 $FG��"	 /���#�� )	�	��- .�� 

+����)� ����	 )��1�	 2	�3 S$��	 @	��3 �' ������	 S�����	 �
����	 .( D	�1��	 .#� +�(��
 �'�!�	 �#���	 E����� ������ )���# �F?"PNB":  

 37    �6�����    :                    ��  $!���	� SL�	���	 J�  � �'��	 f����	 $?��              J�- �'�0=�� 	(7 SI����	 . ��
           ������	 ����=	 ��	�  "Crédit-bail "                    $F1 . +���	 ����  $!�� ���	 )�������	 ����- /�0� S
�����	 @	��C�� XH�;��	.  

 H7    09���� �  :                         S���  $#� (1*� ���� $���  J�  S� ���� 	 X� ��1� X���� ��H� +��� 	 $!��� 
�1�	 5�� /F�1�� /��1����;�#�� ����	 �.  

                                     
14�	 . $�C	 ����	 �' +�(� ��#��	 @��� �;�#� J�- @�
��	 ��  $�!;���� �7�#( J�- ��*�� S���1	��	 ��	��	 J�- ������� ���?�	 $!; .  

2 - Sylvie De Coussergues, Gestion de la Banque, 2°édition, Dunod, Paris, 1996, P.43 
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 G7             
�����3�� 6������ I���� "Plus-Moins Value"    :               S����	 @���	 �' +���	 
��� $F1 .
                                         ��� �' hi.�!�� �3 6����� $��� .3 +���� .#� S������	 �3 �����	 I�G� 2	�� ���� @	��*� XH�;��	�

��  ���� "	 .��� �7(13 X��  �G��� �����	 X��!3 I��X
��� ����� ,����	                                                                                       .
                                  ��#��� 	  ������ 	  .� �#�  �'  )"��� 	  �7 ��  ����  5 �;� � 	  �7  6	 �1A  jH�F� 	  . 3  e��P

   ��'�!�	1                       � S+����	 ������� ���	 ��H;���	 ������	 .  >��C�� �����	� S         ��� ��#3 ���;� �������
                                    9� $�� �' +�����  ������ 	  �!�� 	 I�;1� 	  +�(#� S I	��=��  ������ 	  � �
1C	 . .#

                       $����	 �' �!����	 ��� �H��� J�- L�	��	 S.���"	   .                   U���	 ���G� J�- �������	 +������ K�3 	(7 $#
������	 �
��N� $���# )��1�	 ��� ����7	 $����� S�'��	��.  

67372 .�.)��.� %���� 
������ "Résultat Brut d'Exploitation" : ��#���	 ������	 $���� ���
 $�G���	 /���#� 5�� �' ��?��	� S$FG��F� ����	 /���!�	 5�
���� ,����	 ���� S��'�!�	

+F�7"	 )�!!1 S2����#�	 S����!�	 S���C�#...����	 J�  $�!��� +�(� SY�	 ��1�	 ��
$FG��F�"RBE"+���	 
���� ��'�!�	 ������	 �'�� �3 ,����" @��
�	 X� �e�� ���	 S . ��� ��'�

E�����	 )����� $��� �!��  /��1� $!; $��� ����.  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 
 
 

  
  

                                     
4 L-� ]^	�� �_E8 :)16(. 1  
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  ������)02 :($���  ��� 56����� 0����� ����  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

86 . P, Cit . pO, ussergues  Sylvie de Co:SOURCE     
 
  
  

  
  

 
Source: Sylvie De Coussergues, 1996, Op.Cit, P.86    

  

 +��!� ��	�' . 

 +������	 ����=	 )���  )	�	��- .  
 +2	�#�	 )���  )	�	��-.  
 +������	 ����	 ��	� .  
 +����  $!�� )"� .  
 +K�13 $FG��	 )	�	��-.  
4���� ��	�' .  
4������	 ����=	 )���  /���#� .  
4��G�� � �'� )"�  .  
4K�13 $FG��	 /���#� .  
4 +/ ���3�����	 �H;��	 J�  ����1 �3 :.  
4 +/ ������	 /�H���	 )���  J�  ����1 �3 :���3.  
  
  
4$FG��F� ����	 /���!�	 .  
4+F�7"	 )�!!1 .  
  
  
4��
1C	 /���#� .  
  
  
4 +/ ����?�	 $�!C	 J�  ����1 �3 :���3.  
  
  
 +�����?��	 E����.  
4:���C	 J�  ����0 .  
 +���	 ��
1C	 )�!!1 ����	 ��#FRBG.  
  

  

��'�!�	 ��#���	 ������	 PNB 

RBE $FG��F� ��1�	 ������	  

$FG��"	 ����� 

,�	�0�	 $�� ������	 ������	 

��'�!�	 ������	 
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L�C�� +,-*� :I��.��� �
-�� ' M0�!�� �0B�� F���=  
                                         ������	 +���	 ��	�- ������ ���	 ����	 /��H��	 K��- ��!1�	� $�!C	 ��	�- �;�H� �����

      6�!�1 S����# ��73 '                             SX���	��� ��� 5���	 . X�  E�� �� S��1C	 	(7 
��� ��
�� ���� $H �
                     ��� �� 	� ��� ������� 	  S�;��1� 	 �
�1�� X0��� �� 	���   .            U(7 $? ����� �� � ���- 9�!3 	(�

8����	 $��� " 	i�3 ���#� ���� J�- )������	.  
17%������ ����� "��C ���B���� �&�4�� 1 :  

   e.-                                    J�  6����3 /���� S+���	 $1	� ��!1�	� $�!C	 ��	�- �;�H� X���� �(�	 ����	 �����
              ��1C	 	(��  ��H��� 	  2���� 	  �' ���� �#"Organigramme"                /��1� ����F  U���� ���� �(� 	� S
                  +���� ������	 K�1C	 /��H��	� )	����	   .                       S+���	 �' ��!1�	� $�!C	 ��	�- ��� �;�H� .[' 6�� � 

                                    ��������	 

1�	 )������ S������	 )��	���	 S����C	 )�����	 X� ���� .�3 +���� ����� ���?� �7
+���	 �' �	���	 (�1�	 �#	��"Les Instances de Décision" .  

 .1-1 ���� �� ���� D���� �&��:  

�7 +���	 �' �	���	 (�1�" ������ �#	� �F? ����  :��	 ��	�- >�� ��	�- >�� S+�
I���	 �
1 >��� S��!1�	� $�!C	 .  

1-1-1 ."��C� '���  "Le Directoire": 
 S��#��	 ,��!3 .  .��?� S5��;�	 2	�� S+���� ����	 >����	 . $# ��	�=	 >�� �0�

H�	 $�� �' �����?��	 )���� ���� .3 .#� �# S+���	 
��� B1� $��� ������ 6����� L��� /��
����
�	 . ���
� )����� S���	 �' X����
 S+���� K��#�	 )������	 ��	�=	 >�� 8���� � 6��� 

�����	���"	 )	�	���	 . �7��P� X
���.  
.2-1-1 %������ ����� "��# '��� "Comité d’ALM":  

���O	 2�0 C	 ��!1�	� $�!C	 ��	�- >�� �0� :  
� +���	 ��	�- >�� . �0 .  
�  ��!1�	 � $�!C	 ��	�- ���1� .��? ��  �3 $?"Cellule d’ALM".  
� +���� ���1	��	 ����1�	 .  $�A��	. 
� ,����	 ����	Directeur Comptable"  "Le. 
� +���	 $1	� 
�
1��	� ������	 ���	� .  .���A� . 

� +���� ����!��"	 ���;�	 .  $�A��	. 
  

                                     
1 - M. Dubernet. OP.Cit, P. 278-281. 
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              ��	 	(�� ��#��	 ����	 .  �3                         ���	� 
����� ����	 /	�7C	 $�� ���� � 6���  ��' >�
���O	 
����	 B1� : 

� 
����� ��F�	 �!�1�	 $	�C	 ���� S+���	 �����.  
� +���� ������	 �!��	 �3 ���	���	 �� K���. 
� 
����	 )� �
� ,��� E�����	 �����. 

                      ���	 )���\ �3 �!�1�	 ������	 l��� /����� �0�3 ���� �#           ����� ���	� S
����	 �' $1
$�� >��C��: 

� $��	 >3� B�!1�� S�����	 �
�1�	 ����� )���\.  
� ���1	��	 $�����	 ����3 ����� )���\.  
� +���	 $1	� 8	���	 ����� )���\. 

              +���	 $��� ������ 6���� )���O	 U(7 J��La Politique de Financement de" 

"l’Etablissement    �  � 3  S                          ���1 	 �� 	  � ���� ��  J��'  +��� 	  $���  ������  � ��� 	  / 	 �7C 	  5�
 �������"Les Contraintes Internes de Gestion"   �3      ����	 ������	 ����� La Politique " " 

de Gestion Financier. 
 .3-1-1���� �� '���:  

                               �� e.3 ��P S��!1�	� $�!C	 ��	�- >�� 2�0 3 >;� ,��G�	 �' �0��    �������	 X
                                        ����	 ������	 	(#� S��0	��[� :���	 f����	 ����� SI	��a� ����	 
����	 L0� �' .#�

�����	 �3 �������	 ���	��	 J�  2	�� U������ �!�1�	 )������	 L0�� S+���	 �' I���	 �
1�.  
.2-1%������ ����� "��C 
������ %��(��  :  

 ��	�- �' �7��� � 6���  ,�� $# �!!1��	 ����C	 . m� �� S��!1�	� $�!C	
��� �#(� S+���	 $1	� X�;�H� :@�����	 ���1 S���1	��	 ����1�	 S��!1�	� $�!C	 ��	�- ���1  

���#�F�	 ��!1�	� $�!C	 ��	�- ����3�.  
 .1-2-1%������ ����� "��# 
���:  

    ���1 ��� #                   �	 S���#��	 ��!1�	� $�!C	 ��	�              �!�1�	 ����	 � 	���	 L0� .  ���A�
                                     �;�#� J�- ������� S$�����	 8�7 �' ���	���" �e- S�7������ +���	 �' �����	 �
�1�	 ������

                      ����
G�� ��'�# $��	 >3� . )�!!1 L0� �3 SI����	   .   ���� �!��� ���   )      ��	�- ���1
       ��!1�	� $�!C	   (             ����	 2�
 - S���;�	 ��	���	 J�                       S��
1N� ���F��	 f�!�	 :	���	� S������	 ���

��F�	 )	�	���	 (�1�	 �' @��	 ��	�=	 >��� J��� .�� �'.  
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17272 .
������� 
������ :  

                                  $��� �!�1�	 
����	 L0�� S$	�N� ��1	��	 ������	 �;�H�� +���� ���1	��	 ����1�	 ���� 
                  ���1	��	 $�����	 ����3 �	�1���� $	�C	  TCI  1                    ���1	��	 ����1�	 .�� �����	 �G��� ��!�	 	(7 �'� S

"Trésorerie Interne"               ����	 �3 ���	(�	 ����1�	� STrésorerie" "Autonome       ����  �7 ���	 V
                                        L�� S����� 	 �������# V����	 @���	 �
��3 �'�# ��	�- �7 ���;�H� +���	 $1	� ����G�� ���� . 

         F��	 9��!� ����	 2	���                      2F��� �����	 �H;��	 ����� SB�1�	 +���	 ,���� �3 2   . . .     �# SY�	
�# ���
� ���� )���� L��� 6�0�3 ���� :SWAPS SCAPS S2Floors ...Y�	.  

17273 .:����� 
��� "La Cellule de Titrisation":  
                                   �	 ����1�� �!�1�	 ���	���	� )	2	��=	 �'�# (�1��� @�����	 ���1 ����        ,�	��	 I���

                                ��;��!� .�0� S$�	���� ����� ���� @	��3 J�- ������� @��
 .  +�(� S�������3        .�#� � 6��� � S
��������	 $�3 $�
� ��G�� ��#� ���� ���C V�����  I��� ,��G�	 �' I����	 U(7.  

17274 .
������ 0������� K�- ���� ��� 
��&��� 
(���4:  

       � $#�� � 6���                            �!�1 ���� J�- S+����� �����	 )�����	 J�  I	��=	 �
�1 ����� �
                        )�	�1��"	 U(7 ���� j���  ���� ������ �
1�	 	(7 ����� 
��� L0�� ����   .       �� ��� $#�� +�(#

                                        2�'��	 J�  ������ ������ S�����	 @	��N� ���!�	 )���A�� ����	 L0��	 $����� ��	��� �����	
	���������.  
17275 .
��&�.�� %������ ����� "��# %��(3:  

               .� S��� �!�1�	 ����	 /���!�	 ,�	�� .3 +���	 5��' �3 ����G���	 )	����	 J�  �G��� 
              @��
 .  +�(� S��
���� �!�1�	 �������	 ��
1C	 ����� +�(#� S���FG��	 8�7 J�  H�;��	 $�3

1� S��!1�	� $�!C	 ��	�= ����3������	 ���	� �#	�� �0�3 J�� �# S���#� �3 5�' $# B.  
       �;�H� �0� .3 .#� �#                             
�
1��� ����*# ���#��	 )	����	 I�� ��!1�	� $�!C	 ��	�-

                                         ���	� @��
 .  +�(� V+���	 E���� �' ����	 �	����"	 .�0 J�- .�'��� .����	 S������	 ���	��
��;�	 $����� S����	 /���!�	)	������	� ����  $!��	 E�����	 .�� )��.  

������	 +���	 �' ��!1�	� $�!C	 ��	�= ��H���	 $#���	 90�� $#� ��� ��'�.  
  

  
  

                                     
1 - TCI: Taux de Cession Interne. 

 :E�;
� , �@%�
� ]� �:;'=:	
 b,P� c�" �0���%d #� ����� �+Z���
� ]� �%.  CAPS,  Floors -2  

-3�1B'
 ef,�- ]�6G b� gX	 , ��
6%< ��h8 #� i�� j��
� Rg)  %��'
� 0.�!,, kl�=�� m�
 n�o%< n����1E� ]�6'
� p��E �1� �� n����  

� O*+ q	�� ?��B'<� ����� / e'�U�, j��
� p��E V	� n�%)�r� ��s>� R6T �- �:! ���hP� O*+�%t� �;!8 ���:;'<� ��F / (,�&. 

4 - L’équipe Chargée du Risque de Contrepartie sur la Sphère Financière. 
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�� �&*)02 :(%������ ����� "��C ���B���� �&�4��  

  
  
  
  
    

  
  
  
  

         Source: M. Dubernet, OP.cit, P.285 
.2%������ ����� "��# +6�B�  ���� �� : 

��� �#(� ����	 . ���� ��!1�	� $�!C	 ��	�- �;�H� ����:  
271 .
�������� F�&�� 0�������� "��#:  

                                     ���	� S+���� ���1	��	 ����1�	 J�- ���	���	 �' .�	���	 @���� �� ����- @��
 .  +�(�
                           )	����	 .�� $	�C	 $�� 
��� ������ S��	��	 B�!1� �� J����            �0�3 ���� �# S+���	 $1	� 

                                          .  +�(� V���1C	 U(7 ��
G�� $���	 $��	 >3� ���;# ��  $�� �' $FG��F� ��F�	 $	�C	 �����
$��	 @	��3 /��1 . I	���"	� S����1�	 
���	 J�- 2����	 @��
.  

272 .
������ ������ ���� :  
                 H�� J�- �	��	 ������	 +���	 
��� �01 �'                 . .�� K��� ��  +�(� S.�#���	 ���? ��

                                      
���� �
����	 �����	 �
�1�	 �'�#� �
��=	 ��!1�	� $�!C	 ��	�- �;�H� J�  ,���� S�
1�	
                                     S���
G�� $�;# ��1C	 	(�� ����	 8���	 .3 . �#*��	� SX����� J�  �
�1�	 U(7 �?3 ������ S+���	

            S������	 �
1� �C	 @��� 2	��           /�!�	 �
1 �3 ����;�	 �
1   .               �#*�� .3 �;#�' ��
1C	 ���� .  �3
���	���	 J�  ���� $��	 >3� . W/�# ��� ���� ..  

273 .
������ H���� ���� :  
                                   )��
�� ��  X
�� @��
 .  S+��� 	  
��� ��� ���  ��!1� 	� $�!C	 �� 	� -  �;�H� ����

           �3 >#�� �;��1 ,�� $#� �' �����	 �������	                    $!��	 E�����	 ���	�� ��1C	 	(�� 9��� SX�	
                                K�1C	 ������	 +����	 2	�3 L ������� �3 �;��1 )	��' J�  �e- S����  .           ��	�- �;�H� ���� �#

                                  ��0�;� ���	� S+��� 	 
��� B1� ���	 ,���	 . � �� �	���	 J�  o6�0�3 ��!1�	� $�!C	
          6���� S+���	 $  J�  ��!��	 )����	                        6����� S��1C	 	(7 ����	�� ���	 �
�1�	 . $�����	 J�- ��� 

$## �'�!�	 ������.  

��	�=	 >���� 

�������	 ������	 

 ����1�	
���1	��	 

 ����1
@�����	 

 ��	�- ���1
 $���!C	
��!1�	� 

 @��;�	
 �
1� �;�#�	

I���	 

 ���	� ����3
 ������	

�
1��	� 

 
 ���
��3
 $FG��"	
�����	  
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�#(� ,���	 U(7 �73 . �1:  
4�2F�	 ,�� .  
4������	 ,�� .  
4��	��	 $	�C	 ,�� .  
4K��#�	 �
�1�	 ,�� .  
4/�!�	 ���0� ,�� .  

274 .���� ��� 
����� 
������� :  

         	�- �;�H� +�(# ����                           @��
 .  +�(� VI���	 �
1� ����	 �������� ��!1�	� $�!C	 ��
                   �
�1�	 .�� � 
�	���	 ���� ��	��� SX� ������	 )	2�!�=	� )������	 �'�# L���"Corrélation 

de Défauts"  S                          �
1� �� �0� ,���3 ����- ��G� +�(� V2F��	 ��  ����	 )����� ������
           ��	 5�� .�� 
��� SI���	      �����	 I�� )                     
��� SI����	 f�� S��'	�G��	 ��
��	 S$���	 5��

$���	 ...Y�	 (�	L'��	 .  ����	 @��� $���.  
275 .
����� ������ E���� :  

                                  �;�H� ���� +�(� S������� ���	 �
�1�	 /��1 ��3 +���� �����	 .�0�	 $��	 >3� �����
                     � ������ ��	�[� ��!1�	� $�!C	 ��	�-                    ���� �# S�
�1�	 U(7 ��
G�� ��F�	 �!�1�	 $	�C	 ��

          �!�1�	 $	�C	 B�!1�� 6�0�3"Allocation des Fonds Propres"        /��1 J�  �������� S
�����
1 ���� ,��� ��#���	 �
��C	.  

37 
����� ������ ��� 
������ ������:  
�F? J�- X
��� ���� $F1 ������	 +���	 I�����7 �
�1�	 . ������ 5	��3  :  

� �����	���	 �
�1.  
� ����G�� �
�1.  
� ���� �
�1. 

+���	 2���� ���	���	 .0�� S�
�1�	 U(7 ��
G�� 9�� �!�1�	 $	�C	 e.[' +�(�          . 
371 .
�������9� ������:  

                 "	� ������	 S���!��"	 
���	 B1� ���	 ����	 �
�1�	 �' $?���        ���	� S+���� � ���
��73 )	��G��	 . � �� B1�� SU2��� ����2: 

� ��������	 �����	� ����!��"	 )������	. 
� ���	��G�� )��H���	� .��	���	. 
� ��'�!�	 � ��!�	 �7���� ���	 )	��
��	 6	��13�. 

                                     
1 4  L-� u.�'<.� vw6:�
� �_E8 xj��
� / �%
��� y=�
� 56� $%��'
� #� � �)01.( 

2 - M. Dubernet, Op. Cit , P. 38   
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37171.
��������� 
������� 
�����(9� 0�4�����  : 

            �j?*� ���	 ��C	 .                           ����3��	� �����	 @���	 �' �����	 )	��G��	 �7 ������	 +���	 J�
                                      J�  $�!��	 ����!��"	 )���A�	 .�#[� ��! ���� S�����	 @	��C	 ��73 ��	��� S�����	 �� 
                                        9��� S6"�p�'� 6�
�� 6���� +��� �����	 $�� . ���� �C S��� @�� �3 . ��� �����0�	 $	�C	

   	 �����                       �����	 ��  �����	 )��;!�	 2	��-� $	�C	 $����   .               +����	 �!� B���� J�- K�3 L�
��� 	(7�
                                       )�M�
 ��' ��	��	 ,��� . �3 S)�	�1��"	 ,��� . ����!��"	 )���A�	 $��� �' �������	

                )�����	 . �����	 �����	 @	��C	 )                              5	��- )	����� ��1�	 )	��3 S����� ���� @	��3 (  )��!3 
J	���	 +���	 .���� . �����	 ����- ,(��� .  

37172 .0���B����� ,������� �)�  :  

                                U���	 �	�! �?#3 )��!3 ���3 6	�1A He�F��' S���H���	� ��������	 ,�	���	 B1� ��'
                                  � �'�!�	 ��H��	 I���� 6����� V$	�C	 $FG��	 �' ������ . )M��� S�������	 +����	 $   )	��

            $## ��!��"�� ����1�	 @��� ����   .                         $�����	 . �����	 X����� ��! ���#��	 +����	 ��H� .3 �#
                                     ������
 K� . �#*��	� S+����	 
��� J�  X��
�� ��#�- . X�#� ���	 S�������#��	� �����	

                                $#��� S���#��	 +����	 .3 J�- �'�0- S�7��!� ���	 )������	� .��	����        $�� �H��	 )����	 ��
                                  $�� )��# )"�� �' $���� ��'�!�	 ��P �����	 )���A�	 . ������ )!b1� S�������	 +����	

              )�#����� $����	� L�	���	 $���# V
�' �������	 +����	 J�  6	�#� )���	 +�(   . . . .          $b#� U���� 	(7 SY�	
������	 X�!�� 6�!����� +���� ���� ��'��.  

  3 �#                              6��'�0- 6���  $b#� � S+����	 $�� ����0�	 ,����	 +�(# $�
 .��	���	 �' ��G��	 .
                                  �' XH�H� . )�b��� S6���� 6	��?��	 X�	�3 ��?��	 ����!� /���#� )�	� ��� S�����  J� 
                                      �	��	 I�� +���	 ��'3 S�����0�	 .��	���	 �' ��G��	 .[' +�(# S.��?���	 $	�3 J�  $�!��	 �

             �����	 )�	�1��"	 I��� �
����	"Avantages Fiscaux"                   �����	 @	��C	 �7 +�( J�  $�?�	� S
                                        5�01-� S.��	���	 ��G� ��� .3� S,�	�0�	 . $���	 I�� �' ��;� �7��	�  )��# ���	 ���#��	

��G� J�- X��'� ����� )����� ��3 ������	 +���	 L0� �� S����0�� )	�����	 U(7X��	�1��	 $#�7 �.  
37173 .
������ 
-����� �2�4*� ���� 0������:  

         .������ )������	 2	�3 � ��� �' )7�� S�?����	 �������#��	 )	��#��"	� )	��G��	 .-
      X�F�� ������	 +���	 ����� ���	 ��1�	 �� �� .          	(�7 )��b# �#���	 $���	 �' )	��#��"	 U(7 �#

	�1��	 . ��1C	     ,����	 ����
�# ��?����	 L'���	 $���� . �����	 �"Débit Card"  ���1�"	 S
.���"	 )���
�� S�����#�"	"Crédits Cards" V   )	���	 .� $�3 6	��  .������ .�����	 )����

                 ������' �?#*�� X�� ���*�� S������	 +���� $FG��"	 /���#� $���� X�*� . �(�	 �C	 S+���	 J� 
 �3 �����  .�;H��	 . $ .           B���� J�- �����	 K��	 �' ��A�� �?����	 )�������#��	 �	�1��	 .3 J���

   X������- ������ +���	 /���#� .         �7��! ����!�	� S.���	 �C�� >�� )�������#��	 U(7 $����	 .#�
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            =�� S�'�!�	 $��	 ����- �' ���
��	� ������	 ,����C	 U(7 L ���*��	 $#�� �'    ����3 J�- �'�0
                  ���;�� /���0- J��- +�� .�� ��A� � S+����	 I�� )����#- @�;� ����# )	��?��	 ,�
��

)"���	 I�� �' >F'=	� @���	 . D��1�	 J�- �7�
0�� S��'����	.  
                                  �
�1 X� �?#3 )����� �3 )���7� .  ����  )	��G��	 U(7 .3 D�����	 .#� @�� �

0� S������	 J������������	 +����	 ��	�- ���7	 �� $G�� 5�0� ����#	�� ������� ����.  
372 .
���)*��� ������:  

                                      �73 . +���	 �' ��C	 )���� J�  ��
���	 /�0� S���1	��	 ������	 J�- ����'"	 ���
                                   �3 S>�����	� *
1�� ����� ���� ����1 J�- ��A� .3 .#� ���	 V$�G���	 �
�1 5	��3     �' �1*��	

              ,���� 	 )��� 	 �' )	�	��� 	 (�;��1 .                        ������ .���C	 I�� �' +��� 	 �;H� ���� J� - �' �0=��
                            �����	 � 	����� �	���"	 �� � S���	�=	 �������A�   .              �H� 2�
13 $�G���	 �
�1� 6�0�3 /�0� �#

#����� S,����	 )���	 �' )�����	 �'�� " ���	 )�����	 �������#�.����
�	 ����	� $.  
373 .
������ ������ :  

B��!1 ���� )���A�	 . �7��P .  �������	 +����	 ����:  
�  ����	 ��
��� ����
� 6	�H�"��G�	 $	�*� ������	"����?�	 $�!C	 . 6F��� 	��  +��� ��' S.  
�          ,�
�	 )�� ��!1 �7 ������	 +���	 ��!1 �H�"  $��C	 ���!�"     3 .��� ��' S   $�� .

$�C	 ����
 �3 �
��� X��	�1��	.  
�                                  J�- ��A� � �7� S�����	 ��P )�#����� ����� �0;1� ��#� @���� �������	 +����	 $��

,��#�	 ,���� ����	 L'��	 �����. 
                                       ��	� - �;�H� X�	�� ��� � �
�1� $#�� J�- S�#(� 	  ��� ��� 	 B��!1�	 . ��!�1 $# ��A�

�' ��!1�	� $�!C	��� �#(� S+���	 : 
37371 .,���69� ����:  

                                   ������ X�	�� �� ���	� S�������	 +����	 ,�P3 �' �������	 �
��C	 . .���"	 9� ��� 
           $? S�
�1�	 . �����	 +���	   :                      �����"	 ��#���	 �
�1 S�	���	 .  $���	 /��� �
�1 )  I���

                   
��� S.� ���	 . ����� � �� S����               ���� �
��C	 . � �� S���� ��'	�G� ��
� S.��
           ����!��"	 $	���	 >;�� ��������� . . .  Y�	 (                    �;��1 )����! ���	� J�- +����� ��A� $	�  ���#� S

X������ $�!���.  
  
  
  

                                     
1 ��  .]�< @J�� ����U ���z� ���� �O�!w .173 
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37372 .
������ ����:  

                                ������	 $��� �3 SX��	���	 I;1 J�  +���	 ���� ��  . ������	 �
�1 *���     S$�!C	 �'
                                    ����� J�- X��!3 $���� ����! ��  �!�1� S������	 J�  �����	 ��?*��	 J�- ��A� �� �(�	 �C	

.�����  .����� ������	 +���	 X�	�� ��7� S����1 .��� � � ��� ��7��1:  
4$�C	 �����	 X��	����� 2�'��	 +���	 L�
��� " .  
4.�� �' SU��	� ��� I�;1�	 +���	 ���� )�	�1��"	 K��� )��? .  

                �����	 ������	 �
1� J��C	 �����	 J��"Risque de Liquidité Immédiat"    .�3 V
                                    �
1 J��' ����?�	 �����	 �3 S.�����	 /�
 . ���	���	 ,���	 )���
 ���	� +���	 J�  ,�!�

    $�����	"Risque de Transformation"   .            ��� ��F �
1 ������	 �
1' 6	(-       X��  �G��� S+���	 
�
$	�C	 . )���1�	� )F1��	 .�� ���#�	 .�����	 $�� �' U�����. 


B�.�  :  
7 �' ��!�	 	(         ������F�	 ��
1� �������	 ��
1 .��� ������	 ��G���Le Risque" 

"d'IlliquiditéL�	���	 ,	(��	� �����	 ��	��	 ����- �' ����! +���	 ��� .�3 S.  
*	 �
1 ����� ������:  

                 ��#*�� .3 K��� S������	 �
1� �#�	 �������� 9�� S����� �3 ��0	� ����
 �3 ���� " 
                    ��	�- ���H� $���� .3 ��G��� +��( $�3 .� S��������	 X��	���	 �'�# ����� J�  X���� . +���	

�!��  ��  J�  +���	 �' ��!1�	� $�!C	:  
4)�����	 ��	�= ��� ��H� .  
4 ��
�� ������	 J�  ���#�.  
4�;��1 $�	�� $H �' ��F�	 $����	 �'�! $���� . 
4��	��� ����	 B�!1��	� S$����	 ���! L���� . 
4l�	�
�	 ���� �' $����� �
1 L0� . 

                                    @��
 .  X��� ������	 ����� . +���	 L�� " �������	 )	2	��=	 U(7 $# .[' +�( L .#� 
$��# V��# @�
 �� )�������"	 Y��	�� $��� �3 ������	 2"Profil d'Echéances".  

37373 ."�6���� ���3 ����:  

                            �	 �
�1�	 ��3 S������	 ����;�	 ����3 �' ���#��	 )������	 $#���        ���� .3 .#� ���	 ��
U��	�  I;1 �' ���� $#�� �7���� S+���	 
���3.  
� +���	 J�  ����;�	 �
1 ��?*� 9�0����.�#��� �
���	 ���	���	 I��;) 3 ( � ),(  

                                     
1 - Sylvie De Coussergues, Op. Cit, P.28 

2 �L-� u.�'<.� vw6:�
� �_E8  )02.( 

3 ��  .� �O�!w ]�< @J�� ����� ����
� ���.172  
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        ����  )3(                                                      ����),(  
    �����      %�����                                                                               %�����    �����      

                                                                                                                
           
����� ���� 0��! ����� 0��������                                       

 
   ����� �)�� ����  �)�� ����� 0�������� 

               
         

      
)�	�1��"	 J�  ����;�	 $��� Whh��� S��	��	 J�  ����;�	 $�� .3 $�?�	 	(7 �' I��;��           

 )��P " 
�����	 I�G� .( ����;�	 $�� .�# 	(['%10 .�#���	 . $#� �'�!�	 �#���	 E����	 .[' S
�7 :  

PNB )3( = 7 -10 =3 

PNB) ,( = 5 -10=5  
	 	(- �3 J�- ����;�	 $�� L;��%15.�#���� �'�!�	 �#���	 E����	 9�!�' S:  

PNB ) 3(  ) =6+6(4 10.5 =1.5  
PNB ),( ) =12+2(4 7.5= 6.5  

                  +���	 ����� .3 
���	 $�?�	 	(7 $F1 . H�F� ) ,   (             5�;��	 ���� �' �����	 $#�� �?*��
           +���	 >#  J�  S����;�	 ����3 ) 3   (            	 ����3 5�;��	 K�3 .�3                   S��!1�	 /���#� ����� J�- @���	 �' ����;�

                     $�!C	 )	�	��- �' ������	 . ��#3 �	���   .                    @���	 �' ����;�	 ����3 ��G� ��?*� .3 E����� ��������
��1C	 	(7 ���	�� $#�7 J�  6����3 /���� S+���	 ����� J� .  

                       ?*��	 ���� >���� +����	 ���� ����;�	 ����3 �
1 �;�#� ,����"�      ����;�	 ���� �Ratio de" 

."Sensibilité aux Variations de Taux                  
                         

                                  
RST                 1                                                  =                               

                                           
.3 ���:  

�7 ����;�	 ����3 )������ ������	 $�!C	:  

                                     
1 - Sylvie De Coussergues, Op. Cit, P.204 

30 

60 
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70 
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50 

50 
80 

����;�	 ����3 )������ ������	 $�!C	 

����;�	 ����3 )������ ������	 ��!1�	 
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�              >��� >��� ������	 I�G� ��� H;���	 �3 $�C	 ���!� �����	 @	��C	 �' ��?��=	

�����	))� ����	 $	�3 >�A� �' �7���	.(  
� $�C	 ���!��	 ��!1�	 �����	 @	��C	� )��;���	� I����	.  

��' ����;�	 ����3 )������ ������	 ��!1�	 �3:  
�        ,�
�	 )�� L�	����# $�C	 �!�� /!�� ���	 L�	���	)     2��?����� �� 	��3 /��1� L�	���	

��
1[�� $�C L�	���	.(  
�                +�����	 . �3 ��#��	 +���	 . r2	�� +���	 ����  $!� ���	 $�C	 ���!��	 I����	

K�1C	.  
37374 .��� �� ����+: 

                                 $��� .3 .#� .�3 S�����C	 )F���� .��� �3 @���� +���	 +F�	 .  /�!�	 �
1 E���
                                     *��� /�!�	 �
1 ������� S)F��	 U(7 /�! ����3 ��G� $�� �' ����1 �3 :���3 ��1C	 	(7

              /�!�	 ���0� >��� J�- 6���  +���	"Position de Change"          S�����C	 )F��	 . ��  $#� 
�	�J�- ����� : �����C	 ������ @����	–����	 >;�� .����	  

 ����	 /�!�	 ���0� ) = @����	– .����	  (�����C	 ����	 .  
+���	 �' /�!�� .����0� D�����	 .#� X�� �:  

34 ���!� /�! ���0� "Position Courte"   @�����	 .� ��#3 .���� +���	 +F�	 .  E���� S
����C	 ���������0��	 U(7� S�:  

4����	 U(�� /�!�	 ��� I�;1�	 $�� �' +���� ���� .  
4����	 U(�� /�!�	 ��� 5�;��	 $�� �' +���� ���� ��P .  

 ,4     ����
 /�! ���0� "Position Longue"                    +���	 .3 ��� .�3 SJ��C	 �����	 >#  �7� V
                       �	 U(7 ���� S�����C	 ������ .����	 . ��#3 @��� +���           5�;��	 $�� �' +���	 9��! �' ���0�

����	 U(7 /�! ��� I�;1�	 $�� �' X���! �' )���� S����	 U(7 /�! ���.  
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�&*��)03 :($�����  ���� �� +��� 0���/�.  

  
  
  
  
  

                          
� ����0�                                ����
 ����0�                  ���!  

  
             �
1�	 ��� >��� J�- 2����	 @��
 .  /�!�	 ��� �
1 >��� ����VAR1   $���	 �3 S

)F��	 /�! ����3 ��G� $�� �' ���#�	 ����1�	.  
                          +���	 
���� ��F�	 �����	 �
�1�	 �73 �#(�	 ������	 �
�1�	 �����2         X��7	 $G�� ���	� S

   �	�����   .          ����� J�  +���	 ����' 6	(-3 7                      +���� ��� ��� S.����
�	 �����;�	� � ����� �
�1�	 U(
��������	 X'	�73 @����� X
��� ��!	�� X� 9�� ������	.  

47 ���� "<.� K�- 
������ ������ �!M� :  
         X�������� X��	�3 J�  �?C	 @�  X� S�#(�	 ������	 �
�1�	 . �
1 �C +���	 $�7- e.-

���:  
�         I�;1�	 ��A�                                
��3� SX
��� >��� .�3 ����	 
���	 �' X���	�!� X�	��' J�- +���	 ������

                U���� )"�� I�;1�	 �7 +�( J�  $�?"Rating"                 J�  +�( >#��� �� S�����	 )"�#� K�� 
.����!��"	 .������	 /��1� X��F .  

�                             ����� K�1C	 �����	 )���A�	 I'� J�- +���	 �2F ��7�� ��A�          �������� �!�1�	 )���0�	
X
��� +���	 ��!	�� �����0 ����� ���	� SI	��=	 �3. 

�                                      L�� J�- U�
0� �(�	 �C	 S+���	 . ����	�� ,��� .�����	 ���� S��?�	 $�  �'�� ���� �����
��;�� ����*� I	���"	� �����	 @	��C	 J�- X����	 �3 S����� . $�*� X��!3. 

                                     
1  4 "Value At Risque" :  i�;
� $��
� �5,P� {^��� �_E8"-.� �7�|� 5�6�P�����'." 

2 �    56}� �} :	
 ��}���
� �A�B�� ���:=
� �A�4 ��%E6E�&
� �A�B�� �H6=
� �A�4 �5,�
� �A�B:! m�d8 ��6:~ �A�B�� O*+ b� ��� 
b� Q6J�
� VJ� �%T��
� �A�B��:  

- J.J.Burgard, C. Cornut, O. Robert de Massy, La Banque en France, Presses de la Fondation Nationale des 
Sciences Politiques et Dalloz, 4ed, 1995, P.276-277 
- P.Bernard et autres, Mesure et contrôle des risques de marché, Economica, 1996, p.42-44 

3 4 �N�=|� ���'�� �7�d, �LT^'
� �@6�G ���%- ����G x�A�B�� S%=') ��&. 
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���� W��!�1��                      ��������	 )	2	��=	 (�1�	 �' X�
���� S+���	 @��  J�  ��
1C	 U(7 �#	�� .- 
M��� S.	�C	 )	�' $�� ��F�	
����	 .  X;���� +���	 ����� . $. 

57 ���� �� 
����� ������ 
��B� :  
                                  �7���� ���	 )	��
��	 $H �' �!�1 S���	�� ��7*� +����	 �' �!�1�	 $	�C	 �0��

  ��C	                                  ����	�1��	 X��3� SX�	�3 ���! ����
� @���� ��' �'�!�	 $��	 I���� ��� S�����	 @	
                              ����� ������	 +���	 $�� ���	 /��H�	 ��G� .  *��� ���	 S�
�1�	 . �����	 J�-   .     ��� /��1��

                                 � ��� S��'�!�	 )T���	 �' X�  ��'�!�	 ��P ����!��"	 )T���	 �' �!�1�	 $	�C	  .3 ��
                                ����� 	  2	�� $��� J�  ,!�� S��'�!� 	 ��P )T��� 	  �' �!�1� 	 $	�N� �����C	 ��� 	
                                  @��� ���� ��� ��*� �7����  S���3 /��# ������=	 �����	 �' 5����� ��F�	 ����C	� )	���	�

                                 !�1�	 $	�C	 ��� ,!�� ��� V��'�!�	 )T���	 >#  J�  S����? /��# .���	��	   >��C�� �
                    .�� �' S+���	 X� I���� �� ����1 I��  �3 ����1 �3 U��� S.� ���	 $	�3 .�*�� ���� J� 

6�����? 6	��� ����?�	 $�!C	 2	��� $��� �' �!�1�	 $	�C	 ��� .�#�.  
���O	 �!����	 �' +����� �!�1�	 $	�C	 ��� ���� ���	 /��H��	 �73 ����- .#� ��  $#���:  

571 . 
������ 
��B� :              ������ +�(�� SL�	���	 @��
 .  ��� +���	 $�!3 . ����  ���� .3 ���
.� ���	 2"A7 $	�C $�C	 5�'��	 
1 �7 +���� �!�1�	 $	�C	.  

572 .  
���)*1��� 
��B��� :      ��' �!�1 ����?�	 X�	���� $���� +���	 ���� �' �!�1�	 $	�C	 �7���
    �7� SX
��� ��	��            $	��C	 ����� .0�� ���3 ���� S��'�!�	 ��P )���A��� ����� �����? �;�H�

X
���� ��F�	 ������	 )�	�1��"	 . �7��P� )	���	� )"O	� S�����	� �0	�C	 2	���.  
573 . 
���B�� 
��B� :           S��!�1�	 $	�N� K�13 �����3 �;�H� +��7 ������	 /��H��	 J�- �'�0=��

 �H� �7�            ��H��	 )����	 ��0�;� ���	 )�������	� .��	���	 )���
� ������ S)�������� �	���"	 �;
                $�!���� 
��# S�!�1�	 $	�C	 . J��3 �� +F�	 ���1C	 U(7 J�  I�;� ���	 V+����	 $��

      X ��' ��3 �3 +���	 ���= B�1	���	 J�  .   �!�1�	 $	�C	 .3 �#       ����#��	 +����	 � ���  J��
                ����7� .�#� � ���  ���	� S��1C	 	(�� ��0	���=	 �����	� ����	 U�#�� +���	 ���� J�  �#��	

��#��� ���	 �!�1�	 $	�C	 ����.  
574 .   
���!�� 0�������9� ����� 
��B� :        SX
��� �' +���	 ���1��� ���	 )	������	� �����	 �0��

      	���	 $	�3 . ������ .#� " ���           6"��!3 $?� ���C S�!�1�	 $	�C	 @��
 .  $�� ��b�#� SL�
+���	 ��;!� ��  b"- S����� J�- ������� .#� " ����?.  

575 . ��(C� 
��B� :              X����� ��	�� �' 6�!�1 SB�1�	 X���3� . I����	 9� J�- +���	 *��� ��
�- ,(���� 2F��	 ��? ,�#� J�� ���� ���' J�- D���� .�3L�	���	 X�.  

576 .6����� E����� 
��B� : ����� ���?� �!�1�	 $	�C	 ����� 6	��13�"Matelas" S
 $  J�  �'���	 )�
���	 .3 ��� 	(� S)�� �3 �' ��?��� +���	 L���� ���	 ����1�	 B�!�"
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���1�	 ���� K��;�� J�� S�!�1�	 X�	�3 ����� J�  ��1C	 	(7 ��� � 6���  S+���	 $	�3 J�- �
 >F'[� $��� �(�	 �C	 S����	�� ,��� 2F��	 ��?� � � � . +�( .  ���� �� S.� ���	

+���	.  
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+��C�� +,-*� :���0	�� N������ #�%���  

                6�����3 ��#��� ��
��� .[' +�(� S����!��"	 )	����	 .�� � ��	��	 $��� �������	 +����	 ����
 � J�                 ��H� .[�' $������� S$�C	 ���!� ��	� .  ����  �7��	� ����P3 .3 +�( S$�����	 �;�H

                  ����� J�- ��� ����� ��' +�( $�3 . S6����� $�C	 ����
 �3 �
��� .�#� � ���  ����	�1��	
$	�C	 B�!1�� �!�1�	 
����	 L0�� S��	��� ��1	��	 �������� ���� ���#�.  

17 �� 
������ ���� 
�����:  
 "                                     +�(  V$	�N� $?C	 B�!1��	 	(#� S��	��� ��#��	 �������� +���� ���1	��	 ����1�	 ����

                    $	�3 L� $1	� ����  $!��	 $	�C	 �'�# L����"Pool des fonds"        2	�� @��
 .  X�M�#� S
                                 � ���	 �#	��	 J�- ����� ��� -� SI��' )	( )	����	 /��1 . $	�C	      �����	�� �' 6	��  $�� "1 .

                @	��C	 /��1 J�- 2����	 S+���� ���1	��	 ��	��	 ���;# ��  $�� �' ���1	��	 ����1�� +�(# .#� �#
����� $���	 ������	 �' ����	 ������ �����1�	.  

171 .
������� 
������ 
!����� +6�B���:  

 ����1�	 ��� ���� ���	 /��H��	 ��73 )��	�� ������O	 ,���N� +�(� S���1	��	2:  
� �������	 +����	 
��� 5���	.  
� +���� �������	 /��H��	 �' ���1	��	 ����1�	 ��� D��-.  
� +���� ���;�	 �#	��	 L ��F��	 ��H��. 

17171 .
������  ����� ��*� =����:  

                           � �' 5��� X���! �(�	� S��'�!�	 � ��!�	 X���� �(�	 ���#�	 ��
��	 ���     +����	 )�
��
                                     J�- +�( )��� $� S������� ����	 ������	 J�  
�' �!��� ���1	��	 ����1�	 �;�H� ��� �� S�������	

��� �#(� S�7�#�� @��� K�13 /��H�:  
�                                    $	�C	 +�( �' �� S+���	 )�	�1��	� ��	� �'�# �' �#���� +��� ���1	��	 ����1�	 )��!3


��� 9�!3 ��' 	(�� S��	��	+���	 ���	�� �!��  5�� $�� ����1�	 .  
�                  .� 9��!3 S)�	�1���"	� ��	���	 .��� � @�'���	 �' ��?��	� �����C	 ���;�H� �#��

             �' $	�C	 �#��� L����	� S�#����� $#�� ������	 )	��G� ��	�� ���1	��	 ����1�	 J�  ����0�	
$�����	. 

  
  
  

                                     
1 - J. Bessis, Gestion des Risques et Gestion Actif-Passif des Banques, Dalloz, Paris, 1995, P.445 
2 - Pierre Vernimmen, Gestion et Politiques de la Banque, Dalloz, Paris, 1981, P.352 
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�             	���	 �(�	 . � �� ��#F���   ���TCN1                  �����	 �
�1�	 . ��� ���1	��	 ����1�	 $��� S
 )                 I���	 �
1 S/�!�	 S����;�	 ����3 �
1 (                    �G��� +�(� S����#�	 f����	 )	( ����	 J�  �!�1 S

)�����	 U(7 �
�1 . ���	 J�- ��� ��h�	� ����� 5���-� S�(��	 �1�� ���� . 
�                F�	 �3 V@����	 �!���� ������ 6	��13                       ��' S���	��� 	 ���� 	 . � �� ���1	�� 	 ����1�	 +

�����?�	 @���	 �' 
��� $�M�' �!� . 
17172 . ���� 
������ +6�B��� �� 
������ G���#: 

                                                �� 	 �� 	  .��  �  ��� 	�� 	  J�  �C 	  l� ��  �'  ���1 	 �� 	  ��� �1� 	  �;�H�  )�!�� 	  ���  
                  	 )����� $F1 . +�(� S)�	�1��"	�                +���	 �
��3 I�� )���� +�( ��� S��� �!�1 $FG��

                         ���C	 I���# S����1�	 ��� ���� ����� �
��3 J�- ��������	4      S�"��Spots . . .        I�� E�� SY�	
                  ������	 L��
�	 )	( ������	 )��1�	"Technico-commercial"            ����1�	 ��� ���� )���  J�- S

@�����	 S�������	 @	��C	 �!1#...Y�	.  
17173 .
����� �&���� >� 
(.��� %�B��:  

                                       )	����	 /��1� S+���� ����	 ��	�=	 .�� � ���M�' W�	�h� j�	�3 ���1	��	 ����1�	 )��!3 ���
                                          ������ S���	���	 5�0�3 9��!� SX�1	�� $	�C	 @'�� ��H�� $F1 . +�(� SX� ������	 �������	

��;�	 �#	��� ������	 )"M���	 �"Taux directeurs".�����	 L ���F��� .��� ���	 V.  
172 .
������� 
������ I��� ��*:  

$? 
����	 I�� �	���	 +���	 ��	�- J�  ,����� ��H��	 	(7 $? L0�� 
�
1��	 e.-:  
�                                   ��	�1��	 ��� S�������	 )	����	 /��1� ���1	� $���� ����3 �3 ����� )"�� �����

C	 /�H�� �'$�����	 �
�1 ��
G�� ���;# ���� 8	�7 @�1� 9��� S$	�.  
�                                 S���1 	 �� 	  ��� �1� ��  �!�1� 	  /�� �#�� 	  �' �#  ��� 	 ��  9��  @�� �  /�� �#�  � �H�  +F� 	

����A��	 �#	� /��1 J�  ��������.  
             ��H��	 	(7 $? $�1�- M.-   "        ���1	��	 ����1�	 "  b#� S               X�����	 . +���� ����	 ��	�=	 .     �����	

                                    $F1 . +�(� S+���	 $1	� )�	�1��"	� ��	��	 $#�7 ��H��� S����;�	 )"���       ����3 �	�1��	
       ���1	� $����"TCI"  S                        ����1�	 J�  �#��	 .#� �������� S���� )����� 5���- �' +���	 ��P� >#��

+���� ����	 ������	 �' 6�����3 6	��G� )��!3 ��b�*� ���1	��	.  
  
  
 

                                     
1 4 TCN :"Titres de Créances Négociables": ���7 ]� M�;G �5,��'	
 �	)�- �%E6�� Y6T7 #� ����� �+, k�� q	�� ����'<� / �I

            �Il8 #� ��d� ��1
 ef�-8 R8 ]�<   :                                                          0�E,w8 �Z���
� ����� 0�%-��G� ��.,� ,�,P� (,�- ����X'
� H��,P� �5,��'	
 �	)�&
� Q��\� 0���Is
�� |�...��. 
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27 >��� ������� ������ "Pool des Fonds Internes":  
                                       ��� ��	��	 ,����	 .0� ���	 S���1	��	 ����1�	 J�- +���	 �' ������	 ��	�- �� $#M��

                      �(�	 $	�C	 L� . 6��F
�	 S�;��1�	 )�	�1��"	   "                    .�3 S+���	 ��	�� ��#��	 .	M�1�	 .  �s���
�� �����	 I�	�;�	 $# L� ��� ����	 $���� S+���� ������	 �#	�"1.  

.�����
�	 K��- +����	 L��� � 6����P L��	 	(7 $�#����:  
271 . 
������ 0������� %�B�"Système des Flux Nets":  

                                      $��� �' S�������	 )"�#��� �����	 $�# +��� ���1	��	 ����1�	 ���� ��H��	 	(7 ,��
            �1�	 ��	��	 . ����	�1��	                           J��� V���1C	 U(7 ��!�3 $���� �' ��� �����	 ����	 .#�� S��� �!

                                          ������� ���	���	 �' ����	 $���� SI��;�	 )	( )"�#��	 K�� $���	 $	�C	 . I��;�	 2	��
                          ���1	��	 $�����	 ����3 @��
 .  +�(� S����	 ����! )"�#���"TCI" N           ��� ���1	� ����3 �7�

H�� ��G� �7�����+���	 $1	� $	�C	 $�� ���  ��.  
��H��	 	(7 ,�� $	�C	 @'�� ����
 ��O	 $#��	 90���. 

�&*��)04 :(
������ 0������� %�B�  
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  
  
   .#� -                             �;#�' S+���� 	 /�
 . ������ �����
� ��� �#-� �7��� �' ����
�	 U(7 ��� ���

                  ��� VD�;��	 ��� ,��� .3 ���1	��	 ����1��                    $�� �' ������� )"�#���� �!�1�	 ��!�C	 �M��� 
�7��	� . I��;�	 2	�� �3 �����	�� �' ����	 $���� �- S�����	�� �' $F�1	 ����.  

  
  

                                     
1 - Bessis. J, Op.Cit, P.446 

���	�����	 @ 

)�
	�
1��

"	
 

��	
��
	

 

��	
��
	

 

 

)�
	�
1��

"	
 

$	�C	 L� 

 . ��	��	 2	��B  �� ��	��	 L��A 

 ����#��	B) I��'(  ���#��	A) �� ( 
447.P, itC.Op, J. Bessis:  Source 
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                                  ����  /��1 J�  ��? *�� 	  �'  ����1� 	  ���  $ �7 -  �7 � �H�� 	  	 (7  J�  ,���  �  . 3  ��P
              �7��� ��!��	� S���	���	  
�'        S��!�C	 ����� J�                     S���
�	 )"���	 J�  ��?*� �3 ���	� �3 .�� 

  s�1� �            ������� �7��� J�  �#�� .3 ��� $   .                     �G��� ����M�' �?#3 $	�N� ��1	� ����� ��H� +F�"�
�����=	 )��'���	 ��H� J�- ����	 +���	 J� .  

272 . 
�����C� 0������� %�B�"Système des Flux Bruts":  
     ��H�� 	 >#  J�                                 �'�# L�� S�����=	 )��'��� 	 ��H� �' ���1	�� 	 ����1�	 ���� S@����	 

                                              �'� S����	 )	(� I��;�	 )	( )"�#��	 .�� ���� ���� S�������	 )"�#��	 L�� . ��	��	
                                     ��� 9�� S)	��� ��� �������	 )"�#��	 ����� +�(� ��' S����	�1��	 �'�# $���� $;#�� $����	

   �	 L��           ��	�1��	 ��� -� ��	�   .      M��� ��' ��������                    S���	���	 ���� �'�# $��� ���1	��	 ����1�	 ��� L
                       @� ��� 	 � �H�� 	  . ��� ��� - �?# 3 ��
��� 9�!*' S��!��	 
�' >���   .       ��� 90�� $#� ��� ��'�

��H��	 	(7 ,�� $	�C	 ����� �' ���1	��	 ����1�	:  
 �&*��                     )05 :( 0������� %�B�
�����C�  

  
  
 
 
 
 
 
 
 

 
       ��H��	 	(7 .t#� "         �����=	 )��'���	   "                     ��	��	 $#�7 J�  ��?*��	 . S+���� ���1	��	 ����1�	

                                       ����1�	 /�!� )�� L0� �# S�����	 8	���	 ������ S�������	 )"�#���� �!�1�	 )�	�1��"	�
             	�1��	 ����3 �' �#���� ��7 �	�3                   �3 )���� U��� ������ ������� )����� 5���[� ��� 9�� S����

��1	��	 $�����	 ��� �7� "3 S���� @	��3.  
37  ������� ������� ��" Taux de Cession Interne":  

                        +���� ���1	��	 ��	��	 ����� ��� ��� ���	 ����
�	 ����� ��� "      �����- )��'��   "   �3 "   )��'��
 ��'�! "    7 J�  �G��� S 	(                           X���� ����1�	 L�
��� $�� �3 V$	�N� ��1	� $���� ��� ����� ��1C	 

������ ��1���	 $	�C	 ����� $����	 �'� S�������	 )	����	 . ��� ���*��	 ��	��	 I����            
  
  

)�
	�
1��

"	
 ��	
��

�	
 

)�
	�
1��

"	
 

 

��	
��

�	
 

�C	 L�$	 

)�	�1��"	 $��� 

 
��&���B) �6��(  
��&���A) ��-( 

448.P, Cit.Op, J.Bessis :  Source 

)�	�1��"	 $��� 

$	�C	 2	�� $	�C	 2	�� 



www.manaraa.com

 - 43 - 

      ��0	��- )"��   .                             .3 ��1C	 	(�� .#� S+���	 �' $	�N� ��1	��	 $�����	 ��� �������    � ���1�
.��: 
4         ���� $�� ����1	 �- "Taux Unique" S                 S����  $!��	 $	�C	 L�� ����� X���3 J�  ��� 

�0���	 $	�C	�.  
4 )"���	 . � �� ����1	 �3 "Taux Multiples".  

                                   ��;�#� S+���	 $1	� $	�C	 B�!1� ��;�# >��C�� L��� .�����
�	 K��- ����1 .3 �3
� $�#��$	�C	 )��.  

371 .$�����  ���� �� ������ E����:  

                                          �� ������ 	  ���;�H� ,� �� J� -  S.#  �� �  J� 3  @����  J� -  +�����  � ���� 	  �� 	 �= 	  /���
                                        J�  �����	 ��	��	 B�!1�� L����� +�(� S�����-� .� ���	 $	�3 J�  H�;��	 �' ��?��	

��� ����
� S)�	�1��"	 X��3 /��1������	� ������	 .�� � ��F�	 @.  
       B�!1�� 	 ����' 6	( - "                          X��3 J�  $	�C	 ���! L���� ��� ��� ��� 	 ��;�#� 	 J�  �����

�;��1�	 )�	�1��"	"1.  
.�����
�	 K��- �7��	� B�!1� �' �������	 +����	 ��1��� � 6��� �2:  

37171 . ������ >��� ����"La Méthode du Pool Unique":  
                                  .  �H��	 IG� ������	 +���	 ��	� �'�# L��� 3�� J�  $	�C	 L� $1� ��#' ����

                              �����	 +���	 ��	� �'�# �0� $	�3 L� X��� � $�#��� S�7��! �3 ������
3      ���� ���	�  S
��O	 $#��	 �' 90� �7 �# SX��	�1��	 $��� �' +���	 ���� :  

  
  
  
  
  
  
 

  
                                     

1  4 � .� ��%=z� #=� ��F .���� ���,�
� #W�
� ��� �>� Y6��
� �"�7��� �X%G��'<� , �:! $d��" �R��P� �R�:� ����	
 $N�, ��� �
2000� �.68 

2 4Sylvie De Cousserges, Op. Cit, P.134 
3 4 ���'�� 5�6�P� "Capitaux Réemployables" :  �}N�� V}	� �IN��, #� $�� . 5678 / O���6� #� �n�Z J j��
� ?�B'= �� n����x 

&�
� �A�%'�.�!� IJP�, ���P� �0���&�
�! �eA���
 ��,��
� 567P�, ���� 
\� �� ...�� .R�F e%	�, : 

���'�� 5�6�P�  = ���6�� u���–�%�� 
\� 0����B'<.� .  
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�&*��)06:(������ >��� ���� .  

  
  

 
 
 
 
 
 
 

 
Source: E. Lamarque, Gestion Bancaire, e-Node et Pearson Education, France, 2003, 
P.152 

 
                                    �' ���1��� ���	 ��	��	 �;�#� �'�� +���	 .�#[� S$	�N� ��1	��	 L��	 	(7 $F1 .�

$�����	 $�� ��#' .  �M��� ���	� SX��	�1��	 $������O	 ��F���� J
�� ���	� S�����	 :  
                                   

                 ������ 
��&�                                                                             =

                                                          

        C	 �;�#� .3 I�;��    $	�% t                      U�	�� � $��� )�	�1��"	 . ����� $# .3 �3 S%t  �;�#�# 
���	�3 .  $������ ��� ���# �3 S��� >��*# ���1	��	 +���	 ����1 ������� ���1C	 U(7 S��	���.  

� ������ >��� ���� H��-� �����:  

                   ���� �����
� ����#-� S���' ������ ���
���� ����
�	 U(7 ����             S+����	 �' ��	�=	 $�� . 
b�3 ��P��� �#(� B�����	 I�� J�  ����� ��:  

                                     ��� ��� S�;�#��	 �3 ���	 S��#��	 ��� . V��	��	 .�� ���#�	 .�����	 $1��	 	(7 $7����
                                     �����	 +�( ��� ,�!� S��	� ��
- �' �;��1�	 �7���! . ���� �� ���	 $	�C	 �'�# 
�1

�����.  
�   �� "                           ��	�- J�  ,�!� ���� S$	�C	 B�!1� ����
 .  ��0	� ���! $1��	 	(7 �


��1���	 $	�C	 ���! �'�� +���	. 
�                                 . )�	�1��"	 �'�# .�� ����� ��' +�(�� S����� 
���# �;�#��	 $1��	 	(7 ��� >���

                           "	 .�� � ������ )����� �3 (�1�	 . +���	 ��	�- L��� S�;�#��	 ���   )�	�1��   .    U(�� ������
                                      $1� ���� �3 ��� 	 $0;� +����	 I��' S$	�C	 L� $1� J�- )��� ���	 )	�����"	

$���	 B�!1��	. 
 

������	 @���	 L�	��. 

����� L�	��. 

��'���	 L�	��. 

��	� $	�3. 

����1��� ������	. 

�;��1 I���. 

����� ���. 

��L� 

$	����C	  


������ ���1��� =���� 

 ������ 
������ 
��&��� +������ ��� 
��&�1 
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37172 .Q����� E������ ���� �"La Méthodes des Pools Multiples": 

                            #�	 �������� ���� Xb�*� S$	�C	 L� $1�� @����	 I���	 $F1 . ��� 90��     ��� S+���� ���
                                       ��� S$M���	 B�!1��	 $1�� +����	 I�� 5���- 2	�� ,���	 )��# ����  )	�����	 X��- )���
                                       B�!1� ��#' J�  ����� S)�	�1��"	� ��	��	 .�� >�����	 ��  ���� "	 .��� ��1C	 	(7 (1*�

�	 $#��	 90�� ��? S.�� �	�1��	 $���� ��	��	 . 5�� $#����:  
   �&*��               )07( :Q����� E������ �����.  
  

 
  
  
  
  
  
  
  

      Source : E. Lamarque, Op.Cit, P.152 
  

                                 +��7 .#�� S���1	��	 ����1�	 ������ 6���� .�#� +���	 �' $	�C	 B�!1� .[' S��  $#���
��O	 L�����	 J�  5��- X��: 

�  )�	�1��"	 $���� X��� ,�
�	 )�� L�	���	������	.  
� ������	 �
��� )�	�1��"	 $���� X��� 6���
 $�C	 L�	���	.  

                                               S$�C 	 ����
� 	  )	��?��"	 $����  B!1�' S ������ 	  L� 	 ��� 	� �� 	 �� 	  $ 	�C	 � 3
������� >#  J�  �;��0 ������� .�#� � 6���  ���	�. 

                    ��
�	 U(7 �' +���	 *��� �� S.���C	 I�� �' Xb�3 ��P               L��	 $	�3 . 2�� $���� J�- S��
J�- S������	 )�	�1��"	 f�� ��?#� @�;� ���	� S������	 ��	��	 $?� ���	� S$�C	 S���?�	 L��	   

   ���?��' . . .                            $	�C	 $���� �;�#� �'�0- J�  +���	 ���u�' SUF 3 $#��	 �' .�� �7 �# SY�	"Coût 

de Transfert" S J�- ����� �(�	�������' $�� �' 6����0 ��M���	 $	�C	 f��.  
Q����� ������ 
��&� 
� = 
������ ������ 
��( ×������ SD2 K�- =������ "�6���� ��  

  

������	 @���	 L�	��. 

����� L�	��. 

��'���	 L�	��. 

��	� $	�3. 

$�C	 ���!� I���. 
������	 ����� ���.  

��7�� �����.  

 �
��� I���
$�C	. 

�7���	 @���. 
$�C	 ����
 I���.  

L��� 

L��� 

L��� 

M�� $	�3�� 

M�� $	�3�� 
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���O	 ��F���� J
�� ��	��	 . 5�� $# �;�#� .[' X�� �1:  
                              

 >����� ����3 
��&�          =  

                                    
                                  �(�	 $	�C	 L� 5�� J�  /���� S���� ��	� �;�#� $��� .�� �	�1��	 $# M.[' +�(��
                                     ��1	��	 $������ ��	� ��� . �?#3 J�  �� 	 �� +���	 .3 H�F� ���[' X�� � SX���
 .  X���� ��

$	�N�. 
372.$�����  ���� �� 
������ T��2 "La Marge d’Intermédiation":  

                                  )�	�1��"	� ��	�� 	 J�  )��? 8�7 J�  ������ 	 +��� 	 �' �
���� 	 8�7 �����
"Une Marge Pérenne"        ��	��  8�7� S"Une Marge Aléatoire"         �' @�;�	 .  E��� V

                                $�����	 ����� �
����	 �
�1�	 .  ����� S��!1�	� $�!C	 .�� � @�����"	 �3 ���	   )  �
1
    ������	   +     /�!�	 �
1   +       ����;�	 ����3 �
1 (                    $�!C	 ��	�- �2�;# J�  ���;�#� /���� ���	� S

 ��!1�	�"ALM"�
�1�	 U(7 $? ����� �' .  
+���	 �' �
����	 8�7 )���# /��1 ���� $#� ��� ��'�.  

�&*��)08 :( ���� �� 
������ T��2 0���&�  

  
  
  
  
  
  

Source : M. Rouach, Le Contrôle de Gestion Bancaire et Financier, Banque Edition, 3éme 
édition, Paris, 1998, P.130 

37271.$����� T��4�� : 

                                       J�  ������ 	  8 ��� 	 �  S �� 	�� 	  J�  ������ 	  8 ��� 	  .  $# 5�� J� -  �� ����
)�	�1��"	 .  

*�� ������ K�- $����� T��4"Marge Commerciale sur Ressources":  
                   $	�N� ��1	��	 $�����	 ��� .�� @�;�	 $?��   )           ����1�	 J�- ��	��	 L�� ��� (      ����;�	 ���� S

L�	���	 J�  .������ ����	.  
* 0�������9� K�- $����� T��4��"Marge Commerciale Sur Emplois":  

                                     
1 - Sylvie De Coussergues, Op.Cit, P.136 


������ T��2 

$�����	 8�7 ������	 8���	 

 J�  8�7
������	 �
1 

 J�  8�7
/�!�	 �
1 

 J�  8�7
����;�	 �
1 

 J�  8�7
��	��	 

 J�  8�7 

)�	�1��"	  

 >����� 
������ ������ +
������ ������ 

 ������ 
��&�) 
������ +������ + (
������ ������ 
��&� 
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  s����                .������ ����	 ����;�	 ��� .�� @�;�	 .  � )      )�	�1��"	 J�  (  � S         ��1	��	 $�����	 ���
 $	�C	 J�  )+���� ���1	��	 ����1�	 �' $	�C	 2	�� ���.(  

    s��� 6�� �                               ��� . $�*� L�	���	 L� J�  +���	 ���� J�  S��	��	 J�  ������	 8���	 �
                                       I	��=	 J�  +���	 ���� J�  V)�	�1��"	 J�  ������	 8���	 ���� .�� �' S@���	 �' ����;�	

��@���	 �' ����;�	 ��� . ��#3 ��.  
37272 .������� T��2:  

                      ��	��	 ����� �;�H� $F1 . +���� ���1	��	 ����1�	 $!�� )            )	����	 .�� ��	��	 L�
            ������� ��� -� �������	 (                          )"��� S����  $!��	 $	�C	 �;�#� .�� @�;�	 J�- W��� 8�7 J�  S

             	 8�7 J �� S)�	�1��"	 $���   $�����"Marge de Transformation"         ����1�	 8�7 �3 S
     ��1	��	"Marge de trésorerie interne" S           $�����	 �
�1 ��
G�� +���� 9�� )     S������	 �
1

����;�	 ����3 �
1 S/�!�	 �
1 (��O�# ,����1 :  
 $�����	 8�7 =)�	�1��"	 × )�	�1��F� ��1	��	 $�����	 ���–��	��	 ���  ×  $�����	 ���  

                           ��	��� ��1	��	–)  )�	�1��"	–��	��	  ( ×�����	 @���	 �' ����;�	 $��  
Marge de transformation = emplois × TCIemp – ressources ×TCIres – (emplois –   
                                   ressources) × taux de marché monétaire. 


B�.�:                 ��	���	 J�  $�����	 ��� . $# ����� ���� �' S6���� .�#� .3 $�����	 8��� .#� 
TCIresS )�	�1��"	 J�  $�����	 ���� TCIempU�����	 @���	 . I	���"	 $�� L  . 

              ��	��	 �;�#� ����� .�# 	(['   =5%        I	���"	 $�� S   =12  %          ��1	��	 $�����	 ����      $	�N�
TCIres =    TCIemp     =10%     M.3 .�� �' S              ����� @���	 �' ����;�	 ��� 8%        5�� ����� .�#� S
 ��	��	 =60 )�	�1��"	 5�� S =100.[' :  

� ��	��	 J�  ������	 8���	) =5410 (%  ×60 = 3  
� )�	�1��"	 J�  ������	 8���	) =12410 (% × 100 = 2 

� ���=	 ������	 8���	� =3+2 = 5  
�  $�����	 8�7 =100 × 10% 4 60 × 10% 4 40 × 8%  

          = 10 – 6 – 3.2 = 0.8. 
                ��# �
����� ����	 8���	 +���� $#�� $�����	 8�7� ������	 8���	 . $# 5���

��	��	 $#��	 X�0��:    
  

  

                                     
1- J. Bessis, Op.Cit, P.452 
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�&*��)09 :( ���� �� 
������ T��2 �&*� 
���&.  

  
  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Source : Sylvie De Coussergues, Gestion de La Banque "Du Diagnostique à La Stratégie", 
3éme, Dunod, Paris, 2002,  P.129 

: A)�	�1��"	 J�  @�
�	 ����;�	 ��� . 
 : B )�	�1��"	 J�  ��1	��	 $�����	 ��� TCI EMP .  
 : C ��	��� ��1	��	 $�����	 ��� TCI RES . 

D:L�	���	 J�  ����;�	 ���.  
                �����1�	 @��  J�  L�� $�����	 �
�1 ��
G�� ,��� 8�7 ����1	 ����A� .3 @�� � E����� 
                  U(�7  ��;�#� ������ ���� S��!1�	� $�!C	 ��	�- ���1 . ������ �� ���  ���	 S+���� ���1	��	

         2	�� ��� J�- ���;�#� �'�0-� S�72�;
- ,�	��	 �
�1�	   �������	 )	����	 . $	�C	 )  $�����	 ���
��1	��	(                   �����3 ������  ��' �������	 +���	 �����	���	 ���� $#�� X��� .3 �0�3 ��� .#� �# S

       +���� ����	 ������	 �' �����	 �#���	 ���;!� I����	 .        ����� ��!�1�	 �������	 ��
1C	 .  �3
    ������	 )"�#��	 ��� $;#��' S2F��	      2F��� ����� ���;�#� $��� @��
 .  � .    .���� ���� ��'� 

              �'�!��	 I����	 ��� X���#� �' ��;�H� ��� $# ��� ��	���	 J�  .��0�� .����� .  /���1�
��� $#��� ���	 $�	��	 . 
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 �&*��)10 :( ���� �� ������ 0��( ,- 
��A���� �&���� %23  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
  Source : Jaques Darmon, Stratégies Bancaires et Gestion de Bilan, Economica, Paris, P.331 

+���� ����	 ������	 �
��� 
����	 �
1 

$�C	 ���!��   

$�!C	 ��	�- >�� 

��!1�	 �   

 ��
G� K��� ����1	
$�����	 �
1 

�����	 @	��C	 ���1	��	 ����1�	 $FG��"	 �
��3 

�#���	 �  
2F��	 

������	 8���	 $�����	 8�7 
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�&*��)11 ( :�&*� 
���&  ��
������ �����  

��(C� ��11111*� %�1111����� ����� "��# ������ >11111�� 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

  

                                        

  

328.P, Cit. OP, Darmon.  J: SOURCE 

 

 
  T��2 

 +���� 

������ >�� 

I������ "�6���� ���� 

>6����� K�-   

 ,� ���(9� ����


������ :���� 


������� 
������ 
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����� 

 $��� ��  +����


��-  

:����� "�6���� ���� 

����� K�-   

 



www.manaraa.com

 - 51 - 

���� ����� �B��  
                   ������ J��  �0����� )������ J�- ��A� S��!1�	 ��	�- .  $��� $�!C	 ��	�- .-

                S)�����
�	 ,��� J�  2	�C	 ��? �G�� �� )	�����	 ,��� J�  .3 ���� S+���� ����	 ���	���	
  �� J��� ��!1�	� $�!C	 ��	�= ���#� �;�H� D��- .[' +�(�     ��
����	 �
��1�	 ��'�# ���	�

      L� �!�1 +���	 
��� �' �����3 ���� $#�� 9�!3 +���	 ����� J�  �7�?3 >���� �'�!�	 
������
                 ��� ������;�	 ��G���� X���� J�  9�
!� � �3 VX���	��� ���#�	 5�;��	� ��1C	 	(7 
��� ��
� :

"Eclatement Notionnel Du Bilan" . �;�H�' 	(7 $�3 . J�  ���� ��!1�	� $�!C	 ��	�-
                 ,���� $�# ��
����� .���	 ������ 9��� ���� ��� ���� ���	 ����G���	 ,�
�C	 . � ��

       �!��	 " �#(�	 $��� J�  ��� �#(� S��!�!�1	 :       S@������	 ����1 S��!1�	� $�!C	 ��	�- ���1
 S���1	��	 ����1�	...Y�	 .  

           1�	� )F1��	 ����
 .3 ��P      +���	 �' )���   .               �7��P .  ���� ���1	��	 ����1�	 . )���
��� �#(� �������	 �	��C	 . ���� ���� )��!3 SU��	� $�� ��#F�	 �#�� ��� V/��H��	 .:  

4                                    �	�1��	 ��� -� L� ��;�# �' ���1�� 
� ���1	��	 ����1�	 ���� ��� V��	��� ��1	��	 ������	 
  +�(� S+���	 ��	���'�! )��'�� �3 �����- )��'�� V.��H��	 ��3 .�� ����1"	 @��
 ..  

�                                  ����
� )�	�1��"	 /��1 J�  +���	 ��	� L���� @��
 .  +�(� V��	��	 B�!1�
������	� ������	 .�� � ��F�	 @���.  

�                                 #�� ��H��� 9�� ���1	� $���� ����3 L0� @��
 .  +�(� V$	�C	 @'�� 
��� ����� �
+���� �������	 ������	 (�;��� S)	����	 .�� � $	�C	. 

�            $�����	 8�7 K��� ����1	   :                      $�!C	 ��	�- ���1 ���� S+���� ���1	�� 	 ����1�	 $;#��
                 $�����	 8��� ,��� ���� ����� �' ��!1�	�   )                 ��� -� $	�C	 2	�� ��� .�� @�;�	

��	�1��	 (�	 $�����	 �
�1 ��
G�� $�;#+���	 
���� ��F. 
�                              $� ���� 	  � ���3  �'  ����� 	  �#��� 	  @��
 .  +����  ������ 	  ������ 	  ��� �'  �7 ��� 	

���1	��	. 
                                  6	��G� )��!3 ���*� S���1	��	 ����1�	 J�  �#��	 .#� ������	 /��H��	 U(7 $F1 .� 6	(-

                         �3 J�  �#(�	 ������	 /��H���� ������  S+���	 
��� �' 6�����3         ��� $��� .3 X�*� . X�� .�
+���� ���	� ����. 
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"����� ���O& P��3  
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      	�	���	 ����� )       M73 . �������� ������	                     �������	 ������	 �P��! �' �7��� ���	 )	�	���	 �
  t;� $��# ����	 ��1��� � 6���  +����	 .3 �# S+����       2F��	 ,	(��" �   ��     ������� 2	�� J�  ��t? .

��� X���3 2	�x� ��� �;'"Que Choisir"   �� 1990 S p�   �% 41         .����� ��j�3 .�������	 . 
                       $�3 ���� I��  ���� �1\ +�� J�- �����	 ��#�� ����G�1   .                ��7� .  6��	� $A����	 ��?� +�(�

����� ���	 I����	 $��� +���	 �7�0���� ���	 ����C	.  
 .��?	 .���  ��'�!�	 I����	 ����3 �' �#��� � 6���  :  

14        
����� ����-  :"Variables Endogènes"                ��� S+���	 �����	���-� �;�#��	 �' >��C�� $?�� 
          y�3 J�  �;�#��	 J�- +���	 �H��     s��� ��1	� ��� ��                  $��� �' SU�0����� �(�	 ����� J��C	 ���	 .  �

����� ���	 I����	.  
27       
���� ����- :"Variables Exogènes"                  ��1	� ��� ��� �;�#��	 .3 I��;� V@����� ����� 

 �# �����1�	 $	���	 . � ��� ���� �?*�� ����	 .3� S.���	 ��G! :  
4.��'���	 ����3  .  
4p��� .3 .#� � ����3 . @���	 X� .  
4	 �����	� ����	 .�� ��F��� 2F��	 +	��- ����
� .  

                                �� ���� �� �01 �7� S �7��P .  ��� �� 	 )���A� 	 ��� B�1� ��� J� - �' �0=�� 	(7
       �'���	 )����	   "        ���#��	 +����	 "                       $�# ��� 5�� " S�F��� ������	 ������	 B1� ,���C� ���	 S

��0��� ����� �' �����	.  
                      y�3 ��P SI���	 ��� �' ��?A�	 $	���	 J�- ������� 	(7             I����	 ����� $���	 . .�# 	(- X

                                �C�' S������ ������ .#� ���� )F1� �3 �!��  �7 /���#��	 .3 ���� �� V�;�#��	 >��3 J� 
                               K� J�  
�' /���� �������   S�7�!� ,�!� ���	 S@����� ������	 $	���	 J�- ������� >#��

                   ���	 @	��C	 .  +���� ���#�	 �'���	 �'	��                    S����	 L�	��	 �' $���	 ���� 2�� 	(7� S��� $��
                          $���	 	(7 �' X���1 J�  6	��� 	 6���	( �7������ ��1C	 	(7 �;�#� ���   .           ���� 	 	(7 ��?�� �'� +�(�

s��� 8�7 ����- /�0�� SI����	 �;�#� ,���� +���	 ���� .�3 S�;�#��	 $1�X����� .  �.  
         �  /��1 $!;�	 	(7 $�����                      I���	 �' ��1���	 $	�C	 �;�#� . 	i2�� VI���	 �;�#� �!� )    ����	

    ����C	 (                                ���	� VI���	 �
1 )�!!1 J�- �'�0- SI���	 D���[� �!�1�	 ����G���	 /���#��	 S
L'��	 .  $���	 ��  .  �����	 �
����	 ����1�	 $���	 B1�. 

 
 
 
 

                                     
1 4M. Zollinger et E. Lamarque, Marketing et Stratégie de la Banque, 3éme Edition, Dunod, Paris, 1995, P.83 
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���� +,-*� :��0��� ���O& P��3  
  p.-  ���	                               �3 ��#��	 $	�3 . 2	�� ����  $!��� ���	 $	�C	 �;�#�� 6	��?# ���� ������	 +
I	���"	V���O	 ,���N� +�(�  :  

4                                   J� 3 @����� X� 9�� ���	� �;�#� $�C	 V��	��	 . J�?�	 �;�����	 .  6��	� ������	 +���	 ���� 
M�� J�- �����	 .�� .# ��� ��;�� �
�1 $.  

4   -                                    . X��  $�!��	 ,�	��	 �����	 $�� �'��� +���� 9�� S��	��	 �;�#�� @����	 ������	 .
)�	�1��"	.  

                                    S������ 	  +��� 	  �����  ��� 	  I���� 	  �;�#�  >����  6�����3 6	 � �� �����  $ 	�C	 �;�#�'  6	 ( -
                            C�� �����	 $	�C	 �;�#� J�  +����	 ���� � ���  �;�#��	 U(7 ,����"�    .	��" CMPC" S   �3

                                       J�- 6���� ���	��*� 6���� S������	 ���C	� S�����	 ���C	 SI����	 . $# �;�#� 
��� �	�1��	
+���� ����	 $#���	.  

17$�����  ���� �� ������ ���� :   
$����	 ���! . .� �� J�  ��
��� ���	� �' �������	 +����	 ����1 :  

7 
����� ����:?�� ��
����"	� S$��	 >3� . $# $�� ���	� S��#��	 @��� �' $) �'�#� 
� �� ��G�	 :���C	 J�- �'�0=�� S�� 	��3.  

7      
���� ����    :                              ���!�	 J�- �'�0- SI����	 S�� 	��3 /��1� L�	���	 �' >��C�� $?��
������	 @���	 L�	��� J�� � �3 ������� �?����	 .  

27 :��� 
��&� 
�&���� :  

                                  �����	 ��	�=	 $�� �' �������	� ����	 L�0	��	 . S��#��	 @��� �;�#� 5�0� �����
                                       ,��� �� �  . �0� S+��� 	  
��� �' 6� �7 6	��� u,��� ��#�� 	  @��� .�# +�(� S+���� 	  $1	�

                          ��'�!�	 � ��!�	 �' 2	�C	 ����� �73 . ��	� 9�!3 S��#��	 ,��!C   .   y�3 ��P        6"�3 ,�	��	 . X
�;�#��	 >��� �' ��1���	 ��#��	 $	�3 ���; 
�0 .  

271 .
����� ������ %�4�� :  

��� �#(� �!�1�	 $	�N� /������	 . � �� ���� : 

 
 
 
 

                                     
1  �b� Q6J�
� VJ� j��
� / 5�6�P� ����� 56� $%��'
� #� � :	
 :  

      ��  .�%
��� H�6<P�, Y6��
�, �6&�
� ��_E ��-��
� �6'�
� 6)8 �W8� ���� ������� ���s �=<>� 2003� �.34   
      ��  .S�� ���� ��%����� ���
� ��%
��� 0�����, H�6<P� ����� ����+ L%+��)� 2002� �.55   
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27171 .
�������� 
����� ������1 "Fonds Propres Comptable":  

 s����            .  ������� 	 �!�1� 	 $	�C	    5�� �               �
����=	 S� ���"	 $�� 	  >3 )   �' �#� 
                                          ����	 ��#���	 �
�1�	 ���	�� �!!1�	 $	�C	 ����- 6�'�0 S� �� ��G�	 :���C	 S�� 	��3

FRBG2 .  
                    ��#��	 @��� J�  �����	 ,��� �' 6���  �������	 �!�1�	 $	�C	 ��1���3"ROE" S    �(�	� 

 J�- 6����� ��'�!�	 ������	 J�- ����� .�� � �����	 U(7 :�	��� � ��� � V�!�1�	 $	�C	12.5% 

 J�-15 %2	�C	 ������	 +����	 �H� �' ����0�	 ��� .  
 ������)03 :(
������  ����� �&� 
�&���� K�- �6���� ����)2002 (  

����	  ����'  �����3  �#����  ������3  ���
�-�  	����7  	�����	  $�G����	  

ROE% 11.3  1.3  11.7  16.5  6.6  11.8  13.3  19.7  
      fr.lesechos.www :Source   

27172. 
���B���� 
����� ������ "Fonds Propre Complémentaire": 

                                   S������	 +���	 ����	�� ���	 �
�1�	 /��1 ��3 S�����	 .�0�	 $��	 >3� �!�  $?�
    ����' 	(�                         � ��� .�� @�'���	 J�  ���1C	 U(7 ��� � 6����P +����	 $  J�  ��!��	 )� 3     S$��	 >

�����	 �����	 �
�1�	� .                    ���	 ���	���"	 �������� 6	(13 �7����� ��� ���H���	 �!�1�	 $	�C�' 	(�
                            ��	 /��1� $��	 >3� ���� .0� ����
� S+����	 $  J�  ��!��	 )����	 �7��!�      ��������	 /��H

    X�  �
��� 	 )      .�0 S����G�� /� �H� . . . .  Y� 	 (                 �� ��1� 	  ��� ���  X� W2�� B�!1� J� -  �' �0- S
�����	.  

2717271 .
���B���� 
����� ������ %��(3 :  

.�����3 .���� J�- ���H���	 �!�1�	 $	�C	 ����� ��� ��  $#�� :  
4            
��-���� 
����� ������"Fonds Propres de Base":             �	����� 6�0�3 ����  @�
� �#

   ���!�	 "Noyau Dur "   U                           � �'��	� ������	 ���C	 . $# ��� ���	 �!�1�	 $	�C	 $��� 
                                �����	 �����	 )��
����"	� S�#	���	 ��P ��	��	 �����	 ���C	� S$�#����      :���C	 . 

                         >�A� �' ����C	 �!�� S���C	 ��F  :���3� S������	                ���� ���	 ������	 )�#���	 $	�3 
 .  ���' ��#��	50 %4.  

  

                                     
14 ����&
� �7�|� 5�6�P�) n��8 V:=G, ��%�<��� �7�|� 5�6�P�.   

2 4Fonds Pour Risques Bancaires Généraux: FRBG  V�IJ�6� j��
� �I��� �%F��
� �%T��
� �X%'�
� #� ��Z J $;" ����
� �A�B�� 
��N��
� 0.��� ���;�'�� R6�
� �567P� �:%- (����!...�� .�,�z� �	:'� �7�d �A�4 eJ�6� b� ���,.  

3 -  ROE: Return On Equity 

4� .� �����T<\� ������� �g��� ��%E�:'N.� �A�B�� ����� ����6�
� �%:z� ����:� ����6�
� �:� �%:z� ���.169 4  
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7 
����&��� 
����� ������"Fonds Propres Complémentaire": 

 ���O	 �!����	 . $# ������	 �3 ����#��	 �!�1�	 $	�C	 .0��1:  
4 ������	 ��� - )��
����	.  
4�������	 L��
�	 )	( �#����	 .�0�	 $	�3 .  
4 ���	 ����� ��G�	� �	�'N� ������	 I����	� ����	. 

                               ��� ���	 �!�1�	 $	�C	 ��� K���� " {.3 ����#��	 �!�1�	 $	�C	 �' 
�����.   9�� �# 
                          C	 . K�13 � �� $�1�- �2F�	 ,�� ,����" �������	 +�����              @�' �!�1�	 $	�C	 J �� $	�

����#�"Sur Complémentaire"S ���O	 �!����	 $��� :  
42�� C	 L�� ��� ��� ������	 �
����� ��'�!�	 :���C	 .  
4.�����	 .  $�� " ���� ��� �����	 I����	� ����	  .  

                  $	�C	 . ��1C	 5���	 	(7 B�!1� ����   "     ����#� @�;�	   "       
�' @���	 �
�1 ��
G��   .   
�����
 ���� K���� " {.3 ���'100%C	 . ��� ���	 $	�.  

�� ��'���!�1�	 $	�C	 ����3 /��1 90�� $#�  :  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                     
1 - Henri Calvet, Techniques Bancaires,"Méthodologie de l’ Analyse  Financière des  Etablissements de Crédit", 
2éme  édition, Economica, 2002, p.139 
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�&*��)12( : ���� �� 
����� ������ 0���&�  

                                  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
 �����: S���
��� ���� S������ ��#( S+���	 �' ����	 @�1 S�����	 �#��� 2005 SB.86  

                                    �
�1�	 ��� ����0��� @'	�� " ��	���	 $#�� �7����� ��� ���H���	 �!�1�	 $	�C�' 6	(-
           y�-� S+���	 ������ ���	 ����;�	                      )����	 ��0�;� ���	 �2F�	 ,��� )��!���	 ����� ����� $#�� �

+����	 $�� �H��	.  
2717272."<.��� H��  :  

	 ���� ��� � 6���               �2F ,�� $#� �' +����	 $�� �H��	 )����	 �7��!� ���	 )��!���
��73 :+�# ����"Ratio Cooke"S |���� +� ����� "Mc. Donough" .  

��� ���	 �!�1�	 $	�C	  .
=>3�  B�1�	 $��	   

������	  

• $��	 >3�.  
• �	�!=	 
���3. 
• 
����	�)�. 
• ������	 ��� - @�'. 
• A������ 	 )���. 
• 
����	 �����. 
• ��#���	 �
�1��� �!�1 $	�3���
� � .

(F.R.B.G)  

Tiers2 

 أ��ال ���� �������
• �	�'N� ������	 I����	 � ����	 ���� "�� (1*�. 
•      ��� ����� .�#�100%     $	��C	 .� 

��� ���	 �!�1�	. 
 

  

  
• .�����	 @�;� ���	 ����	� I����	 �0� . 

   

Tiers3 

 @�;�	 �!�1�	 $	�C	
����#�  

Tiers1 
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7    �& 
���  :    ��  �' 1988     $��� ���� )�0� 1               ���	 S�������	 )��!���	 . � �� 
               �
�1�	 /��1 X�� �' +����	 
��� ���	���	 .�0 J�- /���             ����� D��1�	 ��� S��� 
��� ���	 

   +�#"Ratio Cook"                           ��
G�� �;#� $��	 >3� . J��3 �� +F�	 +����	 J�  I�;� ���	 S
��?��� $�� �' �
�1�	 .  

  
 +�# ����                                        =≤ 8%  

  
$���	 ����
 j@'� �
�1�	 9���� ����2��O	 $����	 90�� ��? S :  

 ������)04 :(������ 
���� :�� ������ X���.  
$���	  9�����	 $��  

14 ���	���	 $1	�   
4��?��	 )����	 � ����	 ����1�	  .  
4�����	 )���A�	� /��!�	  .  
4�������	 I����	  .  
4�	�'N� ���	��	 I����	  .  

  

0  
20% 

50%  
100% 

27 ���	���	 D��1 Hors Bilan  

4�� 	 ��� . $�3 )	� .  
4.�0�	 )���
1 .  

  
0%  
100%  

 
179.P, Cit. Op, Darmon .  J: Source 

7         Y����  �� 
��� :     ��  �'1990         $��� ���� �����	 �� 2             |���� +� ������ ������ SW.MC 

Donough �
1�� ����� �?#3 /����� +�# ���� �P��! ��� - �����	 )���� S .  
  

 |���� +� ���� =  
  
�
B�. :�;��� . 6	2�� 6����' �7��� 	 ��� .3 J�  �����	 U(7 ��!� �� ���2007.  

                                     
1�  5h�) ��z  :   ?�� M=<gG1984                ]�A #� �Y6��
� k) �� 0�-��
� ��W b� ��� �%
,� �:T� #� ����� �+, �     c:=}G 0����}G ��r�

   �_�G, /���� p���
� ��-��K    L�G, �eG�%	:� L%13 �
,�  :    6
� ��%E��<8 ����! ��T%X	) ��%E��8.?.       ���}�
6+ ���6�:=!6
 �R�)�%
� ��%
�1� ��=E�F �8
�6=
�, �6=
� ���^'�� �T	:�� .  

2 �	�� �_E8 �Z�:�
� y=t �A�B�� c%J�G 56� $%��'
� #� � :	
 L-� ]^ ):03.(  

	 �#���	 $	���C   

 �����	 �
���1�	 

          �!�1�	 $	�C	  
 I����	 �
1 + $�G���	 �
1 + @���	 �
1 

≤ 8 %   
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27173.
�����(9� 
����� ������ "Fonds Propres Economiques":  

                 ����? �
��� �
�1 J�  +���	 X� ���� 
��� $# �����Risques Moyens" 

"Statiques S               ���	 8�7 $F1 . ���	����� +���	 ����                S��1�	 �;�#� J�- ����� ���'�0- �3 S$��
     U(7 .3 ��P                                 �3 6����� ����  ���� .3 ����;�	 �
�1�� .#�� S��0��� )����� .  ����  �
�1�	

                           �� ��� $�� �' �
�1�	 U(7 ��
G� $��	 >3� J�  �G��� �? .� S6���!��   .       ��� @�
��	 	(7 .
                  ���	� S����!��"	 �!�1�	 $	�C	 9�
! p���     ���3 J�  / "   :             9�� ���	 �!�1�	 $	�C	 ���

                             ���� ��? $�� ��  +�(� +���	 ��� I���� .3 $��� ���	 ����;�	 �
�1�	 �'�# ��
G�� "1     �C	 S
.������ .���  J�  ���� �(�	 :  

4����
G� ,�	��	 �
�1�	 ����� .  
4����;�	 �
�1�	 �'�#� � �0��	 >����	 .  
27173717��(  ���� 
��( '"VAR" :  

                              X����� 6	����� $#�� ���	� S+���	 ��� I���� .3 .#� ���	 �
�1�	 ����
� 5�� ����� ���2 S
                                    J�  +����	 ���� � 6���  ��!�	 	(7 �'� S�����	 ����1�	 ���� �#�	 >����	 �' +���	 5���

�
1�	 ��� �G�! .  
7   ���� 
��( "Value At Risk"      �	 ��� $?� �
1 "               I���� ���	 �����	 ���#�	 ����1�	 �	��

                    @����  �����
� 	  /��H� 	  $F1 +� ( �  S+��� 	  ��� "3                .  �H;��  +��� 	  +F� 	  ��  X� 3  � 3  V
�	�1��"	))	��G��	 $F1 . �
1�	 ��� ����� S:  

4�	�1��"	 ���� ��  .  
4�H;��	 �' ��?A�	 �
1�	 $	�   .  
4��?�	 $��  :�3 $���	X��
G� �' +���	 ��	�- ,P�� �(�	 �
1�	  .  

��F���� I���	 �
1 ��� J
���:  
 

  
 

    .3 ���k        s��� �0��� ��� .  ����               �' +���	 ,P�� �(�	 �
1�	 K��� .  �  SX��
G� 
 )��?�� ��
��	 ����	 /��1 �����	 $����	 $?��k:  

  
  

                                     
1 4 Bessis. J, Op  Cit, P.297  

-2 \� �1d �'� -���
� �1d, ��N��
� 5��� �1d, (�� � . ZVJ��� $T�) ��[, �@-6'
� ���7 ��P j
w j��	
 n���� �A�B�� �;!8 #�
w�3� j��
� e�� @%1'= 0�Z��J� �8 S�&
� m��� V	� �%^%^�G .  

3- Henri Calvet, Op. Cit, P.158  

VAR    =I���	 ��� × ������	 /	���"	  ×k 
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����)05 :(0��!�� "������ %���� +����k .  

��?�	 $��   / �0��� ���  ����	 �����?��"	 ����1�	k 

19,9 
10,00 
9,00 
2,50 
1,00 
0,5 
0,05 
0,01  

1 ,00 
1,28 
1,65 
1,96 
2,33 
2,65 
3,00 
3,80  

 
95. P, Cit. Op, Jaques Darmon:  eSourc            

  
 �	��� �
1�	 ��
G� �' +���	 ��P� ��  X�3 �395 %S ��? $��� �3 0,5    

)  100% 495% ( / �0�	 ��1���k=2,65.  
7�6���� $������ +���9� H��� :  

                                     ���	 ����1�� K�!��	 ������ (1C	� S+���	 E����� ��1�����	 )�����	 J�- 5������ +�( ���
��O	 $#��	 90�� ��? S������	 ����1�	 
��� L �������� S+���	 ����- I���:  

 �&*��)13 :(������ +���9� ���� 6���� $.  

  
  
  
  
  
  

 �
1�	 ��� ���; B�1�� .#� K�13 ������ �3VAR��O	 ������	 ������ :  
  
 

  
  
  
 

  
�	 ���   ����1  

  
  
  
  
  
  
  

	���"	/ 
������	 

	���"	/ 
������	 

 �����?��	 ����1 

 ����1�	 
��� 

 ����1 ����� 
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   7 � ���     ����
�	 U(                              $�3 . SX��*� ,�	��	 $��	 >3� ���� �0	��'	 ��!� �	� - �' e+���	
            y�3 ��P S��������	 �
�1�	 ���	�        �	 L�����	 I��;� ��                 �����	 ����1�	 ��� K���� �3 V����1�� ����?

����	 L�	��	 �' @�����	 ���! ��0�' �7� S
����	 $�� K�!��	� .  
2717372 .�������

�����(9� 1:  

                               p���	 +���	 2	�3 >���� ��1��� S6��7 6���� ����!��"	 �!�1�	 $	�C	 �����      ��
1C�� $ S
           . 5�� $# S
��� $# ����� ���                    �G��� S�#����� 
��� �
1 J�  S)�����	 . 5�� �3 .�����	 

��1�	 X��7 . 2�� X� B!1� .3 +����.  
                                  J�- ��#������	 �
�1�	 U(7 K���� .3 .#� S+��� 	 ������� ���	 ����;� 	 �
�1�	 .3 e��P

                              � J�  ���� S$��	 >3� . 2�� B�!1�� �0�� ���!��"	 ��#;���' S�����?��	 �
�1  U(7 ��
G
                                         $��	 >3� J�  ������� ������	 U(7 J �� S�?���	 $��	 >3� ������ >���� �����?��"	 �
�1�	

p���	 �
1��� $RAROC2.  
�����	 5�� ,�� ���  ������ 9���.  

  
 RAROC                =  

 
                 f��� I�� ����� ���� +���	 .3 ��0��'	 	(['100       ��� D� .��� 10���         )��
���� 6	(13 )	

���O	:  
4              �7 I�����  ����� 	  ���� 	  $���	 0.30 %               �� ����  ����� /	��� ��  +�(� S   :0.1 %   S

              $����� ����	 �
1 ��
G� �'  +���	 ,P���99.99 %              W��� ��? $�� ����1	 X���' 	(� S    ����C 

                                     
 1 - J. Darmon, Op. Cit, P. 207 
2 - RAROC: Risk Adjusted Return on Capital. 

 

����1  
�����?��	 

 K�!��	 ����1�	
������	 

 �
��� ����1 

$���"	  

 ������	 8���	4
����	 �
1�	 ���   
����!��"	 �!�1�	 $	�C	  
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           ������	 /	���"	 /��03   .               J�- ����� �
����	 �
1�	 ��� .[' X�� �                0.30   %   ×
100 = 0.3D� .��� .  

4          �������	 $��RAROC        �7 X� ,�P��	20 %                ����� �!�1�	 $	�C	 �;�#� .[' X�� � S
J�- :20% ×0.4 = 0.08D� .��� .  

4�7 ����*� ,�	��	 ����!��"	 �!�1�	 $	�C	 ���  4 × 0.10 % × 100=  0.4.���  .D�. 
1� ������	 )��
��	 $F1 ..3 J�- B� : 

 
                    

0.4 D� .��� = 
 

           �7 +���� ������	 8����' X�� �0.332        �3 VD� .��� 0.33   %     I���	 �;�#� .   .   	(['
       ��� 	  �;�#�  )� �# I     �7  �
���� 	  6 %                $���  �� �1���  . 3  +��� 	  J�  �G���'  S

6)+%6%×0.33 = (8 %               ;# 8�7 J�  ����� SI���	 �
1 �;�#� �
G� J�� S    ,��!3 I����� $�
��#��	.  

                 �!�1�	 $	�C	 $�� ��7�;�	 /��1 I	����	 ��� S            B1� ��#��	 @��� �;�#� .3 J�- ���� 
                                         ����'��	 ����	 
�' ,����	 ���� SK�1C	 )���#�	 �'�# ������	 ��� ��� S��� ���	 �!�1�	 $	�C	

������	 ���N�1���O	 �!����	 $�� ���	� V2:  
4 �	 >3�������	 ���C	 5�� �3 � ���"	 $�.   
4�����	 ��� - )��
����	 2��?���� �� ���	 )��
����	 �.  
4�7���	 �3 D���"	 S�	�!=	 )	�F   .  
4 ���	��	 $����	 @�	�'.  
4�����	 ����� .  

���O	 �!����	 I�;1� ���� :  
4 ��� ��G�	 $��	 >3� . 2�� " Fraction de Capital Non Versé".  
4�!�1�	 ���C	   .  
4�����	 $����	 @��'  .  
4	 ����1�.  
4 >��*��	 /���!.   
4  ����� ���"Immobilisations Incorporelles". 

                                     
1  4 M. Dubernet, Op .Cit, P.47 
2 - Instruction, N=° 74-94, de La Banque d'Algérie.  

������	 8���	40.3D� .���   
0.4D� .���  
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272 .
�&���� 
��&� '��( :  

27271.
�&���� 
��&� +��� :  

 p���           y�*� �!�1�	 $	�C	 �;�#� /��   "   :             ���� .3 +���	 J�  ,�	��	 $e���	       J�� X�	��?��	 �' X
 ������� ���	 $	�C	 X��- ,(��� .3� S@���	 �' X��� J�  H'��� .3 L�
���"1.  

        ��b�3 J�  6�0�3 /��� �#   "                           X���� ��H� X��  $�!��	 �' �7���	 $*� �(�	 �����	 . J��C	 ���	
�
1���"2.  

     s��� ��  $#���                  C	 ���	 .  S+��� 	 K�� ��#�� 	 $	�3 �;�#� �             ,P�� �(�	 �� ��� 	 . J��
                  }��� +���	 ���3 U2����	 $��� SX��  $�!��	 �?���	            ��#� �3 S��1C	 	(7 �
�1 X� )     s��� SK�13  �

              ������	 �!�;�	 �;�#� ���; .  ��#;�	 U(7d'Opportunité"  "Coût            B�' .��?���	 ��� 	([' S
              $�C	 J�  @��� +���	 D��1 ����?��	10% S   � $���                �!�;�	 �;�#� .3 ���� 	(7 V�
1�	 ���� >;

                   J�- ����� +���	 �' ��?���	 ���	�C ������	10%                   ����� ���	�3 +���	 ��1��� .3 	����� .� ���[' S
 .  $��10%.  

27272 .
�&���� 
��&� '��( GD��� :  

� .����� ��#��	 ,��!3 X� ,��
� �(�	 �����	 ������ ����# ��73 +���	 �����7 .�����:  
4 s���                           S.�� �
1� ������ ��H� .��?���	 X� ,��
� �(�	 �����	 .  ��#��	 @��� �;�#� �

e.3�+���	 ��� J�  6���� >#���� ,��
�	 K����	 .  �����	 	(7 ���� .  
4                       U(7 ��
G�� X� 9�� ��� ���� ���	 X����  J�  �����	 . .�� �� .�0 +���	 J�  �G��� 
��	/���!�	 ���� B�!�" W/�# W8�7 @����� S�;�#.  

.�����
�	 K��- �	�1���� �?���	 X� ,��
� �(�	 �����	 ����� +���� .#� 6�� � :  
2727271 . 0��!�� ����� ���� 
��� " ,��� GD��� :"  

                                  	 �����	 ,��� ���� S)��? $��� ��� ������	 ���C	 :���3 .3 ����
�	 U(7 I��;�  ,��
�
                             ����- 6�'�0 S����	 ���� ������	 ����	 J�  �����	 ����	 $F1 ������	 )�������	 ���� S��#��	 J� 

)�������	 �� $��)X���? I	��'	 L(������	 ��F��	 �	�1���� +�(� S3:  
  

 ,��
�	 �����	 $��                    =    +   
  

�� ���3 �	�!- ���� �' �e3��F��	 @'� �H���	 �����	 ,����	 ���' S���4:  

                                     
1 ��  . �R�:� �Z��7 ��� ��l�=�� 0�!�s / �%
��� ����\� �R���� ��h1998� �.317   

2 - J. Besis, Op .Cit, P..262 
3 4�  .B SU�#( @�� L�� S.�0� ����.319   
4 4�  .�����	 ��	�"	 S����	 ��7	��- $F� � ������	 9��! �� ")	�	���	 (�1�	 � ����	 $1�" S�! S������	 �	��	 S2002B S .276  

����	 :���3    
@���	 �' ����	 ��� 

�����	 ����	 :���3 �� $��  
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 ,��
�	 �����	 $��=  
  


B�.� :  

        p3 S����0�	 ��� �����	 $�� S�#(�	 @����	 $���	 $?�      yFu�	 X� ,��
� �(�	 �����	 .  �  $�� +
��O�# ,���' S����0�	 �!1 :  

                                   
 ����0�	 $�� �����	 $�� =  

  

2727272 .Z����� �6���� ���� 
��� ����� � " ���� GD���MEDAF:"   

                                  . ���1�	 .�0�	 ������� �3 S������	 �!�;�	 �;�#�� �?���	 X� ,��
� �(�	 �����	 
����
�
�1�	 ��� L ,����� I���� J�- 6�'�0- S�
�1�	.  

 ��                                 . � ��� ��� �0��� ,��� �' ��������� SD(���	 	(7 ����  ���� ���	 ��#;�	 �7 +
    .�?����	"Henry Morkovitz" S  "Jomes Tobin" S  "Bill Sharpe" S          �0��� D(�� �P��!�

                              p��� 	  �� ��� 	  D(���  J��  S.�7 ��� 	  X�  ,� �
�  �(� 	  �� ��� 	  �� ���  ��G�   �
1� ��  $1MEDAF 
�3CAPM 2.  

 ,���
�1�	 . .� �� J�- �?���	 I���� ����
�	 U(7 :  
4 
��� ���� "Risques Spécifiques" N�?���� .#� ��� ���;� �*����� �!�1 )  +����	 (

L�����	 @��
 .  ������ �����;�.    
4 
�B��� �3 
��- ����"Risques Systématiques"V ����	 ��G��	� @���	 )����� .  ���� 

 	 �'       �7	��;�� .3 �?���� .#� " �������� S����!��"	 /��H� .     . � ��� +���	 +F�	 I	�����'
  $�!C	 )  I��� +   ����� ���(           ����� ����A� 
����	 �
1�	 ���;� +���	 .�#[� S )  ��
1�	
  B�1�	(  y�3 ��P S   ~��� L�
��� " X     @���	 ,�!� �(�	 ����	 �
1�	 , .       �����
�	 U(�7 ,���'  ����

           ��� J�  6	��� .�#� ���	 ��
1C	 .  
�' �7���	 �3 �?���	 I����     �3 S����	 �
�1�	 �3 ���
 ������ +���� .#� ���	 �
�1�	 ) �!�1�	 �
�1�	 (���  X0���� ��� F'.  

�����3 )	��G� �F? D(���	 ��1���' S,��
�	 �����	 ,����	 ����
 .  �3 :  
14      ��C	 ���	                                  X��  $!��� �(�	 �����	 �3 S+F�	 X� ,��
� �(�	 �
�1�	 . ���1�	 �����	 . J

����1�	 )���(3 $? V�
�1�	 . ����1 )	��?��	 �' ���	�3 ��?��	 $�� �' ��#��	 ,��!3.  

                                     
1- MEDAF : Modèle d’Equilibre d’Actifs Financiers. 
2- CAPM: Capital Asset Pricing Model. 

 ����0�	 ��� �����	 �'�!  
14 ����0�	 $��  

 

  
 

��
�	 �����	 $��,�����	 ���C	 J�  � 

14     ������	 ���C	 �	�!- �;�#�� �����	 �����	 
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24������	 ���N� L����	 @���	 ���  
��� .  
34�H���	 �
�1�	 >#�� �(�	� S@���	 �
1 $�� �� ������ .#� " ���	 V SL����� $�� J���
����.  

���O	 ��0����	 ������	 �' )	����	 U(7 �'�# ����� ���� 1:  
r : �
�1�	 . ���1�	 ����;�	 $��)��#��	 )	��� 6��� .(  
β :s���� V����	 �
�1�	 >��� 3�
� ���	 )	��G��� +���	 ���3 �?*� � ������ K� .  ��� � �'

@���	 .  
π :      �
1�	 ��� �3 @���	 �
1 $�� :           ������ ��' �!!1� )���A $F1 . 6����� U��� ����

�# )T���	 :"Standard & Poors"� "Moody" ...Y�	 .  
*
����� ������ '����  β  :  

 s���          ����	 �
�1�	 >��� ��� �β                  ��	 )	��G��� ������� +���	 ���3 �?*�� ������ K� .   �
                 �	��� +���	 ���3 ��� ��G� ���' S@���	 �' 3�
�% X           @���	 ����3 K��� �' ��G� ����� S

 �	���1% ����� 9�!�' Sβ = X . $�� �
���β���O	 ��F���� 2:  
  
   
  
 
 

              J�  �����  +��� 	  . 3  ��0��' 	  	 ( ['B   =0.8            @��� 	  �
1 ��� �����  ��� Sπ    ��� �� 
 �� :8 %         J�  ����;�	 ��� .3� S              f��� $�C	 ����
 ���#��	 )	����	 6  %   y�[' S       .3 +���	 J�  ,���� X

.  $�� " � X�7��� L'��6% +0.8. 8 % = 12.4%  ���	�3 J�  ����# .  
37������� "��-# 
��&� '��(  :  

p���/���#��	 . .� �� ��	��	 J�  X��!� $��� �' ������	 +���	 $3 :  
4     
���� 
��&�"Coût Monétaire"   :                        +���	 ���'�� ���	 ������	 ����;�	 �3 �����	 f���	 �7�

���	�3 .  ����1� ��H� SL�	���	 ,��!C.  
7       ������ ���� 
��&�   :"Coût de Gestion de Ressources"  �          ���	 /���!�	 5�� $?�

                              ����=	 S)"O	 S.�;H��	 /���!# ��	��	 U(7 J�  $�!��� +���	 ������ . . .  Y�	   .    6�� �
.�����
�	 K��- ���	�3 �;�#� ,��� �' �������	 +����	 ��1���4:  

                                     
1 - Darmon, Op.Cit, P. 217 

2 4 SJ��C	 ���
�	 $�	� �	� S����	� �����	 ��?��"	 )�����3 S.��1\ �  ����	 �H�� ���� �� 1999B S.��C	 S.�  S.329  
3 - Sylvie De Coussergues, Op.  Cit, P. 134 

44�  .  :��;�	 �� � ������	 9��! ��B SU�#( @�� L�� S�F��	 ��.295 4 296  

R= r + β π 

 )   ����	 ��� – ����	 ����� ������	 
���	  )( @���	 ��� –@���	 ����� ������	 
���	 (  
  )	����	 ��   

   )       ����	 ��� – ����	 ����� ������	 
���	 (2  

 )	����	 ��                         
  

M 

β=  
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371 .����\� 
������ 
��&��� ����� :  

                          t#�� ��� S+����	 �' $	�C	 �;�#� ������ 6� ��� �?#C	 ����
�	 �7�       $	�C	 
��1 J�  �
                    �C	 �;�#� $?��� S�0��	 �' $�;��� +���	 X�1��	 �(�	           ,�0 $!�� �' $1��	 	(7 ,�� $	

                                     �
����	 �;�#��	 J�  $�!��� +�(� S��! $# . $	�C	 ��# �' � �'��	 ����;� 	 )"��
$	�N� �����	.  

  
 $	�N� �����	 �
����	 �;�#��	           =  

  
372 .]���� 
��&���������� 
� :  

                �#�� 	 J�  ���� ��� 	 J��C	 ����
�	 >#  J�                 s���	 �;�#�� 	 .[' S$	�N� ��1����� 	  �;  ��
                           t#�� ��' S$�����	 �' �����	 $����	 �	�� X?��� � J�- �H�� $	�N�     s���	 �;�#��	 J�  �   V
�' ��

$	�C	 �;�#� J�- �����	 $����	 ��! �3 I	��=	 X'�03 � �7�2.  
  

s���	 �;�#��	                 $	�N� �� =  
  

  �����           s���	 �;�#��	� �
����	 �;�#��	 . $#                  J�  ,��
�	 �����	 ������ ������ ���� @�
 ��
                                 �;�#���' V�;�#��	 ����� ���  . I�G�	 J�  /���� ��13 J�  ����
 $�0;� Xj�3 ��P S)	�����	

                            s���	 �;�#��	 .3 .�� �' S+���� @����	 2	�C	 ����� J�  � ��� $	�N� �
����	  � ��      (�1�- �' +���	 ��;
                             t#�� .3 ,�� ��� 	  $ 	�C 	 ��! �3 �� �� �7 � $�� �	��� 	          $����� S$����� 	 �' ����  �

s���	 �;�#��	 .3 J��� S���	(��	�;�#� $�C	 ���!�	 �'��� 9�� ��.  
373 .,������ 
����� ������ 
��&�1 :  

               �#� >���� S��#��	 @��� �;�#� . $# �'�� ���                  �;�#� ,��� J�- ��*� S�����1�	 ��	��	 �;
               .	��C�� �����	 $	�C	"CMPC"                          $	�C	 J�  �����	 J�- �����	 .����	 �;�#� �'�0[� +�(� S

��F��	 @'� +�(� S��! $# . $����	 ���� �	���	 L S�!�1�	2:  
  CMPC = Ke (CP / CE) + Ki (D / CE)  

���: CP  :!�1�	 $	�C	 $?�� .  
        D : �����	 .����	 .  

       Ce : ��'�!�	 ��	��	 ����-) �!�1�	 $	�C	 +��'�!�	 �����	 .����	.(  

                                     
1 �  �L-� u.�'<.� vw6:�
� �_E8 �5�6�P� ��	TG ��%- 56� c%f6'
� #� � )03.(  

 -2 � .B SU�#( @�� L�� S�F��	 ��  :��;�	 ��  � ������	 9��! ��.295  

 � �'��	 ����;�	 ����-  
 $	�C	 ���! ����-  

  

 $����	 /���#� ����-  
 ������	 $	�C	 
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       Ke : .�7���	 . ,��
�	 �����	)��#��	 @��� �;�#�.(  
     Ki    :����0�	 ��� �����	 .����	 �;�#� .  


B�.� : 

        ����	 ���C	 �;�#�� �������                      X����� ,�� �(�	 �����	 $�� ��' SI	���"	 �;�#� X��� ��' �
                                       .  ����  L�	��	 �' �7 ,��
�	 $���	 	(7� S�����	 ���C	 �
�	�� ����	 )	��?��"	 J� 
                                 ��	� ��� L�� . +���	 X��  $!�� �(�	 ����	 �'�! J�  6���� ��	��	 ����	 ����	 )������

�N� ���� �	�!- .�����	 ��.  
  

 �����	 ���C	 �;�#�     =  
  
47����� 
������ 1 :  

                .� $�# ,����� +���	 ���� S)�	�1��"	 /��1 J�  � ���	 ��	��	 �;�#� ����� ���
J�- �����	� )�	�1��"	 J�  8���	:  

 )�	�1��	 .  ������	 )	�	��=	– ��	��	 �;�#�  ) ������	 + ������	(  
 .������ $�� ,��� +���	 .�#[� 8���	 	(7 $F1���F��	 $F1 . )�	�1��"	  :  

  
���� ��	 $���  =   

  
                               ,���� �����	 J�  ��� ��' S)�	�1��"	 . � �� .�� ������	 +���	 ��P� $�� �'�

                            ������ I�G� ������� ,��� ��;�!�� S)�	�1��"	 5	��3 L��� �������	 )"��      �' �7���
�� 
$�����	.  

                     ��	� /�! $1	� )�	�1��"	 L�� .�� L��	 +���� �0�3 .#� �#   )      ���	� ��' (     +�(�� S
                         ������� ���� $��� S)�	�1��"	 J�  ���� 8�7 ����� ��H��       ,�����	 J�  .����u� S   :    8���	

                �������� ����	 $���	� ����=	   .          	 )��F��	 5�� B�1�� .#��            ���O	 $�	���	 ����� �' ������
�������� 	(#� S����	�1��	 . �����	 S����  $!��	 ��	��	 �;�#� ,��� ��;�# ��� 90�� ���	 .  

  
  
  
  

                                     
1- Sylvie De Coussergues, 1996, Op .Cit, P.137 

)�	�1��"	 J�  8���	 

 )�	�1��"	 5�� 

��	��	 ����	 )������ 

���C	 �'�!  
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 ������)06 :( ���� �� ������ 
��&� '��(  

 �����	 $	�C	 = ��	��	 ���–)�	�1��"	 ��	��=	 .  
 ��	��	 �;�#�                    = ������	 �;�#��	 +������	 �;�#�.  

  

4  ��	��� ���#�	 �;�#� ����� 9�!� $	�C	 L� $1� ���� 	 	(['t =  

  

 ������)07 :( ���� �� 0�������9� 5��� '��(  

)�	�1��"	   
���
)�	�1��"	  

 E�����	
������	  

 �;�#�
������	  

� ��	��	 �;�#
�!!1�	  

 J�  8���	
)�	�1��"	  

� ����1��� �����  
4�;��1 I���   
4����� ���   

G1  

G2 

G3 

- 

H1 

H2  

K1 

K2 

K3  

F1 

F2 

F3  

I1 

I2 

I3  

5���	  ΣGi  ΣHi  ΣK i  ΣFi  ΣI i  

  

  4 )�	�1��"	 ������ $��        =S$�� ������  �	�1��"	 I =   
  
4	�1��"	 J�  8���	  )�= ΣI i  
 

4 �������� ����	 $���	  =  =         
  
7  �
����� ����	 8���	= ΣIi  
  

  

5��  
����	  

 
���

��	��	  

 
���
 )�	�1��"	
��	��=	  

 
���
 $	�C	
�����	  

 �;�#��	
���	���  

 �;�#�
������	  

 �;�#��	
 ���#�	
��	���  

4������	 @���	 L�	��   
4����� L�	��   
4��'���	 L�	��   
4��	� $	�3   

A1  

A2 

A3 

A4 

- 

B1 

B2 

B3  

C1  

C2 

C3 

C4  

D1 

D2 

D3 

D4  

E1 

E2 

E3 

E4  

F1 

F2 

F3 

F4  

5���	  ΣA i  ΣBi  ΣCi  ΣDi  ΣEi  ΣFi  

ΣFi 
ΣCi 

ΣIi 
ΣGi 

Ii 
Gi 

ΣIi 
ΣCihh 

ΣIi 
ΣGi 
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 ������)08 :( ���� ���� 
����� '��(  

  

 ��	��	 J�  8���	 = ��	��	 )	�	��-–��	��	 �;�#�   
�          ����� ,����	 ��� $	�C	 L� ����
� +���	 �	�1��	 $�� �'�    )�	�1��"	 . ��	��	 
��	 @'� ��F:  

                                 Ci ×          =                   M i  
 

 

4  ����	 ������ $��i =     

 

                                X�#��� .�#�	 
��1�	 �;�#� J�  >��C�� /���� +���	 $1	� ����  $!��	 $	�C	 �;�#�' 6	(-
               �����	 �
����	 �;�#��	 �?*�� Z(- V����	        A� S��  $	���         ��!1�	 �!��  �'�# �;�#� J�  �?

)                                    S�F��	 �' �����	 ������ 	 ������	 S�����	 I���	 K��� S@���	 �' ����	 /��H�	 . . .  Y�	( S
                                �7��?*� ��	��� S����  ��#���	 +���	 J�  �G��� S$����	 �!��  . �!�  $#� �!�1 $	� �

����	 X�#�7 �;�#� J� .  
           J�  H'��� J�� +��� 	  J�  	(�                     �' �# X���� J� -  6	 �7�� J��� {. 3  S�;�#�� 	  �0;1� �;����

     �	�	��X                                  �?#3 $�� J�  H�;��	 X� J���� J�� S�;�#� $�C	 �����	 ��	��	 ��� S��������	 U����� 
X��	�1��= ���'���.  

                                                                                                                                                         

  

  

  
  

  

5��������  
��	�����	  

��� 
���  
��	������	  

�;�#�  
��	����  

 . ��	��	 �	��-
)�	�1��"	  

 J�  8���	
��	���	  

4�����	 @���	 L�	��   
4� L�	�� ����  
4��'���	 L�	��   
4��	� $	�3   

A1 

A2 

A3 

A4 

F1  
F2 

F3 

F4  

M1 

M2 

M3 

M4  

N1 

N2 

N3 

N4  

5���	  ΣAi ΣFi  ΣMi  ΣNi  

 - ΣHi    ΣKi 
 
ΣGi 

          Ni 
 

        A i 
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L�C�� +,-*� :��Q9��� R���O& S� �-��T�  
                      y�C V�'�!�	 
����	 �' �����C	 �����	 . $�G���	 /���#� �����       ����C	 $���	 ����� ��

                     ���� . +���	 ��	�= ��F' +�(� S��'�!�	 )��1�	 2	�C                ����A� �#	� �' �7�!�� S�;�#��	 U(7 �
                    ��'�!�	 ��1�	 )	��� J�- ������ . .#�� J�� S����   .            6�����3 6	��� ����� $�G���	 �;�#�' 6	(-

U����� )	�	�� �' ���	 $� J�  �7(13 +���	 J�  �G��� ���� S�����	 I����	 �;�#� ,����.  
    7 �' $�����         7 �73 �'�� ����	 	(                 ' �#	��	 /��1 J�  ������� ��;�#� S/���#��	 U(� 

�����	 I������ �!�1�	 $�G���	 �;�#� ������ S+���	.  
17 ���� �� +���&��� 
����� +��23 +��� :  

                       ��� +����	 ��	�- �� �' ��7 m�	�3 /���#��	 ����� ��� "            ��;��H� /��1� �����	 J�  �7� ���
          S2	�N� 
�
1�� ����� .                             )������	 +���� /���#��	 ��H� �0�3 �'�� �# S
����	 J�  ������ X�����

                             ������	 ���	�=	 )	�	���	 (�1�= ��F�	 )	��A�	� "1   .              /��H��	 /��1 ����- .#� ��  $#���
���O	 
����	 �' +���	 �' /���#��	 ��H� ��� ���� ���	 :  

�          
������ 
����� 
��&� �����   :       �73 . ���	�                   �7 S+���	 �' /���#��	 ��H� /	�73� /��H� 
              ���G��� 	 /���!��� �!�1�	 )������ 	 L����                /���#�� 	 5�� J�  /����	 ��G� �������� S

                                      ���� >��C	 ��� $?� �7���� ���	� S���� ���� ���' $F1 ���	�=	� ��������	 S������=	
+���	 �' ������	 ������	.  

�         �� 
���A���� �����    ���� �� :                       �#	� . �#� $#� 6��'� )������	 ��'�� @��
 .  +�(� 
                                    2	�C	 .���� �������� S����C	 $1	� ����	 $��	 )F#� B�1��� S+���	 �' ����A��	

+���	 ������- ������.  
�          +�� �&�� � K�- 
��(� � :                          oS���� ����� 	� S����;� 	  /���#�� 	 .�� ��� 	�� 	 @��
 .  +�(� 

�1������������	 )���	���	 �	 .$�����	 �' �����;� ��G� )����;�	 �'�# $�����.  
�                    
������� 0��������� ���-# �� "�-����� :                )����� . ��������	 ���	���	 ��u ��;��� ��� 

$�����	 �' /���#��	 ���� L����	 /��� +�(� S/���#��	 +��� ��	��� V��1�����	 /���#��	 .  
     ��  $#���                   J�- /��� +���	 �' /���#��	 ��H� .*� $���	 .#�   "           ��;���#��	 )�����	 D���-

                                     )��1�� ����� �3 S/���#��	 $  ����� S
�
1� . �����C	 ��;��H�� ��	�=	 ����� ��F�	
����	"2 .  

                                     
1 4� .�0�� ������	  /���#��	 ����� S� " )����
�� l��� S��7�;"SL�����	� ����� 2�;! �	� S  S.� 2000B S.18  
2 ��  .� , �%1� �W� Ls�+. ��� k� ��%����� ���
� ��%��|� 0����� / �%
�T'
� ��<�� ?�_E, �<��� ?�_�
� ���
� ��� �:� �6:�

2000� �.12.  
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                               	�1��	 ���\ 90�� J�- .O	 ��*�� S+���	 �' /���#��	 ����� /	�73 �73 �'�� ����� 
������ +����	������1 /���#� ���� �!� ��������	  .  

27$�����  ���� �� 
���A���� �&�� :  
271 .
���A���� �&� +���:��� �#(��� B1� S����A��	 �#	�� /������	 . � �� ���� :  

   "                y�3 J�  +���	 $1	� ����A��	 �#� /���              L��� SI�; $�A� ���3�� S���H�� ���� X 
)	�	���	 (�1�	� S������	� �����	 $�����	 ������ X� 9�� )���F!�"1.  

y�3 J�  6�0�3 ����A��	 �#� /��� �#+��� ����� ���� X2:  
4                                �'� S$�G���	 �
1 .0 ��
��	 /	�7C	 ���� �' S��	��	 �' /�!��� ��#� I��;�

���	���	 X� 9�� � ����.  
4 �� ���1	��	 ������� ��H�
����	 ��� ���	�� 9. 

         y� 3  J�  6�0� 3  /���  �# X   "                          S� �� $  . �#  �'�  S>� ���  S.��  
 ���  2 	 � 3  �#�
                    �#� .  E���� S��?�� D���- )	��3 .��1��� .������       p� E�� ����A��	      p� ��1 �3 S�    ����� ��

>�����"3.  
                    S����A��	 �#�� $�� /���� ��!� .#� ��  $#���  y�3 J�       5��� L��� ���H�� ���� X

                                     ��
��� ������ �#����� ��� 9�� S���1	� ����� ��H� +��� �# S���� 3 ��	�- �' ���F���"	 .
+���� ���#�	 �
1�	 .0                                                                         .  

272 . ���� 
���A���� �&�� %��(3 ����:  

                                 S+����  ��H��� 	  $#��� 	  �����  ���H��  � �� �  �G!3  $#� ��� � A�� 	  �# �  (1��
p�� " S+���	 �' ����A��	 �#	� �������           7 ����� ���	 )��1�	� /��H��� @��� /�!�� ���� .  	(

��1C	.  
7         <.����� 
���� %��(3   :                     ����� )��1�	 ���� ��� 	 ���;� 	 � ���C	 �7�     ���# V2F���

����1�	 ��� S�������	 )	��� "	 S������	 )������	 ...Y�	.  
7         <.����� 
���� �; %��(3   :      y�*� ����
��� ����              ��P S2F���� ���� 
����	 �
��� ��P ��

���	�=	 ����C	�    S)������	 S@�����	 ����*# VK�1C	 �#	��	 ����� )��1 ���� ���3...Y�	. 
�+���	 $1	� ����A��	 �#	� . .� �� .�� �����	 .#� X�� :  

272-1 . 
����� �&��"Centres de Profit":  

                                   2F��	 2	�- ����	 X
���� X�  ���F1 . +���	 ��A� ���	 ���;�	 ����C	 � �� �7� "1 S
                           	 @��
 .  +�(� S+���	 ����� .��#� �' ���� $#�� �7��� �#	� +�(� �7�       )	( �
��*� �����

                                     
1- C. Jemenez et Jean M. Errera, Pilotage Bancaire et Contrôle Interne, Edition Eska, Paris, 1999, P.26 
2 - M.Rouach et Naulleau. G, Op. Cit, P.57 

3 � �.�H,��
� ��� ����X'
� Y6��
� / �%
�T'
� ��<�� ����J �:�E e
\� ���  �R��P�2002� �.18  
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                        L�� �#(� �#	��	 U(7 ��?3 .� S����' �3 ���  $��� ������ 6����� ���� ������ �3 ���� ����

                     �����	 ������	 ����3� SI����	 9� �#	�S)������	 ����� �#	�# V�������	 )"�#��� ���;�	 ����C	

 ...Y�	.  
27272 .
��&��� �&��"Centres de coût":  

                         ��'�!�	 )��1�	 D���- �#	� � ��� ���	 �#	��	 �7� )      ���;�	 �#	��	   (       S���  2	�3 �'
                  �� ���	 X'��H� $��	 )����� ��� �'��� "2                     J�   S+���	 
���� ����0 �7���� .[' +�(�� S

������ ��� ��P �#	� ���3 . �P��	.  
��O	 $�#�C	 K��- (1*� .3 �;�#��	 �#	�� .#���:  

2727271 . "�-��� �&��"Centres de Support": 

                                      2	�3 �' ��'�!�	 )��1�	 D���- �#	� ���F1 . � ��� S���1	� )��1 ���� �#	� �7�
                                       �#(� �� ���	 �#	��	 U(7 ��?3 .� S+���	 �' K�1C	 �#	��	 6�0�3 ��1�� S�����	 ���    :  ���

               � S�� ���"	 )��1�	 ��� S����!�	                       � ��H���	 ��� S@�����	 ��� S��O	 �F =	 ��� S/���C	 ��
$�!�"	...Y�	.  

2727272 . 
��&�2 �&��"Centres de Structure":  

                                  )�
����	 �'�# >��� ��� )�
����	 .�� @�����	� SK�1C	 �� ��� ���#���	 ����C	 ���� 
                              �	 $1	� ������	� /	��=	 ��� 	(#� S�����	 S���	�=	           �#	��	 U(7 ��?3 .� S+��   :        S����	 ������	

)����;�	 S���	���	 ���	�� ������	 ���	� S������	� 
�
1��	 ��� ...Y�	 .  
2727273 .
���)*� �&��"Centres de Opérationnels":  

                                ��(� )��1 ��� ���� ��� S+���	 �' ���;�	 �#	��	 L 6	���� 6"�!�- ��!� �#	� �7�
"Formalisée" )         �������� ���#� (                        S�!����	 �	�3 (�;�� S)F�����	� +�#!�	 ����� $? V

I����	 )���
 ��	�� ...Y�	.  
����G���	 �#	��	 . .� �� .�� �����	 .#��3 :��#�� ��P K�13� S��#�� ����G�� �#	�.  

7 
�&���� 
���)*��� �&���� "Centres Opérationnels Bancaires": 

                            )��1�	 D���- �' ���� $#�� �7��� S���#�� ������� )��1 ��#���	 ����G���	 �#	��	 ����
           � ��� 3 ��� �#(� V��'�!� 	   :                           ��� �� S�������� 	  ��#��� 	  )����� 	  SI���� 	 ����� S������ 	  ���� 	
�!����	 �	�3 (�;�� S+�#!�	...Y�	.  

  
  

                                                                                                                  
1 �� �O�!w ]�< @J��  .19  
2 ��  ..� ���� �O�!w ]�< @J�� ����J �:�E e
 .18  

3 - C. Jemenez et Jean M. Errera, Op.Cit, P.27 
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7 
�&���� �; 
���)*��� �&���� "Centres Opérationnels Non Bancaires": 

                                 ��1� S��	�- L��
 )	( ��� ��#���	 ��P $�G���	 �#	� >��� S��#���	 �����H� >#  J�  
�����	 S/�H���	 S.��#��	� ��#���	 ����*# S+���	 �' ���	�=	 �#	��	 ���� K�1C	 �7 ...Y�	.  

                   ����A��	 �#	� /��1� @����	 I	����"	 $F1 .               �#	� e.3 J�- B�1� S+���	 $1	� 
                                          ��;���#� ���� $1��� ��� �3 V����� �#	� �7 +���	 $1	� ���;�	 ����C	 �3 ��'�!�	 )��1�	 D���-

                                   �;�#��	 �#	� �3 �� ���	 )��1�	 �#	� e.3� S��� �!�1�	 ������	   )         �� ���	 �#	��	 +
       ���#���	 �#	��	   +      ����G���	 �#	��	   (                      ��� �!�1�	 /���#���' ��������    S������ ��� ��P �#	� �7

                          $��� )"�� @'� ���;�	 ����C	 J�  ������� ��� S����� ��P /���#� �7"Clefs de 

Répartition" �����    .                          S������ �����1 ����� �' >��C	 �7 ���;�	 �#	��� �����=	 �;�#���' 6	(-
          U(7 �	����	 .3 ���                                  ���� .3 ,�� F' S+���	 ��	�- ��3 �����	 8�7 �3 SJ��C	 ���	 $?� �;�#��	

          ���;�#� . $�*� ��'�!�	 ��1�	 .                     .� �� J�- ������ ��� +���	 �' $�G���	 /���#� .[' 6�� � :
����� ��P� �����.  

4      ������	 /���#��	 :                  ' ������	 �#	�� �!�1�	 /���#��	 5�� �' $?���         $��� ���	� S+���	 �
����;�- .  $�A��	 �3 ��� ��;���	 �7 X�;!� S����� ���!� X��  ������.  

4������	 ��P /���#��	: ��� ���	� S�;�#��	 �#	�� �!�1�	 /���!�	� /���#��	 �'�# $��� 
���;�	 �#	��	 J�  �������.
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������	 �#	� �;�#��	 �#	� 

�� �� �#	� ����G�� �#	� 

����G�� �#	�  
 ��#�� 

����G�� �#	�  
��#�� ��P  

4 ����1�	.  
4 �!!1��	 �������	 )	����	. 
4 ������	 )������	 ���. 
4 C )������	 ��� L�	��� $�

��'���	. 
4 .�0�	 )���
1 ���. 
4 �������	 )	��� "	 ���. 
4 I����	 ���. 
4 �����	 ������	 ���. 

4 +���� ����	 ��	�=	. 
4  )��F��	 ���

�� ���"	. 
4 ����	 ������	. 
4  ������	 ���	�

         ���	��	�

 �&*��)14 :( ���� �� 
���A���� �&��  

����� :J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .:  
�                    .U�#( @�� L�� S�;�� ��� �	 �� .  

            J-M .Errira et c. Jimenez, op.Cit                              
                            

+���	 �' ����A��	 �#	� 

4 @�����	 ���. 
4 ��O	 �F =	 ���. 
4 ��H���	 ���. 
4 $�!�"	 ���.  4   ���������	 ����	 �����. 

4 I����	 ����� ��� . 
4  ��� ��#���	 )�����	 �����. 
4  �����	 +������	 )"�#��� �

Back- office. 

4  ������	 � .��#��	 ���. 
4 /�H���	 ��� . 
4  ��� 

.����	."Logistique"  

4 )	�����	 ��� . 

���#�7 �#	� 

���#�7 �#	� 

 



www.manaraa.com

 - 75 - 

n 

373 �4���( :�� 
�&���� +���&��� %2: 
                                /�� �#�  S/�� �#�� 	  .  .� ��  ����� 	  J� -  X� � �1 �� ���  $��� �' ������ 	  +��� 	  $���

����� ��P K�13� S�����.  
371 ."*����� +���&���:  

 s���                           ����A� �#� J�- ����� ������ $��� ���	 /���#��	 5�� .  ������	 /���#��	 �
     �3 .��                               /�� �#�� 	 �0� � 6��� �P� S��� �;� - .  $�A�� 	 � 3 ��� ��;��� 	 �7 X�;!� S��� E��

���O	 �!����	 +���	 $1	� ������	:  
37171 .���� 
��&�"Les Charges de Personnel":  

                        ���� $?� � 6����P� S��'�!�	 )��1�	 2	�*� 
����	 �����	 �!���	 �;�#� �' $?���804
90% .                                   . ��1C	 	(7 X���� � $# +���	 $1	� ���C	 �;�#� �0�� S+���	 �' ������	 /���#��	 

.��#��	� ��#���	 /���! L��� S�� ���"	 )� �
��"	 J�- �'�0=�� S.������ L'�� ����� ���3.  
 *���� 
��&� ����:�'�!�	 
����	 �' �����C	 �����	 . ���C	 �;�#� �����   $��	 e.3 ��� 

 @��
 .  +���	 �' ���C	 �;�#� ����� ���� S��'�!�	 )�����	 2	�C ������	 $���	 �7 �����=	
 ������	 �;�#� �7 J�?�	 >����	 ����' +�(�� S��'�!�	 ��1�	 2	�3 �' @�G���	 )���	 �;�#� >���

$��	 �' ���G���	1 ."Coût – Minute" 

 [�'       �#� I	��'                .�;H��	 . 6	��  �0� +���	 $1	� ����A�n        ���C	 �;�#� .[' CP2  	(�� 
         J�- ����� �#��	Σ1 CP   .          	 .��� ��(13 	([' "                ,�G��	 $�� $�� ������	 )�H�F�	 ���� "Taux 

d'Absentéisme" 20%          �7 $��� � ���	 ����	� S8       ��� 6���� )� �� 250        .[' S����	 �' ��� 
     �G���	 )���	       �7 6����� $��	 �' @250   ×  8   ×  60   ×  0.8   =  96000       �;�#�' X�� � ����� ����� 

�7 �#��	 	(�� ���	��	 ������	 : 

 
 
 
 

 *:)����� 0(��� ����: �3 ,��� ����0�	 . S/H��	 $�� ���	��	 ������	 �;�#� �'�� ��� 
/���#��	 ,��� e.[' +�(�� SI���	 ������ ��F�	 )���	 ��������O	 )	�
1�	 L��� 3:  

14                 /�� 5	���- Y����� . 6	2�� I���	 D���= ��F�	 ������	� ���	�=	 )	�
1�	 �'�# �����
             �	�� 2�� ���P J�- S����	��� )������	 L� S)	����"	 �N SI���	 /� ����� SI���	

I���	.  
24 K��- 5���[� +�(� S������	 )�����	 ���= ��F�	 )���	 �����.�����
�	 : 

                                     
1 - Sylvie De coussergues, 1996, op. Cit, P.120 
2- CP : Coûts de Personnel. 
3 - Errira J-M et Jimenez c, Op.Cit, P.63 

Σ CP  
Cm = 

n × 96000 
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4                                         . �� 	  > ����  �� \  � 	 �1����  � �1� 	  2 	 � C  @ �G��� 	  )� ���  ��� 	 ��� 	  ��� 	 �� 	  
"Chronomètre"��1�	 .  $�A��	 /H��	 �3 /���#��	 ,��� @��
 .  S.  

4  ������	 .��	 J�- 2����	"Temps Standard" ��	�=	 /�
 . 6���� ����	 
+���� ���#��	. 

       	 ����!�	 .3 ��P                        �!���	 . ��1�	 �;�#� ����� �' /���#��	 ,��� X�	�� ���	 ������
                                   /���#��	 ,��� *��� +�(� S)���	 >;� �' ����	 . ���� ��	� /H� ���� $�� �' .#� S�����	

����	 /��1� @�G���	 )���	 �;�#�� ��	����	 L�����	 J�-.  
                      �� S��1�	 2	�C @�G���	 )���	 �'���' 6	(-                 $�r�� S�����	 ����	 . ���	��	 ������	 �;�#

X�1	�� ����A��	 �#	� /��1 J�- ������ ���C	 �;�#� $��� +���	 J� .  
37172 . ��^� %.-C� +����"Les Charges d’Informatique":  

�!����	 . 6F# +���	 �' ��O	 �F =	 /���! �0��1:  
7         ������ +����"Les Charges de Développement" :           �!�1�	 )��	���	 �;�#� $��� 

6����� ��'���	 �H�N� ����!�	 $� 3� S����� �H�3 ���
��.  
7       0�&�*�� +���� "Les Charges des Réseaux"   :            ����3 5�� ����� �;�#�� >��C�� �����

+����� ��'���	 ��O	 �F =	.  
7       
������� +���� "Les Charges de Traitement" :            ����3 $FG��	 /���! �'�#� @����� 

+���� ����	 
����	 �' ��O	 �F =	.  
          ������	 �����	 �;�#� ���"Coût- minute"                 �F =	 /���! $���� ,��C	� J�?�	 ����
�	

                                     S��O	 �F =	 /���! . ��� $# ,�!� >����� S+���	 �' ����A��	 �#	� /��1 J�- ��O	
������O	 )	�
1�	 /���#��	 ,��� L:  
14                                    �' @�G���	 )���	 ����- J�- ���� ����# �7������ S����	 ��� ���� ���	 )F���	 .� >��� 

,�����	 ����3 �	�1��	.  
24                                      �F =	 ����C �����=	 �;�#��	 J�- 6	�����- S��O	 �F =	 /���! . ����	 �;�#� ,���

,�����	.  
34   	 ,���                       p��#�	 )F���	 ��� �'�� ��� +�(� S��'�!�	 ��1�� �
����	 �;�#��      ��� ��� ���	 �

����	.  
+���	 ����3 /��1 J�  ��O	 �F =	 /���! L���� ��;�# 90�� ��O	 $����	�.  

  
  
  

                                     
1 - Errira J-M et Jimenez c, Op.Cit, P.63 
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 ������)09 :( ���� �� ��^� %.-C� +���� >����  

����	  
�	�1��"	 $��  

(%)  
 

  ����	 ,�!�  
�;�#��	 .)  D�(  

 ���
)F���	  

 �
����	 �;�#��	
��1��) D�(  

4 ������	 )������	.  
4����	 )��F��	 .  
4I����	 ����� .  
4������	 ����	 ����� .  

...................  

...................  

...................  
–@�����	 .  

20  
15  
15  
25  
..  
..  
..  
10  

77000  
57750  
57750  
96250  

..  

..  

..  
38500  

20000  
120  
2700  
17000  

..  

..  

..  
150  

3.85  
481.25  
21.39  
5.66  
..  
..  
..  

250.67  
5���	 100% 385.000  4  4  

��� .3  :4�����	 )�����	 �3 ����	 )��1�	 ��  ����� )F���	 ��� .  
           4                	 �;�#��	 . ����	 ,�!� J�- ����� �
����	 �;�#��	          )F���	 ���� 6����� S����G���

�����	.  
37173.  
������ +������"Les Charges Immobilières":  

 s���          .  ��� ���� 	  /���!� 	  �   "                    �� ��� ��  �!�1� 	  )�#F�7"	� ������ 	  /�� �#�  5��
��� ������	 )	������	�"1���O	 �!����	 �0�� V:  

    4  �����	 2	�#� 2	�� /���!.  
4 1�����	 +F�7	 )�!!. 
4  �������	 �����	 L��."Taxes foncières" 

4 ��?C	� )	���	 +F�7	 )�!!1. 
4 �����	 /�H��� ����! /���!. 
4  ������	 ����=	 @��
 .  )	���	 � )"O	 2	�#"Leasing". 
4 )	���	� �����	 J�  .�*��	. 

��	 ��#�� ���	 )	�����	 J�  /���!�	 . �7��P�+�.  
                     S����C	 /��1 J�  /���!�	 U(7 L���� ��� 6�� � �         ��� $# ���G�� ���	 �����	 ,��

                                    2��;�	 S����C	 S�����# �#����	 )�����	 .  �3 S+���� ���#�	 �����	 ����- J�-   . . .    ���' Y�	
��� $#� $G��� �(�	 $���	 ��  J�- 6����� ������2.  

                                     
1 - J-M. Errera et c. Jimenez, Op.Cit, P.66 

2 4Sylvie De Coussergues, 1996, Op. Cit, P.122 
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37174 . 
����� 0������"Les Charges d’Economat": 

                                    ����C	 $1	� ���� 	 $��	 ��	�� L�� �' $?��� S�;��1 ���! )	(� � ��� �7�
          �#����� 	 )	��C�# )                )F���	 SL� 	�
� 	 S@	��C	   . . .  Y� 	 (                $��� 	  $�� /���! J� 	 �' �0- S

>#�;�	� /�����# $�!�"	 ����3� ...Y�	.  
           �#�����	 $��	 ��	��� �������            p�d�� S2	���	 ���� ������ ��� 6����          �3 ����C	 J�- 6����� $

                        J�  ,�!�' S>#����	� /�����# �#����	 K�1C	 /���!�	 ���� �3 S����;�- .  ���A��	 �#	��	
+����� ����C	 /��1 J�  �������� �� ��u� ��' +�(� S���� ��� J�- ������ /���#��	 ,���.  

  
B�.� :  �'                         )	�	��� >#����	� /����	 ����3 $�!�	 ��� +����	 I��"Compteurs"     9�� S���\ 
���;�#� . ��� $# ,�!� �'���.  

                               X� ,�!� $#�� ����	 ����0�	� S+���	 
���� �
����	 /���!�	 . �����	 ���� ��� 	(7
 ��!�!1�   .                     ��	 ,��� ���1� �2�;# J�  
�' /���� .�� �#� J�  �������� /���#   .    ��  $#���

�����	 $����	 �' +���	 �' �#	��	 /��1 J�  $����	 )"�� �73 $��- .#�:  
 ������)10 :(��� 09��� %23$�����  ���� �� ����  

�����;�#��	 ����  L�����	 >��3  
14 +���	 ���� +F���	.  �#� $# ���G�� ���	 �����	 ,��.  
24 �������#�	 ���
�	 )��;�.   ,��     S�#� $# ���G�� ���	 �����	

 ���	 �������#�	 )	���	�  )"O	 ��  �3
���1���.  

34 /��#��	 )��;�.  �#� $# ���G�� ���	 �����	 ,��.  
44 +���	 ���� J�  .�*��	.  �#� $# ���G�� ���	 �����	 ,��.  
54  )	����=	))��� .-.(  �#� $# ���G�� ���	 �����	 ,��.  
64 �! /���#������	 � ����C	 ���.   $# ���1��� ���	 ����C	 ��  ,��

 ������� �#� ���� ,�� �3 �#�
������.  

74 5��;�	 � ����C	 2	�� ���3.  �#� $# �' .�����	 >��3 J� .  
84 �'��0�	 )��;�.  �#� $# �' .�����	 ��  >��3 J� .  
94 ����
���	 $�  ���3.  $#� V����
���	 ��� >��3 J�  ��� 

����;�	 /�!�	 .�(3 ,���.  
104��	���	 � ����!�	 $�  ���3 .  �#� $# �' ����C	 ��� ,��.  
114 S@����	 � �����	 �0 .�*��	 )��;� 

+���	 )	�� � ��?3 .  
 $# �' ��?O	� )	���	 ��� >��3 J� 

�#�.  
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124 .C	 � $�����"	 �;H�.  �� �3 S.�����	 ��  >��3 J�  5��� �
��1���	 ����C	.  

�����:� .B S�;�� ��� X�=	 ��  .154   
372 ."*��� �)�� +���&���:  

                             X� �  J�  .��  ���  � 3  E��  J� -  ������  .#�  "  /�� �#�  �7  � ����  ��G� 	  /�� �#�� 	
                                           ����C	 J�- �'�0- S�� ���	 )	����	� ����C	 S)������	 . $# /���! �0�� SB�!1�	

���	�=	�����	 .  
                        ������  /�� �#�� 	  ,��� ����  ������ 	  ��P /�� �#�� 	  U(7 $? L�������     .�� �� J� -  

.������1:  
34�� ���	 ����C	 /���#�  .  
,4�����	 ���	�=	 ����C	 .  ������	 ���#���	 /���#��	  .  
37271 .��(�� 
��&�%"�-����� :  

�	 /��H���� �!�1�	 /���#��	 L���� ��� +���	 �' )��1�	 �#	� /��1 J�  �� �� ) ���;�	
 + ����G���	 (y� $��� )"�� j@'� �3 S����	 ���� S����	 �' .�����	 ��  .�#� �� V����  @;

�#� $# ��1 �' @�G���	 )���	 ,���.  
37272 .������ 
���C� %��(\� 
��&�4�� +���&���:  

        ��� ���#���	 /���!�� �������                          ����C	 J�- 6"�!� �����	 � ���C	 . 6	2�� 6������� ������� 
�����	 .yF�	 )���	 )���' ������	 $����	 ����� B1� ��' �3              �����	 $�?�	 �y�-� S�#� $# ��1� ��

   /���#���"Poids Respectifs des Charges"                 )F�� �	�1���� /���#��	 ,��� ���� � 6����' S
  � �!�1                                ���� ������	� /	��=	 /���#� .3 ��0��'	 	([' V�#� $# ������ ���	 /���#��	 ��� >#�

 f��� .��50.000�;��1 )	��� �F? J�  /���� SD�:  
4 $?� 3 �����	 �;�#� 60%/���#��	 5�� .  .  
4 $?� , �����	 �;�#� 20%/���#��	 5�� .  . 

4 $?� �� �����	 �;�#� 20% . /���#��	 5�� . 

 L����� ���� W(����'30.000 S3 �����	 J�- ����	 �;�#� . 10.000� S, �����	 . $# J�- 10.000 
D ������ D�.  


B�.� :    ����� �����  ��G�	 �;�#��	           ��' �������	 +����	 ,��P ����	�� ���	 )F0��	 ��3 ����� 
�
 L��� ��� ��?#' +�(� S�����1 �;�#� ����� ����#�	 �;�#��	 ���"Coût Complet"    ,���� ��'  

                  ���� $?� ����� ��G�	 /���#��	 .3 I��;� ��� S��;���#�30 440 %      /����#��	 �����- . 

                                     
1- Sylvie De Coussergues, Op.Cit, P.124  
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                U(�7 ���
G�� u9��� 6���� 6���7 ����- /�0�� S��'�!�	 )��1�	 D���	 �#�� �!�1�	 ������	
/���#��	 .  

�;�#��	 ���#�	 = �;�#��	 	������ + 8�7  
47 
���)*��� +���&��� H��� "Coût Opératoires":  

                                 �#	� /��1 J�  �������� S����� ��G�	� ������	 /���#�� 	 ,��� . 2����"	 ��� 
                                �#	� . �#� $#� �!�1�	 $�G���	 /���#� ,���� /���#��	 ,��� ���� S+���	 �' ����A��	

��	 J�  /����	 /��� S������	(7� S�����	 I����� ����G���	 �;�#	������	 )	�
1�	 5���[� 1:  
471.
�������� 
�������� 
����� ������ ��/  :  

          ����;� 	  I�� �����  6����� )                    ����  S+��� 	  �' �������� 	�  � ��� 	  ������ 	  .��  �  �
���� 	  
                        ����	 ������	 �' �����	 )������ 	 J�  ��� "�� /���#��	 ,���          )F�����	 I�� $�1�- ���

                       ��#��	 @���� ��������	 �;�#���# S��'�0=	 /���!�	 I�� D��[#Coût du" "Fonds PropresS  
                                        �� � -  /� � �!  � 3  ) �� ���� �#  V �� ��?��" 	  L� �
� 	  ) 	 (  /� � �!� 	  I��  I�;1�

  ��#���	Restructuration"   "Charges de                  �;�#� >���� 9�� " �����- .C +�(� V    )������ ����
 )���� �
�� �������� S��'�!�	0)�
����	 �;�#�� ����� $�� ���.  

����	 ������	 /���#�  .  
��'�0- /���#�.  

                 4 E��� ����� ��P /���#� )�����?��	.(  
��������	 ������	 �' E��� ����� /���#�                         .  

472 .�� ������� 
��&��� ��
�&� �&�  :  

                        ����� �#	� J�- ������� +���	 �' ����A��	 �#	� ����� ���   )         )��1�� D���- �#	�
    ��'�!�	 ( S    �13� K                      $#� �!�1�	 /���#��	 ���� �!� J�  /���#��	 ,��� $�� S�;�#��� �#	� 

�	 �7 U���� �� V����� ���!� X��  ������ $��� ���	� S�#���� ��;��.  
473 .��)*��� �&��� 
����� �&���� K�- "*��� �)�� +���&��� >����:  

                            L���� J�  /���#��	 ,��� ��Z�u� S+���	 �' ����A� �#� $#� �!�1�	 /���#��	 �!� ���
                                   SI����	 9�� ���;�	� ����G���	 ����C	 . $# J�  S�� ���	� ���#���	 �#	���� �!�1�	 /���#��	 

+���	 �' I����	 D���- .  ���A��	 ����C	 �7 ���C .  
474 .0������� 
���)*��� 
��&��� H��� :  

                               ��G�  +�(� SI���� 	  ����� �#�� �!�1� 	  $�G��� 	  �;�#�  �'�� J� -  ����� 	  U(7 /���
���O	 @�
�	 K��- �	�1���� +�(� S$�G���	 /���#� . �����	 I����	 ,�!� 2	�� /����	 :  

                                     
1- M. Rouache et G. Naulleau, Op.Cit, P.152 -157 

+ 

..
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47471 . 0������� 
������� 
��&���"Coût Moyen des Opérations" :  

                            SI����	 9� )���  5��� ������	 
���	 �	�1���� ����G���	 �;�#��	 ,��� ��� ���
�����	 )�����	 ��  J�  )�����	 5�� �;�#� ���� +�(� .  

  
 I����	 9� ����� �
����	 �;�#��	 =  

  
   y�3 ��P � X                           y�C V�;�#��	 ,��� �' )��? �� � ,(�(��	 �7 ����
�	 U(7 J�  ,���    /���� ��

                            s0;� +���� 	  I��' +�(�  S ����� 	  )����� 	  ��  �3 VD���= 	 ��� J�          �;�#�� �#  K�13 @�
 $
@���	 �;�#� �3 �������	.  

47472 . 
������� 
��&���"Coût Standard" :  

           y�3 J�  �������	 �;�#��	 /���                   $?� ��' +�(� S����
�	 $��	 /��H �' ������	 �;�#��	 ��
   �� ��"une norme"           ���� ���' $F1 ��	���	 ,��   .              �;�#��	 ������ 6� ��� �?#C	 ����
�	 �3

                                  �����	 ����	 ��	�� ��  ���G���	 �#��	 ��� ����� ���	 )�����	 ���� L����	 ��' S�������	 )  �� 
�	���	 L����������	 ��(��#���	 )������ ����G���	 �;�#��	 ,��� �' >��*# �7��� 	� S.  

47473 .:���� 
��&�:"Coût du Marché"   

                            �' �����	 ����	 >��3 J�  SI����	 9� ����� �!�1�	 $�G���	 �;�#� ����� 6�0�3 .#�
                         ��A�	 $�� . ���e�u�	 /���#��	 L ������	 @��
 .  +�(� S@���	            )	( . K�1C	 �����	 )�

   
����	   .                               +����	 
��� )������ L��� �' 6��	� +���	 $��� ��� V��#�������� ����
�	 U(7 �����
������� .3 ��P S��'���	�)�����	 U(7 $? J�  $�!��	 +���	 ����#- �' .#�  .  

  
 �&*��)15 :(
������ 0������� ������� ������� �� �����.  

  

                        ����;�	 Facturation 

                          
14 ������ �;�#� .  
24 ������ �;�#� . 

34 @���	 �;�#�. 
  
  
 

 ���)*��� �&���

) 
�����

0�������( 

 ����� �&���

) %����  �4���

�����( 

 �������� '����
 
����� �����

 <.���� 
������ 

)�����	 � ��� ����G���	 �;�#��	 . 

 �����	 )�����	 �� . 

, Naulleau. ouache et GR.  M:Source
Op. Cit, P.161 
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475 .
����� �&���� K�# 
���)*��� 
��&��� �����1 :   
                          J�- ���# ������ ��� S������[� ����G���	 �#	��	 )�� ���	 )�����	 �;�#� ,��� ���     �#	��	 

                    ��1�� ������	 5���	 X�;!�� S���  ���A��	 ���;�	   )       ���;�	 �#	��	 (        ��� ���  J�  $!��� ��' S
                  �#��	 
��� ����� �'��� ����G���	 /���#��	 L X�����   .          $�	��	 /��1 90�� $#� ��� ��'�

���;�	 �#	��	 J�- $�G���	 /���#� $���� �!�1�	.  

                                     
1 4�"���"	 D(���	 �H�3 S��'�!�	 )������ ����G���	 �;�#��	 >��� $�� $�!;��	 . ���� ��� �) 04(. 
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��#  
  
  
  
  
  
  
 
 

  
                  �����	 1            �����	   2           �����	    3            �����	    4            �����	5  

������	 �#� ,�� ������	.  
  

153.P, Cit. Op, Naulleau. Rouache et G. M:  Source 
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                                 8�7 ����- /�0�� S�;�#��	 . @�
�� ����	 ����� ���\ .3 @����	 I���	 . 6���� 90��
 s���         y�3 ��P S+���	 9�� .  �                       ����� �' �;�#��	 $1� J�  �7��� 	 �7 ����
�	 U(7 J�  $�� � X

                  @���	 �' ������	 ����C	 $�7-� S����	   .    7 �#�(�                   ����� �' ��������	 )T���	 X�#�	�� �(�	 *
1�	 �
                                       L SI��; L�	�# @���	 �' ������	 ����C�� (1C	 J�  ��������	 ����
�	 ���� ��� S�������

���'��� �?#3 ����3 :	���	 $�3 . S9���	 8�7 J� � /���#��	 J�  
G0�	1 .  
  

  

  

  

  

  

  

  

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                     

1-Renaud De Maricourt, Les Samouraïs du Management, Vuibert, Paris, 1993, P.104 
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+��C�� +,-*�  :& P��3"���� ��K�] ���O  
               ����1 )��# ��' S������	 �������	 +����	 ������� ���	 ��
1C	 �73 . I���	 �
1 �����

��� ��� ���	 ������"	 ��	���	 ���� S��1C	 	(7S�
1�	 	(�� ���#�	 ��
G��	 X��  $����� .  
                             G�- �7 U2�G�-� S�������	 +����	 
��� . 6	2�� I���	 �
1 9�!3 +�(�          S$## ���!��"	 
����� 2�

                                    ��' S�����	 �	�� �3 I�� $# .[' �������� S����� �
1�	 ���� $�� �' �!��� +����	 ���
                              �7 �' SI���	 ��� �' ,���� SX�;�#� �' ���� $#�� $1�� � 6���  �
�1�	 . ���� $��

������ ��� /�#� S�
�1�	 U(7.  
17 ���� ��1:  

171 .��� �� +����:  

                          s��� ��� S��	� K�� �' ����� u,!� SI���	 �
1� /������	 . �����	 ����   �
1 /
      y�3 J�  I���	 X   "                           2�'��	 .  I����	 /�
�	 ��  $�� �' ����� �3 ���# ����1 @��� �
1

 X	�����"2.  
������ ,���3 �F? J�- �	���	 .  $���	 ��  ,�� 5���- .#��3:  

14����� @���� ,���3 + ) ����G�� �
�1.(  
24����	 /��H��� $!�� ,���3  .  
34I����	 2	�*� $!�� ,���3  .  

                                   2	�� /�� ���	 ,���C	 �73 �#( J�  .O	 ��*�� SX�	��� �73� I���	 �
1 /���� ���
                               �
����	 )���A�	 �' ����	 ,���3 ��	�� $F1 . SX�F'- .F -� L'��	 .  $���	 �� 

����	 ���G!�	� "PME"+���	 .���� ���� .  �7��� ���	 ��!�!1�� 6	�H� V4:  

                                     
1   4      (�&
� �1d  "Risque de Crédit" �        $)�&�� �1� n��8 V:=,   "R. de Contrepartie"       X�
� �1d  "R. de Défaut"  S  �1d

��F\� "R . de Défaillance"  
2 - H. Calvet, Op. Cit, P. 97 

3 � �!��<       O*+ �I'<��� /                         ��;t / ��:�  
� �+ , �(�'&�� Z��g) �	�'�� ���<P� V	�   .                     VJ� i�;
�, 5,P� Q6�
� 56� $%��'
� #� � �
b� Q6J�
� :  

���9� R�:'N.�, ��;�'�� R6�
� �L%�U �W8 "��hP� @N�-,, @-�, / �Z��-"� � .45�48  
4 �� ��&'
� y=�  �A6
 " �=<>�� ���d / R6�<��� Z��|� " ���%F1995Y6��	
 �%=E��
� �%�:�� e) M��- �*
�  AFB  )Association 

Française des Banques ( 
4                                   q	) ��1<6'��, �S��
� 0�=<>�� b� �%=E��
� Y6��
� Q6:~ #� ��6�:�� (,�&
� LX�976         ?�� �=E�F jE�F ��%	� 1995   ;¡ ��  � $

78%Y6��
� O*+ 0����B'<� u��� #�  .  
�                 �1<6'��, �S��
� 0�=<>:	
 ��1dP� 0���4 LX� q	) "PME"  25              0�6�=
� 5�d ��=E�F jE�F ��%	� 1995  –  1996  �

1997.  
� �1<6'��, �S��
� 0�=<>:	
 ��6�:�� (,�&
� #� �6�=
� �N�=|� $;""PEM"S  ��=E2.5 %T
� (,�&
� u��� #� �%	.   
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 4                                  >3� � �� �������	 +����	 J�  6����� ����� ������ � S6�0;1� �����3� .�#� � 6���  
$���	 ���� .  

   4                                 $�1��	 ��� 9�� " �����3� ��� .C +�( S�#���	 $����	 J�  J��C	 ������� ���� 
 J�- ������$��	 @	��3 /��1.  

 4                
����	 ����� J�  �	���	 J�  ������ /����  )    $FG��"	 (                ����� J�- ��A� �(�	 �C	 S
)���A�	 ���� .  �7��  $���	 .  

                            ����	 $F1 . �
����	� ���G!�	 ���A�	 �' ����	 ,���3 �'�# ��!�1	 .#� 6�� �
                ' �!�1�	 )��	���	 �#� X� ��� �(�	�  A�	         �
����	� ���G!�	 )���CEPME1   ��  1986 S

 �0� ���  J� 267�
���� ���G! ���A : 
 ������)11 :( 
�������� "�)��� 0���A��� �� ����� H���3"PME" 

����	 ,��  �����	  
14 
����	 I�;1�.  33.2% 

4 ,�
�	 �' 2���; I�;1�	.  15.7%  
4 ,�
�	 �' �'�H I�;1�	.  8.2%  
4 �� $�  .	��'.  4.5%  
24 ������	 8�7 I�;1�.  17.6%  
4��F ��P �����	���	 )	����1	 .  5.2%  
4 L���	 ��� 5�;��	 �3 ����	 ���� ��  "Rigidité de Prix de Vente" 3.4%  
4���C	 /���! 5�;��	 .  3.4%  
34 ���	����� �!�1 /���!.  18.7%  
4s��	 2F��	 . � �� .	��' .�.  8.6%  
4���	 ,�� ���F���� +�.  4.1%  
44 ��	�=	 �' $#��.  23%  
4��	�=	 J�  �����	 ��  .  6.2%  
4���2�;# B��� .�����	 .��#� /�0 .  5.2%  
4���	�=	 ���;�	 K��� J�  ��H���	� @�����	 �� .  5.2%  
4�;�#��	 ����C @����	 ������	 ��  .  4.5%  
54 ����
 ,���3  6.4% 

4 ��  $	�3 >F�1	 "Malversation". 2.6%  
                                     

1 - CEMPE : hCentre d’Etudes de Petites et Moyennes Entreprises.  
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4.������	 ��3  I� �3 ��'� .  2.3%  
4�����
 ��	�# .  1.5%  

 Classement à partir d’entreprises par lesquelles n’étaient –1986  Enquête CEPME : Source
citées q’une seule cause ; Repris par H. de la Bruslerie, Analyse Financière et Risque de 
Crédit2éme édition, Economica, Paris, P.298 

172 .���� �� 
��&� '��(:  

       s��� S6����� X;���� �� ��?              p���	 ����	 �	���	 .  I���	 �
1 �         ��  $�� �' ����1�� I
                    s��� I��� 	 �
1 �;�#� .[' X�� � S� 	��� 	 .  $��� 	            U(7 ��
G�� B!1�	 ���� 	 f��� 	 .  �

��	 ����1�	����1.  
 -   6	(                          ,���� ���	 ����1�	 
��� ��� >��� �7 SI���	 �
1 �;�#� >���� ����C	 3����'

                               �� �����	 .#� ���	 K�1C	 f����	� )���0�	 �!1 ��� S�	���	 .  $���	 ��  ���'   .   ,����
��F��	 @'� I���	 �
1 ���2:  
 I���	 �
1 = ����	 $���	 × I���	 ���)14
G��	 $�� ��(  

          ��C	 ��
1��' 6	(-J                       9�� $#�� ����	 $���" �#�	 ������	 �7 SI���	 �
1 ����� �' 
        ����!��	 )�!!1 L0��"Provisions Economiques"             �' ����?�	 �
�1�	 ���	�� 9�� V

$�����	.  
173.����� ������ '��( :� :  

         I���� 	 �?�� �
1 �����3              ���� ��� 	 ��� ��� 	 ��
1C	 .                S�� �� 	  +���� 	 �#�� .��#
                                    @���	 ,����	 @��
 .  I���	 �
1� ������	 �������� �������	 +����	 ���� �
1�	 	(7 ���;���
                             ��*�� ���	 @�
�	 . � �� ��1��� ��' +�( $��� �'� S�0����	 )���A�	 ��  $���"

�7�#( J� :  
17371.������� 
���:  

     
�����	 ����
"Le crédit scoring"              X�?� �(�	 �
1�	 .  �������� 9�� ����� �7 
                          �F  9� �3 2�
 	 $F1 . +�(� S�0���� 	 ���A�� ����� �� I���� 	Score   +����  9�� 

                  �����	 .�����	� �����	 .�����	 .�� �������   .                        )��"���� U���"	 	(7 �' J��C	 ����C	 )��H ����
          " ���  ��#��C	 �����	                             �
�	�� )	���� U��  . 	����	 .�(�	 .�����	 .3 ���� )	���� L��� H�

�#��� ����  B��!1 ��� ������	 �' )����! 	����� S�#�� I��4.  

                                     
1 - Bessis J, Op Cit, P.255 

2 - Sylvie De Coussergues,2002, Op. Cit, P160.  

3 4 �%E� %�� v��d �7��� ,8 ��6�:�� 0��� '
.� �1d �J6 �(,�&
� �;�G �1d b� �F�f\�) Hors bilan S'�G  
� , �%&%&� (,�- �)�;K �
�dP� �+ �1B	
 j��
� (��Gm #� Q6�
� �*9 ��|� �1|� 5�:'�� ��%&
, ��=<>��  X� 5�:'�� ���h� �:	! ���  �I���B'<� 5�:'��, �

�%f��
� #� S�! ��� V	� �:'�G  
� �%N���\� 0�>��'
� ,8 ��%G�*
� 0���&'
� V	� j��
� / R6
,>=�� �:'� (,�&
�0.  
4- Sylvie De hhhhCoussergues, 1996, P.175 
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                   B	��1�	 .��0����	 ��
1 ������� ��C	 ���	�� ��' ����
�	 U(7 )�1��	 ��' +�(�
"Emprunteurs particuliers" ���� J�- +�( ��� ����� ���� S    U(�7 �	�1���" � S)����A�	 �

)	�
1�	 . � ��� +���	 ���� ����
�	1.  
7 0�-������ "������ E6����� �����"Analyse Discriminante": 

                            s�� ���	 B��!1�	 /��1 �'��� +���	 ���� S��1�����	 )�����	 J�  ��� "��     .�����	 �
                    ��!1�	 U(7 B�1��� S�����	 .�����	 .  �����	              �2F >#�� ���	 S������	 . � �� �' B

                     ���C	 �	�'3 ��  S����	 S$1���# I����	 . . .                 ��73 ,��� ������� )F�� 2�
 - L SY�	
�����	.  

7
��&�� 
����� �����Totale" "Score:  
                                 .�����	 .3 ����
�	 .� S
����	 $# L� ��� ��1C	 �'� S���� �
�� X�  9�� W���� $#

	��#3 
��� J�  .��!�� .�����.  
   *                   
����	 U(7 . 6��F
�	 +���	 .�#[� ��1C	 �'� S             2F��	 /��!3 /�!� X� �!�1 ����� L0� 

X�;H� ���73� +���	 ���1 J�- L��� 	(7� S�7��  $���	 $���.  
17372 . ������� 
�����"Function score": 

       � ��
1 ��F  @�1� �����	 ����� ����             /��� S���A�	 
��� B1� S�;��1 ��# ,�� .��
                                  $���	 J�  /����	 J�- �'�0=�� S�����	 ���0��	 )	( )���A�	� �����	 )���A�	 .�� � �����	

$�����	 �' ���A�	 �� .  
                      .��� 3 D(�� $F1 . ����� 	 ��� �� J�- I���� /��� )   �#��3 (          ���#� D(��� S

)���	���	)����' +��(.  
1737271 .,����� GD��� :  

        .���	 D(�� /���"Altman"                       S>F'a� �0���	� �
�1�	 )	( )�#���	 .  /�#�	 J�-
 +�( �' ������ S������	 )�#���	�-�7 ���� ,�� >1 J� :  

1X : $���	 $��	 >3� /$�!C	 5��.  
2X : ������	 :���C	 /$�!C	 ����-.  

3X :	 L���� $�� :���C	 ����0�	 L'� $��� S��	�;� /$�!C	 ����-.  
4X : ��#��	 @���� ������	 ����	 /�������� ����'��	 ����	.  
5X : )�����	 /$�!C	 ����-.  

D(���	 	(7 ,�� �����	 ����� .�#��2:  
  

                                     
1 � L-� u.�'<.� vw6:�
� �_E8 �¢%&�'
� �&�A 56� $%��'
� #� � � )05.(  
2 �� .����� ����
� ���� � �O�!w ]�< @J�� ������� ����.271  
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Z = 1.2 X1 + 1.4 X2 + 3.3 X3 + 0.6 X4 + 1.0 X5  
������	� ����;�	 )�#���	 /��!� ���� )���� ,�� Z��� �# :  

 34 ��� )��# 	(- 2.675 > Z����' ����� � ���	 U(7 J�- ���� ���	 )�#���	 .[' .  
 ,4       ��� )��# 	(- 2.675 < Z                  �7 � ���	 U(7 J�- ���� ���	 )�#���	 .['   )�#��

����.  
1737272 .����  ��� ������ 
�����:  

1�	� S����' +��� ����	 ����� J
����F���� �� ��!�	 )���A�	 ��  $����� �!�1:  
100 Z= -1.255 R1 + 2.003 R2 – 0.824 R3 + 5.221 R4 – 0.689 R5 – 1.164 R6 + 

0.706 R7 + 1.408 R8 – 85.544          

�7 ������	 U(�� 6	��� �?#C	 �����	 ,���	 .3 6��  :  
R1 : ������	 �' �����	 /���!�	 �!� =�!�	 �����	 /�� /��1�	 ����!��"	 ������	.  
R2 : ��?���	 $	�C	 ��
G� $�� = ��	��	 ��	��	 /��?���	 $	�C	.  
R3 : �	���	 J�  �����	 =��	(�	 $����	 /����	 �������	.  
R4 : $FG��F� ����	 8���	 $�� = ��1�	 ����!��"	 ������	 / ����	 D��1 )�����	HT. 
R5 : .�����	 ����� ���) = �������	 .����	 /�����	 $�#� )������	 ( ×360.  
R6 : �'�0�	 ����	 �� $�� =(VA n – VAn-1) / VAn-1. 

R7   :            2F��� �����	 ������	 ��� )   =         �������	 I����	   +         ������	 $� C	–    )�������	    /  ���
D���"	 ( ×360.  

R8 : 	��?��"	 $�� �����	 )"Investissement physiques" =  

 

                   ��  ���#� 	  ���� 	  9��  S ���A  $#�  
 ���� 	  L�  ��� �Z        �F?  �'  ) ���A� 	  /��!��  
��O	 ����	 J�  �;��1 )� ��:  

Z ≤ -0.25      ���	� ��P ��
� "Zone défavorable"   :          $? J�  $!��� ���	 ���A�	 ���� ���
           7 �' .�#� �3 S����	 U(7                           $�� ���1C	 )	��� �F?�	 $F1 ������	 ���A�	 )	�� >;�� $���	 	(
��
��� ���� .  ��;���2. 

-0.25<Z≤0.125     +��	 ��
� $?� "Zone d’incertitude"   :           ���	 )���A�	 /��!� ,�!��
                                �� @� B�1��� ��	��� ���� .3 +���	 J�  �G���  �����	 U(7 �'� S$���	 	(7 J�- ���� ���0

���A�	 U(7.  

                                     
1 - H de la Bruslerie, Op.Cit, P.349 

2 4 �� � !�� ?6&G ��&1��� O*9 ��=�
�) #�d� #�s>� ��=t �=E�F j��
 0�%E� %Y2, Y1  m�dP� , ���F�
 �%G£� 0�=<>�� k)  %%:'	

M->�  X� #� i��G  
�.  

  

�����	 )	��?��"	 
���  
 �'�0�	 ����	VA 



www.manaraa.com

 - 90 - 

Z ≥ 0.45     ���	� ��
� "Zone favorable"   :                 J�- ���� ���A $# ���� �3 ����  ����� ���
$���	 	(7.  
  p.-          ������ ��� J�  $!�� ���	 ���A�	 Z   " S�;��0             )���	 �' ����  ���A ��y�3 ����

                         	 )	��� �F?�	 $F1 L'��	 .  �7��  $���	 p.3 $� S�����	          X�s0�� �# 6��;�� .�#�� S�����
��O	 $����	:  

 ������)12 :(���� ����������  ��� ������� 
����� H�� �  
 ���Z  �����	 )	��� �F?�	 $F1 ������	 .  ����	 $���	  
 . $�341.875  

0.875<Z≤1.875-  
0.875<Z≤40.25  

0.125<Z≤0.25-  
0.625<Z≤0.125  
1.250<Z≤0.625 

. ��#3+1.250  

% 30.4 
% 16.7 

7% 
% 3.2 
% 1.8 
% 1 

% 0.5  
, Cit. Op, Repris par H de la Brusterie, Banque de France, °65 Note d’Information n: Source

P.350 

  p.-                                   +���	 ��	�= 9�� �	�3 .  ����  ��' S��	�;�	 . ���# W��  J�  ��
�� �����	 ����� 
           H��� �	���	 ����A� I��;��    y�3 �# S.�;                 ����� ���	 )���A�	 . �����	 )���A�	 ���� $��� ��

��
��� �' 6F�1.  
                         �� ���  X�  $���  S�#  $#��  �0���� 	  ���A� 	  ��  $ ��� 	  �' ��  +����  9��  �#

�0����	 ���A�	 L X�*�� I��;��	 �3 S�
1�	 	(�� B!1.  
B�����	 I�� . 	��1� " ����
�	 U(7 .#�1:  

4  "                         ��� 	  ����� 	  �'  ��?  ��P  B� �!1 ���  ) ���A  J� -  �� � ��� 	  �����  ����  .#�  
������� )�1��	.  

4 +��	 ��
� �' ������	 )���A�	 ���0� $���� .  ����
�	 U(7 �� . 
                                       ������	 U(7 ���� ����#- ��  �7 ����
�	 U(�� )��� ���	 )	�����"	 �73 . $�� S6	��13�

     	 J�  ��������                               ��? ���  . 6��F
�	 X� �!�1 ���� ������ +���	 �	� - $�� �' SK�1C	 +����
                                   S��� �!�1�	 D(���	 U(7 $? 2��� �' �!�1 ����� ��	�# +�� " ���	 +����	 I��' +�(� SX������

                                �' �7 S�7��  $���	 >��� � S�����	�� �����	 �����	 B�1��� �����	 *���	 p.3 ��� ��     ��� X����	
 )"�#�)
�����	 ( �0����	 )���A�� ����	 $�����	� S�!�1�	 �����	"Rating".  

  

                                     
1 4 ���%1�=- ����J �S'=J�� ��!*� ���N� �� ����� / (�&
� �1| �N�-6
� S%='
� �#��! �T�G 2002 ��.66  
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17373 .������ $���� �������:  

           )��	�� ,�
��� S������	 �' 6���P ���  ��� �	���	 .  $���	 ��  $���" �#�	 >����	 p.-
                                        �'�� J�- ���1C	 U(7 I�� *��� +�(� S+����	 . �����	 $���� �' )��� ����� )	2�;#� S����3�

                           �!!1��	 �����	 )"�#� J�- 2����	 @��
 .  $���� ������"	 ��	���	1  "Agences de 

Notation"                        $���	 ���� ��' � 3 W/�! $#� B!1�� S���2F ,�� )���A� 	  /t�!� ��� 	  S
                 �#(� )"�#��	 U(7 ��?3 .� S��� ��    :"BCA Notation", "Standards & Poors" 

S"Moody’s"... Y�	.  
          ����� .�#� ������' 6	(-   "                 .  +�(� S�0����	 )����� �;�# �3 �# ��� �����   @��


 I����� ������"	 �����	 ��� $#�� B1�� ���� �F  2�
 -"2.  
              .�� � .0�� 6����� �����	 �H�3 )��# ���5 � 10           $�#��� 9�� S�;��1 ������ )�F  

       �y�#� S�
1�� � �� ������                      $���	 ��' $#� $����� S�# $#�� ����	 $���	 >��� 6	�1A )��!3 
��� �� .  

1737371 .$����� ����� ������ '��(:  

                     )����� �	� [� �����	 �' �!!1��	 )"�#��	 ����"Publications"       +����� 9�� ����� 
                                         U(7 �7��!� ��� 	 ��� �� 	 @	���	 ���� +�(#� S�0���� 	 )���A�� ��� ���"	 ��	���	 �'���

                      ����	 )"��� �#�	 �������� �0�3 ���� )��!3 �# S���1C	Taux de" "Défaut   S)���A�� 
��O	 $����	 90�� ��? S���	� $#� ��
��	 �����	 ��"��� 6��'�:  

       ������)31 :(
������� 
�.��� 
�9�� $����� ����� ����) Moody’s(  

�������	 �F��	  �����	 ����	 $��  
AAA  
AA  
A  

BAA  
BA 
B 

0.02 
0.04 
0.08 
0.20 
1.80 
8.30  

203.P, Cit. Op, Repris par Jaques Darmon,  Moody’s: Source            
 

1737372 .��&���� ����� ������ '��( :  

                             �
�� J�� ������� ,�� +�(� S.��	 �' ��G��	 L ��G�� .3 ������	 ����	 )"���" .#�
               +����	 X� $��� �(�	 �
1�	 .  90�3 ���!1   .            ���	 )"�#��	 I�� ���� +�(�      )"�� L���� ����

                                     
1 �    %��'
�    :"Notation"  ,8   "Rating"       ¤\� ��	
�)          �T��8 $78 #� �:	! �+ , �� %	              ,8 L%%&'
� ��G �%=E��
� ��	
� b� �I'��G  

"Evaluation".  
2 - H de La Brusterie, Op.Cit, P.355 
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     ������	 ����	"Sommation"                       $����	 90�� ��? $�
3 ��� @'C ��  $�� ,����	 $�3 . S
��O	:  

 ������)14( :��&���� $����� ����� ����) S&P(  
)	����	  1  2  3  4  5  6  7  8  9  10  
AAA  
AA 
A 

BBB 
BB  
B 

CCC 

0.00 
0.00  
0.07 
0.25 
1.17 
5.39 
19.96  

0.00 
0.02 
0.17 
0.62 
3.73 
11.27 
27.25  

0.08 
0.13 
0.30 
0.95 
6.35 
16.23 
32.37  

0.18 
0.29 
0.52 
1.65 
9.26 
19.84 
37.70  

0.28 
0.50 
0.80 
2.27 
11.63 
22.51 
42.86  

0.53 
0.78 
1.08 
2.94 
14.09 
24.47 
44.40  

0.83 
1.06 
1.38 
3.58 
15.50 
26.16 
45.83  

1.37 
1.33 
1.68 
4.22 
16.85 
27.79 
46.47  

1.59 
1.53  
2.08 
4.82 
18.16 
29.40 
48.55  

1.86 
1.70 
2.57 
4.86 
19.36 
31.21 
49.80  

Repris par Jaques , 1995May , oor’s Credit Week Special ReportP&  Standards :Source
Darmon, Op. Cit, P.203 

                               ��� �;�#� ���� .3 +��� 	 .�#[� S�0����	 ���A�	 ��  $���	 �'�� ���� 6	��13� �
       :���	 I���	 �
1� .                      /���#� ��
G�� +���	 ��� ���� ��	( .�*� ����� X��3 �7 I���	 �
1 �;�#�' 

                                 L �
1�	 	�7 $? ����� J�  X����� +���	 ���1 J�  /���� �;�#��	 U(7 I�;1�' +�(� SL'��	 �� 
L'��	 ���� @���	 A����	  .                                       

   e.3 ��P                         �#���	 I���� .#�' SI����� 
���	 �����	 �
1�	 �7 >�� ���A�	 ��  $���	 
                        +���� ����1� @�" )�� �' ,���� S.������ ���� )	���1 J�  ����� .3     .         )	���1�	 U(7 J ��

 ��;1�	 )	���1���"Options Cachées".  
27 
����� 0������:  

                 ���	 )	���1�	 �' ��;1�	 )	���1�	 $?��               L'���# �'�!�	 E���	 2	�� ��  $���� 9�� 
                   p���	 J�- )��?�	 . ����;�	 ��� $���� SI���� @���	            $�C L�	���� @���	 ,���	 S�   . . .    . Y�	

���O	 $	���� j����� 6���  )	���1�	 U(7 ������ S��'�!�	 )�����	 ������� .3 .#� ���	 )	���1�	:  
4            �����	 ��	���	 $�7-                          $#�� )	���1 ��� 9�� ���	� S2F��� ����	 )�����	 ����� ������	

        $�����	 �' +���	 J�  6	�
1   )                         	���� .���	�- .�;H� ��'�!�	 �����	 ����#� ���� � 6��� 
2F��� )	���1�	 9� �' �����	 ,�	��� ��	�� J� .(  

4                             ��� �� 	  �' ��?� 	 �  S@��� 	  L  ����0� 	  ��� *�� 	  ��� ��� -     2F���  ��!��� 	 .    ����� 	  I��
                  .���� $? S���#��	 )����	 $�� . �0��;�	Scrinver2             S�������	 I������ B�1�	 

I���� @���	 L'��	 $�� �' .�����	 J�  �0��;�	 ������� J� 3 6	�� L0� �(�	�. 
                                                                                                                  

1 4 ���!8 �
� �,�¥ LTt  X�
� 5�:'�� ��h �:	! (�&
� ��� 0��h �:	! Incertitude.  
2 4       ?�� k) ��1978  –  1979      �6Tz� 0��78                            (,�&
� 5�~ / �7�d kf�'&�� H6&� V	� �!>G  
� kE�6&
� #� ��6:~ �%=E��
� �

           R6E�- �I�%) #� ����&�
�"Scrinver"                                b� �,�=� �%
�� ����U @� (,�&	
 ]�=�� @F�
� / Z�:�	
 ]z� �1� �*
�, �06       ��N�6�
� #� �Is8 
 m��'G R8 R,�3% �&�'�� 5��� �8� #� "CRD".  
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4                           � J�  +����	 �h��d� )��!3 ���	� S�����	 )���A�	 ���� L �����	 ��'���	     )"���� ����
��F  J�  6�H�;��. 

                                       ����� ��� 	 )��1�	� )����� 	 ������ ��
� ������ ���� ��;1�	 )	���1�	 p.[' 6�� �
                    +���	 E���� J�  �7��?*� +�( L �	���� S+����	   .   y�3 ��P               L'��	 ���� ��	��� �;�#�� U(7 ����	�� �' ��

 I���� @���	"Remboursement Anticipé"7� S6� ��� �?#C	 �����	 �. 
271 . ���� :����� >���� ��"RA":  

                                   $�� )��? .�� �'  @��� 	 �' ��� �;� 	  ����3 I�;1� 	  $�� �' 6�� �  �
1�	 	 (7 u��H��
                                   $�����	 ����� ������� ���	 :���C	 .�� ���	��	 J�  �0����	 ���A�	 ���� �(�	 �C	 SI���	

               1\ I�� .*�� I��;��	� I���	 .          �����	 �	�G�	� S�  1  "Pénution"           ������� $�� �' ���'�� ���	
I���	 . .  

                              ����� )���  ,��P .3 J�- L���' S+���	 ���  J�  I���� @���	 L'��	 ��?*� ,�� .  �3
    I���� 	   )                   $��� 	 ��� �� S�� 	�;� 	  $�!�� S
���C	 L'�   (            �	�1���� ������� ��� ��� \ )���  �7

        .[' +�(� S,�����	                       /���#��	 5�� �7� SI���	 D���- /���#� >#  J�  S6����� �0;1� ���;�#� 
       I���	 9� @��� ���	 )             �	�� S$���	 .  �F���"	 /���!�          $���� ������"	 ��	���	  . . . .  Y�	 ( S

                                       �' X�3 ��P SI���	 ���� �� $�# J�  �72�;
- ��� S�;�#�	 ��;�� ���	� - /���! ����� ���	�
   	 ����         p.[' SI���� @���	 L'��                          D���- $�3 . ���;�3 ���	 f����	 �	����	 . .#�� .� ��1C	 	(7 

X���1 ����3 �' ���1�	 	(7 �;�#� D��- J�  ��� ��' +�(� SI���	.  
272 .���� :����� >���� 
��&� '��( :  

                             D ( ��  ��7 3  I����  @��� 	  L' �� 	  �;�#�  > ����  @ �
� 	  .  � ��  �� ��"Black-

Scholles"             � �# ��� 	 ����
� S�0���� 	 "Simulation"             . � �� )	��� J�  ���� ��� 	  
)"���	 ���1�� X�����	 $�� �' $���� ��������	 :���C	 ,��� $�3 . S����;�	 ����.  

27271GD��� "Black – scholles" :  

   3 . ��������                #�� �#�	 ������	 I�G� )�0� ���	 D(���	           ����	 @���	 L'��	 ���1 �;�
2F���.  

��F���� ���1�	 �;�#� J
�� ��� :2  
  ) n(d2 ×x×  (d1) - Exp. (-rT)  ×N × Coût Option = V  

 
 

                                     
1 � gX	G j
*
 ��%E��<�, �=E��! Z�:�	
 ��6�:�� 0���%|� ��	TG S�=G #� Y6��
� @�" 0����'
� ¦�) O*+  #� �6'	�� 56	z� ¦�) b� Y6��
�

 �	�� ����� ��=G (�&
� V	� e
6�� ��z $%:�
� #� j��
� y	1 Rg! ��1|� �*+ �%1�G $J8"Frais de Dossier" e
 c:=G  
�, 
1�')(�&	
 ]�=�� @F�
� 5�� / �)6&�! �%
�� ����U @F� ,8 �(�&
� v�'E� ������%.  

BESSIS. Op. Cit, P.518 2 - J.  
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In (        ) + ( r +        )  T  
                                      d1 =            

  T 0.5     ×                                                       σ  
 

                                      d2 = d1 - σ  × T0.5 
 

V :���!C	 I���	 ���.  
 X:�����	 ��� .   

 : σ     ����;�	 $��� �����	 /	���"	.   
 : T    J�- ������ )��? 8 )	���   
 R     :�
�1�	 . ���1�	 ����;�	 $��       

  N     :)	������ I���	 ��      
27272 :"�&����� 
���"Méthode de Simulation" :  

                 S$������	 �' ����  .�#� .3 ����;�	 ���� .#� ���	 ����;�	 ����3 L��� J�- )�#���	 ����
 /���
        )	��G��	 U(7 ��3 I����	 +��� ��	�� $������� )      	 ��������	 ����;�	 ��� )��? I	��'��  B��1�

 ��!C	 I����� .(      ��1C	 	(7 ��3 �����	 )	���1�	 �;�#� ,���� .     D�����	 .#� >��C	 	(7 J� �
  .3 "              @���	 L'��	 �' X�� ���� 2	�� I����	 ������ ���	 :���C	 �	�� .  E��� ���1�	 ���"1 S

          C	 5��� ������	 ����	 >��� J�- /��� ��#���	 ����
 .[' ��������     S$���	 ����  $!�� ���	 :���
�(�+����;�	 $�� ����  .�#� ���	 )"���	 . ���# ��  ��#��� 2.  

                                     
1 - J. BESSIS. Op. Cit, P. 532 

2 � L-� u.�'<.� vw6:�
� �_E� 0�!��� �&�A 56� $%��'
� #� � � )06.(  

Y σσσσ  2  

2 x 
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L�C�� ����� �B��  

                              L0� U��� �����3 ��
1 S������� 	 +���� 	 ����� ��� 	 I����� ����� �;�#� ����� �����
               ���	 �' ��'����	 X�0� ����� . +���� 9�� ���� ����� �����        ,��� I���� X� .0�� S@

��#��	 ,��!C .���O	 ������	 /���!�	 �
G� .3 I����	 �;�#� J�  �G��� ��  $#���:  
7      ������ 
��&�   :                           ����3 $#�� ��� "	 �3 V����	 L'��	 J�  ��
��� L�
0� ���� ���A U���� ��

                        5�0�� 6	��?# ���� ������	 +���	 .[' S�����1�	 ��	��	 J�               b�3 Z(- S����  $!��	 $	�C	 �;�#�  ��
)�	�1��"	 . X��  $�!��	 ,�	��	 �����	 . J��C	 ���	 $?�.  

7   ��)*��� 
��&�   :                               I����	 $��� ��� ��� SI���	 D���= ��F�	 ����	 /���!�	 �'�# �0��
#� ����� �' ���� $#�� $1�� S+���	 �' $�G���	 /���#� . W2��� ��'�!�	X�;�. 

7���� �� 
��&� :                          +���	 .[' S����	 /���!�	 . I����	 ,�!�� S��	��	 �;�#� J�- �'�0=��
������"	 �����	 X����� �(�	 ������	 �
1�	 K��� .  �M��� ����!��- )�!!1 D��[� ����. 
                          �
1� ��� �����3 ��
1 �
1 �� +�(� +���	 .�#� SI����	 �;�#� �'�� $F1 .� ��� 


  ���@                             U����3 L0�� L��# U(1��� S��� . X���	�� �' ����	 .�	���	 @����� X� 9�� SX� 9�� 
        K�13 ��� . �������	   .                       ����C	 . .������ . .� �� J�- ����!��"	 )����C	 ���� ���   :  ����3

                      '���� ����C	 �����	 ����	 $#��� S�;�#��	 J�  ����� $#�� ����� ������     )���A�	 .�� � �� .
    ���;� ����3�"Prix Psychologiques"                       $��� ��  .����	 ����� ����7	 ���� �;�#���� 6	��?# ���� "

J��C	 ������� �����	 >��3 J�  ��'���	 .�#� 5���	 	(7 �'� S����	 .  
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+��C�� �����:  

�
� ��� �����  

 ������� ��	
���� ����� 
BADR  
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            ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� >�*�"BADR"    �'13    >�� 1982         ��� �����	 ,��� S
82  4206      �� ^�A�	 13    >�� 1982                ��    ���� � ���"	 �����3� �7�� �#��# S33  ���� 

�#�7 ��� = 6���� X���*� .�#� SD� ���	���	 ��
��	 +���	 �"BNA" .  
                         ��������	 ��'�!�	 $� C	 �'�#� ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ���� V         /��1� L�	���	 $���# 

                                    .�# .3 ��� S�;��1 
��� )� �
� �' )� ����	 $��� S� ��� ����1�	 �� �3 $#� �' )F��	
                  )���  $��� S��F;�	 5�
��	 J�  
�' 6	�!� X
���                 �' ����=	� >��*� S�����1�	 ������ 	 

                                                   6�0�3 ���� �# S�����	 @	��N� ������	 )	�	�!=	 @����� ��	�-� S)� ����	 $	�3 >�A�
                                  ����� ������	 )F�����	 $�� �' ����� )F���� X���# V2F��	 ���#� ����	 )��1�	 I���

         ������	 );��� �#�� �' X#	���	1    #���	 H;� S                �!�1 .�	�1 �' 2F��� ����	 @��?��	� )�   .   �����
                        �!���	 ��	���	 �' �������	 X���#� $F1 . )��1�	 U(7 +���	"Agence pilote"  � S331    ���#� 

                       ��
�� 	 ,	��� 	  $�# ��  6��F 6������ .� �� 5�'�   .              ����� 	 �' ���# ��	�� +����  .3 �#
F  $F1 . +�(� S������	 ��'�!�	���	��	 +����	 . ���	� �#�� L ���� )��.  

                       +���	 	(7 ����� ���	 I����	 �;�#� ����� $!;�	 	(7 �' $�����"BADR" S   $F1 . 
                                        $F1 . S�������	 +����	 �' ������	 )	�	�� ���' �����  ���	� S������	 ���H��	 ��	���	 
���-

 ����� �����"Approche Micro"��;�# 90�� S������"	 ���F���� �;�#�� ���1C	 U(7 ,����	 .  
���O	 ,���N� +���	 	(7 J�  ������1	 L�� ����:  

   _9�3   :                                    �(�	 ������	 ,�� ����	���	 +����	 ,���� �' $�C	 +���	 ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� �����
          +����	 >��� ��� X���� "Almanach  Banker "    ���
 2001      . +�(� V        �'�?#� L���� ���

X�#��   .              �#��	 ����	 >;� ,�� +�(# +���	 $����668          .�� . �����	 ,�����	 �' 4100  +�� 
/�!.  

  ���!_� :                                      $F1 . +�( � V����	���	 @���	 �' �� �;�	 +����	 ��3 ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ��� 
                         ��
��	 �'�#� X��#	� 	(#� SH����	 X
���� ��	��	 U��0�              6���� ��'�!�	 � ��!�	 �7���� ���	 )	

     � V6���� � (                                   ����	 ���7"	� S2F��� ����� ���	 )��1�	 �� �� L����� SX
��� )"�� L����� +�
�������	 ������ �?����	 ������#����.  

                                     ��� ��� S��H��	 ,����	 L �����
� K� �	��-� S��	���	 . )�1���	 /	�7C	 @������   	(7 ���
�����3 ���� �F? J�- $!;�	 .  

      ���� ������   :        ������ 
��&� ����   :                    ������	 ������ ����1�	 ����� J�- X������ ��� ���
����  @�
�	 ����;�	 )"��� +���	 ��	� /��1� �����'= S����	.  

                                     
1 � M�6< "Swift" : �� �%
��� 0.��G.� �%��5,�
� k) �� 5�6�P� 5�&'E� �%	:� $I=G �Y6��
� k) �� 0.��G� �T�s �+, �§��
� �� Y6��
� k)  . ?�� 0g�E8

1973$=!,�) )�T%X	)( #� �;!P j
w, n�%�6 $N�<�
� #� �.£� 0���� $&E #:�G , �3600 / j�) 86�
,� .  
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      �� �!� �  ����� �   :      ��)*�� �  
��&�  � ��� :         !� 	  ���  �' ��  ���  J����  J��         � ��� 	  /� � �
                                   J�  ���!�� ��� S������	 ���	�� ���	���	 ����� J�- X������ ��� SI	��=	 
���� �!!1�	

 ���� +���	 
���� �!�1�	 ��������	 )���	���	 /��12004.  
     ���!�� ������   :         ��(C� �� 
��&� ���� :               6����� +���	 �7��#�� ���	 ����1�	 ��� �'���� 

 M��     �	 ��  2	                                 ��� �'�� �!� SI����	� ��	��� ����	 ������	 . ,������ ��� SL'��	 .  2F�
                                       �����	 .����	 � �� 	(#� S����	 ����!��"	 )� �
��	 . 5�
� $# ,��� �����	 I����	

 ����2003.  
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���� +,-*� :��0��� ���O& ����&  
       ;�#� ����� ��73 L���                            S)�	�1��"	 J�  ,��
�	 ������ J��C	 ���	 ���?� ���3 $	�C	 �

                                 J�  ����	�1��	 ����� . .#�� J�� �7��	� �;�#�� @����	 
�0�	 J�- �������	 +����	 J��� +�(�
   �� �0� >�3   .                          ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ��	� �;�#� 
��� ����� ����	 	(7 �' $�����1 S

F1 	(7� 
����	 )	��� $20024200342004.  
17
����� 
������� 
�.���  ��  ��� >6����� �&�2  :  

                                 ������ �7��  ��
� ��� S��	���	 �' �'�?# �?#C	 �#���	 ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� +���
     . ��� �!�14                     ���	���	 ��
��	 +���	 /�
 . ���  $���� ���#� "BNA"         SU�	�� ��	�� �' 

   J�-317     ��  ���#� 1998        ��  �7��  $!�� S2005   J�- 332   ���#�  )  ����� .41  6� �'  (     .� �� S
                 ��
��	 ,	���	 $�# ��  6����;� 6������   .                   )"�#� ��  ��
� ���� ��O	 $����	�   +���	   ��� .

1992 ���P J�- 2005 .  
 ������)15 :( �� 09�&� ��- ���2005-1992 "BADR".  

)	����	 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 2003 2005 

)"�#��	 ��  248 282 285 285 294 306 317 328 332 

�����:+���	 )	���� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .  .  
                                   ��
G� J�- 6	�7�� J��� +���	 .�# .  ����� " S$����	 	(7 $F1 . X�2	�� .#� � �3

             �
��	 @���	 . .# ��� ��#3                      )	( @
���	 �' �������� SX�"�#� �#�� L���� @��
 .  V��
                                  . �?#3 .3 ��� SU��	� $#�7 J�  >#��	 �(�	 �C	 SL;���	 ���#��	 ��	���	80%      U��	� . 

��O	 $����	 90�� ��? S�	�'N� L�	�� .  ����  �7 :  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                     
1 �=<>�� O�¨ R6�
� �7�d j��
� ���6� ���'
 n��_E �+, �%E� %�� / �I_G  
� ���6�� L+8 (��) ��'T�< ��%
��� 0� : ���&�
� H6=
� @N��, ��I��6E8 �	'BK @N��6
�

5��� �8� b� �F�f\�) . �	���� j��
� �%E� %� b� Q6J�
� VJ� j��
� ���6� 56� Q�A\� #� � �, "L-� ]^	��) :06"(  
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������        )16 :( �� >6��� �&�2 "BADR"  200172004  
"�����                                               :,���� .                            G�

2001 2002 2003 2004 )	����	 ����	 % ����	 % ����	 % ����	 % 

�	�'C	 L�	�� 301.917 88 322.642 83 378.123 92 338.701 96 

 L�	��
 )���A�	
�����	 

44.330 12 70.587 17 35.966 08 17.294 04 

5����	 346.247 100 393.229 100 414.089 100 355.995 100 

����� :+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - ..  
27
����� 
������� 
�.���  �� ���� %23 1:  
271 .
������� ������:  

       G��� ���	 S��������	 �;!�	 ���	���	 5���	 ��� ���        
��� ���	 +����	 �'�# ����  .�#� .3 �
 ����	 B� $F1 . +�(� S��
��	 ,	���	 $1	�170I���	� ����	 .���� . 90/10  

 "               �7�� �#�� $��3�� ,��#� .3 +����	 J�  ,��   . "     .[' X�� �           ��;���	 �����	� ��F;�	 +��  �7
                    �� 6����� ���� � ���	 $��3�� S�7�� �#�� .  ���� 33         J�- ���  SD� ���� 33000 ��� 

            �����	 J�- $�#��� ����#� ����   .                          �	�!- @��
 .  +���	 $��3� ����� )� �� X�3 �#(�	 ��� �����
 . +�(� S����� ���322 ��� D� ���� 1996   J�- 33     ��� D� ���� 1998            ������	 U(7 )��# ���  V

                  ���� ���	 )��� =	 ����� S+���	 $��3� �'                .�� � ����	 ���;�	 $F1 �����	 �1994     ���P J�- 
1996                    ���� �����	 +����	 L��� ���� )��� - )�� .�3 V217             $#���� � �� S6	��� D� ���� 
�����	2 :  

- 80%                            I	��= 	  )���  .  ����� 	  ����C	 ���� 	  �� ��1 .  )�0����  ���! �' 
@����	 �' ����1�	.  

-  20%      	 ���� ��� =                          ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $!�� ��!�	 	(7 �'� S�����	 +����
    X��� � J� 11                           $!� ���	 )�0�����	 J�- �'�0=�� SX���� ��� = )�1��	 SD� ���� 

L'��	 .  ��F;�	 5�
��	� �����	 )���A�	 ��  2	M�� ��?���	 .����	 ����� ���� .  
 

  
  

                                     
14 G �%X%G��'<� ���:�
� kE�-6)���X'
� Y6��
� / �%
��� ���6�� �%:�"�%��
� �%%:�'
�, ����
� j�) �
�� �<���"����J �08��� 1945���- �2003.  
2 � ��N� �� /���� ?�_�
� 56� 5,P� �A6
� V&'	�� ��N� �� �
�� �<��� �	T%9� c%^�'
� $¥ / /���� ��7\� ��-��
� ��� c) �,� "H�F�, @-�,"� �.84 
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27171 .����3 0���&��  �� 
����� 
������� 
�.��: 

     +�� $��3� �0�          ��;���	 �����	� ��F;�	                 ������ J�  9�
!� ���	� S������	 ���C	 5��
                                             ���	 SK�1C	 �����	 I��� ������	 :���C	� )��
����"	 J�- �'�0- S� ���"	 $��	 >3��

+���	 ���	���	 �' ��H� ��? ,������� �7�#( J�  ��*��:  
* �         +���&���� ����� 0����  "Provisions Pour Risques et Charges"   :    	(7 �' $���

                                     .3 .#� ��� 	  S ����;� 	  /�� �#�� 	� ��
1C	 I�� ���	�� �!!1� 	  )���A� 	  �' �# ,���� 	
����0��	 ��#�C	 /���!� ���	�=	 /���#��	 I��  S)	��?��"	 ����1# S+���	 ��'��!�.  

*    
���B� 0�����  "Provisions Réglementées"   :            J�  +���	 ���� ������� )�!!1 �7�
��#��	 +���	 )������� 6�	���	 �����#�.  

*                  
���� � 
�&��� �  ����� 
4����� ����3  "FRBG"   :               +��� 	 ���
��� $	�3 �3 )�!!1 �7�
                                   "	 S������ 	  @���� 	 )�!!1# ��� I���� ��� 	  � ��� 	  �
�1� 	 ���	�� S 6��� ���1	    )� 	���

�����	.  
*    
�/�� ,���  "Dettes Subordonnées"   :                      $�C	 ����
 �����	 .����	 �'�# ����	 	(7 $���    
)      )	���� I��� (                               S����	 �7�#� ����� �!� $��	 >3� J�- ���'�0[� ��#��	 +���	 9�� ���	� S

�0��;�	 �2F�	 ,�� ����
�.  
*          �-����9� ����� '3  "Capital Sociale"   :                     � �'��	� 6����� �����	 ������	 ���C	 5�� �0��

$�#���.  
*0�������9� "Réserves" :                 ����� �- �7� ��'�!�	 X����� . 6����� +���	 ���
��� ���� f��� �7�

������- �-�.  
*         %������ "��-# :��  "Ecarts de Réévaluation"   :              ����;�	 �'�# ,����	 	(7 �' $����     �����	 )

���	���	 �' $�!C	 �!��  I�� ����� ��� - . .  
*      "����� I��3  "Report à Nouveau"   :                     �' ��?�	 V������	 :���C	 ��� .  ,����	 	(7 �M���

������� ��*� �' ��� +���	 ��	�- �H�� �� ���	� S������	 )	����	 �' �#	�� :���3 $#�.  
            ��
� B1�� $��� ��� ��'�           +�� K�� $��3� )���# /��1"BADR"     ���;� 	 $F1 

199642003.  
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������)17 :(�.���  �� ����3 %�� ��� 
����� 
������� 
1996 72003  

                                                                                

    ����� :+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - ..  

 
 
 

)	����	 
 
 

 
 )�!!1
 ����1�	
/���#��	� 

 
 )�!!1
���H� 

 
 $	�3
 �
�1�	
 ��#���	
����	 

 
 .���
��0�1 

 
 $��3�
� ���	 

 
)��
����	 

 
 

 
 @�'
 ��� -
������	 

 
 :���3
����� 

 
 ����-
 @���
��#��	 

 
 �����

����	 

 
���	 ��
 J� 
��#��	 
(%) 

1996 4 1.190 354 9.700 2.200 797 304 259 14.804 22 0.14 

1997 4 1.464 354 17.700 2.200 797 285 292 23.092 38 0.16 

1998 4 1.464 354 4 33.000 679 268 330 36.113 187 0.51 

1999 307 2.577 4 4 33.000 1.027 257 187 37.355 142 0.38 

2000 4 3.476 4 4 33.000 1.027 247 330 38.080 36 0.09 

2001 4 4 5.052 4 33.000 1.027 236 367 39.682 95 0.24 

2002 1.377 4 5.939 4 33.000 1.123 228 367 40.657 106 0.26 

2003 2.619 4 7.878 4 33.000 1.176 165 420 45.258 292 0.64 

"����� :,���� .G�  
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                                X���3� L'� �' ���# $#�� ���� +���	 .3 �7 S$����	 	(7 $F1 . X������	 .#� � �3
   B�1�	                              �
�1�	 ������ �!!1�	 $	�C	 ��� / �0� ��� V)�!!1�	� )�
����=	 J�  S

         ��	�� ����	 ��#���	22       ��� X��  .�# �  �� 1996                 ����� )��	�� ���	 )��
����"	 $? X�? S
     . 6�������1176     ��� D� .��� 1996        ,���� � J�- S1176     ��� D� .��� 2003     $��� �3 V
�� ����� �� ��47.%   

 ��  $��	 >3� ��� �' ������	 .  �3 1998             . +���	 ���� ��� = ���	� ��' 6����� ����3 �#' S
                                          L����  S�������	 )�
���	 +�(#� 2F��	 ��? L'�� S+���	 $��3� �� �� ����� /���  S�����	 /�


                           ��� . X�  ,��� ��  S+���	 )�	�1��	 ��	�� J�- >��C�� 	(7         �(��	� �
���	 �' ��   .    .  �3
                         ��#��	 J�  �����	 �' ��?�	� S+���	 :���C �0;1��	 )"���	"ROE"  V        ��  J�  $�� ���	�

                                    9�� ��F 8�7 J�  2���=	� S/���#��	 �'�# ��
G�� $�;# S,��� $� 3 ��� @���� J�  ��	�=	
                  .����� K�� U����� .#� F' S��#�� 	 ,��!3 I�����                �' +���� �����	 +���	 ���;!�  S����� 	

+���	 �' �7��?��	 ��H� ,��� ����� ����
�	 .����1 .�� 
����	 �	����� �72�;�#	� .  
27172 . ���� ����3� 
����� 
���&��:  

                 ��!� +���	 $��3� ���� J�  $�� ���	 )	��A�	 �73 . +�# ���� ��'�!�	 �2F�	 ���� �����
   U�#�   ����	    .                               ���	���	 ��#��	 +���	 ���� V������	 ��'�!�	 �����	 X��� � L 6������ +�(�

 "     ��	���	 +��   "                                   
���	 	(�� J��C	 ���	 �	���	 J�  S�!�1�	� ��� �����	 ����	���	 +����	 �'�#
 " ����� ��
1�	 X��!3 �'�# +���	 $��3� �
G� .3� "3 VX��  /�����	 �����	 .  $��8.%   

                              ���� ��;���	 �����	� ��F;�	 +��� ��'�!�	 �2F�	 ���� ,��� ���;�	 U(7 �' $�����2003   6	2�� 
��O	 $����	 �' 90� �7 ��? S�7�
�1 )"�� ,��� 6���� +���	 $�!3 ��� ,��� .:  
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������)18 :(�� ������ ,���M� 
����� ����� 
�.���  �
����� 
�������2003  

  
.+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . :����� 

       $F1 .�              	 $�� D	�1��	 ����#[� �
��� ������ ���         ��F;�	 +��� S��'�!�	 ��!� 
+��# ���� J��	 S��;���	 �����	�"Ratio Cooke" �� �����	� S : 

 

 +�# ����=                                        ×100                            = =15.17 % 
  

 2003 

$�!C	 f���	   ��
�1�	 $��
(%)  

�
�1��� 9���	 f���	  

 

�������� ����  

4�� S����1�	 �' ����� + S��	���	 
�������	 +�#!�	 �#�.  

  
4��?��	 ����	� �����	 )	����	   
4�����	 )���A�	 J�  )������	   
4.�����	 J�  )������	   
4 )	��� )��? ���  )	( ����  
4�H;��	 �
��3� )�7���	 .  

 

 

  

74856 

  
171229  

31254  

202267  

2711  

1172 

 

  

0 

  
0  

20  

100  

100 

100  

 

 

  

0  

  
0 

6250  

202267  

2711  

1172  

  


�������� G�� 

4 +����	 9��!� $����	 )�	���	 
�����	 )���A�	�.  

4.�����	 9��!� $����	 )�	���	 .  
40�	 )�	���	  . �*� )���

�����	 )���A�	.  
4 . �*� )���0�	 )�	���	 

.�����	.  

  

0  

  

75787  

23223  

3498  

  

20  

  
100  

20  

100  

  

0  

  

75787  

6644  

3498  

5�����	 
-  -  298329  

��#��	 @��� 

�
�1��� �����	 $�!C	   
45258 × 100  

298329 

"����� :3G� +�  
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 �����	 U(7 $F1 . 2F�� X�H�F .#� � X�3 ��P "2F�	 ���� ��'�!�	 �" $���	 .3 �7 S
 �7� b"3 SX��  /�����	 J��C	 ���	 ��?#� @�;� X��  $M!��	8 % $��3� .3 6������ ���� 	(7�

 @�;� ����� ��
1�	 +���	 $�!3 ��
G� J�  ���� +���	15% ��P 5�;��"�� X����� .#� �(�	 �C	 S
�� .  +� .�� �����	 V+���	 $��3� ���� ����	 
����"	 E�� X ���-� S��H;���	 +���	 ���

 +�( J�  $�� ��? VX����� J�  6���� >#��	 �(�	 �C	 S6���1	� X���3� L'� @��
 .  ����	
��#��	 J�  ������ �0;1��	 )"���	 . |��� �' ������	 U(7 :��� 2�;1- ���#� " $����	 �' .#��

 L'� . V��� �����	 /	�7C	�������	 )�
���	 +�(#� S2F��	 ��?.  

272 .
������ ������ :  

               ���1 J�- X��� �����1�	 ��	��	 �73 ����� .#� S+���� ��!;�	 ���	���	 J�- 5������05 
�7 ������ )� �� :  

4 ,�
�	 )�� L�	�� "Dettes à Vue".  
4$�C L�	�� "Dettes à Terme".  
4��'���	 L�	�� "Comptes d’Epargne".  
4)	������ ��? L�	�� "Dettes Représentés par un Titre" . 
4�����	 )���A�	 U���	 .��� "Dettes Envers les Institutions Financières" . 
27271.H���� 0�� >6���  :  

                                   $�#�3 . $#� �3 +���	 X��  9�� " L�	���	 . 5���	 	(7� S������	 L�	����� 6�0�3 J��� 
                     ,����	 ������ B�1 6����� 6�G�� U��!� . L
��� >#���� $� S����;�	Frais de" "Gestion S

������	 )������	 ,�
�	 )�� L�	���	 .0��� :  
2727171 . �&��� 0����� "Les Comptes des Chèques":  

         ����� .�(�	 .�����
�	 B�1�C	 �'�#� S$���	� .�;H��� )������	 U(7 $? 9�;�    6	��3 .  6����?  .
                                       � b"- ,��� .3 L�
��� " $���	 .3 �3 V6��� r.�	� �7��!� .3 �7 )������	 U(7 ��� � �73�

+����� B�1 +�#! ��'� �
�	�� ,����	 	(7 $? ����� ���� SX���� �' 6F�' ���� �7.  
2727172 .
��� 0�����"Comptes Courants":  

           �!C  ) �� ���� 	  U (7  $?  9�;�                  $ � 3  $ �� �  .  � M��� 	  .�� 	  , � S             ����  S .�� � ��  
                               ��� ����!��	 )�
��� .����� .�(�	 .������	 �3 .�����
�	 B�1�C	 $#�� S.�� ��!�       .   .�

                                    )�� ��� .��� �����  ����� 	  @�;� 	  .#�� S����� 	  $����	 ,���� L'�� 	  ����� �7 ��� 	�� �7 3
                .�#� $�C	 ,����	 .3 �7 +�#!�	                       .�#� .3 .#� ���	 ������	 )������	 >#  J�  �	����� 6���	�

   ����   )       /��#�	 J�  ,���	 (                     ����
� ���2F ,��� ����	 .��	 ,��!C b"- 9�� " ��' 	(� S
���F��� ��#������ S��
���.  
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2727173 .
��� 0����� "Comptes Spéciaux":  
                , ���  .  $#  �'  ) �� ���� 	  U (7  $?�� �              .���� 	  .�����
� 	  B�1�N�  ���!� 	  ���� 	

     ��	�����CDPNRA1 S             .������	 B�1�N� ���!�	 ����	 )������ 2CDPM S          $?  D	��- �� ���� 
���!�	 ������ ���C 
�' �!�1 )����� �' L�	���	 U(7.  

*               �;��1 K�13 )����� J�- �'�0=�� 	(7 "Comptes Divers"         ���	 ����� $�3 . 9�;� S )��
                                     ���� �����	 U(7 $? �;' S+���	 K�� 6����� +�� " B1� 9��!� $	�C	 5	��[# V�	�'N� �����?��"	
                  @�P ��� $	�C	 U(7 ,�� ���� S����
 � � .��� $	�C	 X�' L0�� )�A $#�� ,��� 9�;� +���	

,����	.  
27272 .������ >6��� :  

                	 �	�'N� )������	 . 5���	 	(7 9��   
�' .�����
�"Personnes Physiques"  S  ���
                     6����� ������ ��� ����' J�  $�!��	 �' X���!� @��	 J
��   )  $#15   ���  (       	(7 ,��!� .#�� S

       U����� . ,����	   )      5	��-� ,��   (    �!1� ��'� �
�	��   .                ��F;�	 +�� K�� ��'���	 L�	�� ������
J�- ��;���	 �����	� :  

2727271 .���� ����� "Livret d’Epargne BADR" :  
����� B�1 ��'� �7�  .� ���	S+���	 2���- (� X� $��	 3��  .   	(�7 .� .� �� �����

��'��	 :  
4��	�;� ��� ��'�� ��'�  .  
4��	�' .��� ��� ��'�� ��'�  :����;��� $����	 �' .��P�� " .�(�	 2F���� B�1 ��'� �7�.  
2727272 .��* ���� ��� H"Livret d’Epargne Juniors":  

              .��	 ��G! .� ���� ��'��	 	(7 9�' ���    )    .��19 ���  ( S           ����? �3 �������3 @��
 .  
                                     ��;��� b"- 2��� " V��'���	 ���'� ���� L ����� 6����� ��;�� ��	�' +���	 X��  9��� S.�� ���	

���C ���'��	 . 5���	 	(7 $? 9�' J�  �	�'C	���.  
27272737 ,&���� E�� ���"Livret d’Epargne Spécial Logements":  

           �  X���!� @�� 	  �
�� ��'� �7��       
���� 	 I�� @���    )       ��'�� 	  ���� 305   )	���  +
10.000            ��	�;�	 . J��3 ��# D�  (                     L���� �3 S.#� 2	�� �3 2��� �!� I�� J�  $�!��	 S

6����� ���� 
���� +�(� S�����	 X�#�.��1��	 ��G� 6����� .  
27273 .0����� 
�!�� >6��� :  

                            �!����	 ��3 ��� L�	���	 �	����	� ���
� .[' S�	�'N� �����	 )��P��	� )�����	 ����� 6	�H�
                   +�� $  	(� S+���	 �' L�	���	 ,(�� �����C	"BADR"           X����� ���
� J�  U2���- (� S  2	�� 

                                     
1 - CDPADR: Comptes Devises Personnes Résidés en Algérie.   
2 - CDPM: Comptes Devises Personnes Morales. 
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             �	 L�	���	 L'��� B��!1 .�����                              ��� @�
��	 	(7 .� SL�	���	 . ����� 5	��3 ����� �3 S�����
           ���"	 @���!�	 )	��� �	�![�"Nominatifs" S               ������ @���!�	 )	��� �	�![� �7F� �? "Au 

Porteur"  S                         .7��� �������� J�- �'�0=�� S���' /�!��	 ����#[# V)	�� . ��� ��   .     ��� . �3
         �� ����' ����;�	 ����3                 ����? ����' ����*� @���! )	��� S+���	 K   )          ���# ���  2��G��"�� ���� �

2002( ���G� ����' )"��� K�13� S .  
�7 �;��1 ������ 6��'� )� �� ��  J�- )	����	 U(7 +���	 /�!� ��  $#��� :  

4 ����;�	 $�� ,��  )��G� �3 )��? .(  
4 ��	�;�	 L'� ����
 ,��  ) .  6	��� ,����	 @��
 �' ��#	�� �3 @���!�	 @��
.(  
4 ��	�;�	 L'� Y���� ,��  ) ,���#"	 ��  �3 @�����"	 Y���� �� .(  
4��#��	 ,�� ) ������ �3 ���	 J�-(.  

@���!�	 )	��� . K�13 5	��3 J�  �'�0=�� 	(7  :  
*
��� 
��- K�# ������� 
���( 0���� "Obligations Convertibles":  

           ����
 5	��- )	��� �7�  C	                     V���' ,���#"	 J�  �����	 ��;�� $�3 . +���	 �7��!� S$�
���! ��  J�- )	����	 U(7 ��� . 2�� $���� ����#- ���� @��
 .  .  

*
��2D�� 
������ 0����"l’Epi d’Or" :  
                                   �	�![� +���	 ��� S����? ����' )"�� )	( S$�C	 ����
 5	��- )	��� �7�      @����	 �' �7

                                           ��� �� ��� ����� ��!�3 +��7 $	�� " X�3 b"- S6������ .O	 ���  J�G��	 ���� SU��	� ��� ������
���# ������ �����!3.  

27274 .��� >6���:   

         ��(� L�	�� �7�"Normalisés"                       ��F1 . ����� S+���	� 5���	 .�� ������ L��
 )	( S� 
           ��	 . ,���	 ���� 5���	                         9�' @��
 .  S6���\ 5	��=	 ���  ���� S��������	 $�3 �0��� J�� ����

          J�� ������	 ,��!� ,���   "     $�C ,��� "                       ��� +�( ,���� S�����	 X���� . 5�
��"�� +�(� S
           Y�� �F? . ������� ��  �����   )                      �����	 ������� K�13� ���#��� �1�� S5���	 ������ �1��   . (   �3

  1� ��'        ������� @���	 ,���	 ���  B  "  "RetraitAnticipé              ������ I���� �� 5���	 .[' S
 S����;�	 $�� �' I�;1��/!��   �
��� �
�� .�� :�	��.  

27275 .
������ :���� ,� ���(9� :  

             +��� ���#�	 ��� "	 . �P��	 J�            ��;���	 �����	� ��F;�	              $��� �' �	�'C	 L�	�� J� 
 �1��	                                           SU��	� ��� ������ I	���"	� S������	 @���	 K��� J�  X�1�� . ��� " 	(7 e.3 b"- SX��	

                          ����	���	 @���	 U���� �(�	 ������	 �' I��;�	 . ���;��"	�   .              e.3 J�- )	2�!�=	 �1\ ���� ���
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                          ��� ����� �� S�����	 ����	���	 +����	 K�� L�	���	 ���1405      � �' D� ����      .	�� ����2005 S
 e.3 ��P50%�;H� ��P $	�� " L�	���	 U(7 . 1.  

.�����
� ��� �����	 @���	 �' $����	 )���  .3 �#(�	 ��� �����2:  
                               ��� ����?�	 ����
�	 �' ���� S.�0�	 $��� J�  )	��� ����� @��
 .  ��� J��C	 ����
�	 

��� S)	��� ����� .�� $����	 ��� - )��� I����	 J�  )������� ����
�	 U(7 J.  

                                     
1 � ���
� ��|� �%�6 4509 ��P� ?6 �����
� 25 �:'�< 2005. 

2 � ��;
�;
� ���1
� ��N� �� ��%����� 0��6�1�� R�6� �Y6��
� 0�%�&G �©�1
 �+�1
� 2004� � .220  
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 ������)19 :(
����� 
������� 
�.���  �� >6��� %�� ��� 1995 7 2004  
"����� :G� ,����  

����� L�	�� $�C L�	�� ��'���	 L�	�� )	���� ��? L�	�� 
)	����	 

f���	 % f���	 % f���	 % f���	 % 
>6����� �����# 

1995 58.792 62% 10.869 11% 7.324 %8 17.208 %19 94.193 

1996 76.036 63% 10424 8% 12.533 %10 20.303 %17 119.297 

1997 81.761 60% 20.114 15% 18.792 %14 14.909 %11 135.976 

1998 107.692 65% 21.343 13% 23.608 %15 13.604 %7 166.247 

1999 116.616 62% 29.137 19% 28.667 %16 13.710 %7 188.127 

2000 105.872 52% 47.046 23% 33.998 %17 15016 %8 201.897 

2001 146.542 46% 113.236 35% 24.138 %13 17.013 %6 318.929 

2002 141.535 41% 125.650 36% 55.456 %16 21.107 %6 343.748 

2003 205.339 50% 99.683 24% 73.100 %19 26.611 %7 404.733 

2004 126.452 37% 68.698 32% 81.606 %24 22.014 %7 338.700 

�����:+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . .  
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 �&*��)17 :(  �� >6��� %�� ���"BADR" ,�1995 K�# 2004.  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

����� :+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - ..   
           	 ����	 	(7 $F1 . H�F�                          ����� 	� ��F;�	 +�� L�	�� ����= ����	 ��	��� 	 S������

              . X��	�� ��� / �0� ��� S��;���	95.000       ��  D� .��� 1995    J�- S200.000    D� .��� 
   �� 2000           ��	��	 ����	 �' f���� S318.000               �7��� ������ �3 VD� .��� 50  %   )        ����� +�( .�#

              L�	�� ��� �' ������	 ������	    $�C	  (                   ��  X� ��� ��#3 J�- $!� J�� X �;��	 +�( ��� $!	��� S
2003               U��� L�	�� ����[� +�(� S405.000    D� .���    .            ��  $!���	 I�;1�"	 .  j�32004  �3 

                    �����  L� 	 ��� 	  ��� I;1� 	  .� 3  V ������ )�! .- ��#�� 	16%          U�����  .#�'  SX��  .�# �  
           ��	 ��� �' ���;�	 I�;1�"��        ������	 L�	� )       U��� I�;1�	 )���38% (             J�- ���3� ,�� L�	��	� S

         �����	 $�0;��	 ��	��    �	�'N�"Demande en Caisse"                ��'���	 ������� $?C	 ������	 �' ����P�� S
                                          )� ���	 ������ 6�0�3 ���� .3 .#� �# S)�;�H���	 . K�13 5	��3 J�- X������ +�(� V�����

�	 �'�!�	 ��H��	���	���	 � ��!�	 ������	 +���	� �;��1�	 +�� ���0' �?- S���	��"BCIA" .  
                                      (� +��3 �� +���	 .3 �7 ����C	 . $����	 �#�	 	(7 $# . �����# X� D��1�	 .#� � �M3

              �	�'C	 L�	�� ��73 X�*�� S                     )����� 5���-� S�����P� �'��� ����? ,�# J�  B��� ��' +�(� 
	 ,��� ��M��K�13 ��� . �7�� J�  �H'���	� S��� . L�	��� .  

  
  

>6����� %�� 

 ) ,���� .G�(  
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37 ���� ���� 
��&� ����  : 

                                ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ���1��� ���	 $	�C	 �;�#� ����� �!���	 	(7 $F1 . $�����
                                         ����	 X� ,��
� �(�	 �����	 $�� )���� �3 ,��G� S��#��	 @��� �;�#� D��- .�� SX
��� �'  S�

                                    .�� +���	 ��	� �'�#� �#����	 ��b�#�	 �;�#��	 �3 V$	�N� ����;�	 �;�#��	 
��� +�( �' .��1��
����.  
371 .������ >6��� 
��&� ���� :  

                                   �(�	 J���	 �'�� �!� S����;�	 ����3 ��
� ��	��� 6"�3 ����� S��'���	 L�	�� �;�#� >���� 
���	 �' ���1C	 U(7 X�(1�	��	.   

37171 .������ >6���� "�6���� ���3 ��� :  

                   /��1 J�  ����;�	 ����3 ��
� ��O	 $����	 ��� 90��                ��F;�	 +�� K�� ��'���	 L�	��
 ���;�	 $F1 S��;���	 �����	�1996– 2004 .  

 ������)20 :( �� F�� ������ >6��� K�- "�6���� ���3 ���" BADR"  
)	����	            

L�	���	     
96 97 98 99 00 01 02 03 04 

 ��'�� ��'�  ��� (%) 14 13 13 7 7 6 5 4.5 3 

 ,��� ��'�� ��'�(%) 18.5 17.5 17.5 7.5 7.5 6.25 5.25 4.75 3.25 

 .#���� B�1 ��'�� ��'�            
(%) 

10 9 9 7 7 6 4.5 2.5 2.5 

�����:@��?� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . +���	 .  
                                         ��'���	 L� 	�� J�  ����;�	 ����C �������	 I�;1�"	 SUF 3 D���	 $����	 . H�F�

                       . ��� ��'�� ��'�� ����;�	 ��� I;1�	 ��� S�?F?�	 �� 	��*�14  %   ��  1996    J�- S13  %  ��  
1997        ��  J�� 6����? J���� S1999      ����� I;1�� .�3 S50%    J�- $!�� 7%        +�( ��� $!	��� S

         �1	�3 L f���� X0�;1�	2004  ���� 3%   .                       VK�1C	 ��'���	 L�	��� ������� +�(# �C	 /��1� ���
                                       $���	 �' $!	���	 I�;1�"	 J�- J��C	 ������� ����;�	 ����3 �' I�;1�"	 	(7 ,�� K����

   �����	 "Taux de Référence"        )                      ����;�	 ����C �������	 ������	 J�- U���� E����	   (     �(�	
         ��#�� +��� 	 U���� S                         �
��� 	  K���� " 8�7 B�!1� L X ��� -  J�  ������� 	  +���� 	  ����� 

   /!��	�1.5%                  J�- ����� �����	 $���	 .�# 	([' V3%   )   6�0�' (  S             �������	 +����	 .3 ���� 	(�'
. �?#3 $��� L�	���	 I���� ���#� " .%4.5   
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37172.�� 
������� 
��&��� H��� ������ >6��:  

               ���� �
��� �;�#� ,���� ��� ��;���	 �����	� ��F' +�� K�� ��'���	 L�	�� �;�#� J�  $�!���
     )	����	 . $#� f������2001420024200342004     U����3 $����	 90�� ���? S .    ���� �7�����

� ���1C	 �?F?�	 )	����� f������ �����	 �
����	 �;�#��	 D	�1������ ������	 := CMP13.93 
.%  
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������)21 :(  ��� ������ >6��� =����� 
����� 
������� 
��&���" BADR" 0������ �.�2000 7 2004.  
      

    �����:+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . .  

2001 2002 2003 2004       )	����	  
  

   ������	 5�� 
f���	 

 ���
����;�	 

f���	 
 ���
����;�	 

f���	 
 ���
����;�	 

f���	 
 ���
����;�	 

��� ��'�� ��'� 39.320.301 %6 52.096.895 %5 68.847.558 %4.5 76.993.842 3% 

,��� ��'�� ��'� 1.173.600 %6.25 1.427.283 %5.25 1.694.457 %4.75 1.824.563 3.25% 

.#���� B�1 ��'�� ��'� 625.736 %6 545.658 %4.5 538.535 %2.5 650.815 2.50% 

��	�' .��� ��'�� ��'� 1.018.868 - 1.386.382 - 2.030.226 - 2.137.240 4 

��'���	 L�	�� ����- 42.138.506 55.456.219 73.100.778. 81.606.461 

 �����	 �
����	 �;�#��	
f������ 

%5.86 %4.87 %4.36 %2.92 

"����� :G�  +�3  
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372 . >6����� 
��&� ����:������ 0����� ��� :  

37271 .:������ 0���� � ��� >6����� K�- "�6���� ���3 ��� :  

              J�  S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ����� ���	 ����;�	 ����3 ��
� U���3 .���	 $����	 90��
 )	����	 $F1 @���!�	 )	���� $�C L�	���	1996 ���P J�- 2004 .  

������)22:( ���3 ���          
������� 
�.���  ��� :������ 0����� ��� >6����� K�- "�6���� 

 
�����199672004.  

 )	����	      
������	 �� 

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 

3���3(%) 14.5 13.5 6.75 6.75 6.75 5.75 4.5 2.5 1.85 

6���3 (%) 15.5 14.5 7 7 7 6 5.25 2.75 2.10 

126	���(%) 16.5 19.5 7.5 7.5 7.5 6.5 5.25 3.25 2.60 

246	���(%) 17.5 16.5 8 8 8 7 5.75 3.5 3.10 

366	���(%) 18.5 17.5 7.5 7.5 7.5 6.2 5.25 4.75 3.35 

�����:+���	 . ��� @��?� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . .  
                         �	 )	���� $�C L�	���	 .3 UF 3 $����	 . 6���� 90��            . K�1C	 �7 ���� �� S@���!

                          . ����;�	 ����3 
��� $���	 ��� S����;�	 ����3 �' $!���	 I�;1�"	16.5  %   ��  1996   J�- 
25   ��  2004          $��� I;1�	 X�3 �3 S7                      J�- 6��	� +�( �' ,���	 .#�� VX��  .�# �  )	� 

               �����	 $���	 �' �������	 I�;1�"	 "TR   "       �3 ����� .  �����	               �����	 )��F!=	�  S����;�	 ���
�'�!�	 �����	 �' �����	.  

                                     X� �	� ��# S����	 �3 ������	 @�����	 ���' )�	� ��# X�3 H�F� .3 l����� +�(# .#� �#
 ���#3F�	 /��H L 6������ +�(� ����;�	 ���"Incertitude"����;�	 ����3 5�;��	 S�10���# V....Y�-.  

 37272.��� :������ 0����� ��� >6����� 
������� 
��&��� H :  

                                    ��� SL� 	��� 	 . ��' $# . ����  $!��	 f� ��� 	 $�� ��' �#� 	 )����� 	  ,��P ,���
                               �
��� �;�#� D	�1���� ��� �7���� SL� 	����  @�����"	 )	��' L��� �
���� 	 �;�#�� 	 ,����

              	 . )	��� �F? �1*� �!�1 ����� ����   
����20024200342004   .          90�� ��O	 $����	�
$�	��	 U(7 :  
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 ������)23 :(:������ 0����� ��� >6����� 
����� 
������� 
��&��� 

 ���" BADR"2002 72004  

)	����	 2002 2003 2004 

@���!�	 )	��� f�� )D�( 21.108.749.337 26.611.931.563 22.014.257.711 

$�C L�	���	 f��) D�( 125.650.443.585 99.683.275.214 108.628.425.336 

�
����	 �;�#��	 5.20% 3.35% %2.60 

CMP2 3.67% 

����� :������	 $�	���	 J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - ..  
6	(-               )	����� $��C L��	���� S����1C	 �?F?�	 )	����� f������ �����	 �
����	 �;�#���' 

� K�� S@���!�	 �7 ��;���	 �����	� ��F;�	 +�3.67%.  
373 .
������ :���� ,� ��(C� 
��&� ����:  

                                     . ���� .3 .#�' VI	���"	 . ���G�	 /F�1�� �����	 @���	 . I	��=	 �� /��1� 
                                       �#�� L���� ���  +�(� VX� � �'� ���0� ����� +��� 	 ��P� $�� �' ��� 3 ��� J�- ��	� ���

    @�;� )�����                               $�� �' 	(7 .�#�� S.���� . �?#3 J�- .���C	 I�� �' $!�� SX��� ��7���	 ������	 
                                    J� 3 ����� �0����	 $	�C	 �	�1��	 ��� -� S@���	 /��H . ���;��"	 +���	 ��P�   .   B�1����

                                     $F1 S������ 	  @��� 	  . ��;��� 	 ����� 	� ��F;� 	 +�� I	��� 	  $�� ����  $!�� 	  )����� 	
  ��	   )	��2001420024200342004               J�- ��������	 $��\ ,��� �0����	 f����	 /��!�� ���  :

    . $�315     . S��� 15     J�- ��� 30     . S6��� 31     J�- ��� 60     .  S6��� 61     J�- ��� 90     . S6��� 
91    J�  ��� 120     . S6��� 121     J�- ��� 180    S6��� 181     J�- ��� 270        . �?#3� S6��� 270 
��6� .  

                          �;�#� ,��� I�G� V����� �
��� �;�#� ������	 )��;�	 . ��' $#� B�!1�� ��� �7����
)	��;�	 �'�#� f������ ���� ����� �����. 

                               $� +��� 	  I	��� 	  �;�#�  �� ����  ���  ���  ��� 	  $� 	�� 	  /��1 90�� $��� ���  ��'�
������	 @���	 . ��	���	 . 
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 ������)24 :(�&�
������ :���� ,� 
����� 
������� 
�.���  �� ��(# 
�  

"�����                                                                                          : G� +�3  

)	����	 2001 2002 2003 2004 

�
����	 ���	 . 9.99 7.14 4.35 4.34 

����	 �;�#��	�
 . 5.88 3.16 2.93 1.83 
 . $�315 
��� 

f���	. 409.465 9.000 229.000 496.300 

�
����	 ���	. 28.92 29.62 4 26.14 

�
����	 �;�#��	. 5.86 2.98 4 1.93 
15430 

��� 

f���	 . 229.161 9193 4 23.500 

�
����	 ���	. 56.62 45.87 60 45.5 

�
����	 �;�#��	. 6.215 2.98 3.28 2.06 
31460 

��� 

f���	 . 128.112 7300 5000 40.000 

�
����	 ���	. 88.12 78.16 90 4 

�
����	 �;�#��	. 6.63 2.92 3.30 4 

61490 
��� 

f���	 . 56.710 11.847 11.000 4 

�
����	 ���	. 119 117.03 99.42 4 

�
����	 �;�#��	. 6.59 3.18 3.42 4 

914120 
��� 

���	f . 2500 45.930 14.50 4 

�
����	 ���	. 156.35 139.69 155.71 4 

�
����	 �;�#��	. 6.61 3.52 3.53 4 

1214180 
��� 

f���	 . 2530 29.950 15.600 4 

�
����	 ���	. 210.12 185.12 184.45 4 

�
����	 �;�#��	. 6.54 3.87 3.56 4 

1814270 
��� 

f���	 . 2500 15.250 18.500 4 

�
����	 ���	. 4 325 4 4 

�
����	 �;�#��	. 4 3.95 4 4 

 . �?#3
270���  

f���	 . 4 9000 4 4 

�����C� `����� . 900.978 133.430 293.600 559.800 

3 )  `����� ×0.%( 4.972.290 446.192 894.480 103.6.46 
=������ 

CMP 5.97 3.34 3.04 1.85 

����� :+���� ����1�	 ����� . ��� @��?� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - ..  
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                            )	����� S����� ���� �
��� �;�#� D	�1��	 .#� @����	 $����	 $F1 .�20024
200342004 J�- �����: =CMP32.40%  

                              �7 ������	 @���	 . ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� I	���" �
����	 �;�#���' 6	(- 2.40% S
                                      ���!�	 ���� L ����� �;�#� $�C	 �7 $����	 . ��!�	 	(7 .3 2F�� H�F� .3 l����� .#��
                                           .  ����	���	 @���	 �' $	�C	 . I����	 @�;� J�- +�( �' ,���	 5���- .#�� SK�1C	

                                   �' �'���	 ��1�"	 ����� J�  ����	���	 +����	 ����#- J�  �$� .-� �(�	 S,�
�	       $�� ��' S@���	 
                                         U(7 ��  2�;1- .#� F' S$	�C	 $����	 �#�� �3 V�����	 �
����	 ���� �' ��!� J�  6�0�3
                                      L ����	���	 ��#��	 .*� +�( �' ���*� S$	�C	 U(�� ����� )�	�1��	 ����- �' )���A�	

/�!�	 �
����	.  
47 ���� ����� "��-# 
��&� ����  :  

�;�#��	 ,��� ���                        �����	� ��F;�	 +�� K�� L�	���	 /��!3 . /�! $#� �����	 �
����	 
   ��;���	   .                            +���	 ��	� 5��� ���#�	 �
����	 �;�#��	 ������ �����	 U(7 �' �����   "     ��� - �;�#�
 $����	 " )	����	 $F120024200342004.  

                      �	 ������	 L�	���	 �'�0[� ����� ������	 	(7 $F1 .              ��!�C	 5�
��	� S��0���� ��� " ��
��1�� ��P� �;�#� )	( $	�3 �7���� �� S+���	 .�	�1� ������	 ������	 .  

 ������)25:( �� ����� "��-# 
��&� ����� " BADR" 2002 72004  

L���	���	 

�����	 f����	  

)D�( 

 �����;�	
��
����	 

 ����;�	 
����
�� �'��	)D�( 

4	 L�	���	 ������ 157.775.890.600 0 0 

4��'���	 L�	��  70.054.486.250 3.93% 27.53.141.310 

4$�C L�	���	  111.320.714.700 3.67% 4.085.470.229 

4@���!�	 )	���  23.244.979.530 3.67% 853.090.748 

4 @���	 . I	���"	 
������	 

328.943.333.333 2.40% 7.894.639.999 

4�1��"	 ��	��=	 )�	 )3.533.600.626(  4 4 

5�����	 687.805.803.700 4 15.986.342.000 

�!�	� :������	 )������	 J�  ������� ,��
�	 �	� - ..  
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 $����	 ��� = �
����	 �;�#��	               =                =  0.0226  
  

     +��� $����	 ��� - �;�#� 
���' 6	(-              �� �����	  ����;�	 $F�1 ���;���	 �����	� ��F;�	 
.��2002 ���P J�-2004 �7 2.26%..  

                
���� 6����� ���� U��	� ����� �' +���	 ���� .3 @����	 I���	 $F1 . 6���� ��� 90��
   ��#��	 +���	 ) �����	 $���	 (          �������	 @����	 L��	��� ������� @���	 ����� SL�	���� ������� .

               ,�
���	 J�  ��1C	 	(7 ���� J�  >��C�� /���� SU��	� �;�#� I�;1� �' ������	 +���	 ����#	�
@���� ���	��	 /��H�	 . ���;��"	� S�;�#� $�C	 L�	���	 .  

 
  

  
  

  

  

  

  

  
  

  

  
  

  

  
  

  
  

  

  

 � �'��	 ����;�	 5�� 
          �����	 ��	��	 
���            
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L�C�� +,-*� :��Q9��� R���O& ����&  

                   ��1�	 2	�C 6��7 6	�!�  ����	 /���!�	 �����                ���;�	 �#	��� 9�� ���3 (- S��'�!�	 )
                                 . .#�� J�� �?�?��	 �����	� +���	 J�  ,���� X�3 ��P SX�� $#3 J�  ���� 2	�3 . +���	 �'

             ����	 )��1�	 ����3 J�- ������   .                         S������	 ���	�� ���	���	 ����� J�- ������ +�( $�3 .
             M!�� ��� S/���!�	 U(7 ��� ���	��            ���� ��������	 )���	���	 /��1 J�  ���2004      �7��� ���� S

����	 /���!�	 . +���	 �' I	��=	 �;�H� ,�!� D	�1���� .  
17  ���� ���B���� <����� :  

                    @��
 .  X���1 ��;���	 ����� 	� ��F;�	 +�� ����332              $�# ��  � �� S$FG��	 ���#� 
              �	 . � �� $# S��
��	 ,	���	          ���� 5�' ���3�� )"�#�GRE1             ��H���  ����
��� ��	�[� ���� 

                           )���A�� �����	 I�����# S���  ���� ���	 ����?�	 )�;��	 I��� 6�0�3 $;#�� �# S���    .  	(7
                                         �' �7� ��� S���#� ��  ����� . .�#��' S+���� �����	 ��	�=	 .  �3 ���;�	 �#	��	 J�- �������

 ���� 2	�3 �� ���	 )������	 . � ��DGA2�7  :  
4 I����	� ��	��� �� ���	 ����	 ������	 .  
7 ����1�	� ������	 S��O	 �F =�� �!�1�	 �� ���	 ����	 ������	 .  
4 $�����	� ��	�a� �� ���	 ����	 ������	 . 

4 ���	��� �� ���	 ����	 ������	 . 

4  �� ���	 ����	 ������	������	 )������ . 

        ��H���	 $#���	 90�� ����� $#� ��� ��'� " Organigramme"  +����� S    ����� X
���� $F�1 
200442005. 

  
  
  
  

                                     
1-  GRE : Groupe Régional  d'Exploitation.  
2- DGA : Direction Générale Adjointe.  
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 0���A��� ����� 
����
 F�&��DFGE 

 

 0���A��� ����� 
����

�� "�)��� 
������
DFGE 

 

 :����� U0������ 
����

 0��������DEMP 

:������� ����C� 
���� 
����� "��C� 
1111����� 
�*����� 

 "�-����� 
����� 
������

������ ������ 

 

 
�*��� ����� 
����

 
��.���DFAA 

 

 %.-a� "�-����� 
����� 
������

������� 
������� ��^� 


����� 
������ 

�6����� "��a� "�-�����   

 "�-�����  
����� 
������


�(���� 

 "�-����� 
����� 
������
 
����� 
������ 0������� 

 U�.)��9� 
����

 ��^� %.-C�� ������
DEDI 

 
������ 
����DM 

 
&�*� ��^� ����� 
����

 09���9�DMRC 


������ 
���� 
 DT  

 ,��������� 
����DA 

 %���� "��-# 
����
 
�*��� ������DRRH 

 0������ U%�B���� 
����

 0�-������� 
��������
DREJC 

 
����� �6����� 
����
DMG 

 
������� 
������ 
����
DAI 

 �������� 
������� 
����
DSR 

 
�(��� 
�������� 
����

 ������.DBCG 

���� 
����       
������ 0��
 
������ 
����4���

  �������DETIP 

 0�(.��� 
����


������DRI 

 0������� 
����

 
��������DOD. 

0.������ 
����  
������
 G���� DMEE 

                              
�(���� 
����

 0��6���C��DCS  

����� 
������� 
���� 

 DCG  
�4��� 
���� ����C�� 
6

DAR 

 
��4��� =����GRE 

 �.)��9� 09�&�ALE 

 �&*��                                               )18 :( 
����� 
������� 
�.���  ��� ���B���� �&�4��200472005. 

�����:+���	 )	���� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .  .  
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27 ���� ���� 
���A���� �&��  :  
           �#	��	 . .� �� J�  ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $1	� ����A��	 �#	� $��� :  ��#	�

������� K�13� �;�#��� .  
271 .
����� �&�� :  

                                ��#���	 ������	 .��#� �' ���� $#�� �7��� ��' +�(�� S�!�1�	 ���	�	��- ��� �#	� �7� 
 ��'�!�	"PNB".. 6F# ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� �' ������	 �#	� �0��  :  

4       $FG��"	 )"�#�    :         )	��� �7���� " 6�����                   )"�#� ����� S.�����	 L 6����� $���� ������ 
 $FG��"	"ALE"J��C	 �����	 . $1��� ��� �#	� .  

4       ����1�	 ����� "DT"   :                            SX��� ������	 ������ ������	 @���	 �' +���	 $1�� .  ���A��	 �7���� ��
I	��=	 ����� ������ ����� �;��1 ��	�  $��� ��'.  

4     ������	                ������	 )������ �� ���	 ����	"DGOI"     :               )������ �� ���	 ����	 ������	 �����
                                      )F�����	 $�#�3 L�� 	(#� S�����1�	 �������	 )���  �'�#� ���� ����# S������� 6	�#� ������	

D��1�	 ��� �����	.  
272 .
��&��� �&�� :  

                ����	 $�#�3 . $#� �3 $��� " �#	� �7�                S+���	 
���� �����0 ��;���#� .3 ��P S�
J�  ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $1	� �;�#��	 �#	� $���� :  

4     ������	 5��;�	  "GRE" :             " +��( .[�' S+���� �������	 )"�#��	 
��� ��H�� .  ���A� ���C
�#(� ���  �3 @����� ��� 9�� .  

4�1�	 ����� 2��?��[� )������	 �'�# ������	 )��F��	 ������ ���.  
37 ����� 
����� ��)*��� +����  :  

                                     ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $1	� ��;��!� ���� S+���	 
���� ��F�	 ����	 /���!�	 5�� �7� 
������ )� �� ��� J�-1:  

�   
����� ��)*��� +���&� :        #�	 ��	����# ����	 X
���� +���	 ���� � $# �0��   /���!� S����
����=	 SL�	�
�	 S��G�	� 2����#�	 /���! S/����	....Y�-.  

�   
������ ��)*��� +���&�  :           /���!��	 ��'�#� S����!��	� 2	�#�	 /���! . 6F# �H��
������� ������	 .  

�    ������ 
����� ��)*��� +���&�  :          K��� $���	 ����� �!�1�	 ���G�	 L
� . 6F# $���
! S+���	+�����	 .�����	 S:F!=	� ����!�	 /���.  

                                     
1 � ]^	�� �_E8 $%��'
� �%
�TG �7��� 56� $%��'
� #� � � )08.(  
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�  ,��������� +���&� :  ���O	 �!����	 L��� :         S)�0������	 5	���3 ��'�#� ����C	 �����
           ��#����	 /���!� J�- �'�0=�� S����!��"	� �� ���"	 )�7���	 S)��'�#�	� �'	���	

.��#��	� .  
� %����� H6�/�� :�'	���	 L'��	 . 6F# �0��  "VF"$�����	 @���� S.  
�   ��^� %.-C� +���&� :         ���O	 �F =	 ����� �!�1�	 /���!�	 �'�# $��� )    S����P L�
�

+F���"	 ����� )	��C	"Consommable"��O	 �F =	 )	����� S ( 

   +���	 $1	� ����A��	 �#	� /��1 J�  /���!�	 U(7 L���� I��� $��� ��� ��'�.  
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�����:+���	 )	���� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .  .  

�&���� 
&� ��)*��� +���


�����. 

 ��)*��� +���&�


������ 

 ��)*��� +���&�

������ 
����� 

 ��)*��� +���&�

��^� %.-C�� 

 +����

,��������� 

       H6�/

%��� 
=������ 

 �#��
)"�#��	 

449.746 158.198 2.928 1.995.557 2.404.709 34.393 3.052.963 

�.5 )������ 
������	 

26.175 735. 732 0 82.364 1.253 111.260 

 �����
����1�	 

8.776 526 569 29 60.084 30.969 100.955 

 ����
)������	 

1.017.397 70.152 14.291 5.221 507.861 576.591 2.191.476 

 5��;�	
������	 

83.960 34.735 18.164 223 786.319 11.531 916.930 

5���	 1.586.056 24%  26 9.395 4%  36.686 1% 7.469 11% 3.823.335 60%  654.739 1% 6.373.587 100% 

 ������)26 :(�)*��� +���&����  ��� � 
��� 
����� 
������� 
�.2004 
 "�����:G�  +�3  
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                                /��1 J�  $�G���	 /���#� L����� �����	 ,���	 ��������� S@����	 $����	 $F1 . H�F�
                  #�� ,�!� . )��# ���� ��#3 .3 S+���	 �' �#	��	          �������	 )"�#��	 � )50  %   6������  (   ����� S

                      ������ S������	 )������ ����	 ������	 ��*� ���1C	 �����	 �'� S������	 5��;�	� )������	 ����
     ����� ����1�	1% S                     ��	���	 
����	 J�- �H���� $��� �� L���� �7� "Proximité"       X� ���� �(�	 

             	� S������� 	 )"�#��	 �#��                           @
��� 	 �' .�#=	 ��� $G�G�� 	�  S�'�?#� ��	��� 	 ����  ���� �(�
    ���	���	   .                            . )��# ��C	 �!� .3 H�F�' S$�G���	 /���#� �!��  . ������	 ,���	 .  �3

             ����� +�(� S.��1���	 /���! ,�!�60%                  ����;� ,���� ����� S����	 $�G���	 /���#� �7��� S
/���#� �!��  ���� 	(7 SK�1C	 $�G���	   

                                     >��C	 ����� �����=	 ����	 .3� S+���	 $1	� �����	 �!���	 ��73 J�  $�� ��- 2�� J�  $� .-
                           >����	 +���	 5��� @��
� �' +���	 5��� L �!�1 S��'�!�	 ��1�	 ����� �'"Banque 

Assise"2F��� �!1� )��1� X����� S.  
            @�����	 ����3 	(- �3      �����	 U(7 J�    "       .��1���	 /���! "          �������� b"- ����� $��� F' S

          +���� ��'�!�	 ��#���	 ������	 L"PNB"1       $�� ,���� S   $FG��"	  Coefficient" 

"d'Exploitation.  
  

   $FG��"	 $��            =  
                                                                 

=                                  =                               0.45  
                                 

     .3 �345%          +��� ��'�!�	 ��#���	 ������	 . "BADR"           /���!�	 $�� . ��!�!�	 ��� S
   ����	   .                         �� S��� $���	 ������	 ,���	 L )���� � j	(- ���� ���� �7�         $FG��"	 $�� :�	��� �
 .��50� 60%�����C	 +����	 ��#3 �' 2 .  

                   ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� J�  �#��	 .#� �������� �               �#���	 ����� . 2	�C	 ���  +�� X�*
                                      ����� ��H�� +���	 +F�	 �' +�( 2	�� ,���	 2���- .#�� S�7�!�� ����	 /���!�	 �'

9�� S2	�C	 ����  /���!�	 ����
� X� SX�#��7 )������	 L ����G���	���	����� L�� ������ .  
  
  
  

                                     
1 �L-� ]^	�� �_E8 �j��	
 �%F��
� �%T��
� �X%'�
� 56� $%��'
� #� � � ):09 (  

u.�'<.� vw6:�
� �_E8 L-� )01 (�%
��� y=�
� L+8 56�.  -2  

 ����	 /���!�	 
            

PNB 

6.373.587.202 

14.468.260.360 
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47��(C� ��*�� 
����� ��)*��� +���&� H���  :  
                 ��#	� J��  �;�#��	 �#	�� �!�1�	 ����G���	 /���#��	 $���� ����	 . �����	 U(7 �' �����

      ���	 )��1�	 �;�#� J�  /����	 �!� S������	        . �����	 I����	 ,�!� D�1���� �7����  S�
�����=	 /���#��	.  

471.
����� �&��� 
����� ��)*��� +���&�  :  

��O	 $����	 �' ��!�1��� ��� ���  :  
 ������)27( :  �� 
��� �&��� 
����� ��)*��� +���&�" BADR"  

�#	��	  f���	) D� ( 

"�#���� �!�1�	 $�G���	 /���#�) 3052.963.537 

������	 )������ ����	 ������	 $�G�� /���#� 111.260.853 

����1�	 ����� $�G�� /���#� 100.955.463 

5���������	 3.265.479.853 

472 .
��&��� �&��� 
����� ��)*��� +���&�:                                          
O	 $����	 �' ����0�� �� ����� :  

 ������)28( : �� 
��&� �&��� 
����� ��)*��� +���&� "BADR"  
#	��	��� ���	�f ) D� ( 

 ������	 5��;�	 �;�#� 916.930.985 

 )������	 ���� $�G�� �;�#� 2.191.476.364 

5��������	 3.108.407.349 

473 .� �&�� K�- 
��&��� �&��� 
����� ��)*��� +���&� �����
����:  
                             �'� S+���	 �' ������	 �#	� /��1 J�  �;�#��	 �#	�� �!�1�	 $�G���	 /���#� $�����

���O	 )	�
1��� ��� S��� J�  ����� $#� �!�1�	 $�G���	 /���#� .  ����� )���� ,��P $H :  
14               ������	 5��;�	 /��1� �!�1�	 $�G���	 /���#� $���  S        �7��  f����	� 41   J�-      )"�#��	 �#��

��;���#� .  ���A��	 �7���� �� +���� �������	 .  
24             )������	 /��1 /���! L����  )                     ����1�	 ������ ������	 )�����	 ����� 2��?����   (  J� 

                
����	 ��� >��3 J�  +���� ���;�	 �#	��	 /��1"Volume d'Activité"  V        )	�	��- �3
 $FG��"	 +FG��"	 /���#�$.  

 
����	 ��� = $FG��"	 )	�	��- +$FG��"	 /���#�  
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+�( 90�� �����	 $����	�:  
 ������)29  :( �� �� 
����� �&��� ��*��� %�� " BADR" 420044  

�#	��	  
����	 ���) D� ( �����	 

�������	 )"�#��	 1.764.424.2798 53% 

����1�	 ����� 8.450.049.137 26% 

 ������	������	 )������ ����	 6.582.413.835 21% 

5�����	 3.249.670.770 100% 

�����:+���� ��������	 )���	���	 J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . .  
                            ��� ,�� $# ���;� 	  �# 	�� 	  J�  �����  ��G� 	  /�� �#�� 	  $���  ����  $��� +� (  ����

��
��� :  
      53%�����	 )"�#��� $�� � .  

26%����1�	 ������ $�� .  
21%������	 )������ �� ���	 ����	 ������	 J�- ������ ��� .  

+���� ���;�	 �#	��	 /��1 J�  /���!�	 U(7 L���� ��;�# 90�� ��O	 $����	�.  
 ������)30 :( �� �� 
����� �&�� K�- ��)*��� +���&� >���� "BADR" 420044  

  

  
.������	 

  
�	 )�����

����	 

  
 5��;�	
������	 

  
 �����
����1�	 

�.5 
 )������
������	 

  
 )"�#��	
�������	 

4 �#� $#� �!�1�	 /���#��	.  
4 5��;�	 /���! L���� 

������	.  
4 )������	 /���! L���� 

����	. 

2.191.476  
4  
  

)2.191.476(  
 

916.930  
)916.930(  

  
4 

100.955  
4  
  

425.700  
 

111.260  
4  
  

553.410 

3.052.963  
916.930  

  

1.128.106 

5���	 0 0 526.655 664.671 2.111.064 

�����:+���� ��������	 )���	���	 J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .  .  
                                 J��� S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� )"�#� L��� �!�1�	 ����G���	 /���#��	 ,��� ���� 6	(-

      ;�#��	 ,��� 
�' ����             I	��=	 
���� �!�1�	 ����G���	 �"Activité de Crédit"      +���	 $1	�   .   	(['
���O	 /��H���� ���� ���A $# X�*� $��� +���	 /���� �' �H��	 ���� :  

  
  

"����� :G� +�3  
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17
������ 
������  ) : I����	 9�� L�	���	 L�(  
27      
�(���� 
������  :                     	��C�� ����� . ����	 @���	 �
��3 L�� �0��         .�� 
��� S�����	 @

,���#	� �	�!- S���� ����7 S.��?���	...Y�	 .  
37
-���� 0���� %����  :�;��1�	 )F�����	 2	��- S)� �'��	 2	�*#...Y�	.  

                               /�� �#�� 	  L����  ����  �G���  S ����� 	  I�����  ���� �  �;�#�  J� -  $!���  J��  �� ��� �� �
             +�(� S+���	 �
��3 /��1 J�  ����G���	        ����� $��� )"�� ����[�   .             ������� ���*��	 +�( $�3 .

                                      ����� �' ��� � �' - )� ��� S�#(� 	 ��� ��� 	 �
��C	 . 
��� $# �' .����� 	 ��  >��3 J� 
.3 .�;H��	:  

4 20%L�	���	 
��� �' .���� .�;H��	 .  .  
4 20%�;��1�	 )��1�	 �' .���� .�;H��	 . .  
4 60%' .���� I	��=	 
��� �              .  

       $���� ��� ������	 ��
1�	 �' �80%           
���� J��- �������	 )"�#���� �!�1�	 $�G���	 /���#� . 
J�- ����� ����� $�G�� �;�#� J�  $!��� S+���	 �' I	��=	  :  

 )  2.111.064.356 × 0.8 = (1.688.851.485D�  .  
  

 �!�1�	 $�G���	 �;�#� =  

����I	��=	    

  
                          =                                  =    0.0107    

                             
  
 

                      U�	�� � $��� )�	�1��"	 . ����� $# .3 �30.01076       �!�1 ����G�� /���#�# D� 
   X����[�   .                      �3 b"- S��������� �����	 U(7 I�;1�	 . �P��	 J� �             $���� .3 +���	 J�  ,�	��	 . X

          ���C .�#=	 ��� ��0�;1�   )     ����G���	 /���#��	   (               SX���1 ����3 I�;1�� �����C	 ���#��	 $?�
                                       �����3 +���� 5��;�	 I�� 9�' $F1 . ��H� �7��	�� )3�� ���	 �����C	 ��'���� ���� �	����"	�

 �# : Cité Bank  SUnion Bank SSociété Générale   S…PNB Paribas   �7��P�    .    	(7 �'�
   ��!�	                                   ���� $F1 . S�����1 ����� �' +����	 U(7 X�����	 �(�	 �����	 U���"�� X�����	 ����  �G��� 

                             /���#��	 $�*� @���	 . .# ��� ��#3 :���#	 I�G� +����	 U(7 ���� .�3 V������#�"	 +����	 ��H�
            ��  ��� � �1�  E����� ��  S ����G��� 	                           S/� �7  S)����� -  .  �?� ��� 	  $ �!�" 	  )	�� 3  +� (  �'  6� �1

  >#�' . . .  Y�	   .                                 ��'�� J�  ������ K��  S)	��G��	 U(7 . ����	���	 +����	 /�� .  ��;��� 	(�

%  ����G���	 �;�#��	 =1.07  

1.688.851.485 
 

156.932.095.320 

 $�G���	 /���#� 
 �����	 I����	 5�� 



www.manaraa.com

 - 128 - 

             $��?�	 .���	 . �����3 +���                              ��#��	 . 6�'	�� 	 ��� �����C	 +����	 U(7 ��3 ,���	 9�' $7� S`
` �����	 +����	 $�;�  
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+��C�� +,-*� :"���� �K� ���O& ����&  
                           .0 ���	���	 X��  ,�� �
�1�	 . .�� K��� J�  +��� 	 X��� I�� $# �����

                                  ���� +���	 
��� .C S.�0����	 �'�# J�  �
�1�	 U(7 L���� $F1 . +�(� SU����� )�����
             =	 >��� S�
1�	 �' �#����	 X��        )���0 $��� I	��   .             �;�#� ����� ����	 	(7 �' $����� +�(�

                                $��� �'� S������	 .  X�F  ��  ��H� ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ������ ���	 I	��=	 �
1
                                           S��
G��	� ������	 ������ SI����	� ��	��� �� ���	 ����	 ������	 . $# J�- ������ +�(

      0��	 ������ �P��                        �
��� �;�#�� D��1�	 . ��#� ���3 b"- S����  $!��	 )�����	 9�� S5�
�����	 .����	 ����1�"Impayés" ��� $F1 2003.  

17 ���� F�� ����� +���� :  
 .�0����	 . .������ .� �� J�- �����"	 X��? $#� ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� X��� : 

171 .���A��� 
4��� ��(
������ 0 :  

                                      ����� J�- I����	 . 5���	 	(7 ����� �� L���� S$�C �3 ����� �- I��� �7�
    ����1�	"DT"             
����	 �'�# ��	��� $;#�� ���	    )    f����	   +   ����	   (          )�	�1��"	 U(7 $?� ������	

               �����	 )���A�	 . ���	��H� J�- �����	   .                �	 I����	 ��� 90�� �����	 $����	�    +�� ����� ��
 ���;�	 $F1 �����	 )���A�� ��;���	 �����	� ��F;�	200042004.  

 ������)31 :( 
������ 0���A��� 
������� ����� %�� ���–  �� "BADR" 20007

2004.  
                                                                                   "����� :,����.� G  

)	����	 2000 2001 2002 2003 2004 

����� I��� 31.984 23.81 30.144 30.254 17.192 

$�C I���  4 4 1.000 1.000 4 

5���	 31.984 23.81 31.144 31.254 17.192 

   �����:+���	 )���	�� J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .  .  
                �����	 )���A�� ����	 I����	 )��� ���       ��� . �����	 )��?���2000     ��� ���P J�- 

2003   ��� 2��?���� 2004       ����� )0;1�	 .�3 V45%     ��� J�- $!�� 17.192        	(7� SD� .��� 
����	 >;� $F1 X��	�� ����- �' +���	 U��� �(�	 I�;1�"	 J�- >��C�� L�	�1 .  

  
  
  

                                     
 -1  L-� 5,��� �_E8)13.(   
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172 .,6����� 
4��� ��( :  

�	 ,��� X����� +���	 /�!� ����;��1 ����!��	 )� �
� �F? J�- SX������ �(�	 
��� :  
14  �
����	� ���G!�	 )���A�	"PME".  
24  K��#�	 )���A�	"GE".  
34 ��F;�	 5�
��	 . 

                /���1 J��  ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ����� ���	 I����	 L���� 90�� $��� ��� ��'�
 ���;�	 $F1 ������	 )� �
��	200042005. 

����� �)32 :( �� �4���� ���� ����� >����"BADR" 
������ 0�-����� H���  
"�����                                                                                           :,���� . G�  

                   )	����	      
)� �
��	 

2000 2001 2002 2003 2004 

���G!�	 )���A�	�
����	�  6.218 9614 12.187 17.367 25.409 

K��#�	 )���A�	  4 4 19.327 20.254 43.606 

��F;�	 5�
��	  916 1510 8.835 43.059 47.036 

5���������	 7134 11.124 40.349 80.676 116.051 

�����:)������	 
��� ������ J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - .  .  
    F1 . H�F�                                  ��F;� 	  +��  �� ���  ��� 	  I���� 	  ����  ���� 	  �� 	��� 	  $���� 	  	 (7  $

                                   ������� ������ �
����	� ���G!�	 )���A�� ����	 I����	 ��� L;��	 ��� S��;���	 �����	�
                       �� ���� ������ ����� +�(� SJ��C	 )	��� �F?�	 $F150%       ��  ����� f���� S2004     U�	�� � 

25.409 ��    D� .�   .                            �7 L;��	 ��' ����#�	 )���A�	 J�- +���	 ����� ���	 I����	 5�� .  �3
     . �1O	19327       ��  D� .��� 2002       . �?#3 J�- S43000       ��  D� .��� 2004     +�(� $���� S

       U��� � �;��	125%                                  .���;���	 �73 ������	� ���	(G�	 � ��!�	 S)��1�	 S� ��!�	 )"�� $?�� S
(7 .)"�!�"	� E����	 S������	 .�� ����;� ,��� X����� ��� �����	 ���� I����	 U...Y�	 .  

                                   �� ���� 	  �H�F l�����  .#�' S���F;� 	 �
��C	 �' $?�� 	� ���?� 	  5�
���  ����� ��  � 3
                          ��� . i2	���	 >����	 5�
��	 	(�� �����	 I����	 ���� ����;�	2002          2	�� ,���	 K��� � S

                                         �' ��;���	 �����	� ��F;�	 ��	�� L ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ����� ���	 ����;�"	 J�- +�(16 
   ��;�'2002                      ���F;�	 ������ ��
��	 

1�	 �' �7����� ������ ����� ���	� S1PNDA  S    +�(�

                              ;��  ���� >;� 2�
 - /��� +�(� S 6����� ���� I���� ��;� 	  U(7 9� $F1 .     S���
�� 	  ��F
>����	 $���	 	(7 �' ��?��"	 L����� .  

                                     
1- PNDA: Plan National pour Développement d'Agriculture. 
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27���� �� 
��&� ����  :  
    L��*��� �����	 .����	 �� S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $1	� X� $���	 /��!��	 ,��

$�	� :  
17 
������ "!��� ,��� "Créances Echues à Régulariser":�1*� ���	 .����	 5�� �7�  

 ��� �7����� .  �����!33���3  .  
27 
���� ,��� "Créances en Souffrance":   ���� ��� ����!�� ��� �� ���	 .����	 �'�# �0��

���3.  
37�4����� ��  �&*� ,���"Créances Douteuses": ��  �� )��� ���	 ��?���	 .����	 �7� 

���3 ���� �7�	��.  
47      
����� ,��� "Créances Impayés"   :  (- 	                $F1 X��  ������	 I����	 ������ $���	 ��� �� 
12                 S���	���	 �' ��� )�!!1 L0� ���� S���� .��� J�- 6������ I����	 U(7 /��!� ��� 6	��� 

                              �����	 ������	 @��
 .  j�- SX� ���F�	 ����1�	 ��
G� �' �7��� +���	 ������"Règlement 

Amiable"    ���	�    ��;�	 .                    ��� �	���	 .  $���	 �1*� �H�� ��� 5�� �� X�3 I6      �-� S���3 
 )���0�	 @���� 2	�� ����	� S����0��	 ������	 @��
 . "Réalisations de Garanties".  

         b�#� ���	 )�����	 �M3     ����  $�!��	 . � S        �����- )����� ��'   B1�          ,��� �����	 .����	
� S+���� ������	 5��;�	 ���� +�(2003��O	 $����	 �' �7��!�1�� ��� ���	� S :  
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 ������)33 :( ��� 
������� ,����� %��"BADR" 720037  
"�����                                                                                              :G� +�3  

������	 5��;�	 �	 I����	 ������ �����	 .����	 ��
G��	 $�� 

1  
2  
3  
4  
5  
6  
7  
8  
9  
..  
..  
36 

416.263  
892.317  
777.317  
1.352.441  
227.356  
1.969.146  
426.585  
852.634  
799.327  

...  

...  
521.240 

225.513  
202.403  
304.649  
213.922  
779.427  
997.519  
189.861  
219.308  
153.917  

...  
1...  

85.420 

0.251  
0.088  
0.055  
0.102  
0.047  
0.311  
0.004  
0.113  
0.043  
...  
...  

0.216 

5���	 5.572.614 587.609 4 

�����: ��
G��	� ������	 ����� 
��� ����� DSR.  
$����	 �' ��0��	� S����	�� ��� ���	 )"���	 /��1 D	�1���� ��� �7����:  

 ������)34:(   ��� 
������� ,����� "��� ���� "BADR"  420037  
������	 5��;�	 ����	 $��%  ��
G��	 $��% ����1�	 $��% 

1  
2  
3  
4  
5  
6  
7  
8  
9  
..  
..  
36 

0.541  
0.226  
0.392  
0.158  
0.342  
0.506  
0.445  
0.257  
0.192  
...  
...  

0.330 

0.251  
0.088  
0.059  
0.102  
0.047  
0.311  
0.004  
0.113  
0.043  
...  
...  

0.216 

0.290  
0.138  
0.333  
0.056  
0.295  
0.195  
0.440  
0.144  
0.149  
...  
...  

0.149 

5���	 5.572.614 587.609 4 

�����: J�  ��� "�� ,��
�	 �	� - . @����	 $����	.  

                                     
1  
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                              ��� $F1 ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� X� I���� �(�	 I���	 �
1� �
����	 �;�#���' 6	(-
2003  �7 0.218   �3 21.8%      $# .3 J��� V 100  D�                ��� S+��� 	 ����� ���	 I���� 	 . 
 $����21.85          6������ ������1 )� f���# D�    .                  6����� ���#��	 ����1�� ����#�	 �����	 U(7 .3 ��P

                                    +���	 ���� �#A� ��� V$��	 5�
��	 5��� $���	 /F�1�� /��1� SL'��	 .  2F��	 ��  2	M��
            ��� ��F;�	 5�
��	� �����	 )���A�	 .3                       ���� ����� SL'��	 ��  )"��� ������� J��C	 �����	 .F

����;� ,��� K�1C	 )� �
��	.  
                              )���
 ��� E���� ���	 ����#�	 ������"	 ���� ��H�" +���� ���	���	 ������� $F1 . X�3 ��P

                                    - �3 ��1���� )���� �3 S�!�1�	 +���	 9��! K�� �'	��� " ��� SX�1	�� I����	   )����!�
          �0����	 )���A�	 �2F $��   .              ���  ����� �3 D(�� �3 ,��P� )      ������ �3 ��#     (   ����  J���

                     �����	 ,���	 ����
 2��?���� SI����	 9� )	�	��   )                 . )	��� �F? �1O E�����	 )����� $���
   
����	   (                      ���	�3 K���� ���A�	 ����� ����0��� >#�� " ���	�   .    ��	 J� �        ���#�	 �����	 . �P

                                    ��P L�����	 I�� $��� �' 5���� $	�� " +���	 .3 "- S����	 $���	 ����� $�� �' $!���	
      :����	 ��#A )            �7�� S$�� 
�
1 S)�����	 �7�� . . .  Y�	   (             �7����	 I����	 I�� $���� S   )  ���

                 ��� ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ��� +����	 .�� � @�� ��
- �'            f�� )��' SI����	 . ��� ���15 
.���C	 I�� �' .�����	 @�;� ��� S�;��1 $\ +��� D� ����1...` .(  

                                  .  J0�G�� .3� S+���	 J�  
�' ��F��� ���� " .3 S�����"	 ��  ,�	� ����� X�3 ��P 
                              �#��	 . 3���� " 6	2�� �7���� �� S.����	���	 .��?���	 J�- ����	 X���� � )       L'��	 ��    ( S

                                 �?���� .�# .[' S�������� ����� ��3 ��?  ��� /�� ���	 ,���C	 ��7� .  .�?���# $2�����
                                   �' S+���	 .��� ���
� B1� .��	�� ���! �3 +���	 9��� �' 6��
 L'��	 ���� ���� ��� ���	���	

                   ` $�A�F�	 /�!��	 	(7 2	�� ,���	 �7 . . .      �� ��?#�	 .3 ��#3            ,�� F�	 ����� .3 �3��	 ���
��
"Impunité"                                .�#�� S���
��	 :��� 	 ,��P� $����� �� � S����	���	 ��#��	 ������� ���	 

             ��� ��G�	 /�!��	 	(�� ����C	 ����	   .                    S�������� /�0� L�����	 $�' �7 ,���	 .�# .-�
                  ��� .����	���	 .��?���	 K��� /�0� /	�� "	 ����  ,�	�'         ��� ����	 ������� S������ B

                                      �	����	 )�#��� S���  $�G�3� )"��� . V�	����	 ���' $�3 )	( ������	 )	��?��"	 . . .  Y�	 .
��
��	 ��!��"�� I����	� ���?�	 @�1� ���;#�	 �����	 )	��?��"	 . �7��;��2 .  

                                     
L-� ]^	�� �_E8):04 (  -1  

2�                                          ���%=
� / ��:;'<.� �+ �)6U��� �%:�'
� ]%&^'
 �t��
� �-�6
� ��8 m�E  
� 0���:;'<.� O*+ �	;�8 #�                      L%_�G, �I'1�E8 �F�T
 �%�� ¢%1B'
�, x����
� Q�1&
�,
                                                                 n�6�< ��6'= �N� ��! ���- LXt n��	) R8 $&� $IF ���t �%7, ��s�6:	
 �%)�G, ����h #� x@<�6
� �+���K ����
� �!*
�) ��-8 ����
� Q�1&
� �!w8 �����, ��+���6-

    #� �;!820            k�h�J �&'��F  �c:&
� #� #A R6%	�                                             �
£� ?��8 �I	�F M'��8 �- �%����
� �1�EP� �F�! R8, �#� 
� �,�K Vs�G �- �%���7 ����- ]%&[ / �N� �� L	� R8
     �%)�,P�   .                                                             b� ?�:�E.� ��6)8 V	� ��E8, �7�d ������
� R��%�� / u�ª8�
� ���
� �«�~ ��,�_
� #� ��¥ �8 M[ ���T¡ ., �e%1� . Z��
� �-�F R8,      �%���
� �:����
���X'	
 (.  
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          �����	 U(7 $F1 .� 	(�   )            �;���	 �����	� ��F;�	 +�� �����     (         I���	 �
1 .3 J�- $!���
                               ����	 �72	�3 .���� ��3 S�����	 +����	 �'�#� ������	 �����	 $?�   .        ��� X����3 �' ����	�

           $## �'�!�	 ������ 6���� 6	��?��	   .                           	(7 $�� 8����	 ���?- J�- .����	���	 .�?����	 � �� 	(�
                   ���� �!�1 SX����C �0�;���	 ��	���	� S5�0��	               ��	�� X���� �(�	 /	����"	 ��� ��� .���

��
��	 ��!��"	 �1� .  +�7�� S+����	  .  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



www.manaraa.com

 - 135 - 

����� �B��  
                                ��F;�	 +�� ����� ���	 I����	 5��� �
����	 �;�#��	 ������ $!;�	 	(7 �' ��� ���

                          . .�� 5�� J�  ��#���	 .�� ��  $#�� +�(� S��;���	 �����	�               D��- $F1 . 	(7� SI����	
���O	 ������	 /���#��	 :  

�         ������� "��-# 
��&� :                          �3 V$	�C	 L� $1� ����
 J�  ��� "�� ���F1 ��� ���	� 
                                  $�� )���� �3 ,��P $H �' +�(� S2��?��	 .�� +���	 $	�3 L��� ���#�	 �;�#��	 ,����	

                �	 ���;!� �����	 X� ,��
� �(�	 �����	                �;�#� ����� J�- ���!�� ��� S+���	 �' �����	 �7��
          �� ����  $!��	 $	�C	2.26%           . $#� ����;�	 �;�#��	 �0� ���	� S   :          S�������	 L�	���	

                                          �'�0=�� S������	 @���	 . I	���"	 �;�#� S@���!�	 )	��� S$�C L�	���	 S��'���	 L�	��
���	 $1	� ����	 $	�C	 5�
��	  J�-+.  

�    ��)*��� 
��&�   :                         . +���� �������	 )"�#��	 ����� ���	 I����	 ,�!� D	�1���� ��� ���
                       D ���= 	  ��� � 	 �1����  +� (�  S� ��� 	  $�G��� 	  /�� �#�   )           $FG��" 	  )	 � 	�� -   +   /�� �#�

   $FG��"	   (                  �����	 U(7 �' ,��C	 X�3 ���*��	 $��� $��#   .           $��� +���	 .3 J�- ���!�� ���
� � X���1.07%������[� �!�1 $�G�� �;�#�# S����� ���	 I����	 5�� . .  

�      ���� �� 
��&�   :                        �����	 I����	 ,�!�� S����  $!��	 $	�C	 �;�#� ,��� ��� 
                              ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� �7��#�� ���	 ����1�	 �;�#� D	�1���� ��� S$�G���	 /���#� .

         �����	 .����� ����� )     ���� +�(�2003 (       �� ������	� S   :21.80%        �;�#��	 +�(� .�#�� S
              +�� /�
 . ����� 	 I����� �
���� 	"BADR"  �725.80%        .  ����  �7� S

                             ����	 ������ ����� ���
� ��P �;�#� �7� S������	 ������	 /���#��� �����	 5���	
                  .�� :�	��� �(�	 V+���	 �' $�	���	5 %  �7%   #�� S             �' +� .�� +�( 2	�� ,���	 .

 X���� � $?� ���	 S�����	 .����	 $�� 5�;��	80%     �����=	 �;�#��	 .    .      ��� .#� +�(��
                                  �����	� ��F;�	 +�� $1	� X�F  �G��� �(�	 ������	 I��	 �7 I���	 �
1 .3 ����	

��;���	.  
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���$�� �`�!�  
             ��	 ��3 ��'�!�	 I����	 ����� �����                       ��73 �������	 +����	 ��	�- ������ ���	 ����	 L�0	

                                        )����	 ��3  ����� 	 )	���1�	 �� 	��� S��'�!�	 ����� 	 �' �����	 )	��G�� 	 L �!�1 �G���
                                      ������ S)	��G��	 U(7 ����� J�  ���� ���;� �������	 +����	 )��� +�(� ������ S�0����	

        ���3 @��
� @��
 .  ���;� I�'                  �'�# ��
G�� X� 9��� S@���	 �' X�!� +���� H;�� ���'��� �
��	� .\ �' X� �!�1�	 /���#��	.  

                                       ��� �3 .3� S���1C	 U(7 ����� �' �������	 )	��G��	 ��3 ��� ��'�!�	 I����	 �;�#�' 6	(-
+���	 ������ J�  �?C	 ��H  X�  .�#�� S6���� �;�#���� (1*� " /����.  

    	 	(7 �'                  �� �����	 ����	 	(7 D���� )	(��� ��
= "   :         ��'�!�	 I����	 ����� "          . ������ �(�	� S
                                 J�  +�( �' .��#� S������"	 ���F����� �������	 +����	 ����� ��;�# J�  2�0�	 
���� X�F1

          ���1C	 U(7 �;�#� >��� ��;�#   .                   +��� ���� ��	��� ��� S6������� 6	��� ����	 2�
 =�       �����	� ��F;�	
���O	 )��!���	� E������� D��1�	 . ��b#� ��� S��;���	:  

17 516�����:  
171 .$B��� H������ 
����� 56���:  

4                  ��!1�	� $�!C	 ��	�- �;�H� �����"ALM"   3                   S��������	 )	�	���	 X����� ����	 /��H��	 ��
                   ��3 ��� .O	 X����	� S��#��	 J�  �����	 ��H��                 +���	 8�7 ��H�� $F1 . +�(� V����� �


                                K��	 J�  +���� ����!��"	 ����	 ����� S��!��	 K��	 J�  $�����	 �
�1 B�!�	 . X��#��
$��
�	.  

4                                 S+���� ��H���	 2����	 �' ����� �#�� ��� S+���	 
��� �' o6������ 6	��� ���1	��	 ����1�	 ,��� 
      ���C	 X���� ��� .#�                                 ����3 �7� "3 ��7 �#�� �	�3 �	�1���� +�(� S$	�C	 @'�� 
��� ����� S�

         ���1	��	 $�����	"TCI"                              .�#�� SX�  ��1��	 �3 .�� 
��� ����� S+���	 ��	�= �	�� �3 .[' +�(�� S
���1	��	 ����1�	 J�- ����� �����	.  

4                   "� S+���	 
���� 6��F 6	�!�  �����	 �
�1�	 �����            S$�#�C	 . $#� �*� ���  ��1��	 .#� 
����	 X��7 .0 �72	���	 +���	 J�  
�' J����.  

4                               �
�1 +���	 ,����� 6�����3 6F�  ���;�#�� @����	 ������	� S+���	 ��	�� $?C	 B�!1��	 ����� 
+���	 :��� .0� ���� ����� ����� L0� ��� ��7 ��
1� S$�����	. 
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172 .���������� H������ 
����� 56�:  

4                                            ���;�#� 5�;��	 . �P��	 J� � S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ��	� �73 . �	�'C	 L�	�� �����
                ��� �� 	 )���A�	 L�	�� L �����)           ������ 	 @���	 L�	��(                �7���
�� 6	�7�� J��� +���	 .3 b"- S

                     �	� SX���1 ������ ���
� @��
 .  S�72��-�                      ��;�	 U(7 ��7C X� 6�#	��- .
	��	 J�- �?#3 ,���
                                   L�	���	 ���� >#  J�  S+���� �����!3 2"�� S�����	 �7�	������ ���� ��� S����	�� ��!�!1�

                        ����	���	 @���	 �7���� ����  ����� ����� ������	 S��'�H�	                 .4      ����� ������ E����� 
��	 ,(� �' ������	 ��'���	���O	 ,���N� +�(� ��	���	 �' L�	�:  

*                          �����	 $���� ��1C	� $�C	 ����	 �7 ��#��	 +���	 ����� "TR"          J�  +����	 ���� �(�	 
����	�� /��1 J�  ����;�	 ��� ������ X���3.  

*                                   �C S6	���# ���7	 �7���� " ��� S���	���	 �1��� ����C	 �'���	 �7 )��� ����;�	 ����3  ��
            ��F�=	 ������	 ��#�3� J'����   .                          �'�C	 $���	 �7 ����� ��G�	 ��'���	 .3 $���	 .#� ��������
����	���	 +����	 .�� � ��'����.  

4                                 �;�#� .3 b"- S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� )"�#� �'�# �' ��O	 �F =	 �#�� ���� . �P��	 J�  
              �(� S��;�� $	�� " ���C	  ����� +60%                    �� X�3 E����� �������� S+���	 $1	� $�G���	 /���#� . 

��'�!�	 ��1�	 ����� �' >��C	 �7 �����	 �!���	 J��� SU��
�� +���	 ���!  )G��.    
4                                SX�H�;� ��?� ���	 �������	 �
�1�	 ��3 ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $1	� I���	 �
1 ����� 

        5�;��	 J�- �H����                              $���� ������"	 )��	���	 ����7 S��
G��	 B�� .  >��C�� �����	� S���"�� 
        �����	 )� �
��	 I��"Secteurs Saturés" S                  9� )����� ��	�=	 X�����	 J�- �'�0=�� 

.���"	.  
4      �H� ������� 
��' ����� " S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� �' ��?���	 .����	 ��� 5�;��	 .-  ��

                   S+�����	 
���� ������� �������	 �' U���� ��#��	 +���	 $�7- J�- U	���� $� S+���	 �' ��
G��	
 �
�1�	 ���#� ���� ��!��"La Centrale des Risques".  

4                                        J�- �'�0- S�����	 ��#�� X�# L0�1�	� S��;���	 �����	� ��F;�	 +�� $1	� $��	 >3� ����
 .- 
         �	���	 �!��� /��H                      @��
 .  $��	 >3� �!�  �;�#�� � �0�� ��  ������ ��� 9�� " S�

           D(��# �'����	 @�
�	"MEDAF"       S.���� S"PER" . . .  Y�	   .            $�� ��- 2�� J�  $� .- 	(7
                                   ��� ,��
� ���	 ��
�1�	 �;�#� ������ S$��	 >3� �!�  .�?� J�  ����	���	 @���	 ��  J� 

�?���	.  
4        �����	 +F�	                                 ������	 �!�  $�7-� S��'���	 ,��P J�- K�3 S@���	 �' �
����	 +����	 �H��

                                      ���	�� ���� ����� ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� ������ I�;1�	 $���� S+���	 $1	� )  " ���
           ��#��	 J�  �����	 $�� K����"ROE"   �1O 10        ���� 
����	 . )	��� 1%   . (        E����� ��������

G�+���	 
��� J�  � ���"	 L��
�	 ,�S����	 $��	 ��7 $��� " J�� .  
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4           I���	� ����	 .���� ���!� +�(� S�#���	 B!1��	 ���� 2����	 . �P��	 J�  90410     .3 b"- S
                                     .��� �
��N� ������	 . 6� �� ��� .3 X��#[� S����	���	 ��'�!�	 ������ ,����	 �3 H�F�	

     ��	 +����	                                 
����"	� ��'���	 @���! S��F;�	 5�
��	 �#��� ��;���	 �����	� ��F;�	 +��' S���
"CNEP"                       ��� �1� 	  �� 	 ��� 	  +��  S) 	 � ���� 	  @ �� J�  �
���  "BEA"       �� ���� 	  �'  B�1�  
    �����1�	 . . .  Y�	   .                               J�- B�1� .3 ��� .#� X�3  b"- S�
��C	 �' /���	 $1	���	 I�� . �P��	 J� �
  ��	 �����                              � ��'���	 J�  ���3� ,�� 6���� >#��	 �(�	 �C	 S@���	 ������ B!1��	 ��  �	�

���1	�� $�!�"	� @�����	 ����3 $�1 J�- K�3� S+����	 .��.  
270�1������ :  

4                                  J�  �?#3 ��� "	 J�- ��;���	 �����	� ��F;�	 +�� � �� S������	 ��'���	 ����� ������� ����� 
   ��'���	                            ��� ������	 �!�1 SL�	���	 . .# ��� ��#3 ,	(��" S������	 ��P  )          S������	 L�	���	

          ��	�' .��� ��� ��'� (                               S��'�!�	 )��1�	 2	�3 �' � ���	 S)�����	 ���
� @��
 .  +�(� S
                                    J�- �?#3 ,����	� @	��C	 ���
� S.�;H��	 ��#��� $�7*� S.�����	 )����� $�!�� �' � ���	

.
	��	.  
4              +�(� S���G��	 ���C�� ����?�	 ���C	 ��H� $	����	� S/���#��	 ����� �' �������	 D(����� 2	���=	 

D���=	 ���  �#��� �� .��1���	 I���� @��
 . .  
4                                       �������	 )	���� "	 �'�# 2�G�-� SL�����	 ����� �!�  J�  ��#*��	� S������	 �����	 ��  2���- 
	�$����	 �' �� ���".  
4                                           ���F���	 �?#3 ��� 2�
 -� S.���"	 9� )����� ��	�=	 X�����	� ������	 I��� ����� 

I����	 ��	�- ����C. 
4+���	 $1	� ��
G��	 �;�H�� �����' �?#3 ��� 2�
 - . 
4�72��� �(�� $�� �' S����	 >��� D(�� �	����	� L�����	 ����� �H�3 ���
� 6���1	� .  
4                                     �' +���	 @��  J�  6���  .�#� " J�� S�������	 )"�#��	 �' L����	 L����� ������	 ��	���	 

                                 �' +���	 ���� S�����	 $�� �� .- ����C	 ����	 $?� ����G���	 /���#��	 .3 ���  	(- �!�1 S$�����	
������	 X�����  .  

4                  7"	� S+���	 $1	� $�!�"	 ���� ���
�                           ��	���	 $�1�� 6	�	����	 +�(� S����	 :�!'=�� �?#3 ���
 ������� ������	 �H��	 J�-  

4              X��� �� S�����	 �����C	 ��'���	 ��3 .�#=	 ��� .M!���	� S�?����	 )������#���� �?#3 ���7"	
)����; .)�� �?#3 ����3 ���� S)��1�	 ����� �' �M�� S������#�	 )��1���'�...Y�	(  

4���O	 /	�7C	 @����� +�(� S+���	 $��3� 9�' :  
• +���� ������	 ����	 �'��� .��?���� :���	. 



www.manaraa.com

 - 139 - 

•                                       � ������ ��'�� 2���� S������	 3�� >��#� J�- ��A� ����	���	 +����� �����	 ��#��	 2�G�-
$## �'�!�	 �����	 ���
�� 9�� S+����	 .��.  
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���5���5� ab�	
��  
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 c3� d5���5� ab0	
��)01( :����*� _%
�� cV]  

                                         �����	 ,���	 ����� �7 S��!1�	� $�!C	 ��	�- ��� ���� ���	 /��H��	 �73 . ���	�
                                      1C	 U(7 J�  ���#��	 +����	 ��0�;� ���	 ���	���"	 �����	 ,���	 �	���	� S
�����    .� ���

��73:  
17 
������ H�� "Ratios de liquidité" :  

                              �� +F�	 J�  +���	 �e��u� ��� S������	 �
1 . +���	 ���� J�- ������	 ,�� /��� 
�����	 @�1 . ���� ������	 $	�C	 . J��3.  

                 	 �' ������	 /���� /F�1�� /��1� S������	 ,��� )�;��!� ��  ���� ��!�	 	(7 �'� +���1 
��� �#(� :  
4�	��=	 �
����"	 ���� .  
4�����	 ��!��	 ���� .  
4 ������	 ���� ����	.  

27"<.��� 
��� " Ratio de Solvabilité"  :  
                       +�# ����� ����	 �����C	 �2F�	 ���� �' >��C�� $?���"Ratio Cook"      ���� ���	� S

                    �" B�1 $� >3� .��#� J�  �������	 +����	              ���� S.�� K��� ��  �����	 ����1�	 B�!
��F��	 @'� +�# ���� ,���2  

               
 +�# ����                                                    =  

  
37 +��� H�� "Ratio de Change":  

 ���O	 ��F��	 @'� 6����� X���� ��� :  
  

/�!�	 ���0� ����      3    =                                                                 
  

 ����� �!�1�	 $	�C	 J�- /�!�	 )���0� 5�� K���� " .3 �
���40%.   

                                     
1 4� J�- 5����	 J��� ������	 ,�� $�� $�!;��	 . �����  . �������	 +����	 ��	�- S���7 ��7	��- ���")	�	���	 (�1�	 $1�" ,�#�	 S

B S�! S�����#�=	 S�?��?�	 ���
�	 S�����	 �����	 .4104412.  
2 4�C	 ����	 �H�3 $C	 S���?�	 $!;�	 S!�1�	 $	�����H���	  .  

/�!�	 ���0� = �����3 ��  $#� @����	–����	 U(�� .����	  -3  

     �!�1�	 $	�C	  
 �����	 $�!C	            

�����3 ���  $#� /�!�	 ���0� 

�!�1�	 $	�C	  

≤ 8 

              
≥ 15% 
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/�!�	 )���0� 5��  =   

 
44 
�6���� ������ 
���:   

                                 ��	��	 $	�C	 . J��3 ��� +���	 +F�	 .  ��	��	 $	�C	 $�� �M���    ��
G�� X� 9�� S
$�����	 �
1 L� $�3 . S$�C	 ����
�	 )�	�1��"	 .��F���� J
��� :  

  
 ��	��	 $	�C	 $�� =  

 
                                        5	��=	 )	���� S������	 I����	 S�!�1�	 $	�C	 . 6F# $�C	 ����
 ��	��	 �0�

CD’s�� >1 ��������	 �� @�;� ���	 �	�'C	 L�	�� J�- �'�0=�� S)	�.  
                     �7���	 )	���� S����?�	 $�!C	 . 6F# B1�' ����	 �3"Prêts Participatif" S    I����	 

������	 ����=	 )��� � ������	"Crédit–Bail")	��� >1�	 ��������	 �� @�;� ���	 S.  
57F�&�� ����� 
���  :  

         K��#�	 ��
1C	 ���� "Grandes Risques"         ��	 . �	���	 $# .      ���� @�;� +�10%  . 
        �!�1� 	  $ 	�C	   .                           ���#  ���#��  ��� 	  )	�� ���� 	  . +��� 	  �� �� J� -  ����� 	  U (7 /����

                �
�1�	 U(7 L���� .�0 +�(#� S.�0����	   "     .�0����	 �
�1   "      +����	 5�� J� 
@����� ����	..�
���	 $F1 . +�(� V :  

4                   	 ��3 U���	 ������	 +���	 )�	���	 5��           ���� K���� " .3 ,�� S.�0����25%  . 
�!�1�	 $	�C	.  

4 K���� " .3 ,�� K��#�	 �
�1�	 5�� 8+����� �!�1�	 $	�C	 ��� )	�  .  
67��*��� H�� :  
 *�.)��9� �����"Coefficient d'Exploitation" :  

    �M�� ���! $���	 	(7 �
���       ���� S+���	 �' ������	 �	�! K� .       E������	 . 2���	 .
 �'�!�	 �#���	"PNB" ����	 /���!�	 $�� . B��	 "Frais Généraux"  .��#� � 6��� � S
 .�� 6	��!�55� 65%2	�C	 ����  +����	 �H� �'  .  

 $FG��"	 $��=  
  

  
  

���0� � 5��) �����C	 $	�C	 )F��	 �'�#  

 �!�1�	 $	�C	 

 ��� @��� ���	 ��	��	 5��5               )	���                                  
 @�;� ���	 � $�C	 ����
 )�	�1��"	 5��5 )	���  

 ����	 /���!�	 ÷�'�!�	 �#���	 E����	. 
  

≥ 40 

≤ 60%   
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������  ����� �&� �.)��9� �����2000.  
$FG��"	 $��  +������	  

57.5% 
62% 
65%  

65.6% 
68.8% 
71.1% 
73.7% 
75.7% 
77.1% 

- DEXIA. 
- Groupe Banques Populaires.  
- BNP Paribas. 
-Crédit Agricole. 
- Crédit Mutuel. 
- Société Générale. 
- Crédit Lyonnais. 
- Crédit Immobilier de France. 
- Caisse d'Epargne. 

68.50%  MOYEN  
fr.lesechos.www:  Source      

 *56����� H��"Ratios de Résultats" :��73  
1( 
�&���� K�- �6���� :" ROE" 

  ����       
�&���� K�- �6����         +���� ������	 �����	 . "La Capacité Benificiaire" S  ���  
            $��	 >	� �!�  ������- ��� >��� S                   $	�C	 5�� J�- +���� ��'�!�	 ������	 ���� X��  $!��� 

�!�1�	 .  
  

ROE =   
  

2( ����� K�- �6����" ROA":  
                .��?���	 X� ,��
� �(�	 �����	 /��1� )    .�7���	   (             V)	��?��"	 ����
 � 5�� /F�1��

                 ���� )	��?��"	 �
�1 )�	� ��# �3�                      �7���	 X� ,P�� �(�	 �����	 ��� �	� S�#*��	 ��     .   +�(�
 �H���	 ������� �!�1�	 $	�C	 ��� 
��� +���	 ����)�	�1��"	 . 5�� $#�.   

  
 $�!C	 J�  �����	ROA =   

   
 =ROE ×  �����	 $��"Taux De Capitalisation".  
  
  
  
  
  

  �!�1�	 $	�C	                  ��'�!�	 ������	     

                      �!�1�	 $	�C	    $�!C	  
× 

        

��'�!�	 ������	  
 ��#��	 @��� 
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"ROA"  � "ROE"
������  ����� �&� .  

ROE% ROA%  +������	  
20.9  
22.4  
12  
14.1  
10.3  
9.41  
12.1  

0.6  
1.6  
0.44  
0.58  
0.41  
042  
0.22  

- BNP Paribas.  
- Société Générale.  
- Crédit Mutuel – CIC. 
- Banque Populaire. 
- Crédit Lyonnais. 
- Caisse d'Epargne.  
- Crédit Agricole Indosuez. 

122.P , Cit. Op, Lamarque. E:  Source          
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 c3� d5���5� ab0	
��)02( :��0�%�� �K� P��3  
    � 6���         �' +����	 ��1���                   )�������"	 Y��	�� $��� S������	 �
1 >���Profil" 

"D'échéances                              �;��1 )��' J�- S������	 +���	 ��!1� $�!3 /�!� $��� .  ����  �7� S
                     ������	 �' @��;�	 ,���� ���� �? S��������	 �� ,���"Impasses de Liquidité"          

   )              ��;�	 >;�� $�!C	� ��!1�	 .�� @�;�	  � (             +���	 ��� ������	 ���� ������ S   .       @�
 �F? ��� ��'�
+���	 �' ������	 ���� >���� :  

1(  
�������� :����� 
���"Impasses Successives" :  
                                 ��1C	 	(7 ���� ���� S+���	 �' ��	��	 B�!1� �2F K� �'��� ����
�	 U(7 9��

                   ���' $#� $�!C	� ��!1�	 .�� @�;� 	 ,����                �!� J�  6	�7�� $��� S@�����"	 )	��' .
,��� X�3 K�� .�� $�� �' @�	�;�	.  

  
)	��;�	 D ��!1�	  $�!C	  @�	�;�	  

5���3 . $�3.  
 ���≤ D ≤  8���3 .  

3 ���3 < D ≤��� .  
6 ���3 < D ≤ 3���3 .  

 �� < D ≤ 6���	 .  
 .����< D ≤��� .  

5 )	��� < D ≤.���� .  
 . �?#35)	��� .  

4800  
6400  
8600  
5800  
2000  
1000  
1400  
1500  

4200  
5000  
5400  
4200  
2400  
3400  
2900  
4000  

600  
1400  
3200  
1600  

)400( 
)2400(  

1500  
2500  

5���	  31500  31500  0  
                              )	��;�	 I�� �' ����� @�	�' ���� �7 ����
�	 U(7 J�  ,��� � X�3 ��P   )  J�  ���

   ���P6  ���3  (      .3 ��� .�3 S     3 ��!1�	                    . ����	 	(7 I���� +���	 J�  �G��� +�(� S$�!C	 . $�
�#	���	 @�	�;�	 ����
 �	�1��	 $0;� +����	 I��' +�(� SK�1C	 )	��;�	 ����.  

2(
�&����� :����� 
��� "Impasses Cumulés":   
                                �	 L��� ��� .�3 V@�����"	 )	��' L��� ��#�	 �#	���	 @��;��� ����
�	 U(7 ����   @�	�;

������� J�- ���' $#� �!�1�	.  
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)	��;�	  ��!1�	  $�!C	  �#	���	 @�	�;�	  
=���3 ,� �(3  
4* ,� �(3  

 ,� �(334*3   
 ,� �(364*3   


�� ,� �(3  
,���� ,� �(3  

 ,� �(350����   

4800  
11200  
19800  
25600  
27600  
28600  
30000  

4200  
9200  
14600  
18800  
21200  
24600  
27500  

600  
2000  
5200  
6800  
6400  
4000  
2500  

2(  ���-�� 
���"Méthode de Membres":   
                            6���� )	��;�	 . ���' $#� J
�� ��� S�# $#�� ������� ��A ,���� ����
�	 U(7 9��

����3 
��� ,��� 6������� . �� ������	 ��A ,����:  
  

 ������	 ��A =  
  

)	��;�	D ��!1�	  $�!C	   $��
9�����	  

	 ��!1�
�����	  

 $�!C	
�����	  

=���3 ,� �(3  

 4*≤ D ≤  8%��3   
3 4*� < D ≤4*   
6 4*3 < D ≤ 34*3   

 %�-< D ≤ 64*�   

 ,����< D ≤
��   
5 0���� < D ≤,����   

 ,� !&350����   

4800  
6400  
8600  
5800  
2000  
1000  
1400  
1500  

4200  
5000  
5400  
4200  
2400  
3400  
2900  
4000  

0.01  
0.05  
0.16  
0.37  
0.75  
1.5  
3.5  
7.5  

48  
320  
1376  
2146  
1500  
1500  
490  
11250  

42  
250  
864  
1554  
100  
5100  
18900  
30000  

5���	  31500  31500    23040  58510  
  

                                  �3 S+���	 �' ������� �����	 ���0��	 J�  +�( $� S��	��	 . ��#3 ������	 ��A .�# ��#
                 >#�� 	(�' ��	��	 . $�3 .�# 	(-                     ��!1�	 . ��#3 �����	 $�!N� ���� S������	 �' 6	�� 

$�C	 ���!� K�13 J�- �������� S$�C	 ����
�	 )�	�1��	 I�;1� +���	 J��' �������� S�����	 .  
  
 

       ��!1�	 5��  
�!C	 5��$ �����	  

23040  
 =                             0.40  

58510 
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������	 ��A' @����	 ����? ���� �' �3 =   
  

                      � �' 5��� �� .- �' ������	 �' ������ $�1 . ������ +���	 .3 �3     X��	�1��	 $#�7 ���G .
$�C	 ����
�	 )�	�1��=	 $��� �' X����� .  
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 c3� d5���5� ab0	
��)03( :��0��� ���O& P��3  

      �����;�	 $���� S��;��1�	 $	�C	 ���! . ���O	 ��!�C	 X��� +����	 ��3 .3 I	��'��
��O�# ��� 5�� $# J�  5�'��	 :  

!�$	�C	 ��  ����	  
 ).��� D� (  

����;�	 $��  
)%(  

      � �'��	 ����;�	
) .��� D� (  

����� )�����   
$�C )�����   
����1�	 L�	��  

 )	���� 5	��-CD's  
������	 @���	 L�	�� .  
����1 I	���	   

60  
40  
35  
330  
40  
25  

0  
7 

7.5 
10 
8  
12 

0  
2.8  
2.63  
3  
3.2  
2  

5���	  230    14.63  
  
	
����	 �;�#�������	 � � $	�N =  
  

          @���� +���	 J�  .�#� +�(��6.63%                   .#��  SX0���� X�	��?��	 J�  ������ J��3 ��# 
                                         )�����	 $? S����;�	 ��P K�1C	 /���#��	 ���� "�� (1*� " ����
�	 U(�� $	�C	 �;�#� ,���

                        ��	� L�	���	 ,(�� ����� ��P /���#��	� S���C	�                   H;��� ������	 +���	 .3 J�- �'�0=�� SI��
L�	���	 ��!� . ����# ��#��	 +���	 K�� �	��- ���� �
������.  

                                     ���	� S$	�C	 U(�� ����;�	 ���!�	 $�#� J�� /���#��	 U(7 $# /�0� .3 ,�� ��������
                              �  �#�  $ 	 �C 	  U (7  � �?��	  J�  ,��
� 	  �� ��� 	  $ ��  �� ���  ���  ����  i2 ���     S�;�#�� 	  U (7  �
G

                        ����;�	 ��P K�1C	 /���#��	 U(7 5�� .3 I	��'��'   )         ��	��	 ������	 �;�#�   (    ��	��40%  . 
��O�# �;�#��	 .�#�' S� �'��	 ����;�	 ����-:  

  
 ����;�	 �;�#��	 
��� =  

  
�	��=	 )�	�1��"	 5�� .3 I��;��� f�� �� 80	�C	 �;�#� .[' SD� .��� 9�!� $:  

  
  

           � �'��	 ����;�	 ����-  14.63  
             $	�C	 ���! ����-   230        

     

 � �'��	 ����;�	 ����- +��	��	 ����� �;�#�  
-�����	 $	�C	 ���� 

 =6.63% = 
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����;�	 �;�#��	 
���  =  

  
                               �7 /���#��	 �'�# �
G� �(�	 )	�����	 J�  ,��
�	 �����	 $�� .3 �313.65%   .#� S

                                      	(� S$�����	 . �
���	 U(7 ��  /�� $7 S$	�C	 �;�#� �
G� �(�	 �����	 $��� J��C	 ���	 ,����
 ` $	�C	 U(7 �;�#� �� S��#��	 $	�3 .   
       )��� �� +���	 ��	�- .3 I	��'��'16%                   5�� .3� S����0�	 $�� ��#��	 $	�3 J�  ����# 

 �7 ��#��	 $	�330��O�# $	�C	 �;�#� ,��� .#�' SD� .��� :  
   

 �����	 $	�C	 J�- ��#��	 $	�3 ���� =  
  

 $	�C	 ����- J�- .����	 �7 SK�1C	 $	�C	 ���� .�#� �������� �����	 =80% .  
����� J��C	 ���	� ,��
�	 "CMPC" =         Ke ( CP / CE ) + Ki ( D / CE) =   

                                      "CMPC" =) 16%× 20%) + (13.65% × 80% (  
                                          = 14.12%   

        $���	 	(7 $?��14.12%      J��C	 ���	                        ����0�	 $�� .3 I	��'��� S����0�	 $�� ������ ,��
�	 
40% ����0�	 ���� ������ ,��
�	 J��C	 ���	 .�#� S= 14.12 × )1 – 40%(  

                                                          = 8.47%   
  

  
  

  
  
  

  
  
  

  

14.63) +40% ×14.63          (14.63+5.85  
    2304 80                            150 

 =13.65% 

30      
          ×    100 = 20   %  

150 
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c3� d5���5� ab0	
��)04(:  

$�� ����Q9��� ���O��� P��3 ��(��*� 6���	  
                           �7 ��'�!�	 )��1�	 . 5	��3 >1 �������	 +����	 ��3 ����    :          S$�C L�	���	 ��1

                                ����	 @���	 �
��3� SI����	 9� S)	��� =	 S������	 )������	   .        >1 J�  +�( �' .������
� ���;�	 �#	��	 . ���!�	 )�����	 �'�# ������ �	� [� ���� S����G�� �#	��7 :  

4L�	���	 ����� �#�  :2F��	 )����� ������ S)�#���	 $�!��� /�# .  
4�������	 )	��� "	 �#�  :)	�
1�	 �'�# ������ S�������	 )	��� "	 )�;�� )���
 E����.  
4I����	 ����� �#�  :������- J�  ����� I����	 )���
� )�;� ��	��� ���� .  
4      ����	 ����	 �#�      /�H���	� ��   :                          ���	 �	�C	 . 6��F
�	 ������	 ����	 L��� 2	�� )���
 E����

+���	 +����� . �7�����" back-office".  
                                  �#	��	 �' ����!�� ���' )	�	��=	 �3 S����G�� /��H� �7 ������	 /��H��	 . $# �����

.�����	 )���
 ����� .  ���A��	 +���� ���;�	.  
  C	 	(7 �0�� ��1 )    +���	     (                     �7 �� ���	 )��1�� .��#� S���#���	 X���3 J�- �'�0-   :   �#�

���O	 �F =	� ����!�	 .����A� �#� $#� �!�1�	 )������	 ��� ��'� :  
����A��	 �#	�  $���	 ��   /���#��	 ����-  

17
���)*��� �&����   
4 �	���	 ����� �#�L  
4������	 )������	 �#�   
4�������	 )	��� "	 �#�   
4I����	 ����� �#�   
4������	 ����	 �#�   

27
��&�4�� �&����   
4+���� ����	 ��	�=	   
4������	 ���	�� ������	   

37"�-����� 0������ �&��   
4 ��O	 �F =	  
4 ����	 ����!�	  

160  
30  
40  
30  
10  
50  
10  
5  
5  
20  
10  
10  

39500  
7500  
12000  
6000  
2000  
12000  
6500  
2500  
4000  
11000  
5000  
6000  

5����	  190  57000  
              ����� ��G�	 /���#��	 L���� .  �3   )                �� ���	 �#	��	� ���#���	 �#	��	   (        ����G���	 �#	��	 J� 

���O	 )"���	 ,�� ���' :  



www.manaraa.com

 - 151 - 

14  ���#���	 �#	��	  :        �#	��	� ����G���	 �#	��	 J�  ��;���#� L���� ���     $����	 ���� 6��'� �� ���	
�#� $# �'.  

24�� ���	 )��1�	 �#	�  :��O�# ������� ����:  
4        �� O 	  � F = 	     :                                        ���� 3  � �  ,��  �� O 	  � F = 	  �# ��  �!�1� 	  /�� �#�� 	  L� � ��  ���
   )        ��O	 �F =	   (   ,�����	"Unités Centrales"   V   �320%           SL�	���	 ����� �#�� 15% 

         S������	 )�������30%             S�������	 )	��� "	 �#�� 10%         �     SI����	 ����� �#�� 25% 
������	 ����	 �#��.  

4      ����	 ����!�	    :                           �3 V�#� $# ���G�� ���	 �����	 ,��� ����	 ����!�	 �#� /���#� L���� ���
20%           SL�	���	 ����� �#	�� 25%            S������	 )������	 �#�� 20%            S�������	 )	��� "	 �#�� 
15%� SI����	 ����� �#�� 10%������	 ����	 �#�� .  

                                $!���� S���#���	 ����N� ����	 �� ���	 �#	��	 )��1 �;�#� $�7- ��� ,����	 
������
����G���	 ����C	 J�  ����� ��G�	 /���#��	 L����� B�1�	 S�����	 $����	 J�  +�( ���.  

 )��1�	 /���#� L����
�� ���	  	�����A��	 �#  

  
 /���!�	
������	  

 L����
 /���!�	
���#���	  ����	 )��1�	  ��O	 �F =	  

 ����-
 ��� /���#��	

L�����	  
17
���)*��� �&����   
4L�	���	 ����� �#�   
4������	 )������	 �#�   
4�������	 )	��� "	 �#�   
4 ����� �#� ��	I��  
4������	 ����	 �#�   
27
��&�4�� �&����   
4+���	 ��	�-   
4������	 ���	�� ������	  
37"�-����� 0������ �&�   
4��O	 �F =	   
4����	 ����!�	   

39500  
7500  
12000  
6000  
2000  
12000  
6500  
2500  
4000  
11000  
5000  
6000  

5778  
1084  
1044  
1084  
361  
1805  

)6500(  
)2500(  
)4000(  

722  
361  
361  

5725  
1272  
1591  
1272  
636  
954  
0  
0  
0  

)5725(  
636  

)6361(  

5997  
1199  
900  
1799  
600  
1499  
0  
0  
0  
)599(  
)5997(  

0  

57000  
11055  
15935  
15935  
10155  
3597  
16258  
0  
0  
0  
0  
0  

5�����	  57000  0  0  0  57000  
*��)*��� +���&� H��� :  

              1�	 /���#��	 ��� ��O	 $����	 .���                  �7���� S�����	 )�����	 ��  S���G�� �#� $#� �!�
)�����	 . 5�� $#� �������	 �;�#��	 ,��� ������ .#� .  
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��
���A���� �&  +���&��� �����#  0������� ��-  
 "����� 
��&�

G� 1�  

17>6����� ���� �&��   
L�	���	 . ��	��	 ������	 �;�#� ,���� ����.  

27������� �&�� 
����� 0  
��	��	 +���� ������	 $�����	 �;�#� ,���� ����.  

37
�������� 0�����-9� �&�   
 �;�#��- . ��	��	 ������	 ��� "	 ��	

.�
���	"Domiciliation"  $�!� ���P J�-
� �0��	.  

47����� ���� �&�   
I����	 . ��	��	 ������	 �;�#�.  

57
������� %���� �&�   
�;�#� ��C	 (�;� ) L�� S2	��(.  

11055  
  

15935  
  

10155  
  
  

3597  
  

16258  

884400  
  

400.0000  
  
7  
  
  

150.000  
  

1.000.000  

0.0125  
  

3.983  
  

1450.71  
  
  

0.024  
  

16.26  

B�.� : . ��	��	 ������	 �;�#� ,���� ���� SI����	 ����� �#�� L�	���	 ����� �#�� �������


 .  S)�	�1��"	� L�	���	 I����	 �3 � ���	 L�	���	 ��� J�  �#��	 /���#� ��� @��
�����	.  
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 c3� d5���5� ab0	
��)05(:  

g�0h�� �-%
��� i��
��� ����1 ' �$-�*� 6�0K!�  
17 0������ ,� 
���� "������ E6����� �����  ) ����� 0���� :(  

               I��� )���
 $F1 . $�����	 	(7 3���                ���#� ���  (1*�' S+���	 /�
 . 6����� ������� )�
.�����	 . .�;�! . :  

3 4  .���� .����:L'� ��	�� �3 I�	�  .��� ��0��� 	����  .  
, 4  .���� .���� :L'��	 �' $#�� ����� �3 S6������ 	����� �� �-.  
27"<.��� ��* �3 ����� ����� :  

             ��	 )�����	 L��� $F1 . ������                  $#� �#����	 ������	 L0�� S����� )�;�� ���	�
��� $#� @'	��	 9�����	� ������	 U(7 .��� �����	 $����	� S.�����	 . /�! :  

������ d�� ,��� $D�� ,�&���  
4 ��	�:    7  
4 .��  :  5  
4
��� :  3   
4 ���'   :  0   

 ,������ '�� �� 
��(C� "��  
0 46  ���3  :     0  
7 412 6	���  :    1  
1 42   ���    :   2   
2 45 )	��� :     4   
5  �?#*'    :      6         

 
�4���  
4 6�� ���	 $�� �3 $�
�  :  0  
4 � ��� :                   5  
4 ��
-  :                    4  
4 ����                   :   2   
4 B!1� $�  S����      :3  

+��4��  .���  
4   ���:   4  
4  "    : 0  

 �&�� H���  .���  
4 �"2�  :     0  
4 �#�� ,���  : 3   
4 ��'�� ,��� �3 ���� ,���:    3   
4 ��'�� ,��� � ���� ,���:     4  

 
��6���� 
�����  
4 ,� 3 $��     :  1  
4 �� �  �3�	2      :3   
4  D���)�(  :      4  
4  @�
)�(      :   0  
4  $�3)�(      :    2  

��*�� ��-E ,����&���   

4��	� B1�    : 1  
4  .�!1� :      2   
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4>���          :         2  
4$7A ��� $�   :   2  
4$7A ��� $�   :   1  

 
��A��� '�� �� ����� "��  

4 3   ��� . $�:   0  
1 42        ���    :1  
2 45      )	���   :2  
5 48      )	���   :3  
48  )	��� �?#*'  : 4   
  

4 B�1�3 �F?   : 3  
4B�1�3 ����3    :1  
4����3 . �?#3  :  0   

 $4*�� �����)9��(  

0 – 200      :    0  
2004 280       : 1  
2804360         :2  
3604440        : 3   
4404520      :   4  
520 @�' �'.   :   3    

37
��&�� 
����� �����  :  
  #                              . ��#3 
��� J�  .��!�� .�����	 .�����	 .3 ����
�	 .� S�
�� X�  9�� ���� $

.�����	 .�����	.  
47
���� 
����� ����� "Score Critique"   :  

                ��;�� .�#� ���  �7��  �
���	 U(7 )�?3 ���  S           .�����	 .�0����	 �!�� �3 �G�� ���[' 
                 ��� � S.�����	 .�����	 . 2�� +�(#�              .�����	 .�0����	 . ���# ��  $��� ���[' �0;1� .�#�   .

J�? K�!� �
�� ����- ,�� +�(�.  
  
  

  
  
  
  

  
  

  
  
  

 ,6����� ��-  

  
  
  
  
  
  
  

 .�����	
 .�����	

 .�����	
.�����	

C1 C2 
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57K�!��� 
���� 
����� �����  :  
                        . S���	 .����	� ����	 .����	 ������ $����� 6"�3 �����	 ����0�	 . S�
���	 U(7 ������

          ��� ��;��� ���	 )F�!���	 ����� $F1                        S.�����	 .������ ������� ������- .�#� ���	� S.��� $#� +���	 
         .������ ������� ����� ,��G�	 �'�   )                          �;�#� S������	 /���! S�	���	 ��  �;�#� S)� ����	 /���!

������	 �!�;�	... Y�	 .(    
                  . .�#�� ����� J�? �
�� ����- +���	 �	�3 �� F?'1000      S6����� ����� /�    9� ��� 

��	��	 $����	 �' 90� �7 �# ���
�	 �2F�	 
���� ����� ,�� .������ 
��� :  
��!��	 �
���	  .���� 2F   .�A�� 2F   

50  
100  
150  
200  
250  
300  
350  
400  
450  
500  

0  
27  
63  
135  
180  
153  
144  
54  
54  
90  

5  
7  
10  
19  
19  
15  
15  
5  
5  
0  

  900  100  
          �	 ������ $���� ����                    
����	 �' ����	 .����	 L 9��� X�3 +���	 ��� S2F�1     $# .  D� 

100                 ����	 .����	 L ��1�� SI��# ���� D�9 �  .    $# .  D100 �  .   I��# D   .     �
���	 ����
��� �# J�?�	 �����	 :  

4              . ��#3 K�!��	 �
���	 +���	 ��� �� 150    �!�� X�[' 90      � S��� .��� 22        .�#�� S2�� .��� 
�����	 $���	  =4 90+ 198 = 108 +  

4        . ��#3 �����	 �
���	 ��� �� 200    �!�� X�[' 225   � ��� .��� 4         ���������     S.���� .���� 
 $���	 �����	 9�!� =369 – 225 = 144 +  

4              . ��#3 �����	 �
���	 +���	 ��� �� 250    �!�� X�[' 405      � S��� .��� 60        9�!�� S2�� .��� 
 �����	 =4 405 + 450 =135 +  

 �
���	 .3 E�����250        �
����� ����� ��F �3 ���	� ��P 200            ����� +���	 ���! . .[' X�� � S
�����	 �
���	 "Note Limite"  �7200 .  
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 c3� d5���5� ab0	
��06:  

F�8�T� ����1 M��h���� "���� A-%*� Z(��� ���O& P��3  
  

        ��#���	 ����
 /���"Simulation"                     $!�� ���	 :���C	 5��� ������	 ����	 >��� J�-
                                     .�#� ���	 )"���	 . ���# ��  ��#��� +�(�� S@���	 L'��	 ���1� X	�1��	 2	�� S$���	 ���� 

��O	 $�?�	 I��;� +�( 9�0���� S����;�	 $�� ����  :  
 ���� �#�� I��1000                 �	� J�  ����? )��'�� X#F�7	 ��� SD� 5�         ��!3 ����' ���� )	��

 J�- ����12%��O	 $����	 90�� ��?  :  
Y�����	  0  1  2  3  4  5  

I���	 ���  
)��'��	1  

$!C	 +F�7	2  
�����	 $��	 >3�CRD3  

1000  
  

  

277  
157  
843  

  

277  
176  
666  

 
 
277 
197 
469  

 
 
277 
221 
248  

 
 
277 
248 
0  

             �����	 $��	 >3� D	�1���� ���� "Capital Restant Due"          J�  ,�	��	 f���	 ,����
                                 �����	 $��	 >3� ��� J�- �����	� S@���	 L'���� X��� $�� �' X�'� I����	"CRD"   6�'�0 

�����	 �	�G�	 ����-"Penution" ) 3%�����	 $��	 >3� . (.  
            ��' /��1 J�  I����	 ���'�� ���	 �����	 �	�G�	 f�� 90�� $��� ��� ��'�   ����� )	

I���	.  
Y�����	  0  1  2  3  4  5  

�����	 �	�G�	4  1030  868  686  483  255  0  
  

 J�- ����;�	 ����3 I�;1�	 $�� �' +���� ������� I���� @���	 L'��	 �;�#� ,�����10%  
����;�	 ����3 ����� ������"	 J�- D���� .  

                                     
1 : a = 1000                         ≈ 277 

 
 

2 : A = 1000                           ≈   157 

 
3 : CRD=  $!C	 +F�7-– I���	 ���  
4 : = �����	 �	�G�	  CRD× (1+3%) 

   

0.12 
(1+0.12) 5- 1 

0.12 
1-(1+0.12)-5 
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17"�6���� ���3 "�&���  :  
   ���� �	�1��	 @��
 .  +�(�       ����;�	 ����3"Arborescence des Taux"      I��;� ���	� S

                                      J�- ������	 ������	 X��� . 6��F
�	 S����  .�#� .3 ����;�	 ���� .#� ���	 )"���	 . ���# �� 
12%   

)F����� ������"	 ��� ����;�	 ����3 ���� .��#��D � U  
D : �- ������ ����;�	 ����3 I�;1�	 ���� .  ����J :D= Exp [- σ√ t]              
U : �� J
��� ����;�	 ����3 5�;��	 �3 S������	 �����	 .  ����  :Exp [ σσσσ√ t] =    U     

.3 6�� :  
Exp : ������	 �����P���	 >��3 �7e = 2.7182  

σσσσ : ����;�	 ����C �����	 /	���"	 .  
t :  J�- �����1���  .  

 @����	 ����? J�- 5�������.3 ��� :  
 )  ��1�����	 )������	 .    (0.15 =15% =  σσσσ  

1.1618 ) =1 √ 0.15 (EXP = U  
0.8607 = )1 √  0.15 (EXP= D   

�����	 ����	 J�  ����;�	 ����3 ���� .��#� .#� ������	 )�����	 J�- 6	�����	� :  
Y�����	  0  1  2  3  4  5  
 )"��
����;�	  

10% %11.62 
%8.61  

13.50 
10.00 
7.41  

15.68 
11.62 
8.61 
6.38  

18.22 
13.55 
10.00 
7.41 
5.49  

21.17 
15.68 
11.62 
8.61 
6.38 
4.72  

27����� 
��&� :  
S)��'���	 U(�� ������	 ����	 �7 ������� ���� )��'�� ����  ��� ���1 �3 ��� .- . ����

 ������	 I���	 ��� ,��� )@���	 �' (����	 ����	 ,��� @��
 .  +�(� S)��'���	 U(�� ��
����;�	 ����3 ����h )�#���.  

 ���1C	 ��'��	 Y���� �3 ���1�	 ����	 . 6	2�� 6������� I���� ������	 ����	 ,��� ����
 J�- 6� ��� SI����2���- Y����  I���	.  

  
  
  
  



www.manaraa.com

 - 158 - 

Y�����	  0  1  2  3  4  5  
 ����	
�!C	 ��

I����  

1052 1128 
1186  

929 
970 
1003  

724 
748 
768 
783  

512 
522 
530 
536 
540  

277 
277 
277 
277 
277 
277  

 (1*� $�?�	 $��� J��' S����;�	 ����3 ���� 
��� . �
�� $# ��  I���� ���!C	 ����	 ,��� ���
 J�- ����� ����' ��� ��  ����?�	 ����	 �' I���	 ���8.61 .%  

  
   929 + 9700         

I���� ���!C	 ����	  =277 +                        ÷)1+8.61= (%1187  
2  

4  ����	 ,��� �;#� S@���	 L'��	 �' X�� ����� I����	 ���� $�� �' :���C	 ,�����
�����	 ��� ��� 6�!��� SI���� ���!C	 ) CRD  +������	  ( �' 90� �7 ��?

�O	 $����	�: 
Y�����	  0  1  2  3  4  5  
 :���C	
��������	  

22 0 
40  

0 
6  
35  

0 
0 
8  
23  

0 
0 
0 
3  
8  

0  
0  
0  
0  
0  
0  
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>����� 
�6�(   
17H�&�� : 

 *
����� 
)����:  

14       �����	 ��	�=	 S����	 ��7	��- $F�� 9��! �� ������	 "   )	�	���	 (�1�	� ����	 $1�"   �	���	 S
 S�! S������	2002.  

24            ������	 )����A�	 S�F��	 ��  :��;�	 ��  �����	� 9��! �� ������	 "    +�����	� ��!����	
�������	" S�! S���7	��=	 S������	 �	��	 S1998.  

34              �����	 ��?��"	 )�����3 S���! 2���#� ��3� ������	 $0�' �7�
� ���� �� �H�� ����	 
J��C	 ���
�	 $�	� �	� S����	� S.��C	 S.�  S1999.  

4 4                             S�
���1�	 ��	�- S������	 ����  ���� ���	�����	� ������	 ����  ���	�����	 
��� ��� .�� S�����#�=	  S/����	 �*�� ������"	.  

54                S�!� S������	 ,��� ���A S�����	 @	���	� +����	� �����	 ���H� S�����	 :��;�	 ��3 ��3 
2003.  

74 S�! S������	 �	��	 S�����	 )T���	� @	��C	 ��	�- S��7	��- ��� ���7 2003.  
84        �������	 +����	 ��	�- S��7	��- ��� ���7 "  )	�	���	 (�1�	 $1�"     �����	 ,�#�	 S�?��?�	 ���
�	 S

����#�=	 S�����	� S1996.  
94        �������	 +����	 2	�3 ����� S$���	 ��  @��
 ��� "   ��
��1�	� �����	 $����"     S�������	 �	���	 S

��� ��� .�� S�����#�=	  .  
104����#�=	 S����� ������	 ������	 �	��	 S/��!�	 ��	�- S��;G�	 ��  �;�� � S2002.  
114 S.�  S����� 2�;! �	� S�7���	 )�#�� �' �����	 ��	�=	 S.�0� ���� 1998.  
124    ��� ��3 ���7 ��
      �H��	 SX�� ��  ��� �      T���	 �' /���#��	 ����� ��H�� ������	 ) 

�  S������	 �	��	 S���1�	.� > S2000.  
134 ��?���	 .����	 S��3 ���P  " ��C	 L����� L�	� �' �2	��"��� ��� .��� ���� .�� S.  
144            +����	 ��	�- S�����	 .����	 ��  ��A � ������	 .�� :F' "�  ����	���	� �# $1" 	� S� 

 S.�  S����� $�	�2000.  
154   ����� S�7�
�	 8�
� )    ������	 )� ��
�	 .	��� S+����	 " OPU" �	���	 S� ��
�	 S�   S��?��?�	 

2004.  
164	� S�������	 +����	 �' /���#��	 ����� SX�=	 ��  �;�� ��� � S.��C	 S@����	 2002.  
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prudentielles de gestion des banques et établissement financiers. 
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-BADR, Rapport d'Activité 2003. 

-BADR INFOS, Revue n°35. 

-BADR INFOS, Revue n°38. 

-BADR INFOS, Revue n°39. 

*Sites Internet: 

 www. Bank- of -Algeria.com 

 www.AEF.ASS.fr 

 www.Revue-Banque.fr 

 www.lesechos.fr 
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:Résumé  
 

La Portefeuille de prêts et de crédits est considérée comme l'une des 
activités  les plus importantes de la banque commerciale. Dans cette brochure on 
constate que  le revenu des prêts représente la plus grande partie des recettes, 
pour cette raison, nous trouvons que cette dernière donne beaucoup 
d’importance au sujet des prix qui devraient être reçus des clients, et elle essaie 
laborieusement de fixer des  prix étudiés à leurs crédits; qui incluent tous les 
coûts, et conservent en  même temps d'où sa capacité concurrentielle sur le 
marché, particulièrement avec la croissance du nombre d'institutions financières 
accordant des crédits d'une part, et de l'augmentation du taux de financement 
direct d'une autre part. 

Cette étude met l’accent sur le sujet de tarification des crédits octroyés par 
les banques commerciales, tout en concentrant sur le coût (en tant qu’un des  
éléments les plus importants permettant  la différenciation de la banque) .Ainsi, 
nous proposerons une étude pratique d’une banque Algérien (BADR), durant 
laquelle que nous avions présenté un diagnostic analytique des coût de ses prêts, 
à la lumière de la législation algérienne.    

     
Mots Clés: 
 
Gestion Actifs Passifs (ALM), Trésorie Interne, Taux de Cession Interne, 
Centres de Responsabilités, Rendement de Fonds Propres, Coût des Capitaux, 
Coût de Fonctionnement, Coût de Risque de Cré 
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:Abstract  

 
 

Loans and credits portfolio is considered as one of the most important 
commercial bank’s liabilities. There revenue represents the greatest part of the 
incomes, for this reason, we find that the latter gives much important to the 
price that should be received from the clients, and tries hard to limit well studied 
price to their credits, that include all costs, and preserves in the same time it’s 
competitive position in the market, specially with the growth of number of 
financial institutions, that grant credits on one hand, and the increasing of direct 
financing rate on the other hand. 

This study aims at shedding light on the way commercial banks set up 
their prices for their credits facilities, focussing on expenses as on of the most 
important elements which would permit the distinguishing of the bank. We will 
put forward a practical study of one Algerian banks (BADR), through wish we 
have introduced an analytic diagnosis of its loans cost, in the light of the 
Algerian legislation.  

 
Key words: 
 
Assets Liabilities Management (ALM), Internal Treasury, Internal Cession Rate, 
Responsibilities Centres, Return On Equity, Funds Cost, Operating Cost, Credit 
Risk Cost.           
 

  

 


