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L
'

actualité économique suggère une
"

telle étude
"

: les règ les de base d
'

u

de projet sont ce lles de tout financement d
'

investissement , les

banques ne cherchent pas ,
systématiquement

,
à s

'

affranchir des droits nati

elles y puisent certains mécanismes ( I ) leur paraîssant appropriés à

3 ) II ) qui engendrent , presque toujours , de

,relationsmu ltilatérales ; le droit algérien ne s
'

oppose pas aux innovat ions

-lecaractère supplétif de nombreuses dispositions régissant les contrats auto

.risetoutes lesmanipulations ,
sous réserve du respect des règles impérative

- FINANCEMENT DE PROJE

financement de projet e st une opération financ ière se soldant par le

Cash flow
"

ob tenu de la réalisation du projet , en fait ,
un prêt ,

dont le rem
"

boursement n
'

est en princ ipe assuré que par la réussite du project auque

(1)i l est a ffecté

-L'idée de financer un projet en fonction de sa capacité à réaliser des bén

et à rembourser les emprunts , sur la seule base de son Cash flow , n
'

es

nouve lle ; le s banquiers ,
notamment

,
anglo

- saxons , pratiquent ce mod

financement ,
depuis de nombreuses années ; en 1856

, par exemple ,
le

12 1
@

'nancingع

existe plusieurs variations à ce mode de financement
,
fortement

,
imbib

techniques anglo
- saxonnes . Elles comprennent ,

en général un
"

droit de

recours lim ité
"

,
et priment le «project financ ing »

"

sans droi t de recours
"

,
e

Docteur d
'

E tat en Dro it Banc aire Internationa l . Ens eignante à l
'

Un ivers ité d
'

Oran
.
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. Elles constituent un des meilleursه@كه

dans un pays à balance de paiement difficile ,
de provoquer ,

à no

volontaires des banques , et de réduire l
'

endettement

اا

4

ASPECTS JURIDIQUES

-Lefinancement de projet :
"

c
'

est la forme la plus sophistiquée d
'

euro

portant le plus souvent sur des montants considérables , néces)
@@

لم

1(41هن

@@

sكا@@لم itant le montage d
'

un
"

Pool bancaire
"

, souvent appelé
"

Syndi

-4eurs est méti@ا

tant
,
en phase d

'

utilisation , que de remboursement , et les contrats

-établissont d
'

une grande complexité . La forme la plus achevée ,
mais éga

ا
la p lus risquée , consiste à prêter à une filiale constituée

"

Ad hoc

-pourmener à b ien le projet ,
en renonçant à toute autre garantie , que l

'

affe

des ressources
, que dégagera le proje

s
'

agit de crédits
,
en euro -devises , causés par le financement d

'

u

précis ,
ayant fait l

'

obje t d
'

un plan d
'

investissement
,
et d

'

un pla

.d'amort issement , des crédits sollicités

7 (
, car normalement , ils3@ا

-comportentleur remboursement en eux-mêmes ,
en ce sens que c

'

est l
'

affe

au profit des banques prêteuses ,
des sommes provenant de la mise

en explo itat ion de l
'

investissement financé . Cette affectation pouvant pre

4articles),

"

كا@ا@لم@

-et296 du code civil ) , et pour cette raison ,
i ls n

'

ont pas besoin d
'

être asso
1

'tisde
"

garan t ies tierces

-Ilssont notamment
,
accordés pour le financement de la mise en explo

"

d
'

hydro
- carbures

"

,
auquel cas , on affecte au remboursement

,
un

de la vente de la production

حول
8 11)1'Dansc e doma ine le banqu ier sort de s

"

carcans c lassique

appuyant sur des schémas classiques , puisqu
'

en fa it
, on peut assimile

financemen ts de grands projets ,
à des

"

prêts à la grosse aven tur
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Ce sont
,
en effe t

,
des crédits à l

'

entreprise ,
au sens large ,

à l
'

aventure des

à la création de l
'

unité de production , qui se gref

essentiellement
,
sur l

'

unité de production ,
et qui sont liés à la bonn

de son exploitatio

cohérence résulte , d
'

ailleurs
,
d

'

apports hétérogènes ,
de la part de

part icipants , que ce soit des apports en capitaux ,
des apports e

ou des apports en industrie

,Ony trouve ,
au moins un banquier et d

'

au tres partenaires ,
notammen

les3@ممن

exploitantsا de la future unité de production ,
e t les acheteurs qui se trouven

à fait en ava

vue d
'

év iter ,
ou de minimiser les risques ,

le travail préliminaire d

est d
'

une importance capitale . Celui - cidoit prendre grand soin ,
dans

onب4ح3 prendra la forme d
'

étولف

1

1

"

cash flow - studies
"

, voir

d
'

études socio -

politiques ,
détaillan t la validité et la rentabilité d

proje

- ENVIRONNEMENT DU PROJE

1 Avan t le projet : plusieurs analyses doivent permettre de définir u

nt@حهس@cash flow
"

prévisionne 1 1 ' ( 1
1
not

- L
'

analyse technique : elle est à l
'

évidence
, pr imordiale

, puisque c
'

est la base

duprojet . Le financement du projet fait toujours ,
appel aux consultants ,

con

/
sultants des promoteurs du projet qui établiront des hypothèses probable

consultants de banques , qui retiendront des hypothèses
"

raisonnablemen

pessim is te

consultants prendront en compte dan s l
'

évaluation d
'

un projet ,
de

3@3 1 10 (
,
ci- ap

,sationdu projetس@51ةلأ-نا@ة

.La
taille du projet , par rapport au marché , e t à l

'

environnement

choix de procédés techno loeiaues

-

,Lechoix de procédés techno logiques
-

,L'état d
'

avancement des études-

,L'ingénierie ,
la construction

,
et la gestion en cours de réal isation-

,lecalendrier de réalisation du projet
-

ا
L

'

estimation du coût total de l
'

investissement-

,Lesmatièrespremières et lesmodalités d
'

approvisionnement en eau-

,lectricité@الر4س@

,Lesproblème s de transport
-

,Lagestion du projet , en cour s de fonctionnement-

/Les rendements opérationne ls du projet-

Les est imation s des revenus et des coûts de financement
@

.nalysetechnique
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b - L
'

ana lyse économique et commerciale : elle portera sur le coût des produits

et les marchés potentiels ,
afin d

'

établir une perspective de rentabilité , pr

difficile à établir ,
aujourd

'

hui , en raison des variations du prix de

prem ières
,
et des cours de change . L

'

analyse portera tant sur l

marché(ا local
, que sur les possibilités d

'

exportatio

- L
'

ana lyse des conditions du droit loca l : connaissance du droit minier ,
d

fisca l
, ( convention sur les doubles impositions ,

régime de faveur pou

invest issements ) ,
du dro i t des changes , et des douanes , (possibilit

(d
'

impo r ta t ion , garantie de transfer

- L
'

ana lyse financière : à la base du calcul financier ,
il y a le montant brut

des invest issements ,
auque l ,

il faut ajouter le montant du fonds de roul

quel doit être*ء.121ول8ول

-lerapport entre les ressources de caractère interne et les ressources de cara

externe à l
'

entreprise . Le calcul financier doit permettre de détermine

mécan isme d
'

autofinancement
"

optimal
"

du projet ,
- à partir duque l , o

ca l cu le r l a d ate l im i te de remboursemen

remboursement

est néce ssaire de su ivre , minutieusement
,
l
'

évolution du projet , et d

env ironnement
,
et de parer aux risques qui sont nombreu

- LES RISQUE

p r inc ipaux r isques encourus dans les opérations de financement d

p roje ts , son t les su ivant

- dépassemen t de coû t : les p romoteurs des projets ont toujours tendanc

sou s - e s t ime r l
'

inflat ion fu tu re et son inc idence su r le coû t de l eu

1 3 1

- Re tard dans la réa lisation du projet : les retards dans la réalisation de

s
'

exp l iquent ,
car

,
les chronogrammes sont établis

, plutôt comm

des no rmes indicat ives
, que comme des objectifs à respec te

- Prob lèmes financ iers : les recettes , par exemp le ,
sont inférieures aux

prév i s ion s
,
en raison de coûts plus élevés d

'

entret ien
,
d

'

une plus faible pr

que celle prévue ,
de la main d

'

oruvre locale
,
ou de fréquente

Les banqu iers cherchent
,
a lors

,
à obten ir des garant ie

40



-directes,te lles , les garanties données par les actionnaires de l
'

emprun

3ولس@31،ح-3ءلماس@ةلألهاحءح@4كن@"@لاْثعئ@4كظ،8،*5ءاءلماكان@ا@*ءا4ءtt*4ء- 1 1 4 1
1

4كاح

ment des soc iétés , puisque de telles garanties apparaîssent sur leurs bilan

.financiers

-nceأفيءاء

/

"

méthodedite!لى des
"

production paymin"قا

-techniquecomportant 1
'

affectatsonprei ière des revenus du projet , au rem

.boursementdu prêt et offrant , donc , une certaine protection auxbanquiers

ا

"

'9
"

troughpu tagreements@5@كح@4@@ل"@
1،voie d

'

un
"

troughpu t agreement."ء111كه(

-l'emprunteur s
'

engage à acheter ses propres produits , et ceci , à des mo

te ls que la différence entre le coût de production et le prix de vente

te , pour permettre le rembourح@أثلا

ة
3ا 1 1 6semen t progressif des sommes dues aux prêteu

le cas
,
d

'

un contrat
"

cake or pay
"

,
un tiers s

'

engage à acheter le

à un prix fixe , et pour une période déterminée . Ce tiers sera appel

ache ter ces produits , même
, si pour diverses raisons ,

il aurait intérêt à

se sous tra ire aux termes du contrat
.
Cependant , le tiers aura à payer , seule

-ceciimp lique ,
nécessairement l

'

exis)/ح

d
'

une autre garantie ,
dans le financement des projets :

"

la garanti

est fondamentale ,
dans ce

,
"*

doma in

l
'

évidence
, si le projet n

'

est pas achevé , aucun revenu n
'

existera
,
et

les emp runteu rs se trouveront dans l
'

impossibilité de rembourser le prê

banqu iers exigent , donc , que les emprunteurs ,
ou les actionnaires d

emprunteur , donnent leur garantie , que le projet sera achevé ,
dans un dé la

déterm in

à cette garantie ,
est l

'

engagement par lequel ,
les emprunteurs ,

ou

les ac tionnaires de l
'

emprunteur ,
acceptent de payer tous les dépassements

0

1

'ostoverrunsح
ا@

la grande,
حخ

:complexitésu r les p lans techniques et financiers ,
notamment

,
de ces projets . Plusieurs alternat ive

:
'ners5حلبا

@

@)

jur idiquement
,
reconnue ,

ou une4@ه(@
و

!Lechoix dépendra deا
"

5"اعح@*،

-avantagesf i scaux et financiers et des droits et des obliga tions des parties , qu i résulteront de ces alte

Le financement peut auss i s
'

effectuer au niveau des participants , plutôt qu
'

au niveau d
'

un

indirectes ,
employées , en matièrcلهم@،ة3ة

"

اءوو

deا
"

project fnancing
"

, pourront , en général ,
être ut i lisées

"

. (C . F . A . GRENON ,
DPCI , loc . , ci

A . GRENON ,
Tome 6 ,

loc ,
c i

M VERGIER , DPCI
,
1 978

,
4

, p . 33 1 et s
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I l existe
,
aussi , une technique appelée :

"

advance paymen t projec t

3
1

1" ?
, qui est de plus en plus utilisée en raison , des problèmes

,d'approvisionnement , décou lant de la crise énergétique . Il s
'

agit de prêts

-àtaux , et à conditions favorables , notamment , par des sociétés de distrib

de gaz ,
à des sociétés pétrolières , afin d

'

encourager la découverte et

le développement des gisements de gaz naturel , ou de pétrole . Ces pay

seront liés à un droit d
'

obtenir , par la suite ,
les approvisionnement

soit

réduire lemontant du crédit consenti , soit d
'

augmenter le capital propr

de l
'

emprunteur , et ,
donc de réduire les risque

-Parailleurs , les banquiers peuvent recourir au
"

cofinancement
"

, en fa

participer au projet , les organismes de développement , sous forme d

de fonds propres ,
à de s conditions ,

de taux d
'

intérêts , de différé

d
'

amortissement ,
et de périodes de remboursement ,

intéressant

S . F . I .

, par exemple ,
du groupe de la BanqueMondiale , peut apporter

des fonds propres , sous forme d
'

actions sans droits de vote , (actions préfé

à concurrence de 1 0 à 20% du cap ital social de la société réali
ا

'santle projet ,
ainsi que des crédits participatifs ,

à long terme ,
avec

"

optio

conversion en actions . Ces participations , en capital , sont destinées à

être recédées
,
ultérieurement , de préférence ,

à des investisseurs nationaux

1'uespolitiquesحم@آ
""

-decou@ثك
1)ا

@

,vrirles risques : de non transfert , nationalisat ion , pour les investissement

(3120et les crédits d
'

accompagnement , dans certaines circonstanc

gardent surtout ,
en vue

, que les garanties indirectes , propres ,
à ce

mode de financement ,
leur offrent une grande protection ; il y aura ,

en effe
"

,
des droits

,
de l

'

emprunteur ,
sur les revenus du projet ,

et sur"

3
, ouverts par l

'

emprunteur ,
et ayant trait au projet3@س

:Il- TECHNIQUE JURIDIQUE APPROPRIE

DELEGATIOMمط

n l
'

art ic le 294 du code civil algérien :
"

il y a délégation,
lorsque l

fai t accepter par le créancier, un tiers consen tan t à payer la dette, e

'lieuet plac

.

.1980,17(M . SARMET , cong rès de D ijo

GRENON
,
DPCI

,
loc , c il)

.
1 9 ( Ch . d

'

AUVIGNY - LOMBARD et F . LOMBARD
,
Rev . banq . n

°

40 1 , loc , c i
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,
Rev Banq .

,
n
°
528 , jui
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RATIOAةN- LA DELEGATION EST DONC UNE O

laque lle ,
un débiteu r présente à son créanc ier ,

u

qui s
'

engage à le remp lacer , pour régler la dett

- Elle répond , parfaitemen t aux rapports contractuels du financement d

projet ,
assorti d

'

un contrat d
'

approvisionnemen

trouve
,
en effet

, (son triangle ?2 1 ? ) le dé légant : la société propriétair
ْ

.

délégué : l
'

utilisateur
, (c

'

est - à - dire
,
le groupe industrie l ) ,

lié au-

,délégant,par un contrat de fournitures ,
et consentant à payer la dett

à la place de cette débitric

délégataire : le banquier prêteur ,
créancier ,

don t l
'

objectif esi
-

-d'obtenir des payements
,
directs et irrévocables ,

de l
'

utilisateur
,
co

aux échéances de prêt consenti à l
'

emprunteur ,
et devan

subsidiairement
, protégés de l

'

action du synd ic éventuel d

l
'

emprunteu

- De plus , et c
'

est là
,
tout

"

l
'

intérêt
"

de l
'

opération ,
la relation

,
entre l

et le (remplaçant ) délégué est abso lument indépendante de leu

antérieure avec le débiteur origine l ; un lien de dro it autonome

(3été créé 1

délégué contracte ,
vis - à - vis du délégataire ,

une obligation nouve lle

et autonome , et ne peut lui opposer une exception qu
'

il trouve dans ses ra

ortsا)م@ avec le délégan

délégation offre ,
ainsi au banquier une solution bien me illeure qu

de la cess ion de créance

-L'obl igat ion ,
nouve lle et autonome , de l

'

u tilisateur ,
donne à ses pay

le carac tère irrévocable et direct recherch

autonomie de la convention passée entre l
'

utilisateur délégué et le

déléga taires ,
fait :

"

tout l
'

intérêt de la délégation
"

,
e lle est la raiso

la parfaite adaptation ,
de ce

"

concept
"

,
à la garantie indirecte

،La délégation est valable ,
même , dans le cas de faillite du d élégant ,

sauf

-biensûr ,
la possibilité d

'

invoquer l
'

inopposabilité à la masse , s i la délég

t ion a été consent ie en période suspec t

12 1 1 ECK , Co l loqu e de Deauv i l l e , loc , ci t

;198,412°1221SENARD e t TERRAY , Rev . Banq . ,

TERRAY
,
Rev . banq .

,
loc

,
c i l

"

124 1 S IMLER , fur i s . C iv i l
,
fasc . IV ,

"

les inopposabi li tés des excep t i on

dn



-Dèsl
'

acceptat ion de la délégation , la créance déléguée ,
et ses accessoi

"

cessent
,
en quelque sorte , de faire part ie du gage commun des créan

-ciersdu délégant , pour devenir le gage spécial , le droit ,
exclusif du dél

2 51
1"

ga ta ire

-Enoutre ,
la délégation ne s

'

embarrasse pas des formalités de signific

dans les re lations internationales ; elle suppose , seulement , un échang

de le t tres , ou la signature de convention

- PAR AILLEURS . ON PEUT VOIR . DANS LA DELEGATIO

ACTE ABSTRAI

artic le 294 (alinéa 2 ) , du Code Civil Algérien disposan t , en effet :
"

l

ne suppose pas,
nécessairement, la préexistence d

'

une dette enver

débiteur
,
et le tiers

"

, et l
'

article 296 ,
du même code

,
ajou tant :

"

A moins

de conven tion contra ire
,
l
'

obliga tion du délégué envers le délégataire est valable

-alorsmême
, que son obligation envers le délégan t sera it nu lle, ou sujette à exce

sauf recours du délégué contre le délégan t

-quel
'

ut ilisa؟ا"
-teura it

, ou non ,
une dette envers l

'

emprunteur ,
le contrat d

'

approvisio
1

1nementء est
"

in uti

créance de la banque e st ainsi
"

indépendante
"

grâce à la techniqu

la dé légatio

ex iste d
'

autres techniques jurid iques , comme l
'

inopposab ilité des

except ions ,
du droit cambiaire ,

la séparation de deux contrats , dans le crédi

( la notion d
'

acte abstrait étant reconnue
,
depu is longtemps ,

dans

uridiques
"

de la délé3لمءز

1

0
01)

gat ion
(26 bis

dذشااح(
'

un engagement inconditionnel et abstraitبهاصأ
-lesconséquences de la pluralité des relations financières , en matière inte

7 1
,
mais il apparaît ,

"

plus exact
"

,
de considérer que l

'

engagement
ح

cause
"

(27 bis ) : l
'

extinct ion de la dette du délégant à
égard du d é légata ire ,

et
,
tel est bien le cas dans le financement d

@12
proje

.137°ACou r d
'

Appe l , de Lyon , 12/02/ 1 890 , Jur is Civ il ,

Aءح/ RD , TERRAY
,
Rev B anq . , la*@ن@

ا
R I PERT

, ROBLOT
,
Dro it Commerc ial

, 1 976 , p . 1 05 : -

«la délégat ion dans laquel le ,
le dé légan

ا

@'resict e n u envers le dé légataire est dite :
"

s imple ,
imparfaite

"

, par oppos i tion à la déléga tion
"

parfa it

1 791°quiemporte novation .
,
6Droit Civil , II ,

,.FOUCHARD,Rev Juris , Com

.

3 (
' '

raison
"

.

"

in térêt
"

, selon CARBONIER . Dro it Civ i l , IV
اكا

.J . ECK , Rev . J u ris , com . , loc , ci

4جميم

1ا 2

2 7
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-parsa parfaite adapta,

"

au cas du financement de projet , est d
'

une application aisée
, par u

étranger ,
même , s

'

il n
'

en existe pas
"

un équ ivalen t
"

,
dans la législatio

1و 2loca l

ais le financement de projet
"

même
"

n
'

est pas sans inconvénients . I

enس@8ع3(30) présente , pour l
'

entrepr ise promotrice et pour ses banq

des analystes financ iers , (à laque lle es i4ح

soum؟ is le projet ) n
'

est pas ,
toujours ,

fac ile
,
ou rap ide

-Pourle banqu ier : la mise en place d
'

une unité de
"

projec t financing
"

,
imp li

-quele recru tement d
'

ingén ieurs capables d
'

évaluer les r isques : techn

que s , e t technologiques ,
d

'

un proje

s
'

agit ,
en fait

,
d

'

un mode de financement
,
complexe , soum is : au dro i

, plus familiers
,
aux banques

"

étrangères ,
intervenant

,
le plus souvent ,

en tant que
"

banques consortiales

-Son
"

origina lité
"

prpvient ,
du fait que ,

face à l
'
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,
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l
'
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on

aux
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garan ties indirectes
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, p lus protectrices e t auxquelles s
'

adapt
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.Lesys tème juridique algérien permet de le mettre en oeuvre
,
en ut il

cette techn ique adaptable à tou s les dro it
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