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I'impératif de soumettretout projet aun examen financier et économique approfondi,

et I'absence total e de cette préoccupation. Dans un cas comme dans |'autre, I'analyse
économique a souvent été pergue comme un exercice de justification de décisions prises par
ailleurs, ou encore comme un gaspillage de temps et de moyens... Il n'est pas sir que certains
acteurs ne voient encore ces méthodes avec |'un ou l'autre de ces regards...

I a préparation des projets de développement a oscillé, depuis trois décennies, entre

Le présent manuel a pour ambition de montrer que ces méthodes sont utiles, d'une part, pour
élaborer et évaluer un projet en toute transparence, et, d'autre part, pour aider ceux qui doivent
prendreles décisions de financement ase forger une opinion global e sur I'intérét du projet pour
lacollectivité qui lemet en cauvrey compris sacontribution aux politiques économiques et aux
réformes structurelles (au contraire, lamesure danslaquelleil les contrarie).

Cemanuel d'analysefaisant appel en permanence au jugement del'analyste. Il sagit de mesu-
rer et de calculer, maisil sagit surtout de comprendre, afin de prévoir, préparer et appré-
cier « cequi vase passer » et, apréscoup, dentirer deslecons. Vue sous cet angle, I'analyse
financiére et économique, loin d'étre capable dejustifier toutesles décisions, peut contribuer a
éviter I'enchainement irrationnel, mais encore courant, qui fait qu'un projet sur lequel ont
commencé a se pencher un gouvernement et des bailleurs de fonds extérieurs est nécessaire-
ment un bon projet qui verralejour.

Mais elle n'est que I'une des facettes de |'appréciation du projet : les informations partielles
gu'ellefournit doivent étre compl étées par des analyses sociales, institutionnelles, techniques
et environnemental es appropriées. Par exemple, un proj et socialement utile peut étre entrepris
mémesi son bilan économique apparait négatif ; inversement un projet dont les effets économi-
gues sont positifs peut ne pas étre entrepris, Sil suscite des effets négatifs, sur I'environnement
ou lasanté.

Laméthodologie présentéeici vise d'une part acomprendre les mécanismes de création de
revenus, pour les différents protagonistes du projet comme pour |'économie nationale et,
d'autre part, a étudier dans quelle mesure les moyens mis aladisposition du projet sont
employés efficacement.

Lecritéreessentiel qui aprésidéal'élaboration de ce manuel est I'opérationnalité dansle cadre
des moyens habituellement a la disposition des équipes d'évaluation de projet. Les aspects
pratiques des méthodes ont été préférés aleur sophistication, souvent intellectuellement satis-
faisante, mais dont I'application est peu probable dans la plupart des cas.




Cepremier chapitreprésentebriévement laméthodologie proposée pour |'analyse
financiereet économiquedesproj etsdedéveloppement en décrivant :

« son apport spécifiguedanslecadredu cycledesprojets
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1.1. A QUOI S
ET ECON

L esanaysesfinanciéres et économiquesinterviennent adifférents momentsdu cycledu projet.

I convient d'abord declarifier lalogique qui sous-tend la mise en ceuvre desprojets
de développement,

m» QU'EST-CE QU'UN PROJET DE DEVELOPPEMENT ? 8§1.1.1
puisdeposer le problémedelafinalité decetyped'analyse.
mb AIDER A LA DECISION §1.1.2

m _ES DIFFERENTS DOMAINES D'ANALY SE §1.13
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1.1.1. Qu'est-ce qu'un projet de développement ?
L e cadre logique de gestion du cycle de projet® décrit les proj ets de dével oppement comme
desinterventions se définissant par :
« unbut quel'on cherche aatteindre...
ms |'objectif spécifique
o ...etquel'on peut décomposer en « produits » (matériel, organisationnel, institutionnel,
juridique)...
m |esrésultats
« ... provenant d'une combinai son de moyens de tous ordres (études, investissements, mise
en place d'organismes spéciaux, actes juridiques, etc.)
b |es activités

Un projet sinscrit toujours dans une perspective pluslarge, le cadre d'objectifs globaux aux-
quelsil apporte sacontribution. | doit donc étre conforme aune stratégie sectorielle.

Objectifs de haut niveau auxquels OBJECTIFS
contribue l'intervention GLOBAUX

OBJECTIF

Objectif de l'intervention méme ,
SPECIFIQUE

Produits des activités congues pour
atteindre l'objectif spécifique

Moyens physiques et non
physiques nécessaires
pour entreprendre les
activités

—

Figure 1.1. La logique d'intervention d'un projet

Taches a exécuter dans le cadre de
lintervention

TEF

Un calendrier établit la progression des activités du projet et de sesrésultats dans le temps.

(1) Commission des Communautés européennes, Manuel, gestion du cycle de projet : approche intégrée et cadre logi-
que, 1993.
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Un projet est une action dynamique et multiforme destinee :

« alever certaines contraintes ou a en réduire I'impact (en matiére d'hygiéne urbaine, de
transports, de livraisons de fournitures agricoles adaptées, de production de matériaux
de construction, de diversification des régimes alimentaires, de production de produits
vivriers, derareté de devises, etc.) ;

« €t/ou a exploiter certaines potentialités (force de travail, zones littorales, patrimoine
historique, énergie hydraulique, etc.).

Lesprojets sont desinterventions destinées a provoquer des changements. |Iscomportent iné-
vitablement des risgues puisque lesrésultats futurs sont par natureincertains. Au-deladeleurs
résultatsdirects, ilsont aussi fréqguemment des effetsinduits dans|'économie, I'environnement
naturel, lesrelations sociales, institutionnelles ou politiques.

Pour I'économiste un projet est une combinaison de ressources bien définies, planifiéedansle
temps:

me  |escolts
dont on attend une amélioration du bien-étre pour lacollectivité :

b |esavantages

1.1.2. Aider a la décision

Fondamentalement, |'analyse financiére et économique a pour objet de déterminer et de
quantifier les colts et avantages des projets de développement afin de faciliter laprise de
certaines décisions tout au long du cycle du projet.

Remarque : L'analysefinanciére et économique doit étre complétée par |'éval uation des autres
() : politiques de soutien, technol ogies appropriées, protec-
tion del'environnement, aspects socio-culturels et relatifsalaplace desfemmes
dans|e développement, capacitésinstitutionnelles et de gestion publiques et pri-
vées.

i Tableau 1.1.

(1) Manuel, gestion du cycle de projet..., op. cit.
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Tableau 1.1. L'analyse financiére et économique, outil d'aide a la décision

AIDE A LA DECISION CONCERNANT...

PHASE

Blelel P\ vte) = I'élaboration des buts et orientations sectoriels fondée sur les lecons
INDICATIVE accumulées au cours de I'exécution de projets antérieurs

 la viabilité a priori de I'idée générale du projet
= les premiers choix entre grandes variantes
» la décision de procéder a I'étude de faisabilité

IDENTIFICATION

« le montage d'un projet financierement viable et économiquement rentable
(décisions relatives a la localisation, aux variantes technologiques et aux
modalités de mise en ceuvre)

« les modalités de financement

INSTRUCTION

» l'appréciation des décideurs sur l'intérét réel du projet pour chaque acteur

FINANCEMEN T T e pour la collectivité dans son ensemble

wise en cuvee B le pilotage du projet conformément aux objectifs qui lui ont été assignés et
aux résultats économiques attendus

« le jugement sur les résultats atteints et les impacts économiques du projet

(par exemple pour le déblocage de fonds pour de nouvelles phases du projet)

» les recommandations sur les mécanismes propres a renforcer les effets

positifs et a neutraliser les effets négatifs pour les phases suivantes du projet
ou pour des projets similaires

EVALUATION

1.1.3. Les différents domaines d'analyse

En matiéred’ éudesde dével oppement, onappelle:

« «analysefinanciéere »I'examen desactivitéset flux deressourcesdes agents prisindivi-
duellement (entrepriseindustrielle, commerciale, organisme public, etc.) ou par grands
types (les artisans, les paysans, les commercants de détail, etc.).

w  Onsesituedu point devued'un agent particulier (oud'untype d'agents)

«+ «analyse économique » I'examen des flux concernant des regroupements pertinents
d’ agents, ensembl e des agentsimpliqués dansun projet (filiére de production, économie
nationale ou régionale, par exemple) et deleur impact pour lacollectivité.
m 0N sesituedu point devuedela collectivité
L esanalysesfinanciére et économique sont avant tout des techniquesde production d'informa-

tions standardisées, utiles alacompréhension des mécanismesal'cauvre et des comportements
des acteurs et alaprise de décisions opérationnelles.




Ellesrenseignent sur différents aspectsdu projet, essentiellement :

*
L 2

I'efficacité : qui compare lesrésultats du projet a ses objectifs spécifiques ;

I'efficience : qui comparelesrésultats obtenusaux moyens misen oauvre (I'analysedela
rentabilité desinvestissementsrelévedeceniveau) ;

laviabilité : qui déterminelamesure danslaquellelesrésultats (les avantages) se péren-
nisent apreslafin du projet ;

les effets (impact) : qui identifient et mesurent les conséguences sur |'économie natio-
nale;

la pertinence : qui établit larelation entre les objectifs spécifiques du projet, ses résul-
tats et effets, d'une part, et les objectifs globaux et les contraintes dominantes de I'envi-
ronnement économique, d'autre part.

Lescalculsfinanciers et économiques des projets absorbent souvent une grande part de
ressources en temps. |1 doit cependant rester clair que I’ aboutissement de cetravail réside
dansles analyses menées autant que dans les chiffres eux-mémes.

AU-DELA DESCALCULS... L'ANALYSE

A chague niveau d'analyse correspondent diverstableaux (les« comptes ») et indicateurs. Les
indicateurs mesurent des aspects clés du fonctionnement ou des résultats du projet.

N.B.

L'analyse est trop souvent limitée au calcul d'un seul critére derentabilité : le Taux de
Rentabilité Interne. Or, en aucun cas |le jugement sur |e projet ne peut se résumer a
I'appréciation d'un seul critére. C'est une compréhension globale del'impact du projet
qui doit étre présentée aux décideurs.

1.2. DEMARCHE

Laméthode d'analyse appliquée doit étre adaptée ala nature du projet.

On distingue deux grandes catégoriesde projets

m$ LESDIFFERENTS TYPES DE PROJET DE DEVELOPPEMENT §121

pour lesguelleslesbesoinsd'information sont différents.

mp | 'ANALYSE DES PROJETS A PRODUITS VALORISABLES §1.2.2
mp L'ANALYSE DES PROJETSA PRODUITSNON VALORISABLES §1.23
mp UTILISATION DANS LE CYCLE DE PROJET §1.24



1.2.1. Les différents types de projet de développement

Lesprojets de dével oppement consi dérés dans ce manuel ont tous pour objectifs de développer
I'offre de biens et services: produits industriels, agricoles, miniers ou de service, soins de
santé, services urbains, transports, infrastructures facilitant les activités économiques ou so-
ciaes (routes, centrales énergétiques, dispensaires, écoles, centres culturels, etc.)... D'autres
projets relevant d'une autre logique, tels les projets humanitaires et certains programmes so-
ciaux contre lapauvreté peuvent parfois bénéficier du mémetype d'analysesfinanciéresvoire
économiques ; mais la pertinence de |'application de ces méthodes doit étre examinée au cas
par cas.

Selon le cadre logique, les résultats et objectif spécifique du projet sont décrits d’ une fagon
opérationnelle (quantité, qualité, groupe cible, temps et localisation) par des Indicateurs Ob-
jectivement Vérifiables (I0V) « qui couvrent I’ essentiel et qui peuvent étre mesurés d’ une
facon fiable par un colt acceptable »P. En pratique, cependant, I’ on distingue trois cas de
figure selon que lanature et les conditions particuliéres du projet :

« ne permettent d'apprécier les résultats que subjectivement et non al'aide d'1OV (par
exemple, amélioration des services administratifs sans mesure desrésultats par destests
objectifstels que vitesse detraitement desdossiers, ou bien améioration del’ enseigne-
ment primaire sans mesure du niveau scolaire atteint...) ;

« permettent de quantifier lesIOV uniquement en unités physiques (par exemple, nombre
d’ élévesformés ou kilométres de banquettes antiérosivesréalisées) ;

« permettent le calcul d'|OV en valeur monétaire (par exemple, valeur de la production
additionnelle de boites de conserve, économiesen fraisde fonctionnement ou valeur dela
production deriz).

Danscet ouvrage, on distingue :

o lesprojetsaproduits® valorisables sousformemonétaire. || Sagit essentiellement des
projets de développement delaproduction de bienset services :

» faisant I'objet d'une commercialisation effective ou pour lesquel s existe un mar-
ché (casdescultures vivriéres autoconsommeées) ;

Exemples: projets de développement industriel, énergétique, artisanal, agricole, touris-
tique, ou de crédit aux entreprises.

« fournisgratuitement aux bénéficiaires, ou dont lavente n'obéit pasaunelogi-
gue commerciale, mais qui concourent principalement a des activités dont la
valorisation des produits est « raisonnablement aisée » ; c'est e cas des projets
routiersdont il est possible de calculer I'essentiel des conséquences économi-
guessur lescoltsdetransport et |le volume destrafics existants et induits, voire
sur d'autres paramétres tels que les gains en matiére d'assurance.

(1) Manuel, gestion du cycle de projet..., op. cit.
(2) Lesavantages directement fournisalacollectivité.
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Exemples: projets de développement d'infrastructures routiéres, projets de formation
professionnelle ou de vulgarisation agricole.

o lesprojetsaproduitsnon valorisables monétairement defacon fiable sans dépasser le
temps et | es ressources dont disposent généralement les analystes, sansfaire appel aun
corps d'hypothéses « excessif » ou encore sans en dénaturer I'objectif spécifique. Onne
cherche pas atout prix aen valoriser « I'utilité ». C'est généralement le cas des projets
sociaux (dont les « produits » sont les éléves formés, les patients soignés, les vies sau-
vées, leslienssociaux améliorés...) et fréquemment des projetsde préservation (del'en-
vironnement naturel, du patrimoine culturel...).

Exemples: projets de santé publique, d'éducation nationale, de réseaux d'assainisse-
ment urbain, de services sociaux, de préservation de I'environnement, de dével oppement
culturel ou d'appui institutionnel.

La limite entre ces deux types de projets n'est pas absolue, elle ne dépend parfois que des
ressources qu'il est possible de consacrer ala valorisation des avantages du projet. Certains
projets de route sont ainsi « a produits non valorisés » alors que dans d'autres situations des
enquétes précises de trafic permettent de les valoriser. De méme, dans certains cas, il est
possible d'estimer la production supplémentaire induite par un projet d'appuisaux PME (mise
adisposition de crédits, formation technique...) que I'on analyse alors comme un « projet a
produitsvalorisables » ; dansd'autres circonstances|e cal cul delaproduction supplémentaire
induite sera « raisonnablement » impossible a mener, conduisant a I'analyse d'un « projet a
produits non val orisables ».

Remarque: A coté des projets « purs », certains projets ont des composantes relevant de
plusieurs catégories. Les projets de dével oppement rural intégré combinent ainsi
des aspects de développement de la production (valorisable) et des aspects so-
ciaux (non va orisables). Les projets de protection del'environnement combinent
aussi fréguemment des produitsval orisables (exploitation de ressources) quel'on
estime a cété de produits non val orisables (préservation de ressources), souvent
jugés plusimportants.

Letravail d'analyse financiére et économique dépend de la nature du projet. Le tableau 1.2

indique les méthodes empl oyées dans chague cas :
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Tableau 1.2. Nature des projets et cadre méthodol ogique appliqué

APPRECIATIONS IOV EN UNITES IOV EN VALEUR
SUBJECTIVES PHYSIQUES MONETAIRE

Produits non valorisables Produits non valorisables Produits valorisables

NATURE DU
PROJET

METHODES Analyses :

UTILISEES Analyse codt-utilité® - g% ft;ilzz?gr?;e(b) Analyses codts-avantages

- dimpact économique©

10V : Indicateurs Objectivement Vérifiables.

(a) Les analyses « colt-utilité » aide a hiérarchiser les alternatives. Elles ne sont pas présentées dans ce manuel.

(b) Pour les choix de variantes d'un méme projet ou projets alternatifs ayant un objectif spécifique et des résultats identiques
ou comparables, on recourt aux « analyses colt-efficacité ».

(c) Si justifié par la taille du projet.

1.2.2. L'analyse des projets a produits valorisables

Pour ces projets, I’ analyste fait appel aux méthodes colts-avantages, se traduisant par une
redéfinition spécifique des colits et avantages a chaque étape del'analyse.

ANALY SES COUTS-AVANTAGES

Lesanalysesfinanciéres et économiques utilisent |es méthodes colts-avantages qui
reposent sur :

o lanalyse...: il s agit de comprendre (puis d’ expliquer) autant que de mesurer et
caculer ;

o ...desflux... : seulslesmouvements matériels (biens et services) et monétaires sont
pris en compte - et non le patrimoine des agents en tant quete! ;

o ..entermesdecoltset d avantages... : achaque étapeil faut donc (re)définir quels
flux sont des codits ou des avantages ;

e ..Qquel’onvalorise: c'estlalepoint fort de ces méthodes car I’ on ramene ainsi tous
lesflux en « termes communs ». Maisil s agit aussi de la principale difficulté de leur
mise en cauvre quand certains flux (autoconsommation agricole, échangesinformels,
services sociaux, utilisationsdel’ environnement naturel, etc.) ne donnent paslieu a
un échange monétaire réel ou quand on estime que le prix effectif ne représente pasla
véritablevaleur ;

e ...puisquel’oncompareet combine: lestraitements mathématiques permis par la
val orisation fournissent desinformations synthétiques sur le projet et sarentabilité.
Lesindicateurs de rentabilité les plus utilisés sont présentés en annexe E.




N.B.: Dans ce manud, I'analyse colits-avantages a une acception plus large que celle de
« Cost-Benefit Analysis » généralement utilisée par |es économistes de proj et anglo-
phones.

(a) Analyse financiére

Pour chacun des agents partie prenante dans des activitésliées au projet :

« lescoltssont constitués par |es charges (dépenses et, éventuellement, flux non-monéta-
risé) defonctionnement et d'investi ssement,

« lesavantages par les produits (recettes et, éventuellement, flux non-monétarisé) issusde
I'activité.
C'est lavaleur exacte de ces flux acquittés ou regus par |'agent qui est prise en compte.

Letravail aeffectuer pour mener abien I'analyse financiere consiste, pour chague agent, a:

« identifier et estimer touslesflux monétaires et de biens et servicesrésultant des activités
del'agent dansles situations avec et sans projet : colts d'investi ssement, colts de fonc-
tionnement, avantages que |'agent tire de ces activités ;

« farelepoint sur lasituation financiéere globale de I'agent et donc sur sasolvabilitéetla
viabilitédesesactivités ;

o caculer larentabilité des capitaux investis ;

« récapituler lesconcour sfinancier s extérieurs nécessaires.

L'articulation des grandesinterrogations auxquelles|'anal yse financiére apporte des réponses
est présentée sur le schémasuivant (voir aussi annexe B).

1> Figurel.2.



<
N No o <5 N\ N
<O W e <Y AN NSRS 2 o
ﬁg?’?\ \Q\)Q' L NS Q\Q’?\ H OV\OP H Q}(( \Q\)Q’ H \\\P?) \O$P\ H Q,((Q\ ;/&Q H
\ o $P$ N o \AQ AW
<,/(/Q\“ L\ O %QO& $<g?\ Q@l
\

SOLVABILITE VIABILITE
avec et sans avec et sans
projet projet

CONCOURS
FINANCIERS

RENTABILITE
FINANCIERE

Figure 1.2. Principe de I'analyse financiére

(b) Analyse économique
Deux perspectives peuvent étre adoptées dans|'analyse pour lacollectivité (I'économie natio-
nale) des projets aproduits valorisables, selon quel'on cherche :

« adresser lebilan des effets du projet sur I'économie nationale ;

« aévauer laviabilité du projet dans|'environnement économiqueinternational .

Danslapremiére perspective (analyse des effets) :
« les colts sont définis comme les ressources économiques qui échappent al'économie
nationale : ce sont les pertes de devises? ;

« lesavantages sont définiscommel'ensemble desrevenus nouveaux distribués aux agents
intérieurs (contribution a la croissance de I'économie) auxquels s'gjoutent éventuelle-
ment |'augmentation de laconsommation intérieure.

Danscette optiquelessalaires, par exemple, considérés comme des colits dans|'analyse finan-
ciére, deviennent des avantages (distribution de revenus).

(1) Lesdevisesreprésentent larichesse de I'économie national e vis-a-vis del'extérieur.




Dans la deuxiéme perspective (analyse de la viabilité dans I'économie internationale), le re-
cours possible aux marchés mondiaux donne alors le colt d'opportunité des biens et services
produitset utilisés:

« les colits correspondent aux consommations réelles de ressources économiques, aux-
quelles on attribue non plus leurs valeurs locales, mais les valeurs qu'ils ont sur les
marchés internationaux (sauf sils ne sont pas commercialisables sur ces marchés) ;

« lesavantages sont constitués par |es produits, auxquels on attribue également lavaleur
gu'ils ont sur les marchésinternationaux.

Dans cette optique, les postes de colits et d'avantages sont semblables a ceux de I'analyse
financiére, seuls changent les prix que I'on applique.

Laméthode proposée dans ce manuel combine cesdifférentspointsdevue, utilesal' ap-
préciation quel'on peut porter sur leprojet.
Letravail aeffectuer pour mener abien une analyse économique compléte consisterait a :

« établir lecompte consolidé de I'ensemble de tousles agentsimpliquésdansle projet ;

¢ caculer I'ensembledeseffetsinduitsdans|'économie ;

« déterminer laviabilité du projet dansle cadre del'économieinternationale ;

.

calculer larentabilitédes capitaux investis (sur labase de leur co(t total effectif, deleur
co(t en devises, et/ou de leur colt en référence aux marchésinternationaux) ;

« examiner sapertinence du point de vue des politiques économiques et réformes structu-
rellesmenées.

L'articulation des grandesinterrogati ons auxquell es|'anal yse économique apporte des répon-
ses est présentée sur le schéma suivant (voir aussi annexe C).

1> Figurel.3.
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Figure 1.3. Principe de I'analyse économique des projets a produits valorisables

1.2.3. L'analyse des projets a produits non valorisables

Pour ces projets, I'analyste fait appel aux méthodes d'analyse des colts (analyse de budgets),
d'analyse d'efficience et, |e cas échéant, d'analyse des effets économiques.

L 'optique adoptée dans le cas des projets a produits non valorisables se limite a garantir la
minimisation des co(ts, sans tenter de calculer si lavaleur des co(its est supérieure ou infé-
rieure acelle des avantages.

« Lescolts sont constitués par toutes les ressources employées.

« Lesavantagessont explicités sousforme de « résultats » tangibl es et exprimés en quan-
titésphysiques.

Le travail a effectuer pour mener a bien I'analyse des projets a produits non valorisables
consistea:
o définir lesrésultats attendus du projet sous laforme d'unités descriptives simples quan-
tifiablestellesque : élévesformés, accouchementsréalisés, patientstraités, surfacespro-
tégées ou foyersraccordés au réseau ;




« calculer lebudget du projet sur labase detouslesflux engendrés : colts d'i nvesti ssement
et co(its de fonctionnement ;

« fairele point sur la situation financiére des agents concernés et donc sur leur solvabi-
lité;

« récapituler lesconcour sfinancier sextérieurs nécessaires en identifiant précisément les
contributeurs (usagers, Etat, bailleurs de fonds...) ;

o calculer I'efficience du projet en vérifiant que les ressources qui y sont consacrées sont
non seulement suffisantes maisaussi nécessaires ;

o déterminer laviabilité desactivitésdu projet ;
« le cas échéant, mesurer les effets du projet sur les grands objectifs économiques du
pays : échanges extérieurs, finances publiques, répartition desrevenus;

« examiner sapertinence du point de vue des stratégies et programmes sectoriels, ains
gue des politiques économiques et réformes structurelles.

L 'articulation des grandesinterrogations auxquel | es|'anal yse colt-efficacité proposée apporte
desréponses est présentée sur le schémasuivant.

1> Figure1.4.
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Figure 1.4. Principe de |'analyse des projets a produits non valorisables

1.2.4. Utilisation dans le cycle de projet

D'une fagon générale, I'apport spécifique a l'information des décideurs est résumée dans le
tableau suivant.

1> Tableau 1.3.

Lebut desanalysesfinanciére et économiqueest daider aladécision adifférentsmomentsdu
cycledeprojet. Elles sont menées comme une activité propre au cours destrois phases suivan-
tes:

o identification : il Sagit dorsde mener desanayses sommaires, maisqui le sont de moins
en moinsau fur et amesure que se précisel'idée du projet ;

« instruction : au coursdelaformulation du projet, les analyses financiére et économique
doivent permettre de sélectionner les variantes les plus intéressantes. A lafin de cette




phase, on se livre aune évaluation ex-ante dans |e but de préparer ladécision de finan-
cement ;

« évauation : les évaluations en cours et les évaluations ex-post incluent des analyses
financiére et économique, les premiéres éant souvent les plus dével oppéesdansieséva
luations en cours, les secondes dans | es éval uations ex-post.

Tableau 1.3. Principaux apports des analyses financiére et économique

PRINCIPAUX BUTS PRINCIPAUX DOMAINES D'INFORMATION
PROJETS A PRODUITS VALORISABLES

ANALYSE = Evaluer I’intérét et la faisabilité * Revenu des agents
FINANCIERE financiére pour les agents , * Rentabilité des capitaux investis par
« Informer les agents concernés les agents
« Informer les bailleurs de fonds et * Budgets de fonctionnement
organismes de tutelle « Etablissement des contributions

extérieures

ANALYSE « Evaluer I’efficience des ressources « Création nette de revenus
Selo)\lo] lo)0]= investies « Impact sur les équilibres macro-
e Informer les bailleurs de fonds et économiques
organismes de tutelle  Viabilité dans I'économie mondiale

= Rentabilité pour la collectivité
* Pertinence par rapport aux politiques

PROJETS A PRODUITS NON VALORISABLES

NN = s < Evaluer lafaisabilité financiére pour = Budgets de fonctionnement
BUDGET les agents concernés » Etablissement des contributions
it © Informer les agents concernés extérieures
< Informer les bailleurs de fonds et = Viabilité financiere pour les agents
organismes de tutelle

Minimisation des co(ts

ANALYSE = Evaluer I’efficience des ressources
blU=a5llla 62 investies et de fonctionnement
e = Informer les bailleurs de fonds et
organismes de tutelle

Distribution de revenus

Effets sur les échanges extérieurs
Effets sur les finances publiques
Pertinence par rapport aux politiques

ANALYSE « Evaluer les effets de I’utilisation de

D'IMPACT ressources par le projet
elo)\[o)VIle8]=Y = Informer les bailleurs de fonds et
organismes de tutelle

1> Tableau 1.4.
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Tableau 1.4. L'analyse financiére et économique
dans les trois phases clés du cycle de projet

PHASE OBJET ET INCERTITUDE QUESTIONS CENTRALES

e Calculs et analyses sommaires.

* Degré élevé d'incertitude sur les
données (=30 %).

* Minimiser le risque de voir l'intérét
de l'idée de projet infirmée lors de la
phase d'instruction.

= Tous aspects financiers et
économiques détaillés.

= Incertitude sur les données
techniques réduite au minimum
(=10 %).

= Données financiéres et
économiques détaillées, mais,
parfois, avec une période d'analyse
limitée.

= Incertitude sur ce qui se serait
réellement passé si le projet n'avait
pas été mis en ceuvre.

| 1.3. QUELQUES CONCEPT?

Ladémarche d'analyse financiére et économique sappuie sur quel ques notionsfondamental es
liéesalatechnique de calcul utilisée ou alanature méme des projets de dével oppement.

L'objet desanalysesdoit étredéfini :
mp | ES AGENTSET LES FLUX

mp |'APPORT « ADDITIONNEL » DU PROJET

» L'idée de projet mérite-t-elle d'étre
poursuivie par une étude de
faisabilité ?

= Le projet est-il viable pour tous les
agents qui y participeront ? Et pour
I'économie nationale ?

= Apporte-t-il plus d'avantages que de
codts a la collectivité ?

* Les ressources qui y sont
consacrées sont-elles utilisées
efficacement ?

* Quels sont les écarts observés avec
ce qui était initialement prévu ?

» Le bilan des ressources consacrées
au projet et des avantages qui en ont
résulté est-il positif ?

§131
§1.3.2




Deux facteurs essentiels dans I'exécution de tout projet doivent aussi étre considérés:
mp LA PRISE EN COMPTE DU TEMPS §133
mp RISQUE ET INCERTITUDE §1.34

1.3.1. Les agents et les flux

Lamise en cauvre d'un projet de dével oppement Sappuie sur des acteurs appelés agents. |l
sagit de personnes physiques (artisan, paysan, commercant, consommateur...) ou de person-
nes moral es (entreprise, banque, administration, organisme de dével oppement...) dont lesfonc-
tions économiques consistent essentiellement & produire et/ou commercialiser des biens et
services, distribuer desrevenus, financer des activités, consommer desbiens.

Leraisonnement suivi pour |'analyse de projet repose sur |'étude des flux de biens, services et
dargent®, que les agents échangent entre eux. Dans les diagrammes de flux, on représente
classiquement lesagentspar descellules :

Flux Entrants matériels Flux Sortants matériels

A 4

Flux Sortants monétaires Flux Entrants monétaires

Figure 1.5. Les flux échangés par un agent avec son environnement

L es agents utilisent des moyens de production appelésfacteur sde production pour transfor-
mer desbiens et services existants appel ésconsommationsinter médiair es (matiéres premie-
res, produits semi-finis, produits finis et services incorporés) en productions nouvelles. On
retient traditionnellement trois types de facteurs de production : le travail, le capital et les
facteurs naturels (provenant du patrimoine naturel : terre, climat...).

Pour désigner I’ ensemble des facteurs de production et consommationsintermédiaires entrant
danslaproduction, on emploieletermeplusgénéra d’ « intrants ». Et I’ on parle d’ « extrants »
pour les produits'?.

(1) Sous ses différentes formes.
(2) Onemploie parfoislestermes anglais « input/output » au lieu d' « intrants/extrants ».



Facteurs de production
(travail, capital, facteurs naturels) AGENT Produits
Consommations intermédiaires PRODUCTIF (biens ou services)

>
(biens et services a transformer)

\ 4

Figure 1.6. Flux physiques échangés par les agents productifs

1.3.2. L'apport « additionnel » du projet

Lesflux de colts et d'avantages constatés dans|asituation avec projet ne sont pastous engen-
dréspar le projet. En|l'absence de celui-ci, un certain niveau de production et de service aurait
également été atteint, en quantité et en qualité différentes. C'est I'écart entrelesflux dela
situation avec projet et lesflux dela situation sans projet, aux mémes dates, qui mesure
I"apport réel du projet. D'unefagon générale:
Apport du projet = Flux avec projet — Flux sans projet

Soit :

Avantages additionnels= Avantages

avec projet

- Avantagessans projet

et
Co(ts additionnels = Col(ts . —Colts
avec projet

sans projet

Il convient de prendre garde ane pas confondre lasituation sans projet avec lasituation avant
projet. En effet, toute activité est appel ée aévoluer et ladétermination des caractéristiquesde
lasituation sans projet doit tenir compte de cette évolution : baisse defertilité desterresou au
contraire amélioration des rendements par |'adoption « spontanée » de techniques culturales
plus intensives, croissance démographique entrainant la mise en culture de nouvelles terres,
augmentation dela production artisanaleinformelle, augmentation du trafic routier ou encore
desinfrastructures d'assai nissement urbain ou de soins de santé primaires. La détermination
delasituation sans projet reléve destechniques de prévision. Elle est nécessairement entachée
d'une incertitude plus ou moins forte selon les circonstances. Elle n'en reste pas moins la
situation de référence indispensable pour estimer |'apport réel du projet.

1.3.3. La prise en compte du temps
N.B.: Lesnotions présentéesdans ce paragraphe sont développéesdans|'annexe A.

Lachroniquedesflux d'avantage net résultant d'un investissement productif se présente géné-
ralement sous la forme d'une « courbe en S». lls sont fortement négatifs durant la (les)
premiére(s) année(s) du fait des dépenses d’ investissements, puis s é évent progressivement
jusqu’ aatteindre un plateau.
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Figure 1.7. Profil général des flux dans le cas d'un projet productif

Deslors, seposelaquestion delaprise en compte du temps : investir ¢’ est engager (immobi-
liser) desressourcesrares (lescodts), dans|’ espoir d’ en obtenir ultérieurement des avantages.
Mais comment comparer des colts et avantages qui se produisent a des moments différents,
parfois séparés de dix années ou plus ?

Unemémesommed’ argent n’ apaslamémevaleur selon le moment ou elle est échue. Un euro
aujourd’ hui « vaut » plus qu’un euro dans 2, 5 ou 10 ans pour trois raisons totalement indé-

pendantes les unes des autres :
(1) Lahausse générale des prix (I'inflation) réduit d’ autant le pouvoir d’achat de
I"argent. Ainsi 100 euros aujourd’ hui permettent d’ acheter plus que 100 euros




)

©)

danstroisans. Ex-ante, afin d'éviter les erreursrésultant de ce phénoméne d’ éro-
sion monétaire, on effectuelaplupart desanalysesen prix constants, ¢’ est-a-dire
apouvoir d achat constant de lamonnaie. Ce type de raisonnement suppose que
les prix restent inchangésles uns par rapport aux autres : I'impact del’ augmen-
tation des prix est alors identique pour les colts, |es avantages et |e solde net.

Certains calculs sont toutefois effectués en prix courants, ¢’ est-a-dire selon les
prix effectivement appliquésaladate alaguellelestransactionsont lieu. C'est le
mode de calcul qui est adopté rétrospectivement (éval uations ex-post) ou pour
prévoir les besoins detrésorerie et | es budgets de dépenses publiques.

La« préférence pour le présent » universellement répandue, réduit |aperception
des valeurs futures par rapport aux valeurs présentes. On accorde ainsi moins
d'importance a une somme (co(t ou avantage) mise en jeu dans le futur qu'ala
méme somme® aujourd’ hui. L’ actualisation correspond &laprise en compte de
cette préférence pour e présent. Cette technique de calcul permet de calculer la
valeur actuelle d’une somme future. En pratique, elle a pour effet de réduire
I”importance des sommes échues dans le futur, et ce d’ autant plus qu’ elles sont
plus éloignées dans|etemps.

Cependant lalimite majeure de cettetechnique est qu'il n’ existe pasde procédure
objective de détermination d'un taux unique d’ actualisation, ¢’ est-a-dire de « la
vitesse de dépréciation de |’ argent ». Savaleur est fixée par des approchesindi-
rectes (coltsd’ opportunité...) ou en fonction delapolitique économique arrétée.

Le pouvoir rémunérateur des capitaux créé des « manque a gagner ». En effet,
tout projet implique I’ utilisation de ressources (argent, terre, force de travail...)
qui pourraient étre utilisées ailleurs. Pour une utilisation donnée, I’ avantagetiré
delameilleure des utilisations alternatives mesurele manque agagner, il mesure
le colt d’oppor tunité d' utilisation delaressource, le colt d’ opportunité d’ une
ressource représente donc le revenu net le plus éevé que cette ressource peut
rapporter ailleursdans!’ économie.

Onmesureainsi lecolt d’ opportunitédu capital investi dansle projet généra-
lement sous laforme d’ intérét constant dans|e temps par :

— letaux des aternatives de placement des capitaux financiers, le plus sou-
vent le taux moyen du marché, pour |’ analyse financiére ;

— letaux derentabilité moyenne desinvestissements danslepays (ou dansla
branche), pour I’ analyse économique.

(1) En prix constants, donc a pouvoir d’ achat identique.




1.3.4. Risque et incertitude

Danslaréaité, lamise en cauvre d’ un projet se passe rarement comme envisagé danslesplans.
Les codts et avantages effectifs s écartent alors des valeurs prévues.

Maisil existe d’ autresrisques (« externes »), detoutes natures, engendrés par le projet et dont
les conséguences économiques ne peuvent pas forcément étre chiffrées : risques économiques
(de perturbation des marchés, par exemple), écologiques, sociaux, en termes de sécurité ali-
mentaire, etc. C'est au moment de la formulation (phase d’instruction — et, préalablement,
phase d'identification) que cesrisques et leur probabilité doivent étre estimés.

L’ incertitude setraduit essentiellement par une mauvaise estimation :
« descoltsprévus : on tient compte desrisques de dépassement, en introduisant des provi-
sionspour imprévuset al’aidedel’ analysede sensibilité;
« desavantagesattendus : on tient comptedu risquede surévaluation al’ aidedel’ analyse
desensibilité.

(a) Les imprévus

En situation ex-ante, quelle que soit laqualité du travail de préparation, on introduit un poste
d' imprévus, encore appelé « provisions pour imprévus ». Le calcul de ces provisions con-
siste aappliquer un pourcentage de hausse (en général de 5 a15 %) aux estimationsinitiales.
Il doit étre clair, cependant, que ces provisions ne peuvent servir a réduire la précision du
travail de formulation du projet (cf. tableau 1.4, § 1.2.4).

En pratique, lesimprévus ne sont généralement introduits que pour laphase d’ investissement,
particuliérement quand celle-ci comporte des travaux de construction de génie civil impor-
tants. Lesimprévus de la phase de fonctionnement sont traités par I’ analyse de sensibilité

N.B.: Cesprovisionstechniques netiennent pascompte deseffets delahausse généraledes
prix dueal’inflation future. Ce phénomeneimplique de passer des prix constants aux
prix courants (provision pour hausse des prix—8 A.1).

(b) L’analyse de sensibilité

Aux stades de lapréparation du projet, les colts et avantages ne sont que des estimations. Au
cours de lamise en cauvre du projet, des circonstances imprévues peuvent surgir et modifier
cescolts et avantages prévusal’ origine. || est par conséquent important d’ évaluer les consé-
quences de ces variations. Cette évaluation se fait au moyen d’ une analyse de sensibilité.

Pour toutes les analyses (financiéres ou économiques), |a derniére étape des calculs consiste
donca:

« déterminer quels sont lesvariables dont les valeurs sont les plusincertaines;



o déterminer quelles sont leursfourchettes plausiblesdevaleurs ;
« puisévauer jusqu’ aque point lesrésultats (les soldeset indicateurs pertinents) del’ analyse
y sont sensibles:
— soit par des calculs fondés sur des fourchettes de valeur,
— soit encalculant lesvaleurscritiques de cesvariables, c'est-a-direleursvaeurs
qui rameénent I'avantage net aun niveau jugéinsuffisant (rentabilité nulle...).
Classiquement, on étudie dans quelle mesure
o desretardsdanslamise en cauvre;;
« et/ou desretards dans lamontée en puissance jusgu’ apleine production ;
« et/oul’augmentation descolitsd' investissement ;

« et/ou |’ augmentation des codts de fonctionnement (fondée sur les variables spécifiques
au projet tellesquele prix del'énergie ou desengrais, ou bien sur des paramétres macro-
économiquestel queletaux de change, lestaxesou les subventions) ;

« et/oularéduction des avantages bruts escomptés (en quantité ou en prix) ;
« et/oularéduction deladuréedeviedu projet ;
se répercutent sur les résultats attendus du projet.

L’ importance de ces répercussions, leurs conséquences sur |’ appréciation quel’ on peut porter
sur le projet et |aperception que les anaystes ont de lavrai semblance de cesnouvellesvaleurs
révélent les risques courus. Ces derniéres peuvent modifier le jugement global porté sur le
projet. L' analyse de sensibilité fait donc apparaitre alafois les variables ayant le plus d'in-
fluence sur les performances d’ ensemble et leur « fragilité». || s agit donc la d'un aspect
fondamental de’ analyse d’ un projet®.

(1) L'expérience de divers bailleurs de fonds semble bien démontrer que cette fragilité des projets a été insuffisamment
explorée dans e passé.




1.4. PROCEDURE RESUMEE DE L'ANA
ET ECONOMIQUE

L es diagrammes suivants montrent le cheminement d'ensemble suivi pour mener abien les
analysesfinanciéres et économiques des projets de dével oppement.

(Pour un agent)

Produits,
charges
et
investissements

I—)

Plan de
financement

Compte
de trésorerie

Solvabilité
Viabilité
1
‘ ‘
\4
Echéancier Compte de Compte
 des production- de
décaissements exploitation bilan des flux
Impact Rentabilité Rentabilité
budgétaire Viabilité Viabilité

FM = Flux monétaires
FNM = Flux non monétaires = Flux en nature

Figure 1.8. Procédure générale de I'analyse financiére
d'un projet a produits valorisables
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Figure 1.9. Procédure générale de I'analyse économique
d'un projet a produits valorisables
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