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minimal cohérent des agents dont |es opérations seront significativement modifiées par
le projet (chapitre 2). Ce sont |es comptes de ces agents (dont |'analyse financiére aété
menée) qui sont consolidés.

I 'étude de I'insertion du projet dans I'économie nationale permet de repérer I'ensemble

L'objet del'établissement du compte consolidé est :

o debaétir lescomptes synthétisant lesflux d'échange que I'ensembl e des agents concer-
nésentretient avec lereste del'économie ;

o devérifier laviabilité densembledu projet ;
« decalculer son efficience en termes de productivité des moyens employés et derenta-
bilité globale des capitaux investis.

En pratique cependant, |'établissement et I'analyse du compte consolidé préparent surtout les
trois temps forts de I'évaluation économique : impact sur les grands objectifs économiques
nationaix, viabilité dansle contexte de|'économieinternational e et efficience économique.

N.B.: Afindallégerletexte, I'ensembledesactivitésregroupéesdanslasituation avec projet
est simplement appel é « projet » dans lasuite de ce manuel.

Cepremier stadedel'analyse économiqueconsistea :
« consolider lescomptesdesagents concernésen un seul compte

m» METHODE §4.1.1

mp PROBLEMESET PRECAUTIONS §4.1.2
o évaluer lesactivitéset lesinvestissementssuscitéspar leprojet

m VIABILITE §4.21

m EFFICIENCE GLOBALE §4.22

m ANALYSE DE SENSIBILITE §4.2.3

« fairelebilan detouslesfinancements, exceptionnelsou récurrents, qui devront
étremobiliséspour assurer laréalisation du projet

mp FINANCEMENT DES COUTS RECURRENTS §43.1
mp ECHEANCIER CONSOLIDE DES DECAISSEMENTS §432
m» ANALYSE DE SENSIBILITE 8433




4.1. TECHNIQUE I

Laconsolidation est une technique comptable dont |e principe est facile a comprendre. Pour
une période donnée, elle permet de d'établir une présentation unigue de I'activité globale de
différents agents en éliminant tout double compte.

Latechniquedebaseest simple, maisexige cependant d'éreappliquée avec
rigueur :

mp METHODE §4.11
mp PROBLEMESET PRECAUTIONS §4.12

4.1.1. Méthode

L aconsolidation des comptes de production-exploitation et de bilan desflux d'un ensemble
d'agents consiste a substituer aux comptesindividuels des agents un compte unique retracant
lesflux d'échange entre cet ensemble et lereste del'économie.

Formellement I'opération de consolidation consiste simplement a:

« inclure dansun seul tableau |'ensemble des flux entrants et sortants enregistrés dansles
comptesindividuelsdesagents ;

« enédiminant lesflux correspondant a destransferts entre ces agents.

Le compte consolidé ainsi obtenu alaforme habituelle des comptes de production-exploitation
ou debilan desflux, et lesrubriquesdeflux entrants et flux sortants qu'il comporte recouvrent
I'ensemble des rubriques figurant dans |es comptesinitiaux des agents, al'exception des pro-
duits échangés entre eux.

Soit I'exemple d'un projet de création d'une unité de congélation de crevettes. L'ensemble des
agents concernés par I'implantation de cette unité est, outre I'industriel, les aquaculteurs qui
devront réaliser desinvestissements afin de faire face al'augmentation de lademande de cre-
vettes. Bien que cesderniersinvestissements nefassent pas|'objet de financement international
et gu'ils dépendent del'initiative des aquaculteurs, lacohérence du projet implique de dresser
les comptes financiers de ces derniers afin d'établir lavalidité de I'opération® et d'en mesurer
larentabilité du point de vue delacollectivité.

(1) Lesaguaculteursréaliseront-ils effectivement cesinvestissements ? Quelles sont lesincitations et lescontraintesqu'ils
rencontreront ? Etc.



\ <
N o F <% Y
o A < e < © W 82 N2
oV H @ e oF ST R W T e
\ o O W o 3\ W
SN o N N S N
Y ) P \«&3 &

A CENTRE DE
REFRIGERATION

AQUACULTEURS

Avec Cl = Consommations Intermédiaires
P = Production

Figure 4.1. Diagramme de flux des agents concernés par le projet

L es comptes de production-exploitation'® de ces agents ayant été dressés,

Aquaculteurs Centre deréfrigération
€L, P, P, + Cl P,
VA,
Avec VA = Valeur Ajoutée VA

Figure 4.2. Comptes individuels des agents

(1) Ou bien les bilans des flux.




il est possible de calculer le compte consolidé du projet :

CHARGES PRODUITS

Aquaculteurs : Cl, P
P, + CIR
Centre de P,
réfrigération :

Aquaculteurs + VA, + VA,
centre de
réfrigération :

Figure 4.3. Calcul du compte consolidé

Soit, apres élimination des flux inscrits a la fois en produits et en charges (et qui n'ont par
conséquent aucun impact sur le résultat global) :

CHARGES PRODUITS

cl, + Cl, P

R

VA, + VA,

Figure 4.4. Compte consolidé

N.B.:

(1) Siunepartie(P,") delaproduction desaquaculteursest livrée ad'autres agentsquele
centre deréfrigération, lavaleur de cette production figureradans la colonne des pro-
duits du compte consolidé dont le montant séleveraalorsa: P,' + P..

(2) Onnotequelavaleur gjoutée de cet ensemble est égal alasomme desval eurs gjoutées
desagentsprisindividuellement :




VA =2 VA

consolidée agents

Deméme, le RNE del'ensemble est égal alasomme des RNE des agents :
RNE =2 RNE

consolidé agents
Laconsolidation seffectue :

« Soit pour chaque situation avec et sans projet, quel'on compare ensuite pour calculer les
flux additionnels ;

« soit directement sur labase des « comptes additionnels » des agents.

Remarque: Lesbilans consolidés, qui relévent de la comptabilité de patrimoine, sont d'une
autre nature que les comptes consolidés de flux (compte de production-expl oita-
tion, compte de bilan desflux) présentés dans ce chapitre du double point devue
del'ensembledes agents sur lesquel sils portent et destechniques de consolidation
utilisées (8§ F1.2).

4.1.2. Problémes et précautions

Laqualitédel'information fournie par |e compte consolidé dépend évidemment directement de
laqualité des comptes originels des agents en ce qui concerne leur fiabilité et leur cohérence.

Lafiabilité del'information est un probléme général en analyse ex-ante et plus spécifiqueala
situation sans projet en analyse ex-post.

La cohérence des données et de la construction des comptes consolidés exige un traitement
homogéne des comptesinitiaux. Par exemple :

+ lemémetype d'hypothésesdoit étre adopté pour tousles agents ;

« Uuneattention particuliére doit étre apportée au traitement des comptes dont les exercices
sont décal és (différence entrelacampagne agricole et I'année civile, par exemple) ;

« lesamortissements doivent étre cal culésdelaméme facon.

Laconcordance des prix tout au long des années étudiées est un élément d'autant plus critique
queletype de production considéré est soumisadefortsa éastechniques (climat, approvision-
nement international ...) ou de marché (variations des prix...).

Comptetenu del'information disponible, ou afin delimiter letravail, on est parfois conduit a
isoler les seules activités couvertes par le projet parmi toutes celles auxquelles se livrent les
agentsayant plusieurs activités?. Les comptes des agents ne reflétent alors pas|'ensemble de
leur activité économique et ne donnent gu'unevision tronquée deleur situation financiérerédle;
cettevision partielle n'a pas de conségquences pour |e compte consolidé, dont I'examen n‘apas

(2) On parle de « budgets partiels » pour ce type de calculsrelevant de la « comptabilité analytique ».

-



pour objectif deretracer lesintéréts et stratégies particuli éres des agents, maisd'établir lebilan
desactivitéssur lesquellesintervient le projet.

Enfin, il est utile de rappeler que, comme toute agrégation, si la consolidation apporte des
informations nouvelles, elle entraine aussi une grande perte d'informations, gommant les ap-
ports particuliers des agents. L'analyse du compte consolidé ne peut donc en aucun cas se
substituer al'analyse financiére des agentsimpliqués.

4.2. EVALUATIO
INDUITES P

A partir du compte consolidé, il est possible de mener les premiéres analyses globales des
résultats du projet.

L 'examen du compte consolidé portesur :

m VIABILITE §421
i EFFICIENCE GLOBALE §4.2.2
s ANALYSE DE SENSIBILITE §4.2.3

4.2.1. Viabilité

Laviabilitédesactivités suscitées par le projet est celle des activitésdes agents prisindividuel -
lement. L'apport spécifique de la consolidation se manifeste quand I'analyse financiére fait
apparaitre que I'un des agents peut difficilement faire face a ses obligations financiéres au
coursdu temps::

« S lecompteconsolidéest, lui aussi, déficitaire, deschangements dansle projet lui-méme
sont sans doute a envisager, au moins pour ce qui est des projets du secteur concurren-
tidl ;

« maisdanslamesure ou lesflux de|I'ensemble consolidé semblent per mettre de couvrir
globalement les charges (compte consolidé excédentaire), I'on étudie par quels mécanis-
mes larépartition delavaleur entreles agents place certains d'entre eux dans une situa-
tion difficile. Par exemple, les caractéristiques d'organisation des flux d'un produit
(inégalités dans la « négociation des prix » dues & des monopoles/oligopoles® ou

(1) On appelle monopole la situation dans lagquelle les « acheteurs » d'un produit ne peuvent sadresser qu'a un seul
« vendeur », et oligopole celle ot le nombre de « vendeurs » est trés réduit.



monopsones/oligopsones®”, ou al'enclavement d'unerégion...) ou bien lafixation admi-
nistrative de prix des taxes peuvent concentrer les marges sur certains agents et induire
de véritables « transferts de revenus »@ entre les agents.

4.2.2. Efficience globale

Selon lanature del'activité diversindicateursrenseignent sur lasituation économiquedel'en-
semble consolidé et sur la productivité des moyens de production employés. On sentient le
plus souvent al'examen d'une année de croisiére.

(a) Caractéristiques générales

Larépartition delavaleur globale créée, et donc desrevenusd'exploitation, est I'un desthémes
majeursd'anal yse de cet premier temps del'analyse économique. Elle saccompagne d'interro-
gations sur la création de richesse permise par le projet : Quelle est la Valeur Ajoutée (addi-
tionnelle) globalement créée ? Quellesrelations existent entre la Valeur Ajoutée créée par les
différents agents et les avantages nets (Résultat d'Exploitation) qu'ilsenretirent ? En considé-
rant les apports respectifs au processus global de production, I'on sinterroge aussi sur I'équité
del'organisation en place.

LaValeur Ajoutée et le Résultat d'Exploitation (ou le Bénéfice) du compte consolidé rensei-
gnent sur I'efficience globale du projet®. On analyse ces résultats a I'aide d'indicateurs de
caractéristiques économiques générales, par exemple :

Valeur Ajoutée directe consolidée

Taux de Vaeur Ajoutée directe =
Production consolidée

h fi . lidé
Poids du service consolidé de |a dette = Charges financieres consolidees

Production consolidée

N . Frais consolidés de personnel
Importance des colts de main-d'cauvre =

Production consolidée

(2) On appelle monopsone lasituation danslaguelle les « vendeurs » d'un produit ne rencontrent qu'un seul « acheteur »,
et oligopsone celle ot le nombre d'« acheteurs » est trés réduit.

(2) Aux premiersstadesdu cycle de projet, il est ainsi possible de réfléchir aux conditions nouvelles de cetterépartition de
lavaleur qui placeraient tous les agents dans une « situation viable » : systéme d'information favorisant la transparence
des marchés, soutien a des organisations de producteurs, démantélement de monopoles...

(3) Il sagitici desflux additionnels. Ainsi, pour un agent, un résultat d'exploitation additionnel déficitaire peut aller de
pair avec un excédent du point de vue de I'ensembl e des activités ; lamodification des flux engendrée par le projet réduit
donc son avantage net : cet agent est « victime » du projet.

——



(b) Productivité et colts unitaires

Quelle est 1a productivité globale des différents moyens mis en cauvre par les agents ? Les
dépenses d'investissement correspondent-elles aux ordres de grandeurs habituel s comptetenu
des spécificités du projet ? L'examen de ces questions passe par le calcul :

« dindicateursde productivité économiquedu travail, par exemple :

Frais de personnel
Co(t salarial par unité produite = P

Quantités produites

i Production consolidée
Rendement apparent du travail =

Effectifs globaux

ou= Valeur Ajoutée consolidée

Effectifs globaux

« et desindicateurs spécifiques appropriés, par exemple :

 pour l'agriculture : colt total des aménagementsal'hectare (colt pour les pay-
sans+ colt pour lasoci été de dével oppement réalisant | estravaux mécani sés),
Résultat Net al'hectare, produit par journée de travail...,

 pour I'hGtellerie et le tourisme : montant consolidé de I'investissement par lit
(ou par chambre), chiffre d'affaires consolidé par nuitée, colt ou Résultat Net
consolidé par nuitée..., comptetenu detousles agentsimpliquésdans|e projet
touristique (hétel + restaurants + commerces + centresdeloisirs + infrastruc-
turestelles que routes d'acces et résealx divers).

N.B.: L'examen desco(ts unitaires est présenté au § 8.3.1.

(c) Rentabilité globale

On calculelarentabilité globale en rapprochant :

« lesinvestissements supplémentaires compris danslefinancement du projet et ceux entre-
pris par les agents dans le cadre du projet ;

« avec la chronigque des avantages nets consolidés qu'ils engendrent : il Sagit classique-
ment du « Bénéfice » du bilan des flux consolidé ou du « Résultat Net d'Exploitation »
du compte de production-expl oitation consolidé.

L 'ensembl e des critéres de rentabilité (annexe E) peut étre appliqué®. Les principaux critéres
utilisés sont les mémes que pour I'analyse financiered'un agent :

(1) Ces chroniques sont toutes exprimées en prix constants. Leur interprétation doit en tenir compte.



[JSUR LA BASE DU COMPTE CONSOLIDE DE BILAN DES FLUX :

« leratioavantage-codt (non actualisé), rendement annuel del'unitémonétaireinvestie
(R,c, Selon lanotation utilisée au § E.2) : caractérisation simple et rapide de larentabilité
globale, mais qui n'ade pertinence que si la chronique des flux entrants et sortants est a peu

prés constante. Soit pour une année de croisiére, en notant A lesflux additionnels :

AProduction — ACharges de fonctionnement
RUMI =

Alnvestissement consolidé

o lavaleur actuellenette (VAN), quel'on calcule al'aide du taux d'actualisation

« économique ». Pour ce critére, lesprojetsdont laVAN est négative devraient étre
éliminés puisgu'ils consomment plus de ressources additionnelles qu'ils n'en produi sent.

L 'utilisation du ratio avantage-co(t, taux d'enrichissement relatif global, qui
rapporte laVAN au colt actualise desinvestissements (noté R, - au § E.3) permet de tenir
compte de lacontrainte générale de rareté des capitaux ;

o letaux derentabilitéinterne (TRI), quel'on compare alavaleur du taux d'actualisation
économique. |l permet dejuger delarentabilité (en prix constants) del'ensemble des
investissements ;

[ISUR LA BASE DU COMPTE DE PRODUCTION-EXPLOITATION :

« letaux de marge—indicateur non actualisé qui n'ade pertinence que si lachronique des
flux entrants et sortants est a peu prés constante — que |'on peut calculer avant et aprés les
chargesfinanciéres afin de faire apparaitre le poids de |'endettement des agents.

o ) EBE consolidé
Taux de marge avant frais financiers=

Production

RBE consolidé
Taux de marge apres frais financiers =
ge e Production
+ leratioavantage-colt, rendement annuel del'unité monétaireinvestie(R, ., selonla
notation utilisée au § E.2) caractérisation simple et rapide de larentabilité, mais qui n'ade
pertinence que si la chronique des flux entrants et sortants est a peu prés constante — soit
pour une année decroisiere :

ARNE consolidé
RUMI =

Alnvestissement consolidé

(2) Soit pour un projet productif le colt d'opportunité du capital en prix constants (§ A.3).




4.2.3. Analyse de sensibilité

L'analyse de sensibilité permet detester lastabilité desindicateurs calcul és (et des conclusions
quel'onentire) quand les hypothéses de fonctionnement de'agent ou de prix ne correspondent
plusacellesdu « scénario de base ». Elle permet d'apprécier lerisque couru si tout ne se passe
pas exactement comme prévu... ce qui est lasituation laplus vraisemblable.

4.3. COUTS RE

DES DECA

Un projet mobilise souvent desfinancements de tous ordres (couvrant lesinvestissementsou le
fonctionnement), qu'il convient de récapituler afin de vérifier dunepart, qu'ils seront effective-
ment versés et, d'autre part, la solidité del'équilibre financier général.

Onidentifielesfinancementsnécessaireset leur origine:

ms FINANCEMENT DES COUTS RECURRENTS §4.31

mp ECHEANCIER CONSOLIDE DES DECAISSEMENTS §4.3.2
On envisageles conséquencesdevariationsdesbesoinsdefinancement :

m ANALYSE DE SENSIBILITE §4.33

4.3.1. Financement des colts récurrents

L 'expression de « codts récurrents » désigneles colits qui se répétent (annuellement) au cours
de lavie du projet, au-dela de la cessation des financements extérieurs. Elle peut recouvrir
deux acceptionsdifférentes :

« lescolts récurrents peuvent étre assimilés aux dépenses ordinaires de fonctionnement
guand lefonctionnement et/ou |'entretien ne sont pas directement facturés aux usagers :
budget des servicesd'entretien et de réfection desroutes, ou budget des servicesmunici-
paux d'assai nissement urbain ou d'adduction d'eau ;

« ilspeuvent désigner la partie des dépenses non couverte par les paiements des usagers :
redevances insuffisantes pour couvrir les codts de gestion et de fonctionnement d'un
périmétre d'irrigation, déficits structurel s des soci étés de transport urbain...

Danstouslescas, ce sont généralement les collectivités (Etat, collectivitésterritoriaes...) qui
en assument lacharge, parfois des bailleurs de fonds ou des organi sations non gouvernemen-
tales. Le calcul des codts récurrents constitue donc une étape importante pour laviabilité du
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projet car des prévisions inexactes risquent de se traduire par des financements insuffisants,
engendrant des dysfonctionnements, voire un blocage des activités.

Tableau 4.1. Récapitulation des contributions aux charges récurrentes
(en prix courants)

--

SOURCE DE FINANCEMENT n° 1

[Fonctionnement
. Matériels, entretien
. En nature

[CPersonnel
. Traitements
. Indemnités diverses

[Bervice de la dette
. Remboursement du capital
. Intéréts

TOTAL = SF1
SOURCES DE FINANCEMENT n° 2

[Fonctionnement
. Matériels, entretien
. En nature

[CPersonnel
. Traitements
. Indemnités diverses

[Bervice de la dette
. Remboursement du capital
. Intéréts

TOTAL = SF2

Remarques:

(1) Lescoltsrécurrentsn'incluent paslesdépenses d'investissement. Pour lesfinan-
ces publiques, ilsrelévent normal ement des budgets de fonctionnement et de per-
sonnel, et non des budgets de dépenses en capital.

(2  Uneformeparticuliére de coltsrécurrents est souvent « oubliée » danslesanaly-
sesdeprojet : e service deladette des emprunts contractés, en particulier quand




il sagit d'emprunts effectués par |'Etat auprés de bailleurs de fonds internatio-
naux, bénéficiant d'un différé de plusieursannéeset d'un fort éément delibéraité
(taux d'intérét extrémement bas, voire nul). Afin de prendre ces colits en compte
I'Etat doit parfois étre explicitement inclus comme agent supplémentairedel'en-
semble consolidé.

En situation ex-ante, afin de garantir laviabilité du projet et du fait des contraintes budgétai-
res, il est indispensable :
« de récapituler les charges récurrentes en faisant apparaitre, outre leurs montants, les
sources definancement ;

« derepérer avec soin tous les domaines pouvant engendrer des charges récurrentes non
prévues (faible niveau du tarif ou de la redevance, taux probable dimpayés, etc.), de
mener aleur sujet les analyses pertinentes (simul ations, analyse de sensibilité des consé-
quences pour le budget) t, e cas échéant, de modifier le projet en conséguence.

Laconsolidation des colts récurrents permet de garantir laviabilité du projet danslamesure
ou lesentités financant ces colts peuvent sengager sur des montants connus et prévusdansle
temps, évitant ainsi e blocage ou ladégradation des activités concernées. Par le calcul en prix
constants il est possible de comparer ces dépenses au budget actuel (et/ou projeté) ; par le
calcul en prix courants de préparer les budgets et |es dépenses réelles.

'E\ 4.3.2. Echéancier consolidé des décaissements

\ Lorsdel'analysefinanciére, laprogrammation des décai ssements doit étre établie pour chaque
agent (8 3.4). L'échéancier consolidé des décai ssements— simple somme des échéanciersdres-
sés pour chague agent — permet alafois de récapituler la participation de chaque bailleur de
fondset devérifier lacoordination del'ensemble desfinancements.

T —

Correspondant a un engagement de dépenses réelles, il est établi en prix courants, selon la
procédure de calcul présentéeau 8A.1.

> Tableau 4.2.
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Tableau 4.2. Echéancier consolidé des décaissements
(en prix courants)

BAILLEURS DE FONDS n° 1

[bons

. Monétaires
. En nature

[CBubventions d'équilibre

CPhrets

. Monétaires
. En nature

TOTAL = BF1

BAILLEURS DE FONDS n° 2

[bons

. Monétaires
. En nature

[CBubventions d'équilibre

CPhrets

. Monétaires
. En nature

TOTAL = BF2

4.3.3. Analyse de sensibilité

T —

L'analyse de sensibilité permet d'envisager |es conséguences des écarts par rapport au « scéna-
rio de base » pour les deux types de partenaires :

+ lesagentsdont lescolts sont financés : quelles seraient les conséquences des variations
des colts effectifs sans modification du programme de financement ?

« les organismes financeurs : dans quelle mesure les charges récurrentes a couvrir ris-
quent-elles de dépasser les prévisions ? Serart-il possibled'y faireface ?




4.4. PROCEDURE RESUMEE DE
DU COMPTE CONSOLIDE

L ediagramme ci-dessous montre le cheminement suivi pour mener abien |'analyse du compte
consolidé.

% COMPTE
agent A
(FE, et FS))

COMPTE
agent B

(FE, et FS)

Identification
des flux
échangés

FE, + FE; - Flux échangés entre A et B
FS, + FS, - Flux échangés entre A et B

COMPTE

CONSOLIDE

Viabilité
Productivité
Rentabilité

ECHEANCIER
DES

DECAISSEMENTS

N.B.: FE =fluxentrants de l'agenti

Impact -
FS, = flux sortants de I'agent i

budgétaire

Figure 4.5. Procédure générale de la consolidation (pour deux agents)
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1. Comptes conso

lidés

Laconsolidation descomptesrevient aconsidérer I'ensemble présentésur laFigure V1.1 comme
une unité économique (une « grappe de projets »).

Fournitures et

Engrais

services divers Produits
\
) . chimiques
By PERIMETRE / a
AGRICOLE
Maintenance /
matériel —_—
Canne
a sucre
Carburants,
lubrifiants
Pidces /\ COMPLEXE
détachées INDUSTRIEL \
\ Electricité
Assistance
technique T Levures

\/
POLYETHYLENE HD

Figure V.1 - Ensemble consolidé
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L 'établissement des comptes consolidés sefait par simple addition des postes de ressources et
d'emplois des comptes correspondants de chagque agent, en supprimant leflux, interne al'en-
semble consolidé, de canne asucre entre |'exploitation agricole et le complexeindustriel.

Remarque: Touteslestransactions des deux agents étant monétarisées, leurs comptes de bi-
lan desflux se confondent avec leurs comptes de trésorerie.

> Tableau IV.1.

1> Tableau IV.2.

Avec unevaleur actuelle nettel? largement positive (55 421.10%), un taux de rentabilitéinterne
élevé (19 %) et un délai derécupérationinférieur a6 ansle projet apparait fortement rentable.
Selon le taux d'enrichissement relatif® chagque UMN investi dans le projet rapporterait en
moyenne un avantage net de 1,55 UMN sur ladurée de vie du projet.

Globalement, |e projet apparait créateur d'une valeur ajoutée bruteimportante, puisqueletaux
devaleur gjoutéedirecte sééve a83 % en année decroisiere. Cechiffredoit étrerel ativisé par
lefait qu'un cinquiéme de cette valeur gjoutée est constitué par |'amorti ssement desinvestisse-
ments. Le poids desintéréts de la dette dans laproduction, reflet du colt élevé desinvestisse-
ments, est important au début de la production puisqu'il représente 14 % pour la premiére
année de fonctionnement en régime de croisiére, sabaissant dans les 5 années suivantes a
moinsde 5 %.

L es deux agents apparaissent fortement créateurs de valeur gjoutée : Taux de Valeur Ajoutée
nette directe annuel del'ordrede 42 % pour le périmétre agricole et de 56 % pour le complexe
industriel. Cependant e montant de VA nette (c'est-a-dire aprés déduction des amorti ssements)
créée par le complexe industriel est cing fois plus grand que celui du périmétre agricole. Le
rapport de prix canne a sucre/PEHD apparait donc favorable al'activité industrielle (dont le
prix du produit est protégé par lalimitation des importations), ce qui est reflété par sabonne
rentabilité.

Avec 10 % delavaleur de laproduction, les colts de main-d'ceuvre restent limités, marquant
une bonne productivité globale du travail (ils représentent 28 % de lavaleur de laproduction
pour la partie agricole du projet).

Les excellents résultats financiers de I'entreprise industrielle se retrouvent en grande partie
dans|'analyse financiére des comptes consolidés. En particulier, lesrésultats apparai ssent peu
sensibles aux variations plausibles des paramétres|es plusincertains :

(1) Calculée sur labase d'un taux d'actualisation économique de 8 %.

(2) Ratio bénéfice-colt notéR, .. au§E.3:

Ruce = Valeur actuelle nette/Val eur actualisée desinvestissements.



Tableau V.1 - Compte consolidé de bilan des flux
(en milliers d'UMN - en prix constants)

Années 0 1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
FLUX ENTRANTS
Ventes
Polyéthyléene HD 0 0 0 9952 19905 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881
Levures 0 0 0 52 103 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129
Total ventes 0] 0 0 10004 20008 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010
Réception emprunts
Emprunt périmetre agricole 0 7009 6551 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Emprunt complexe industriel 0 28037 17469 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total emprunts 0 35047 24020 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total FE 0 35047 24020 10004 20008 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010
FLUX SORTANTS
Investissements
Préproduction et capital fixe 17849 36755 32610 = 6442 0 0 0 0 0 0 983 | 2538 983 0 0 0 0 0 0 0 0
Intéréts intercalaires 0 0 3472
Renouvellements (cf g dessus)| 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Fonds de roulement 0 0 0 4417 245 41 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -4703
Valeur résiduelle 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -31984
Total investissements 17849 36755 36082 10859 245 41 0 0 0 0 983 2538 983 0 0 0 0 0 0 0 -36687
Fonctionnement
Engrais 0 0 0 97 194 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243
Produits chimiques 0 0 0 259 518 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647
Electricité 0 0 0 257 514 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642
Carburants, lubrifiants 0 0 0 362 723 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904
Pieces détachées 0 0 0 65 739 | 1005 1168 =~ 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168
Maintenance matériel 0 0 0 10 21 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326
Fournitures et services divers 0 0 0 123 246 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308
Salaires et charges sociales 0 0 0 1178 2065 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 <2581 2581 2581 2581
Assistance technique 0 0 0 711 102 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impdts et taxes 0 0 0 203 406 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508
Total fonctionnement 0 0 0 38265 5528 7164 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327 7327
Charges financieres
Remboursements 0 0 0 3537 3306 3090 2887 2699 2522 2357 2203 2059 1924 1798 1681 1571 1468 1372 0 0 0
Intéréts (hors intercalaires) 0 0 3472 5510 4806 4171 3598 3083 2619 2203 1830 1497 1199 934 698 489 305 142 -0 -0 -0
Total charges financiéres 0 0 3472 9047 8112 7261 6486 5781 5141 4560 4033 3555 3123 2732 2379 2060 1773 1514 -0 -0 -0
Total FS 17849 36755 36082 23172 13885 14466 13813 13108 12468 11887 12343 13420 11433 10059 9706 9387 9100 8841 7327 7327 -29360
BENEFICE CONSOLIDE -17849 -1709 -12062 -13168 6123 10544 11197 11901 12542 13123 12667 11589 13577 14951 15304 15623 15910 16168 17683 17683 54370
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Tableau 1V.2 - Compte consolidé de production-exploitation
(en milliers d'UMN - en prix constants)
Années 0 1 2 3 4 5] 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
PRODUITS
Production HDPE
marché local 0 0 0 9952 19905 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881 24881
Production levures 0 0 0 52 103 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129 129
Total produits 0 0 0 10004 20008 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010
CHARGES
Consommations intermédiaires,
Engrais 0 0 0 97 194 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243 243
Produits chimiques 0 0 0 259 518 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647 647
Electricité 0 0 0 257 514 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642 642
Carburants, lubrifiants 0 0 0 362 723 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904 904
Piéces détachées 0 0 0 65 739 1005 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168 1168
Maintenance matériel 0 0 0 10 21 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326 326
Fournitures et services divers 0 0 0 123 246 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308 308
Total CI 0 0 0 1173 2955 4075 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238 4238
Valeur Ajoutée
Salaires et charges sociales 0 0 0 1178 2065 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581 2581
Assistance technique 0 0 0 711 102 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Frais financiers 5510 4806 4171 3598 3083 2619 2203 1830 1497 1199 934 698 489 305 142 -0 -0 -0
Impots et taxes 0 0 0 203 406 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508 508
RBE 0 0 0 1229 9673 13675 14084 14600 15064 15480 15853 16186 16484 16749 16985 17193 17378 17540 17683 17683 17683
Amortissements 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228 4228
RNE 0 0 0 -2999 5445 9446 9856 10372 10835 11252 11624 11958 12256 12521 12756 12965 13150 13312 13454 13454 13454
Total VA 0 0 0 8831 17053 20935 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772 20772
Total charges 0 0 0 10004 20008 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010 25010




— lavaleur critique desinvestissements (qui annule larentabilité del'ensemble conso-
lidé) sélévea+ 73 % delavaleur initialement prévue, ce qui est peu probable ;

— de méme lavaleur critique de I'ensemble des intrants (pour |e fonctionnement du
périmétre agricole et du complexe industriel) devrait étre en hausse de 110 % par
rapport aux prévisions ce qui est également tres peu probable ;

— I'absence de protection du prix du polyéthyléne HD (se traduisant par une baisse du
prix de 20 % par rapport aux calculsde base, soit 1 990 UMN/t) permet de mainte-
nir une rentabilité global e satisfai sante avec une VAN largement positive (21 272.10°),
un TRI de 12 %, un taux d'enrichissement relatif de 0,60 et un délai de récupération
limité a8 années. Lavaleur critique du prix du PEHD est de 1 667 UMN/t, soit en
baisse de un tiers par rapport au prix prévu et de 16 % par rapport au prix actuel du
marchéinternationd ;

— enfin—atitre d'exemple—il faut combiner une vente du PEHD au prix du marché
actuel (— 20 % par rapport au prix prévu), une augmentation du colt desinvestisse-
ments de 20 % et un décalage de 1,5 années dans la réalisation d'une partie des
investissements (s'élevant a un tiers du montant total) entrainant une mise en pro-
duction retardée d'une année pour annuler larentabilité du projet.

| S Globalement, tel qu'il est prévu, le projet semble mettre en cauvre des activités
dont larentabilitéd'ensembleest bonneet, surtout, résistebien aux différentsaléaspou-
vant se produiredurant laviedu projet (y comprisun changement dansla politique de
protection desproductionsnationales).
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5. L'ANALYSE DES EFFETS SUR LES
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mie dans son ensembl e sous|'angle des grands objectifs assignés ala politique écono-

mique. Ces obj ectifs correspondent ades contrai ntes majeures pesant sur les écono-
mies nationales : croissance économique insuffisante, déséquilibres structurel s des échanges
extérieurs et du budget de I'Etat, répartition sociale et régional e des revenus.

Avec |'évaluation des effets aux prix de marché, |I'analyse aborde I'impact sur |'écono-

Quelle que soit lanature du projet :

« lesflux deressources qui y sont consacrés sous laforme d'investissements et d'intrants
se propagent dans|'ensemble de I'économie par lebiais :

 desrémunérationsdelamain-d'oauvre employée ;
» desdemandes nouvellesen consommationsintermédiaires :

. qui peuvent engendrer des flux additionnels de revenus pour lamain-
d'cauvre, les entreprises et les banques, en cas d'augmentation de la
productionlocae;

. qui constituent un codt en devises (en cas d'augmentation desimporta-
tions ou de réduction des exportations),

» desmodifications éventuelles delaconsommation en termes de prix et/ou
dequantité;
m Cet impact primaire du projet dans|'économie nationalefait I'objet desanaly-
ses présentées dans ce chapitre. |1 comprend les effets directs et indirects.
« aleur tour lesrevenus additionnels primaires servent soit ala satisfaction immédiate de
besoins de consommation, soit al'épargne et al'investissement.
m Cet impact secondaire, fondamental sur le plan des politiques de dével oppe-
ment mais dont I'évaluation est trés complexe, n'est pas considéré dans le
cadre del'analyse des projets.

Dans cette mécanique de propagation desflux qu'apporte laréalisation du projet, on choisit de
mesurer lesflux significatifs par rapport aux grands objectifs économiques et aux contraintes
lespluslourdes pour les économies en question.

L'analyse des effets d'entrainement du projet sur I'appareil productif national et de ses effets
sur la consommation intérieure, apour objet d'évaluer le projet par rapport aux objectifs :

« decroissance économique ;
« d'amélioration des échangesextérieurs;
o d'amédioration desfinancespubliques ;
« derépartition desrevenus.
Pour cela, apartir du compte consolidé et de la définition précise de la situation sans projet,

['analyste réalise une simulation simple des effets d'entrainement sur les unités de production
situées en amont et il estime le prix et les quantités de produits consommeées. Ce travail est




d'autant plus ssmple que le pays dispose d'une bonne base statistique ; dans le cas contraire,
I'analyste devraselivrer auntravail derecueil de donnéesqui reste cependant compatible avec
les conditions habituelles des éval uations de projet (ex-ante ou ex-post).

L'évaluation deseffetsdu projet aux prix du marchéconsistea :
o calculer leseffetsinclusdu projet

mp EFFETS DIRECTS §5.1.1
mp EFFETSINDIRECTS §5.1.2
mp EFFETSINCLUS §5.1.3

o puiscalculer leseffetsadditionnelsen tenant comptedeshypothésesrelativesa
lasituation sansprojet et aux procéduresadoptées

m EFFETS ADDITIONNELSLIESA LA PRODUCTION §5.21
mp EFFETS ADDITIONNELSLIESA LA CONSOMMATION §5.2.2
mp EFFETS ADDITIONNELS GLOBAUX §5.2.3
mp CADRE D'HYPOTHESES §5.24
o €tudier I'impact du projet sur |'économienationale
m CONTRIBUTION A LA CROISSANCE §53.1
mp CONTRIBUTION A L'EQUILIBRE DES ECHANGES
EXTERIEURS §5.3.2
m CONTRIBUTION A L'EQUILIBRE DESFINANCESPUBLIQUES §5.3.3
m BILAN DES DISTRIBUTIONS DE REVENUS §5.34
o examiner |'efficienceet la pertinence économiquesdu proj et
mp RENTABILITE ECONOMIQUE §7.1
s PERTINENCE ECONOMIQUE 872

METHODES... [1]

Laméthodol ogie présentée dans ce chapitre (et pour partie dans le chapitre 7) est en
filiation directe avec la« Méthode des Effets » d'éval uation économique des projetsde
dével oppement, et, plus généralement, avec les méthodes d'analyse « input-output »
développée par W. LEONTIEF.

A l'origine, laméthode des effets a été élaborée par M. CHERVEL, C. PROU et
M. LE GALL dansle cadre del'appui ades structures de planification nationales :




+ laMéthode des Effets propose une procédure de choix de projets sarticulant autour
d'un critéred'évaluation global ;

« €lle suppose des discussions itératives entre les instances de décision et les évalua-
teurs;

& son champ d'application se limite aux seuls projets pour lesgquel s les situations avec et
sans proj et satisfont le méme niveau de demandeintérieure.

Laméthode proposéeici et laméthode des eff ets présentent trois différences majeures :
o l'utilisation d'un ensemble de critéres destiné aéclairer leschoix...

« ... pour le compte d'une agence de financements de projets, par nature ponctuel s, exté-
rieure aux structures de planification globale et de décision politique nationale...

« ... afindecontribuer al'analyse de projets de tous ordres qui ont souvent pour objectif
de dispenser de nouvealx services et/ou d'accroitre laconsommation locale de biens.

OUVRAGES DE REFERENCE :

o M. CHERVEL, M. LE GALL, 1989 (2° édition). Manuel d'évaluation économique des
projets : la Méthode des Effets. Collection Méthodologie n® 10. Paris : Ministéredela
Coopération et du Développement.

o Diversmanuelsd'applicationssectorielles.

5.1. CALCUL DES Ef

Une présentation formelle du principe de cescalculsest faiteau § C.3 et en particulier dansles
figuresC.3 et C.4.

Leseffetssur |'économie nationale sont mesuréspar lesflux engendréspar leprojet :

< Qqui apparaissent dansle compte consolidé : importations, consommationsinter -
médiaireslocales, valeur ajoutéecrééeet subventionsregues

mp EFFETS DIRECTS §51.1

& quisont induitsdanslerestedel'économiepar lejeu desfournituressuccessives
de consommationsinter médiaires

m EFFETSINDIRECTS 8§5.1.2
¢ et quel'on additionne
mb EFFETS INCLUS 8513
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