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SYNTHESE ET CONCLUSION

l. CONTEXTE

La présente mission a été initiée par le Gouvemement Malagache qui a sollicité le concours
technique et financier de I'ONUDI! en vue de contribuer a la préparation des Assises
Internationales du Tourisme qui seront prochainement organisées a Madagascar.

Cette mission s'integre dans le cadre de I'objectif du Gouvernement Malgache de réduire les
inégalités entre régions touristiques du Pays, d'améliorer les structures d'accueil et également,
dans le cadre de la mise en confiance des investisseurs (promouvoir les autres destinations
touristiques telles que Nosy-Be, Sainte Marie et Fort-Dauphin).

C'est ainsi que les régions de Mahajanga et Antsiranana a vocation touristique quelque peu
délaissées jusqu'a présent ont été choisies comme champ d'action de cette mission d'élaboration

de profils de projets.
La mission comprend trois étapes :

- ldentification des sites touristiques potentiels présentant des atouts pour le
développement du tourisme dans les zones de Mahajanga et d'Antsiranana ;

- Elaboration des profils d'investissement en tenant compte des atouts et contraintes socio-
économiques, spécifiques qui prévalent sur les plans environnemental, architectural et
culturel de chaque zone

- Assistance-conseils aux promoteurs, en procédant a I'évaluation corrective de leurs
projets.

. PREMIERE ETAPE : Identification des sites potentiels des régions de Mahajanga et
d'Antsiranana

Cette étape s'articule autour de 5 points.

a) Méthodologie

La méthodologie appliquée a été celle définie par les termes de réference et qui
consiste en :

- une analyse de l'environnement qui conditionne le développement du tourisme a
Madagascar : politique et stratégie du Gouvernement, perspectives et roles des
différentes institutions ;

- une identification des sites touristiques présentant des attraits physiques
susceptibles d'entrainer les touristes, suivie d'une analyse des atouts intrinséques
de chaque site ;

- une proposition de sélection de projets d'investissements.

b) Etude du cadre et environnement du projet

Bien qu'elle ne constituait pas I'objet essentiel de I'é¢tude, une présentation
sommaire de la situation de I'environnement dans lequel se développent les activités



d)

touristiques a Madagascar s'avére nécessaire.

Ainsi, I'objet du Chapitre est de montrer I'image actuelle du secteur pour une
meilleure compréhension de la suite de I'étude.

L'étude s'articulait autour des cadres légal, institutionnel et infrastructurel.

Analyse du marché touristique a destination de Madagascar

Ce paragraphe analyse la situation de Madagascar dans le marché touristique
qui, malgré ses atouts, présente un retard par rapport aux autres destinations
lointaines, et méme par rapport aux destinations concurrentes de I'Océan Indien.

Ce retard est démontré par les diverses études effectuées dans le "Projet
Tourisme a Madagascar”.

La principale raison de ce retard a été également définie par le "Projet Tourisme
a Madagascar" comme étant I'absence d'une image forte de Madagascar. Madagascar
posséde des facteurs attractifs réels, mais sont peu connus et sans élément vraiment
marquant a l'exemple des Pyramides d'Egypte, des Chutes de Niagara, ou des
Faunes du Kenya.

Les divers facteurs repulsifs communs aux destinations de ['Océan Indien
comme l'accessiblité ou les risques climatiques, ou propres 8 Madagascar comme la
mangue d'information sur la destination, les formalités a accomplir, la barriére
linguistique etc..., ont été répertoriés dans la méme étude.

A cela s'ajoutait des facteurs comparatifs favorables comme les prix rapportés a
ia qualité, les disponibilités par rapport a la concurrence, ainsi que les
recommandations des tiers.

Malgré ces facteurs défavorables, le taux croissance annuel pour les
destinations de I'Océan Indien (18 %) sont nettement supérieurs au taux de croissance
moyen mondial (5 %), situation a laquelle Madagascar devra profiter au maximum.

Etude de perspectives de développement touristique dans les deux régions

Une étude du marché touristique des deux régions a été effectuée dans les deux
régions pour dégager le potentiel touristique existant et d'aboutir & un choix de profil
d'investissement potentiel.

Cette étude de marché consistait en une évaluation de la clientéle actuelle et la
demande des deux régions. Ce qui a permis de dégager la forme de tourisme
pratiquée, les durées moyennes de séjour, ainsi que l'attente de la clientéle.

En second lieu, une étude de l'offre consistait en un inventaire et une évaluation
du parc hotelier existant a été faite. Ce qui a permis de dégager leurs atouts et leurs
lacunes mais aussi le besoin actuel en chambre .

A partir de cette analyse, une estimation prospective des besoins en chambres
dans les cing prochaines années a venir a été élaborée sur la base d'un taux de
croissance moyen de 15 % entre les différents types de touristes (sédentaires, séjour
et circuit, nationaux).



1995 1996 1997 1998 1999 2000
Région de Mahajanga 8.729 10.038 12.196 14.841 | 17.809 21.371
Région d'Antsiranana -15.330 18.291 21.906 ‘| 26.328 | 31.593 37.912

e)

Etude des sites potentiels - Profils d'hébergement envisageables

Le classement des sites potentiels a été fondé sur I'évaluation de certains
criteres permettant de privilégier ceux des sites qui présentent un intérét touristique
confirmé.

Ces critéres sont : ' ,
- la situation géographique, les facteurs physiques ;

I'accessibilité, la viabilité et I'organisation de l'espace ;
les ressources touristiques et la valeur d'excursion.

Pour des commodités de I'étude, les régions de Mahajanga et d'Antsiranana ont
été réparties en trois zones, elles-méme réparties en secteurs :

- la zone | concerne Mahajanga et répartie en 4 secteurs ;
- la zone Il est celle de la baie des Russes et présente 17 secteurs d'intérét ;
- la zone lll est celle d'Antsiranana et présente 5 secteurs d'intéréts.

Au terme de cette étape, sept profils d'investissement ont été établis dont trois
dans la région de Mahajanga et quatre dans celle d'Antsiranana.

Région de Mahajanga :

- Une unité d'hébergement et de restauration de 15 bungalows de type
découverte a Mahafanina ;

- une unité de type pavillonnaire de 30 chambres, a vocation balnéaire moyen
de gamme a Antsanitia ;

- une unité hotelier et de restauration de type urbain de 60 chambres, 2 étoiles
internationales a Mahajanga.

Région d'Antsiranana :

- Un relais de découverte de 10 chambres, de type "Ecolodge" dans le parc de
la Montagne d'Ambre ;

- Une unité hoteliére et de restauration de type urbain de 90 chambres sur
I'emplacement actuel de I'HOtel de la Marine d'Antsiranana-ville ;

- Un complexe hobtelier de 60 chambres a vocation balnéaire sur I'un des
plages de la région de la Baie des Russes.



il. DEUXIEME ETAPE : Etude de pré-faisabilité des projets sélectionnés

Cette étape consiste en une étude de pré-investissement des sites sélectionnés dans la
premiére étape.

a)

b)

Objectif

L'objectif est de présenter une étude de préfaisabilité d'une série de projet
d'investissement respectant les nouvelles normes internationales et les avantages
architecturaux locaux qui serviront aux investisseurs de référence sur les colts des
facteurs, les parameétres de base, I'étude de marché ainsi que les niveaux de
rentabilité attendus pour chaque projet.

Méthodologie ,

Les plans d'étude adoptés pour chaque projet tiennent compte des directives de
I'ONUDI pour l'élaboration d'une étude de préfaisabilité.

A cet effet, des études sur les aspects commerciaux, techniques ainsi que
financiers ont été faites.

Au plan commercial, les études concernent l'analyse de marché et la stratégie
de commercialisation du produit.

Au plan technique, les caractéristiques principales relatives a chaque projet,
comme les caracteres architecturaux, norme de classement, estimation du prix de
construction, ont été détaillées.

Il en est de méme des données techniques relatives a I'environnement global du
projet (emplacement, localisation, les voies d'acces, infrastructures, ...) ainsi que
l'impact de la réalisation du projet sur l'environnement.

Au plan financier, l'objet est d'étudier la viabilité économique et financiére de
chaque projet hotelier sélectionné.

Les études sont menées du point de vue des promoteurs et permettent d'avoir
une premierevue sur les rentabilités attendues de chaque projet ainsi que les
solvabilités.

Un test de sensibilité sur les parameétres clés du projet (Taux d'occupation, tarifs,
colts des investissements, taux d'intéréts) a été fait pour pouvoir évaluer les risques
issus d'une variation d'un de ces paramétres.

Résultats

Les principaux indicateurs sont donnés sous forme de tableaux :



Indicateurs Ecolodge | Découverte | Balnéaire | Balnéaire| Balnéaire | Urbain { Urbain
MG 1* 3" HG 4* 2" 3*

Capacité Chambre 10 15 30 90 60 60 90
Montant des Investis- 1876 3 845 9 116 42 153 38638 [23785|46 215
sements
Chiffre d'affaires 1 259 1 660 3137 14 023 12227 | 8238]14 803
(KFRF)
Taux d'intérét 28 % 28 % 12 % 12% 12 % 12%| 12%
appliqué )
TRI 24 % 13 % 12 % 7% 12 % 13%| 10%
Taux deRentabilité 28 % 14 % 13 % 13% 26 % 12%| 13%
Economique
Nb d'emplois créés 10 15 30 120 165 45 120

Des tests de sensibifité ont été effectués et on constate que les taux d'intérét
appliqués ainsi que le colt des investissements ont des impacts importants sur la

rentabilité.

L'existence d'une source de financement étrangére est donc importante a la
concrétisation de certains projets (Ecolodge et Découverte). Etant donné que le co(t
des emprunts locaux de 28 % est trop élevé.

Pour d'autres projets, il s'agit d'assurer une meilleure intégration des matériaux
locaux afin de diminuer les colts des investissements locaux.

V. TROISIEME ETAPE :

Cette étape a été effectuée au fur et a mesure de I'élaboration de sept projets de profils
dinvestissement, les informations obtenues ont permis de réaliser I'étude de préfaisabilité des
projets définis dans la deuxiéme étape.




CONCLUSION ET RECOMMANDATIONS

Les études techniques ont montré que les sites potentiels existent dans les deux régions
ciblées et couvrent les diverses facettes du produit marketing en matiére touristique.

Au plan financier, les évaluations faites ont montré que les projets hoteliers étudiés sont
intéressants en majorité malgré les paramétres un peu pessimiste par rapport aux objectifs du
Gouvernement (Taux d'évolution : 250 000/an).

La rentabilité est fortement influencée par deux parametres : le taux d'intérét et le colt des
investissements.

Pour des meilleures commodités, nous pensons qu'il serait préférable de présenter les
résultats sous forme de plaquettes contenant les informations essentielles sur chaque site. Cet
outil servira de référence aux promoteurs - investisseurs.

La promotion des grands sites touristiques (baie des russes) doit étre faite auprés des
grands investisseurs internationaux, tandis que la participation des opérateurs locaux est a
encourager dans les petits projets hdteliers du genre "Ecolodge". Des mesures
d'accompagnement seront alors & prendre sur le respect des normes internationales ainsi que
pour une meilleure intégration des matériaux locaux qui permettra de réduire les couts

d'investissement locaux.

Par ailleurs, nous pensons qu'il est nécessaire d'élaborer un profil d'investissement pour
chaque site important de Madagascar afin qu'on puisse établir un guide complet destiné aux

investisseurs.

-vi-
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RESUME

Ce projet a été congu pour tout investisseur - national ou international afin de
servir de guide de référence suivant la catégorie et/ou la zone d'intervention et d'avoir une

idée sur les normes en terme de codts.

Conformément au Terme de Référence, une sélection de sites bien précis a été
faite. Sur cette base, une étude de préfaisabilité qui pourra servir pour les investisseurs
comme référence sur les colts de facteurs, les parametres de base, |'étude de marché et

surtout sur les niveaux de rentabilité attendus a été menée.

A la fin, une analyse de sensibilité pour chaque type a été eftectuée démontrant
les impacts de chaque paramétre auquel le Gouvernement peut jouer comme les taux
d'intérét pour les PME locaux, la mise a disposition de ligne de crédit pour les opérateurs
locaux et d'autres paramétres externes tels que les prix des palettes de produits offerts et
les colts d'intervention.

1°)  En conclusion de cette étude, il apparait que d'une part, Madagascar
posséde un potentiel de développement touristique qui mérite d'étre
promue (baie des russes) auprés des grands investisseurs internationaux.

2°) Les projets hoteliers dans les régions Nord ou Nord-Ouest sont
intéressants en majorité malgré les parametres un peu pessimiste que
nous avons prévu par rapport ‘aux objectifs du Gouvernement (Taux
d'évolution du tourisme : 250 000 / an). '

Toutefois, des mesures d'accompagnement seront nécessaires pour promouvoir
la participation des opérateurs locaux dans le domaine du tourisme et l'application des
respects des normes et matériaux locaux permettant de réduire les colts

d'investissements locaux.

Enfin, ce projet devrait étre complété du moins pour les nouvelles zones par la
mise en place d'un guide sur 'aménagement touristique de maniére a éviter l'exemple de

Nosy Be ou il n'y a pas d'harmonisation de sites touristiques.



NOTE LIMINAIRE

La présente mission a été initiee par le Gouvernement Malgache qui a sollicité le
concours technique et financier de 'ONUDI, en vue de contribuer a la préparation des
Assises Internationales du Tourisme qui doivent étre prochainement organisées a
Madagascar. Cette mission s‘intégre dans le cadre de ['objectif du Gouvernement
Malgache de réduire les inégalités entre régions touristiques du Pays, d'améliorer les
structures d'accueil et dans le cadre de la mise en confiance des investisseurs
(promouvoir les autres destinations touristiques que Nosy-Be, Sainte Marie et Fort-
Dauphin). C'est ainsi que deux régions a vocation touristique quelque peu délaissées
jusqu'a présent ont été choisies comme champ d'action de cette mission d'élaboration de

profils de projets dinvestissement.

La mission a pour objet :

. d'identifier les sites touristiques potentiels présentant des atouts pour le

développement du tourisme dans les zones de Mahajanga et d'Antsiranana;

. d'élaborer des profils de projets d'investissement en tenant compte des
atouts et contraintes socio-économique,- spécifiques qui prévalent sur les

plans environnemental, architectural et culturel de chaque zone ;

. d'identifier et sélectionner des projets hoteliers et touristiques en cours et /
ou en gestation, en vue d'apporter une assistance-conseil aux promoteurs,

en procédant a l'évaluation corrective de leurs projets.

Il importe de noter que la visite sur le terrain a permis de constater que les projets
hoteliers et touristiques présentés par les promoteurs sont, a une ou deux exceptions pres,

concentrés aux environs des zones urbaines de Mahajanga et Antsiranana.



L'objet de ce rapport est de faire une étude de préinvestissement des profils

d'hébergement touristique dans les sites sélectionnés dans la premiére phase de |'étude.

Il s'agit de :

. Dans la région de Mahajanga :
1- Grotte d'Anjohibe
2 - Antsanitia
3 - Mahajanga-Ville

. Dans la région d'Antsiranana
1- Massif dAmbre
2 - Antsiranana-Ville
3- Orangea

4 - Baie des russes

Le présent document s'articule autour des points suivants :
I Etude technique des profils d'unités d'hébergement touristiques ;

l. Etude économique des profils d'investissement.

Pour cette partie, une étude de marché, une étude financiére suivie d'un test de

sensibilité seront faites pour chaque site.

L'étude est divisée géographiquement en trois parties :
. zone de Mahajanga
. zone d'Antsiranana

. baie des russes.



CONTEXTE GENERAL

Cette étude rentre dans I'élaboration de profils d'investissement dans le cadre du
projet de développement touristique dans les zones prioritaires : Mahajanga et Antsiranana
et concerne la deuxieme phase intitulée : "Etude de préinvestissement des projets
sélectionnés " lors de la phase d'identification des sites (rapport : phase |)

A.RAPPEL DES SITES SELECTIONNES

A lissue de l'étude des opportunités de marché et des inventaires des sites
potentiels dans les deux régions cibles, sept profils d'investissements hotelier dans
les deux régions étudiees ont été sélectionnés (cf rapport 1ére phase) :

* Région de Mahajanga :

*

Une unité hdteliére de type pavillonaire de 30 chambres a vocation
balnéaire, moyenne gamme internationale (une étoile) & Antsanitia
(région de Mahajanga - Secteur 3} ;

Une unité d'hébergement et de restauration de 15 bungalows de type
découverte a Mahafanina (Grotte d'Anjohibe - Secteur 4) ;

Une uniteé hoteliere de restauration et d'hébergement de type urbain de
60 chambres (2 étoiles internationales) a Mahajanga ville (Secteur 2).

Région d'Antsiranana :

Une unité hoteliere de type pavillonaire de haut niveau de 90 chambres
a vocation balnéraire a Orangea (3 étoiles internationales) - (région
d'Antsiranana, secteur 18).

Une unité hételiere et de restauration de type urbain de 90 chambres (3
étoiles internationales) sur I'emplacement actuel de I'hétel de la marine
a Antsiranana ville (Secteur 17).

Relais de découverte de 10 chambres, de type écolodge dans la
montagne d'Ambre (région d'Antsiranana, secteur 16).

Un complexe hételier de 60 chambres a vocation bainéaire sur l'une de
plages de la région de la Baie des Russes (région d'Antsiranana - Nosy
Be - Secteur 11)

Quatre étoiles internationales.



B. ETUDE DE PREINVESTISSEMENT DES SITES SELECTIONNES

a°) Méthodologie

Notre méthodologie consiste a étudier séparement chaque projet sélectionné
suivant l'approche classique d'une etude de préfaisabilité : aspects technique et
commercial consolidés par une évaluation financiere et économique pour mesurer la
rentabilité financiére et économique que I'on pourrait escompter en réalisant le projet.
Ces plans d'étude adoptés pour chaque projet tiennent compte des directives de
I'ONUDI pour I'élaboration d'études de préfaisabilité et de faisabilité.

b°) Aspects commerciaux

L'aspect commercial du projet concerne 'analyse de marché et la stratégie de
commercialisation du produit. Le résultat issu de cette étude retrace a justification du
projet quant aux choix du site et du type du projet (catégorie, capacité d'accueil,...)

c®°) Aspects techniques

Les caractéristiques techniques principales relatives aux projets hoteliers étant
détaillées dans la premiére partie : caractéres architecturaux par profils, norme de
classement, les estimation du prix de construction, nous présentons pour chaque
type de projets les données techniques relatives a l'environnement global du projet
(emplacement, localisation, les voies d'acces, infrastrusctures,...), Impact sur
I'environnement .

d°) Evaluation financiére du projet

QObjet :

L'objet de ce chapitre est d'étudier la viabilité financiére de chaque projet hotelier
sélectionné dans I' étude des profils d'investissement de projets hoteliers dans la région
de Mahajanga et d'Antsiranana (rapport 1&re phase).

Les études seront menées selon les points de vue des promoteurs investisseurs et
consistent a avoir une premiére vision sur la rentabilité financiere d'une part et sur la
solvabilité des projets d'autre part.

Une analyse basée sur les tests de sensibilité des parameétres clés du projet (Taux
d'occupation des chambres, tarifs pratiqués, le colt des investissements,...) bouclera
I'étude pour qu'on puisse évaluer les risques que le promoteur potentiel prennent suite a
une variation négative ou positive, de ces paramétres, diie a une éventuelle aggravation
de la concurrence par exemple.

Les données utilisées dans ce chapitre ont été recueillies de diverses fagons :

- les profils types de chaque projet ont été établis selon les normes de classement
en vigueur.

- les données de commercialisation ainsi que les ratios d'exploitation ont été
déterminés en se référant a la pratique actuelle des établissements hoteliers de
méme catégorie.

- les régimes d'imposition sont conformes aux textes légaux en vigueur : le code
des investissements.



Considérations générales

1°) Coiit des investissements

Les colts d'investissement retenus comprennent les frais de premier
établissement (3% du coit des investissements), les terrains (3% du colit des
investissements), les constructions, les matériels et équipements hoteliers, mobiliers,
les aménagements et installation, les intéréts intercalaires, le fonds de roulement
initial (3 mois de charges d'exploitation), sans tenir compte d'une provision pour une
éventuelle insuffisance du résultat brut d'exploitation.

(1 000 FRF) Balénaire Balnéaire Hoétel Urbain Hotel Urbain
MG 3* 4 MG 2* MG 3*
RAMENA AMPOAHANA MAHAJANGA ANTSIRANANA
Capacité (chambre) 90 60 60 90
Colit des investissements 42 153 38638 23785 46 215
(1 000 FRF) Ecolodge Découverte Hotel Balnéaire
Massif d'ambre Anjohibe MG 1*
ANTSANITIA
Capacité (chambre) 10 15 30
Colt des investissements 1876 3 845 9116

2°) Schéma de financement

Dans tous les- cas, nous considérons deux sources de financement a moyen
terme qui se décomposent comme suit :

a°) Emprunt

80 % emprunt étranger : avec les conditions suivantes :
- taux d'intérét TTC: 12 %
- Durée : 10 ans dont différée 2 ans

20 % emprunt local : avec les conditions suivantes :
- taux d'intérét : 28 % pour les emprunts locaux et
12 % pour les emprunts étrangers
- Durée : 10 ans dont différé 2 ans

b°) Fonds propre
Les fonds propres sont a 80 % d'origine étrangére.



C.

Les promoteurs locaux peuvent participer a raison de 20 %.
Le schéma de financement envisagé est le suivant :

Fonds propres : 40 %

Emprunts : 60 %

DONNEES DE COMMERCIALISATION

a) Segmentation de Ia clientéle

Le mode de commercialisation d'un hotel dépend de sa catégorie et du type de
clientéle visé, les hotels de séjour balnéraire seront plus liés aux Tour opérators pour
leur commercialisation que les hotels de circuits, nous adoptons la segmentation de

la clientéle suivante pour chacune des catégories d'hébergement.

Clientéle Clientéle Clientele Total

individuelle % agence % Tours opérateurs % | %
Balneaire MG 4* 5 25 75 100
Hoétel Urbain 3* 30 30 40 100
Hotel Urbain 2 * 30 30 40 100
‘Balnéaire MG 1* 40 40 60 100
Ecolodge / 45 - 55 100
Découverte
Balnéaire 3* 30 30 40 100

b) Indice de fréquentation

L'indice de fréquentation correspond au nombre de personnes par chambre
occupée et dépend de la segmentation de la clientéle.

Les taux de fréquentation moyens adoptés pour chaque catégorie d'hotel sont
de 1,5 pour les hotels Urbains et Balnéaires et de 1,7 pour les Ecolodges et les
Découvertes. |l sera détaillé dans chaque projet.

c) Taux d'occupation

Les taux d'occupation est un élément déterminant d'une bonne rentabilité des
projets hételiers, de ce fait, il doit étre déterminé d'une maniére prudente en tenant
compte des éléments tels que la saisonalité de la fréquentation et le mode de
commercialisation.



Les taux d'occupation suivant ont été adoptés compte tenu de ces remarques :

% 1ére année | 2éme année | 3@éme année

Bainéaire HG 4 * 45 50 55
Hotel urbain 3* 40 55 60
Hotel Balnéaire 3*

Hétel urbain 2* 40 45 50
Balnéaire MG 1~ 40 45 50
Ecolodge 40 55 65
Découverte 40 55 65

d) Tarifs de base

La détermination des tarifs de prestations hotelieres a été principalement faite
sur la pratique des hdteliers malgaches.

Les tarifs des principales prestations de chaque catégorie d'hoétel appliqués
dans ce rapport sont les suivants :

En FRF Ecolodge Découverte | Balnéaire Balnéaire Balnéaire | Urbain Urbain
MG 1 3 HG 4* 2* 3
1) Hébergement 80 155 280 400 700 300 450
2) Repas 45 45 58 75 85 65 75
3) Petit déjeuner 15 15 22 25 25 20 25




D. RATIOS D'EXPLOITATION

a) Codt matiéres

Les couts moyens ci-apres, donnés en pourcentage du Chiffre d'affaires de
chaque département sont obtenus sur la moyenne de la pratique actuelle des
établissements hoteliers.

- Hébergement
- Restaurant
- Petit déjeuner

- Boisson Bar
- Téléphone - Telex
- Blanchisserie

- Boissons restaurants

40
40
35
20
50
30

%
Yo
Y%
%o
%
%
Yo

b) Les frais du personnel

Les besoins en personnel sont estimés pour chaque catégorie d'hotels et a
partir d'enquétes effectuées au niveau de certains établissements hoteliers comme

suit :
Ecolodge | Découverte |Balnéaire|Balnéaire | Balnéaire | Urbain | Urbain

MG 1* 3* HG 4* 2* 3*

Capacité (chambre) 10 15 30 90 60 60 90

Cadre expatrié - - - 3 3 1 3

Cadres locaux 1 1 1 3 6 2 -3

Agent de Maitrise 2 2 2 38 52 12 38

Agent d'exécution 7 9 27 76 104 30 76

TOTAUX : 10 12 30 120 165 45 120

Ratios emplois/

chambres 1 0,8 1 1,3 2,75* 0,75 1,3

* L'hétel Balnéaire 4* luxe n'existe pas encore a Madagascar et nécessite 3 équipes
complétes travaillant 24h/24h (réception, cuisine, conciergerie, portier, bagagiste,
groom, service de nuit, ...).



c) Les frais généraux

Les ratios de frais généraux sont exprimés en pourcentage du chiffre d'affaires
total. lls intégrent les frais d'entretien et réparation, les frais de publicité et
commerciaux, les frais divers de gestion (frais administratif, assurance, prime,...), les
impots et taxe, énergie.

Rubriques Yo

Entretien et réparation
Promotion et action commerciale
Frais de gestion

Impbts et taxe

Energie

20w

Pour les hbtels de catégorie 3* et 4%, on prévoit une redevance de 3 % du
chiffre d'affaires (HT) et un intéressement de 10 % de I'Excédent Brut d'Exploitation
pour les gestionnaires.

La vignette touristique dont le principe est retenu pour financer le budget de
I'Office National du Tourisme est prise en compte dans ie calcul et sa valeur est de
3 000 Fmg par nuitée.

d) Fiscalités directes

Les principales dispositions prévues dans le demier Code des Investissements
ont été prises en compte dans le calcul.

-IBS : - Exonération durant les cinq premiéres années
- Réduction de 75 % la sixieme année, ce qui correspond a un taux
8,75 %
- Réduction de 50 % la septieme et huitiéme année, selon un taux
de 17,5 %
- Taux de 35 % a partir de la neuviéme année.

En cas de résultat négatif, on paie un minimum d'impét de 200 000 Fmg +
5 oo du chiffre d'affaires.
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E. COMPTES D'EXPLOITATION PREVISIONNELS

Un modele financier a été élaboré pour permettre la simulation de I'exploitation d'un
établissement hotelier.

Il est caractérisé par deux périodes distinctes a savair, la phase de financement et ia
phase d'exploitation effective.

a) Données d'entrée

a1 - Phase de financement

Les données d'entrée comprennent : un échéancier des investissements, tes
investissements sont supposes effectués en année 0 et les valeurs numériques
d'entrées sont en Francs constant.

Un échéancier des amortissements : qui déterminera les amortissements
fiscaux relatif a chaque type d'investissement. Pour chacun des postes et pour
I'ensemble, les durées d'amortissement retenues sont les suivantes :

- Frais d'établissement : 3 ans
- Construction : 20 ans
- Matériels et équipements hoteliers : 5 ans
- Mobiliers : 10 ans
- Aménagements, installations : 20 ans

Les modalités de financement :

Le financement des investissements sont assurés par fonds propres et
emprunt sur la base du rapport 40/60.

Le modéle considére deux possibilités de source de crédit, et les emprunts
sont a moyen terme. :

a, - Phase d'exploitation o

Des hypothéses de base sur les recettes d'exploitation et les charges
d'exploitation constituent les données d'entrées de cette phase.

Elles explicitent les éléments qui forment les Chiffres d'affaires escomptés
ainsi que les ratios permettant de ressortir les différentes charges d'exploitation.

Un tableau de ventilation des frais de personnels, décomposés en personnel
expatrié et national est présenté en annexe.

b) Tableaux de sorties

* Un compte de résultat prévisionnel qui étudie I'activité du projet sur une
période de 10 ans.
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Un tableau d'échéancier des flux avant prise en compte des sources de
financement qui permet de sortir le taux de rentabilité intrinséque du
projet (TRI) : Investissement comparé aux séries de capacité de
financement et de la valeur résiduelle.

Un tableau d'échéancier des flux aprés financement permettant de sortir
le taux de rentabilité des fonds propres : fonds propres comparés a la
série des dividendes nets d'impoéts et des trésoreries annuelles.

Un tableau calculant les seuils de rentabilité qui permet de mesurer le
niveau de rentabilité de chaque projet.

Le modeéle prévoit a la fin une série de test de sensibilité qui permet
d'analyser l'impact d'une infime variation des parameétres clés du projet
(taux d'occupation, tarifs des chambres, colts des investissements,...)
sur la solvabilité du projet.
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I. REGION DE MAHAJANGA

A. ANALYSE DU MARCHE TOURISTIQUE REGIONAL

INTRODUCTION

Mahajanga et ses environs n'ont jamais pu étre classés parmi les zones prioritaires du
tourisme et cela bien que le Ministere du Tourisme les classe en deuxiéme phase des zones

touristiques a développer.

Mahajanga a la particularité d'étre située dans la baie de la Betsiboka, ce qui joue en sa
défaveur de par linexistence de véritable destination balnéaire, en raison des flux d'alluvion
déversés par ce fleuve. Ce constat selon lequel la région ne peut offrir de site balnéaire
international a limité la vocation de la région & un tourisme d'affaire et surtout nationat.

Mahajanga a toujours été, pour les nationaux, la possibilité d'accéder a la mer plus calme
de la cote ouest. La route qui relie Antananarivo & Mahajanga, qui est praticable toute I'année, a
permis de favoriser cette situation.

Pourtant, le développement d'infrastructure hoteliere n'a pas suivi. Ces touristes nationaux
préferent 'hébergement auprés de parents ou utilisent le camping et la location de gites locaux
(appartement, bungalow, ...). Une modification de la demande vers un tourisme de retour a la
nature (écotourisme, découverte) devrait permettre a la région de mettre en valeur ses autres
atouts naturels (grotte, parc forestier, terrain de chasse, ...).

Cette ouverture a une nouyelle demande sera pourtant difficile de par le retard pris par la
région en terme de développement des infrastructures routiéres de communication. Ce retard
provient du fait que les programmes d'investissement publics régionaux n'ont jamais tenu
compte des besoins touristiques.

1- ETUDE D'OPPORTUNITE DU TOURISME ACTUEL

Mahajanga, comme toutes les études antérieures l'ont démontré, n'est pas une
destination finale de part 1a limite du choix de produits touristiques exploitables. En premier lieu,
I'exploitation et la vente d'une destination balnéaire est difficile & cause des limons déversés par
la riviere Betsiboka dans la baie de Mahajanga et dans les environs immeédiat. Il peut exister des
plages ol la mer peut étre exploitée mais elles n'ont pu étre aménagée jusqu'a présent, compte
tenu de I'absence d'infrastructure de communication adéquate (route, téléphone, énergie).

La région ne mérite donc l'attention qu'en terme de deuxieme destination et pour un
créneau de tourisme de découverte.

1-1 Structure de la demande actuelle

Les statistiques disponibles et les contacts auprés des opérateurs de la région nous
ont permis de chiffrer le flux touristique en 1893 a environ 6 600 visiteurs (source : Ministére du
Tourisme) dont 65 % sont des touristes étrangers non-résidents, venant d'Antananarivo ou de
Nosy-Be. La durée moyenne de séjour est de 4 a 7 jours. Ces touristes sont souvent des
touristes de loisir qui bénéficient de circuits organisés et sont préts a séjourner dans des
conditions moyennes d'hébergement pour l'amour de découvrir le pays.
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Les visiteurs résidents sont en majorité des personnes effectuant das déplacements
d'affaire. Les touristes-vacanciers résidents (nationaux ou étrangers) profitent surtout des
hébergements non hoteliers.

Pour les touristes €trangers, les pays les mieux représentés sont la France et 'ltalie
avec 62 % des arrivées. '

Les périodes de haute saison sont d'Avril 8 Septembre.

Compte tenu de ses éléments statistiques et des éléments d'enquétes, le besoin
actuel en terme de chambre qui permettra la satisfaction de cette demande est d'environ 107
chambres de classe qui seront occupées par les non-résidents et les residents (nationaux ou non)
en voyage d'affaire.

1-2 Evaluation des infrastructures hotelieres

L'offre actuelle en terme d'infrastructure hoteliere pour la ville de Mahajanga est de
123 chambres classées "Etoile" et de 70 chambres classées "Ravinala”.

Le taux d'occupation est de 35 a 45 % en basse saison et de 60 a 80 % en haute
saison pour les établissements classés "Etoile" et de 35 & 45 % en basse saison et de 40 a4 60 %
en haute saison pour les établissements classés "Ravinala".

Ces taux démontrent qu'il existe une fréquentation élevée des hotels de la ville malgré
la qualité tr&s moyenne des prestations et ne correspondant souvent plus a la classification initiale
de I'établissement. La ferméture du Zahamotel d'’Amborovy a fait perdre a la région un hotel en
bord de mer, mais aussi un lieu de réunion et de conférence.

L'enquéte auprés des utilisateurs ainsi que le constat de visu nous permettent
d'estimer le pourcentage de chambre, pouvant répondre a l'exigence du marche international, a 20
% du parc actuel soit environ 25 chambres. Ce qui nous améne a dégager actueliement un déficit
en chambre de classe internationale de 80 chambres.

Le taux de fréquentation éleveé actuel confirmé par les résultats d'enquéte ont montré
qu'il existe une demande pour une hétellerie de qualité méme si cela doit s'accompagner d'un
relevement des tarifs.

Le tarif des chambres varie de 40 000 Fmg a 110 000 Fmg par nuit pour un "trois

- etoiles", de 25 000 a 40 000 Fmg par nuit pour un "deux étailes" et de 20 000 a 35 000 Fmg par

nuit pour "une étoile".

Les prix des chambres dans les hotels classés Ravilana varient de 8 000 a 20 000
Fmg par nuit. Pour la ville de Mahajanga, seul un hotel classé 2 étoiles national est situé sur un
site balnéaire, le "Village touristique de la plage".

1-3 L ircuits touristi
L'une des caractéristiques de la région de Mahajanga est l'existence d'agence de
voyage ou de tour-opérator, mais dont l'activité est insuffisante pour permettre le développement

de véritables circuits touristiques. Ces circuits touristiques sont effectués actuellement de maniére
indépendante par I'hotel "Les Roches Rouges”.
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jour.

Les principaux circuits offerts sont :

La visite de la ville

Excursion petite plage d'Amborovy
Visite du cirque rouge ou du Lac Sacré
Visite des grottes de Belobaka

. Visite de la grotte d'Anjohibe

Visite de la réserve forestiére d'Ampijoroa

. Excursion a Katsepy

Descente de la Betsiboka en bateau
Partie de chasse au lac Kinkony.

Le tarif de ces prestations varie de 30 000 Fmg a 150 000 Fmg par personne et par

I faut signaler qu'aucune infrastructure d'accueil n'est pour le moment disponible dans

ces zones, ce qui limite la durée de la visite.

Les clients de ces circuits sont fournis en majorité par les agences de voyages de la

capitale ou de Nosy-Be.

~ 1-4

1-5

Faiblesse du tourisme actuel
L'inexistence d'une image spécifique et forte de la région de Mahajanga ;

La région de Mahajanga n'est pas considérée comme une région a vocation
touristique internationaile ;

Absence d'une politique de développement régional permettant de développer les
infrastructures d'accés aux sites touristiques ;

Déphasage entre la qualité des infrastructures hbteliéres existantes et leur
classification, cela résulte surtout d'une incapacité des opérateurs a investir dans
la réhabilitation de leurs installations ;

Existence embryonnaire de circuits touristiques organisés, les touristes réalisent
réellement une "découverte" ;

Difficulté d'exploitation d'un site balnéaire, compte tenu de la qualité de la mer.

Opportunités

Tout a fait pour forger une image attractive de la région ;

Prise de conscience de l'administration et des opérateurs du retard de la région
dans le domaine touristique ;

Route nationale pratiquable toute l'année

Des sites dignes d'intéréts dont le développement pourra se faire grace a la
rehabilitation des moyens de communication et d'acces ;

Aérodrome intemational pouvant accueillir jusqu'a des Boeing 707.
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2- VES ET IN 1 A

2-1 Evolution de ia demande

Pour déterminer la demande potentielle et les besains en infrastructure hételiére des
cing ans & venir, nous NOUs sommes basés sur les arrivées touristiques en 1993, qui se situent a
6 600 visiteurs dont 4 300 sont des non-résidents et 2 300 des touristes nationaux et des

étrangers résidents.

Nos enquétes nous ont permis de déterminer que 70 % des non-résidents réalisent
des circuits lors de leur passage et 30 % sont des visiteurs se limitant a la visite de la ville et ses

environs,

Quant aux visiteurs nationaux, ils sont constitués par les touristes d'affaires et les
vacanciers hébergés en Hdtel.

Compte tenu des infrastructures a@ mettre en place ou a réhabiliter, l'accroissement des
arrivées de touristes est estimé a 15 % pour las nationaux pendant les cing annees ; ce qui
correspond au taux de croissance moyen actuel, ce taux est envisageable compte.tenu de l'état
de la route reliant Antananarivo a Mahajanga qui est pratiquable toute I'année.

Ce taux de croissance est de 15 %, les trois premiéres années compte tenu de l'image
du tourisme international a torger et 25 % les deux années suivantes pour les touristes
sédentaires et ceux qui sont susceptibles de faire des circuits, ce qui correpond au taux de
croissance moyen national estimé pour atteindre les objectifs de 230 000 touristes en l'an 2000.
Ce qui est inférieur a celui du Gouvernement qui est de 250 000 touristes.

Type de touristes 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Sédentaires 1287 1480 1702 1957 2447 3058
- Séjour et circuit 3003 3453 3971 4 567 5709 7136
Nationaux (affaires 2320 2 657 3 055 3513 4 040 4 646
et vacanciers)
6 600 7 590 8729 10038 | 12196 14 841

Cette estimation ne tient pas compte des touristes qui ne sont pas hébergés dans les
hotels.

2-2 Analyse des besoins en infrastructure hoteliére

Nos enquétes nous ont permis également de déterminer que la durée moyenne de
séjour est le suivant :

Sédentaire non résidents 5 jours
Tourisme de séjour et circuit 6 jours
Nationaux et tourisme d'affaire 5 jours
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On suppose dans tous les cas un taux moyen de double occupation de 1,5 pour les
établissements urbains et 2 pour les balnéaires.

A partir de l'estimation des arrivées par catégorie de visiteurs, il nous est possible
d'estimer le besoin en chambre pour les cinq prochaines années :

Chambres Année 1 Année 2 Année 3 Année 4 Année 5
Sédentaire 13 15 17 21 27
Séjour et circuit 36 41 48 59 74
Nationaux et affaire 31 35 41 47 54
80 92 105 127 155

En supposant que le taux d'occupation est de 70 % la cinquiéme année, le besoin en
chambre effectif & l'issue de cette période est :

Hotel pour touristes sédentaires 55 chambres
Hoétels de séjour et circuit 90 chambres
Hotels pour les touristes d'affaire

et nationaux 75 chambres
soit un besoin total de 220 chambres

Avec les taux d'occupation suivantes :

Chambres Année 1 Année 2 Année 3 Année 4 Année 5
Sédentaire 37 % 42 % 49 % 61 % 76 %
Séjour et circuit 43 % 49 % 56 % 65 % 74 %
Nationaux et affaire 41 % 47 % 54 % 62 % 72 %

Ce qui, indépendamment des réhabilitations, nécessite un apport d'une centaine de
chambres dans les cing ans.

2-3 Répartition suivant le type d'hétel BRI

A partir des enquétes, nous avons pu estimer que 70 % des non-résidents réalisent
des circuits et que la demande d’hébergement balnéaire est d'environ 15 % pour les non-résidents
et de 20 % pour les nationaux hébergers en Hotel a étoile.

Cette demande assez moindre de I'hébergement balnéaire s'explique par le fait que la
qualité de la mer ne permet pas de jouir d'un véritable site balnéaire pour les non-résidents, par
contre, bien que Mahajanga reste la possibilité pour les nationaux de profiter des mers plis
calmes de la Cote Ouest, beaucoup de ceux-ci ne sont pas compris dans ce pourcentaqe cHr
utilisent des gites familiaux.

Ce qui nous donne le besoin estimé de ['offre hoteliere suivant le type d'hdtel d'ici cing
ans : .
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2-4

Hotel balnéaire 30 chambres

Hétel de découverte 60 chambres
Hébtel urbain 130 chambres
220 chambres

I'étu ' rtunité

Pour le tourisme bainéaire, on peut dire qu'il y a une absence d'hébergement
d'envergure intermnationale, dans fa mesure ou "“le village touristique de la plage"
est le seul hotel balnéaire existant et destiné surtout aux nationaux et aux
touristes non résidents a budget limité.

Quant au Zaha-Motel, I'état actuel des installations, améne a penser que la
réhabilitation se fera en pure perte et qu'il vaut mieux edifier de nouveaux
batiments sur le site, en rasant ce qui existe.

Bien que les activités balnéaires sont limitées, compte tenu de la qualité de ia
mer, il existe tout de méme une demande potentielle pour une destination
balnéaire de moyenne gamme internationale avec une capacité de 30 chambres
dans des sites comme Antsanitia ou Amborovy.

Pour la demande en Hétel de découverte qui est un nouveau marché qui tend a
croitre, compte tenu du désir de retour a la nature de la clientéle internationale,
la satisfaction de cette demande pourra se faire par la construction d'Ecolodge
dans des sites comme ;

. le lac Kinkony, avec des possibilités de chasse,-
. la réserve d'Ampijoroa et sa forét naturelle,
. la grotte d'Anjohibe avec ses possibilités spéléologiques.

La capacite de chaque unité est estimé a 20 écolodges par site, le touriste
restant peu de temps dans un méme site pour lui permettre de découvrir le
maximum de site dans un délai limité.

En ce qui conceme les besoins urbains, ils permettront de satisfaire la demande
du tourisme non résident sédentaire en réalisant la combinaison entre séjour et
circuit et en donnant satisfactions a ceux qui recherchent un hébergement de
classe internationale dans le villetout en répondant a une demande de qualité du
tourisme d'affaire.

Le besoin actuel étudié de 80 chambres, de niveau intemational, di a l'état du
parc hotelier existant, permet d'envisager, avec la réhabilitation des Hbtels
actuels, la possibilité de construction d'un hotel urbain de moyenne gamme
internationale d'une capacité estimée de 60 chambres.

La situation actuelle nous ameéne donc a conclure, qu'il y a une demands
potentielle qui n‘attend que l'ouverture de nouvelles destinations dans la région
pour se concrétiser. La satisfaction de cette demande ne pourra se faire pourtant
sans une amelioration du service hotelier existant et la construction de nouvelles
unités.
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Toutefois, la décision d'investir de la part de nouveaux promoteurs ne pourra se
concrétiser sans une politique régionale d'investissement public intégré au
développement du tourisme pour permettre l'accés pendant toute l'année aux
nouveaux sites écotouristiques.

Compte tenu de ces informations, nous considérons I'étude de préinvestissement des
trois projets dans les sites suivants :

- grotte d'Anjohibe : type découverte de 15 bungalows
- site d'Antsanitia : hotel balnéaire de 30 chambres (1 étoile internationale)

- Mahajanga-ville : hdtel urbain (2 étoiles internationale)
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B UNITE DE TYPE BALNEAIRE DE MOYENNE GAMME - ANTSANITIA

L'étude technique dans la premiére phase montre deux sites possibles : Antsanitia et

Amborovy.

Dans le cadre de cette étude, il a été préféré celui d'Antsanitia malgré I'éloignement (20
km de l'aéroport) car au niveau balnéaire, I'eau est plus propre, le site est un peu plus important
pour pouvoir aménager plusieurs catégories d'hdtels et répond beaucoup aux besoins des non-

résidents (norme internationale).

B.1 ENVIRONNEMENT DU PROJET

B.1.1 Situations, facteurs physiques

Implantation du projet

C'est un village de pécheurs situé au bord de mer au Nord de la
ville de Majunga. Elle en est distante de 18 km a vol d'ciseau, et
dans le prolongement de la plage d'Amborovy et du Cirque
Rouge.

Superficie de la zone

La zone aménageable se trouve en partie sur la zone des pas
géométriques, et a une contenance totale de 15 ha.

elief ¢ opographi

La zone touristique est une dune qui longe la cbte. Elle est
limitée sur sa partie entiére par un marais transforme en riziére.
La c6te moyenne de la dune est de 6 metres environ par
rapport au niveau de la mer. Elle forme un promontoir, bien
ventilé et protégé des remontées marines.

Viabilité ; ressource en eau

Nous sommes ici a I'embouchure de la riviere Morira. La
présence d'eau douce permet d'irriguer les rizieres de l'arriere

pays.

B.1.2 Accesiblité, viabilité et organisation de ['espace

cessibilité

Il y a deux routes d'acces, l'une par Ampitolova, donc en
passant derriére le bout de piste de l'aéroport, et l'autre par le
village de Mangatsa.

La premiere traverse un paysage a a relief, avec ses deux (2)

radiers a aménager. De I'aéroport, Antsinitia se troue a 21 km :
soit 27 km de Majunga.
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La seconde a l'avantage de traverser un plateau ou il suffirait
d'élargir 'emprise de la route en terre apres un léger reprofilage.
Par cette route Antsanitia se trouve a 29 km de Majunga.

il y a un radier a aménager et négocier la traversée libre d'une
propriété ou le concessionnaire a mis une barriere sur la voie
publique. A la moindre pluie, ces deux routes sont
impraticables, car les radiers sont rapidement inondés.

* Organisation de l'espace, cadrage de |'environnemement

Deux villages de pécheurs encadrent notre secteur et sont 13,
figés dans le temps. Les services des Eaux et Foréts occupent
la plus grande partie des terrains environnants.

C'est un site qui est resté a son état natif, a part les
aménagements rizicoles dans les marais et la forét d'eucalyptus
de la zone de reboisement.

» Viabilité : énergie et eau

Seule l'eau est disponible sur site (riziére). L'installation d'une
ligne électrique venant de Majunga en passant par Amborovy
peut étre envisagée.

Compte tenu de I'état des radiers, ce secteur n'est pas
accessible en période de pluie.

B.1.3 Ressources touristiques et valeur d'excursion

. Environnement naturel : faune et flore

- C'est une zone de reboisement (eucalyptus) des services
des eaux et foréts. La partie touristique est recouverte d'une
tapis végétale et de quelques essences a préserver
(palmiers, baobabs, tamariniers, badamiers, etc...)

- Larégion est reputée pour son gibier a plumes (pintades) et
a poils (sanglier).

- La mer est aussi trés poissonneuse, la tradition de la péche
ici remonte dans la nuit des temps.

. sit e paysage

- Un paysage boisé exceptionnel agrémenté d'un site de
perchement (dunes) confere a Antsanitia une vocation
touristique de type balnéaire, trés rare autour de Majunga.

La capacité et les caractéristiques du site permettent

l'instaliation de trois unités de type pavillonaire et de tailles
modestes.
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La présence de vents et I'absence de récifs affleurants
permettant le développement d'activités nautiques.

B.1.4 Implantation - caractéristiques tehnique et architecturaux

Le site du projet est implanté & : Antsanitia, secteur 3 en bordure de mer a 22
km au Nord de Mahajanga

Il s'agit de construction neuve de type pavillonnaire en rez-de-chaussée avec
possiblité de regroupement par 2 ou 3, et caractérisée par :

- des chambres regroupées en pavillons de type tropical, et disposées de
fagon a économiser le métre linéaire de plage qui n'est pas trés étendu sur
le secteur.

- toiture a pentes en bardeaux de bois ou en végétaux couchés sur une
toiture en tble galavanisée.

- fagades sur mer protégées par de larges et profondes terrasses couvertes
(coté Ouest)

- batiments a acces de plein pied et posés sur la dune longeant la plage
- structure en " mi-dur * et "mi-bois" (rapaka, bao-bao etc...)
- charpente en bois

- menuiseries bois persienngés avec grillages moustiquaires en cas
d'utilisation de ventilateurs et vitrées pour les chambres et locaux climatisés.

exigences architecturales :
utilisation des matériaux locaux {(extérieur et intérieurs)
sauvegarder les essences rares et le couvert végétal des dunes

ameénager des chemins piétonniers d'accés aux bungalows sur le flanc des
dunes (type chemin d'aires).
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B.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

L'analyse du flux touristique dans la région de MAHAJANGA nous a permis de
conclure qu'il existe une. demande potentielle pour une destination balnéaire de moyenne
gamme internationale dans un site comme ANTSANITIA.

B.2.1Le Produit ou que doit offrir un hotel balnéaire 8 MAHAJANGA ?

MAHAJANGA comme destination balnéaire intéresse aussi bien les résidents
que les non-résidents. Si les premiers y séjournent, les non-résidents ne sont pas la
que pour de courtes étapes entre les circuits qu'ils ont programmeés dans la région.

a- Besoin des non-résidents ?

* Les non-résidents ne viennent pas a MAHAJANGA pour le soleil et la
mer. lls préferent, en effet, profiter des joies du balnéaire ailleurs :
NOSY BE, TULEAR, SAINTE MARIE...

Malgré cependant le court séjour qu'ils passeront a I'hdtel, puisqu'ils
ont la plage et la mer, iis souhaitent des infrastructures de bon
niveau. Cette clientéle accepte volontiers un site éloigné de la ville
puisque son premier objectif n'est pas de visiter la cité mais
d'effectuer des circuits dans la région.

* Le site d'ANTSANITIA, malgré sa distance du centre ville, pourra
donc convenir parfaitement.

L'hétel doit offrir :

- le confort 1 étoile - 30 chambres doubles

- une piscine, trés appréciée malgré la présence de la mer surtout
par les enfants et par les dames.

- un terrain de tennis pour animer les fins d'apres midi.

- Animation le soir : groupes folkloriques, jeux, vidéothéques.

[l ne faut pas oublier que la clientéle est "vraiment " sédentaire
et ne quitte pas I'hdtel durant son court s€jour.

- La T.V. par antenne parabolique est facultative. La clientele non-
résidente ne la regarde pas. '

- La discotheque est inutile puisqu'on vient a I'hndtel pour se
reposer avant ou aprés un circuit.

- Compte tenu de son isolement, la création d'un département
d'organisation de circuits touristiques n'est pas opportun dans les
premiers temps. Il est plus judicieux de collaborer tout d'abord,
avec les prestataires installés en ville (voir projet hotel urbain).

Aprés quelques exercices et compte tenu des demandes, ce
département pourra étre mis en place.

- Téléphone par satellite est essentiel.
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b-

Besoins des résidents ?

Le présent paragraphe ne conceme que les résidents hébergés en
hétel a étoile. Comme il a été préciseé dans notre analyse générale,
MAHAJANGA a toujours été pour les résidents la possibilité
d'accéder a la mer plus calme de la cbte Ouest et 1a route qui relie
ANTANANARIVO et la capitale du Boina est praticable. lis y viennent
pour un séjour plus ou moins long de 4 a 7 jours (sédentaires).

Il est bon de remarquer que les produits demandés par les résidents
sont en fonction de leurs ressources.

Les résidents étrangers et les nationaux aisés préfereront le produit
ANTSANITIA comme les touristes venus de l'extérieur. Nous avons
vu au paragraphe précédent les caractéristiques souhaitables pour
ce produit de moyenne gamme internationale certes, mais d'un bon
niveau pour la région.

Quel est donc le produit recherché par fa majorité des nationaux
hébergés en hotel a étoile 7 la presque totalité des ces personnes se
déplace en famille et ne souhaite pas étre trop éloignée de la ville.
Les nationaux hébergés en hoétel balnéaire prennent souvent leurs
repas en ville et aiment se promener dans la cité le soir.

Le site d'Amborovy convient parfaitement a cette clientéle. En
"rasant " I'actuel ZAHAMOTEL, la construction d'un nouvel
Etablissement au méme endroit ne peut étre qu'une opération trés
intéressante. A noter qu'il y a déja la route, I'électricité, I'eau et la
piscine.

Ce deuxiéme cas est une option et ne fait pas partie intégrante de
cette étude.

B.2.2LA CLIENTELE CIBLE

L'étude du produit Antsanitia nous a montré les catégories de la clientéle

cible.

Deux catégories de clientéle fréquenteront I'Etablissement :

les non-résidents qui sont venus pour des circuits (séjour étape)
3 nuits.

les résidents étrangers et les nationaux aisés (sé€jour) 5 nuits.

B.2.3 PROMOTION

Contacts et moyens pour drainer la clientéle.

a-

Clientéle non-résidente

Des établissements de moyenne importance auront ditficilement les
moyens de faire leur propre promotion a l'extérieur. Il est donc
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recommandé de passer par les Tours Opérateurs réceptifs installés a

Madagascar (a ANTANANARIVO plus exactement) d'autant plus que ces
derniers ont leurs propres représentants dans les différents pays
émetteurs.

b-

La clientéle non-résidente qui choisit la région de MAHAJANGA est celle
qui est attirée par la faune, la flore et la chasse et la visite des grotte
d'ANJOHIBE.

Pour la chasse, l'lle de La Réunion est la premiére cible. Certains
organisateurs de la région ont déja fait leur renommée sur cette
activité (le village touristique par exemple). Les deux établissements
pourraient profiter de cette dynamique en proposant des cadres de
séjour plus confortables. Des déplacements a I'lle sceur sont a faire
outre les dépliants d'usage.

Pour ia faune et flore, la réserve d'AMPIJOROA est assez connue.
Des actions sont a concentrer auprés des visiteurs dont la faune et la
flore sont les motivations les plus importantes : ALLEMAGNE,
SUISSE et ITALIE.

Anglais, Américains, Suédois et Hollandais commencent également a
se manifester.

Bref, ta clientéle non-résidente se contacte de deux manieres :

- Par lintermédiaire de Tours Opérateurs Réceptifs locaux en
premier lieu. A ce sujet, il est certainement judicieux de leur
accorder des commissionnements plus intéressants pour les
inciter a "vendre " les établissements concernés.

- En adressant des dépliants aupres de nos Ambassades et
Réprésentations (Consuls honoraires) a l'extérieur.

Clientéle résidente

Comme tout nouvel établissement, l'inauguration est a soigner
particulierement et les actions publicitaires et promotionnelles sont a faire
de maniére soutenue durant la premiére année. La situation et la
renommée des établissements feront le reste.

B.2.4LES PRIX

Compte tenu de sa classification (1 étoile), ce projet ne peut pas bénéficier de

fa double tarification mais il est toujours possible de demander aux non-résidents de

régler leurs factures en devises et la TVA ne sera pas, dans ce cas, applicable.

L'inflation actuelle rend difficile la fixation des prix des services pour des projets

qui ne seront opérationnels que dans un ou deux ans. Les prix proposes ci-aprés
sont donc en MGF, valeur Janvier 1996.
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1- Les tarifs
ANTSANITIA
a) Prix de la chambre double (pour une ou deux personnes)
190.000 MGF ou I'équivalent en devises : 280 FF
b) Prix moyen du repas : 50.000 MGF

c) Le petit-déjeuner : 20.000 MGF (en buffet).

d) Les prix des boissons devraient étre ceux de MAHAJANGA
ville majorés de 50 %.

e) Piscine et terrain de tennis : gratuits mais réservés aux clients
des chambres et du restaurant (ceux qui déjeunent ou dinent).

2 - Les commissions d'Agences et de Tours Opérateurs

» 10 % pour la clientéle des agences.
* 15 % pour la clientéle des Tours-Opérateurs.

Les commissions ne s'appliquent que sur I'hébergement , bien
entendu.

B.2.5CONCURRENCE - POSITIONNEMENT

1~ Place des Projets dans la zone

Le projet sera la seule station balnéaire s'adressant a la clientéle
résidente aisée ou aux non-résidents effectuant des circuits mais qui
préférent une étape balnéaire de bonne qualité.

2 - Part_du Projet sur le marché en général

a) Clientele résidente

« Nos précédents calculs ont donné en 1995, 1.900
vacanciers résidents hébergés a I'hétel. Nous ne pouvons
compter pour ANTSANITIA que sur les résidents étrangers
et les nationaux plus qu'aisés (Il n'y aura que des
chambres pour 2 personnes, donc les familles nombreuses
seront exclues a moins de prendre plusieurs chambres, ce
qui n'est pas a la portée du grand nombre). Cette catégorie
de clientéle ne peut représenter plus de 20 % du total, soit
380 arrivées par an.
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« En supposant que le projet attire 90 % de ces arrivées (ce
qui est possible puisque ANTSANITIA sera le seul
complexe de classe internationale de la région) soit 18 %
du total des vacanciers résidents, nous aurons
340 arrivés par an.

» Hébergement en double en général, soit 340 : 2 = 170
chambres pour une durée moyenne de 5 jours ce qui nous
donnera 850 nuitées par an.

+ Les nuitées possibles étant de 365 x 30 = 10.950, le taux
d'occupation annuel sera de : 850 : 7,76 % pour les
résidents, ce qui est trés faible.

b) Clientéle non résidente

+ Globalement, nous pouvons retenir les mémes parts que
pour I'hotel urbain précédemment étudié. Le nombre de
nuitées sera donc :

Séjour + circuit (1/3 de marché) 2.700
Seéjour uniquement - sédentaire (20 % du marché) 960

Total : 3.660

nuitées/an

» Le taux d'occupation annuel sera de :

3.660 : 10,950 = 33,42 % pour les non-résidents.

c) Le taux d'occupation total pour ANTSANITIA sera donc de

+ Résidents 7,76
+ Non-résidents 33,42
41,18 par an

Compte tenu de l'inflation et des difficultés financiéres des
ménages malgaches (méme des plus aisés), le taux
d'occupation de la clientéle résidente ne s'améliorera que
grace a l'accroissement des arrivées des résidents étrangers.
Malheureusement, ces résidents sont absents de Madagascar
de Juillet a Septembre et comme ils ne supportent pas le mois
de Décembre dans la région, I'hdtel ne pourra compter sur
leur fréquentation que lors des vacances de Paques, ce qui
est trés peu.

Pour mieux rentabiliser 'hotel donc, les efforts doivent porter

sur les non-résidents, ce qui nécessite une collaboration
étroite et efficace avec les Tours Opérateurs réceptifs.
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Sur cette base et en adoptant un taux de croissance moyenne
de 15 % par an, nous pourrons avoir les taux d'occupation
durant ies cinq années a venir.

% 1 2 3 4 5

Taux d'occupation 40 45 50 60 65
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B.3 ETUDE FINANCIERE

B.3.1 LES PARAMETRES DE CALCUL

a-

b -

Cc -

Données de base

Capacité chambres

Indice de frégquentation

Prix moyen chambre

Prix moyen repas

(repas + petit déjeuner)
Taux d'occupation
Segmentation de la clientéle

Colits des investisements (FRF)

Constructions
Aménagement / Mobiliers /
Mat. Equipements / Terrain
Autres

Fonds de roulement initial

Total

Schéma de financement

30
17
: 230 FRF/ 190000 Fmg
: 80 FRF

40 % en premére année (croissance 15%)

réesidents : 55%
non-residents : 45 %

2814
4319
1609

374

9116

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre
Emprunt

Caractéristique de l'emprunt
Taux d'intérét

Durée
Différé

40 %
60 %

12 %
10 ans
02 ans



B.3.2 EVALUATION FINANCIERE
Analyse de l'exploitation

Le taux de rentabilité intrinséque du projet est a la limite de la rentabilité (12 %).
Ceci est di a cause de plusieurs facteurs :

a-

b -

Au niveau des investissements

Le taux de rotation de l'actif est relativement faible (30 %). Ce qui est di &
Iimportance du colt des investissements.

Au niveau de {'exploitation

Les consommations intermédiaires représentent 57 % du chiffre d'affaires dont
46 % pour les couts des matiéres premieres et 11 % pour les charges externes.

La rentabilité brute du projet est de 32 %. La part des charges du personnel sur
la valeur ajoutée est normale (20 %).

Au niveau du financement du projet

Le niveau de I'Excédent Brut d'Exploitation (EBE) ne permet pas de couvrir le
poids des charges financieres (958 K FRF et 656 K FRF). Par conséquent, les
résultats d'exploitation sont négatifs durant les trois premiers exercices.

Cette situation nécessitera la constitution d'une provision pour insuffisance de
résultat brut d'exploitation.

Quant a la solvabilité, le projet présente un exces de trésorerie de 301 000 FRF
dés la premiére année d'exercice. Malgré cela, le pay-back period de 7 ans est
relativement tong ; ce qui confirme d'ailleurs l'importance du codt des
investissements par rapport aux recettes d'exploitation.

Test de sensibilité

L'étude de sensibilité montre les différentes fluctuations que peuvent avoir le projet :

Action sur le chiffre d'affaires

En effet, une hausse de 10 % du chiffre d'affaires permet d'atteindre un TRI de
15 %. Cette augmentation du chiffre d'affaires pourrait provenir soit d'une
hausse de 30 % du prix des chambres, soit d'une amélioration de 48 % au
niveau des autres recettes d'exploitation.

Action sur le colt des investissements

La méme amélioration est également constatée avec une diminution de - 20 %
du cout des investissements. Ceci est possible par une meilleure intégration
des matieres locaux.

Au niveau des couts de I'emprunt, on ne peut plus agir beaucoup car I'emprunt
a 12 % est considéré comme le seuil minimal.
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B.3.3 EVALUATION ECONOMIQUE

a- Rentabilité économique (TRE)

La détermination du TRE suit e méme principe que celle du TRI mais en
convertissant les co(ts financiers en colts économiques conformément au code des
investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impdts et
taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux a
été appliqué un coefficient de 0,5.

Le TRE enregistré estde : 13 %.

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapiluté dans le tableaux suivant. Les emplois temporaires pendant la période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous
considérons toujours comme importante.

Nombre d'emploi : 30
La valorisation des ressources humaines se caractérise par fes transferts de
technologie acquis par des diverses aspects de la formation professionnelle

(formation initiale, stage, recyclage....

c- Balance de devises

Des hypothéses ont été prises pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d’'hébergement
affecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devise

- les investissements : matériels et équipements hoteliers, le mobllers une
partie des constructions sont effectuées en devise. '

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des dépenses courante proportionnelle a la catégorie des
établissements hoteliers.

Les tableaux correspondant a chaque catégorie d'hdtel sont présentés en
annexe, mais le tableau suivant est donné a titre indicatif et pour pouvoir
faire une comparaison entre les différents établissements.

Le chiffre donné correspond aux réserves en devises a la troisieme année
de I'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 1 707 K FRF
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]
Capacité Chambres
Indice de fréquentation 1.5
Repas par nuitée 15
__ {Repas passants par nuitée 0.5
. Prix moyen chambres
Prix moyen repas 58
Prix moyen petit déjeuner 22
~-  |Recetts moyenne Bolsson par nuitse 10
Recetis moyenne Bar par nuitée 20
Recette moyenne Tel. Telex. par nuitbe 5
Recette moyenne Blanchisserie par nuitee 5
Recette moyenne Divers par nuitée 15
Taxes (1000 FMG)/ Nultées 3]
Taux de change pratiqué (FRF/FMG) 900
A - HEBERGEMENT
1) L Anngs 1 Annés2 | Amésd | Annéss | Années |
2
Capacité Chambres 30 30 - 30
T |indice de fréquentation 1.5 1,5 15
Taux d'occupation B o
i |[Nombre des rwitbes 8 100 9720 10 530
— 1|2 Taiifs TTC En FMG EnFRF
Tarwe « 2000 PGS

Clionthie individuelle

(0 DOD R

— Cllentdie individueiie 190 000
Clientéle Tours opérateurs 190 000
3) Tarifs HT (Moyens)
Clientdle Individusile 190 000 -
ClientMe inclividuells 190 000 280
Clientdle Tours opérateurs - 280
4} Réduction en % %
_ Clientdie individuelle 0%
Clientdie agence 10%
Cilentéle Tours opérateurs 15%
—_ 5) Tarifs HT PRATIQUES
Cllentdie individuelie 190 000 -
Clientdle agence 190 000 252
— Cllentdle Tours opérateurs - 238
6) Segmentation de la %
! . clientdle
Résident 55%
Non Résident 45%
Cllentale Individueile 40%
Cliantdle agence 40%
Clientéle Tours opérateurs 60%
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7) Proguction / Segment de dientdle
. { Année 1 | Anée2 T Année3 | Annsed | Années |
Cllentdie Individueite 1728 1944 2160 2592 2 808
Clionthie agence 1728 1944 2160 2592 2808
— Chentéie Tours opératsurs 2592 29168 3 240 3 888 4212
{Total | 6048 I 6 804 [ 7560 | 9072 [ 9828 |
¥
gl 8) Recetle dhébergement (1000 FRF)
ik
p - l Année 1 T Annee2 T Awnéed | Anésa [ Anrees |
— Clientéle Individuelle 365 410 456 547 593
Clientée agence 312 337 361 410 435
Clientée Tours opérateurs 617 694 771 925 1002
_ [Total | 1204 [ v4a1 T 1588 | 1883 | 2030 |
B - RESTAURATION/BAR Al
— [CONSOM. JOURNALIERE | Année 1 [ Anée2 T Anéed | Annbed | Annees5 |
Repas 27 30 33 40 43
Repas passant 9 10 1" 13 14
-— Pefits déjeuners 34 39 45 §2 59
Bolssons 65 75 86 09 114
Bar 34 39 45 52 56 .
[Total par jour | 169 I 193 I 220 | 256 | 290 |
[CONSOM. ANNUELLE ] Annge 1 [ Annee2 | Année3 | Anneed | Amees |
— Repas 9720 10935 12150 14580 15 795
_|Repas passant 3240 3 645 4050 4 860 5265
Petits déjeuners 12 240 14076 16 187 18616 21408
Bolssons 23 400 26910 30947 35588 40927
Bar 12 240 14 076 16 187 18616 21408
- t
[Total annuel ] 60840] 69642] 79521] 92259] 104802]
—_— [CONSOM. ANN. (1000 FRF) | Année 1 | Année2 | Annéed | Améed [ Années |
Repas 564 634 705 846 916
Repas passant 188 211 235 . 282 305
—_ Petts déjeuners 269 310 356 410 471
Bolssons 234 269 309 356 409
Bar 245 282 324 372 428
[Total annuet ] 1500 | 1706 [ 1929 | 2265 [ 2530 ]
C- AUTRES PRODUITS
_ Quantité joumnalidre 18 20 23 27 29
Quanité annuelle 6480 7290 8100 9720 10530
[+ - TELTELEX/FAX 1 Année 1 | Awnée2 | Anée3 | Annéed | Années |
—_ Prix unitaire moyen (en FRF) 5 5 5 5 5
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 32 36 41 49 53
|2 - BLANCHISSERIE | Année 1 | _Anée2 | Améed | Annéed | Années |
Prix unitaire moyen (en FRF) 5 5 5 s 5
Chitire d'affalres (1000 FRF) 32 36 a1 a9 53
|5 - DVERS I Année 1 [ Awnée2 [ Awmée3 | Annéed [ Annees |
Prix unitaire moyen (en FRF) 15 280 280 280 280
Chitire dfatfaires (1000 FRF) 97 2041 2268 2722 2948
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G -
S

EXPOTHESES DE BASE : Codts d'exploitation

" . Colts des Matiéres : en pourcentage des Chiffres d'affaires HT
de chaque département.

. Hébergement 6%
_ | . Restauration/Bar 40%
. Petit déjeuner 40%
. Boissons Rest. 35%
__ | . Boissons Bars 26%
. Tel/Telex 50%
. Blanchisserie 30%

. Frais généraux : en pourcentage du Chiffre d'affaires total

Année 1 Année 2 Année 3
4+ . |Entretien et réparation 3% 4% 5%
h 3 1Promotion et action commerciale 3% 3% 3%
% '|Frais de gestion 1% 1% 1%
- {impbts et taxes 1% 1% 1%
- Energie 4% 4% 5%
Dividendes : 10% Résultat net si positif

Dividende année "n” distribuée en "n+1"

.34 -
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[ PREMERE PARTIE : EVALUATION DE LA RENTABILITE INTRINSEQUE DU PROJET ]

A lEd!'ancier des investissements ]
ANNEES 1 2 3 & 5 6 7 8 9 10
DESIGRATI N (1000 FRF)
1. Frais d etabussement 246
2. Terans 250
3. Construcaons Z 2814
4. Maténeds «: Equipements hoteliers 330 116 .
5. Mobiliers 191 \ 67 .
6. Aménagei~5 nstallations 3 3548
7 s wtercalares 3
8. Civers 50
9. FDAI 374 .
I TOTAL ] L 9116] | 1 1 116] 67] | )| I ]
(Ip B. [Edn'.nciev Jdes amortissements ]
3,1
)
[RuBRICUES ] [VALEURS[DUREE(ans)] 1 [ 2 | 3 ] 4 [ 5 1 6 T 7 [ 8 [ 9 [ 10 ] TOTAL
1. Frais detablhissement 246 3 82 = 82 246
2. Constructons 2814 20 141 141 141 141 141 141 141 141 141 141 703
3. Matériels et Equipements hoteliers 330 5 66 6 66 66 66 330 .
4. Mobrhers 191 10 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 96 &
5. Aménagements. installations J3 548 20 177 177 177 177 177 177 177 177 177 177 : 887 '8
[ TOTAL ] 7129 1 485] " a&s] 485] 403 403] 337] 337] 337] 337] 337] 2262

[ VALEUR NETTE COMPTABLE | 7129 [ 6644] e8] 5673] 5270] 4867] 4933] 459 a259] 3921 3584]




PEN

|__Schémas de financement |
|RESSOURCES [Montant (1000FRF) | % ]
Fonds Propre 3646 40%
. [Emprunt 5470 60%
v
JrotaL | 9116 T 100% ]
lempLOIS ]
ANNEES Montant
DESIGNATION {1000 FRF)
1. Frais d'établissement 246
2. Terrains 250
3. Constructions 2814
4. Malériels et Equipements hotefiers 330
5. Mobiliers S 191
6. Aménagements, instailations 3548
7 . Intéréts intercalaires 1313
8. Divers 50
7. FDRI 374
[ TOTAL | 9116 it
;-F [
b
* u
Bk
B ’
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D. [ ACTMTE OU PROJET

© " [impdt sur les bénéfices (IBS)

_

ANNEES

RUBRIQUES {1000 FRE

. Hébergement
. Restawration/Bar
. TelTetex/Fax
. Blanchisserie
. Diveet.

CHIFFRE D'AFFAIRES

et w g pamant

Heatarat o har

[RIalk%

Ted Tevem b e

L Biangiussone

[Coat des matiéres premieres ]

ACNATSPRODUTS -

Entretiens et réparations

Enerpie

Promotion et action commerciale

Frals divers de geston

|CHARGES EXTERNES

CHARGES EXTERNESPRODUITS %

CONSOMMATION INTERMEDIARE

-

|VALEUR AJOUTEE

VALEUR AJOUTEEPRODVITS %

[impbts et taxes

iMPOTS ET TAXES

|Charge du personnet

{Intéressement du Gérant

[cHARGES DE PERSONNEL

{EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT'

BREREREERE

EBEPRODUITS %

Dotations aux amortissements

Charges financiéres

/ [RESULTAT AVANT IMPOTS

" RayPRODUITS [

-

{RESULTAT NET DE L'EXERCICE 1
|

|CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT

1" Intetnational-Banhéarne

1 3 4 3 6 7 [] 9
Ty 251 1251 1251 1251 1251 R
T2 B65) 712 5657 2565] - 2665] % 2 56510 . 365
~'C. 53f . - -83[- - 53 53 53! 53
< 53 53 53 ES) 530
99 R 123 148 160 160] 7 160 <0 LN T

686

| 152 191 224 248 248
T8 R 24 132 38> 132
[ 190 2°3 251 289 312 332
; 16 - 2 28! o7 >7 R i :
[_ 0 1 12 6] 16 NS Y R P
L 1092] 1238] 1393 1644] v1822] 1822] 1822] ve22] ve22] a2z
44,00% YFALY e dzn [T¥7LN 44,04% 44,84% 040 atoan FYYVIN PFEVIN
74 112 157 157 157 157 157 157 <57 57
99 123 152 167 184 202 222 245 269 296
74 84 94 94 94 94 94 94 94 9
25 28 31 31 31 31 3 31 3, X
L 273] 347] 434] 449] a66]  484]  505] 527] 551} 578.
11,00% 12.40% 13.04% 12,14% 11.42% 11.87% 12.38% 12,918 13.50N Ta I8N
[ 1364] 1585]  1828] 2094] 2289] 2289] 2280] 22e9] 2289 z 289
L 1113] 1214] 1310 1608] 1794 1794] 179a] 1794 179a] 't 79¢
44,09% £I7% 41,74% 43,45% 43,99% 43,04% PR LY 4304 439 FRNVIN
| 25] 28] 31] 31] 31] 31] 31] 31] 31 Y]
L 25] 28] 31] [ 1] M 3] 31] 31] 31
[ 131] 1aa] — vsg] 174] 192] 192 192] 192] 192] 192
1 ] o] of of o] o] o] o} o ¢
L 131] 1a4] 158] 174] 192]  192] 192] 192] 192 197
L 958] 1042] 1120] va03] 1s7m1] 1571 157t 1sTi] 1s7a7 e sm
38,05% 37220 5,60 37,89% 28,485 0 [o] 0 0} o
[ 485 485] 485] 403] 403 403 403 403 403" 403
L i 1 { 0 [} 0 _of 9
L a73] 557] 63a] 1000] 1168] 1168] 1168] 1168] 1168] 1 168
19.07% 19.89% 20,22% 27.00% 28,60% 28,00% 26,605 28,60% 28.60% 2860,
L I I I [ 03] 20a] _ 204] - a0y aos
[ 473 557] 634] 1000] 1168] 11s8] 1168] 1168] 1168, ¢ ter
L 958] 1042] 1 120] 3 403] 1 571]  1574] 1571 1571] 1smT s
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_ ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 |
RUBRIQUES l
e
1; RESSOURCES
N - Capacite d'autofinancement 958 1042 1120 1403 1571 1571 1571 57 —j:j-
- Recuperaton BFR ! N
- Valeur nette comptable 1
- - [ TOTAL RESSOURCES | [ T 958] voa2] 11zo]  vaoa[ 1571 sy s aszm] 1sn] T e
EMPLOIS
- [ -BFR ] [ 374] ] | T 1 )| ) | R
[ = nvestssements } B 742] o} o] of ~ 118] 67] o] 0 o] c,
[ TOTAL EMPLOIS ] [ 9 116] o] o] o] 18] 67] o] [ o] ol
[T FLUX'NET DE UQUIDITES (R-E)} | [ -9116] 958] 1042 1120 1287 1504 1570 1571 1571 187 ¢
[ CUMUL FLUX NET DE UQUIDITES | [ -916] -8158] -7116] 5997 -a710] -3205] -1635] 4] 1507]  307¢]

* Détermination de la rentabilité du projet :

TAUX DE RENTABILITE INTERNE 11.87%
B

= Délal de récupération : 7ans
v

b
b
t
i

-k

|
|
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DEUXIEME PARTIE : EVALUATION DE LA SOLVABIUTE DU PROJET ]
{ prise en comple du schéma de financement)

A. Inclidence du financement sur la CAF 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
- 1
|EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT ] [ 958] 1042] 1120] 1403 1s7i] isn] 1sm]  ism] vs7i] 1sn
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ] { 485} 485] 485( 403]  a03] 403}  403]  403] ~_4oy]  ann
CHARGES FINANCIERES ] i 656] 556] 656] 619] 577} =3¢] 478]  4°9) FEN -
i [RESULTAT AVANT IMPOTS ] { -184] ~100] -22] a81] s91]  638] 690] 7a9] 85| 889
#
[mPOTS SURLES BENEFICES ] [ | I | i | 56] 121] 131] 285 311
f
?’ [RESULTAT NET DE LEXERCICE ] l —184] -100] —22] a81] 591] se2]  569] 618] 530] 578
" [CAPACITE DAUTOFINANCEMENT ) D 463 78a] 9ea] _ eas| 973 10211 " aan] T was
3
: . L]
B [Echénnckr des flux aprés financement ]
ANNEES [} 1 2 3 4 3 6 7 8 9
RUBRIQUES
RESSOURCES '
~ Apport personnal 3646 _
= Emprunt 5470
- Capacité d'autofinancement 301 385 463 784 994 985 973 1021 <33}
- Récupération BFR 374
- Valeur nette complable . <857,
| TOTAL RESSOURCES | [ 9116] 301] 385] 463 - 784] 994] 985] 973]  excT TeeveT
EMPLOIS
1] .
dp 1
| -BFR 374
- Investissements 8 742 0 0 0 116 67 4 0 c 0
- Remboursement emprunt n*1 312 349 391 438 490 549 6°5
|‘, - Remboursement emprunt n*2 0 0 0 0 ] [ 0
i - dividendes 0 0 0 38 59 58 57 52
[ TOTAL EMPLOIS ] [ e o] o] - 312]  aes]  as6] a97] se9]  e06] 677
[ FLUXNETDE UQUIDITES (R-E) | [ o 301 ass| 152 319 aos] ass]  aza]  a1s] sa97
[ cumuL FLUX NET BE LiQUIDITES ] | o] 301] 687] 838] 1158] vese[ 214a] 2568] 2982] 8av9)
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Ko ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
‘|RUBRIQUES
+
(CHIFFRE D'AFFAIRES 1 L 2478 2799] 3137 3702] 4ce3] 4osa]  40e3]  a083] ~ 4oa3] aoa3]
% [[o0.00%]_100.00%] _100,00%] 100,00%] 100,00%] 100.00%] 100.00%] 100,00%] 160 00%.] 100,007}
|CHARGES VARIABLES ] | 13s9[ 1613]  18s59] 2125]  2320] 2338] 2358 2381]  2405]  2437]
~ [ " 5606%]  57.69%[ 59.26%] 57.40%] 56.82%] 57.27%] 57.77%] s8.11%] aneiw] 59674.]
[MARGE SUR CHARGES VARIABLES | [ tosg] vies]  t278]  1s77]  wre3]  17ad] vzza] trar] T 67 vesol
% [ a3gan] az3r%]  a0.7a%] azeos] 4siew] 273m] a223%] 4 G arou] a0ase]
CHARGES FIXES | [ vers] 1286]  1300] nes] vzl vwe] wes[ nas] s i)
% [ s13e%]  asoan] avasx] a2a2%] 2871%] 2s93%| 20.23%] 28047 30.20%] 29.034]
[RESULTAT ] [ -184] —100] 22 3] 591 563] 531 557  44a]  465)
% [ -7.402%] -3.56%]  -0.70%] 10.28%] 14.47%] 13.80%] 13.00%] 13.65%] 10.8%%] 11.40%]
|SEVIL DE RENTABILITE (en Fmg) ] [ 2896] 3034 3191]  2809] 2715 2764] 2826] 2vac]  3cor] 2931
[MARGE DE SECURITE | C -418] -235] -5a]  894[  13e8] 1319] 1257 1336] 1082  1151]
14 INDICE DE SECURITE ] [ -1688%] — -8.41%] -t1.71%] 24.13%] 3351%] 32.30%] 30.78%] 32.73°%] 26.49°%] 28.20%)
o it
".Rentablllté des fonds propres
ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rubriques
Fonds Propre 3 646 RN S 1
Dividendes [ 0 0 34 59 58 57 e ]
Trésoreria annualle 301 385 182 319 498 488 424 a1 5J 3 497 [}
Flux actualisés -3 646 301 385 152 319 530 547 242 a2l Ty 4
[Rentabilite des fonds propres 1 13%)
O
i®
i
'}
v
.
¥
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| TABLEAU D'AMORTISSEMENT DU PRET |

IBesoin total de financement . 5470]
[EMPRUNT N* 1 ( Etranger) : | 5 470]
Période de différé (ans) 2
Taux dintérét TTC

5470

Montant & rembourser

Durée du prét (ans): 12

Nb de remboursements : 10

Montant de I'échéance : 968

conammces [ty e Tic [0 P [eams

(1] 5470
1 G 656 5470
2 656 5470
3 968 656 312 312 5158
4 968 619 349 661 4809
5 968 577 391 1052 4418
6 968 530 438 1490 3980
7 968 478 490 1980 3490
8 968 419 549 2529 2940
g 968 353 615 3145 2325
10 968 279 689 3834 1636
11 968 196 772 4605 864
12 968 104 864 5470 0
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[ CHARGES DE PERSONNEL

Hypothéses de calcul (1000 FRF):

Salaire mensuel d'un cadre expatrié

1* International~Balnéaire

Salairemensuel d'un cadre national 1,5

Salaire mensuel d'un agent de mailrise 0.5

Salaire mensuel d'un agent d'execution 0,25
FONCTIONS EFFECTIF] SALAIRE] CHARGES TOTAL TOTAL
MENSUEUJPATRONALES | MENSUEL | ANNUEL
Gérant (expalrié) 0] 0 0 0
Cadres locaux 1 2 0 2 21
Agents de maitrise 2 1 0 1 14
Agents d'execution 27 7 1 8 96
TOTAL 30 9 2 i1 131
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BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

[Rubriques J ol 1+ 2] a ] a7 s ]
|A - RESSOURCES ] o] 711,57] 792,5] 873,4963] 1035,4] 1116,387]
- Apports en numéraire
- Emprunts 0
- Recsttes en aevise 712 793 873 1035 1116
[6- EmPLOIS | o] 111] 182]  378] az0]  s39
- Investissements en devise 0 I
- Dépensas en davise 111 126 141 167 185
- Remboursement d'emprunt 0 0 0
- Dividendes 57 236 263 354
SOLDE 0 601 610 496 606 578
CUMUL O 601 ##¥#| 1707} 2312} 2890
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——ndicateurs du projet (1000 FRF)

—_—

1* g
| g r
“ fontant des investissements:

9116
W= dont Imnobitisations 8742
z . — Fonds de roulement 374
Chiffre d'alTaires cn anndée de croisidre: 3137
RI avec valcur résiduclle 12%
H TI'R des Fonds propre 13%
—
Test de sensibilité
1. Variation cn ‘e du CA
—_
I\‘nn’mion du CA 0% 0% 30%
IRI avec vulcur résiduclic 1K,00% 15,000% 0,00 %
IR des Fonds propre 46% 20% -7%
3. Vanation en % des Inv.
“Variaton des investissements -6 % -20% 10% 20%
17 TRI avec valeur résiduclie 28,00% 15,00% 10,00% 9,00%
;’fﬁ‘. TR des Fonds propre 2% 20% 10% 8%
3~ Vaniation autres receties
!V:n‘nu’on des autres recetles 123% 48% 30%
ITRI avee valeur résiducile 5,00% 15,00% 11,00%
—{TR des Fonds propre 30% 18% 12%
4. Vanaton cn % du taux d'occupation (T'a)
Vanaton du tavx d'occupation 30% 15% -1% -30% -52%
T I1RI avee valeur résiduelle 28,00% 15,00% 12,00% 5% 0,00%
‘IR des Fonds propre 26% 19% 13% 1% -8%
= | Variation du Prix des chambres (Pu) 170% 30% 5% -97%
TRI avec valeur résiductle 28,0% 15,00% 12,00% 0,00%
TR des Fonds propre 46% 19% 14% -7%
6 .Variation en % des taux d'intéréts (1)
Taox d'intérét 15,00% 1200%] 11,00%
TRI avec valeur résiduciie 1% 12% 131%
TR des Fonds propre 1% 13% 14%

-.44 -
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UNITE D'HEBERGEMENT ET DE RESTAURATION, TYPE DECOUVERTE
(GROTTE D'ANJOHIBE) - MAHAJANGA - (SECTEUR 4)

C.1  ENVIRONNEMENT DU PROJET

Ce secteur pourrait étre le point fort d'un tourisme de découverte dans la région de
Majunga. Autrefois, regulierement visitées par les Majunguais, par les vacanciers et
chercheurs, et entretenues par I'Office du Tourisme, elles sont vites tombeées dans l'oubli et
ont subi des dégradations de toutes sortes qu'il faudrait arréter par une reprise en main.
Un projet dimplantation d'une unité d'hébergement et de valorisation des sites est en
cours.

C.1.1 Situations, les facteurs physiques

+ Implantation du projet
Il'y a plusieurs sites distincts situés sur un méeme penmetre

auprés de la baie de Mahajamba. Elles sont 3 80 km au
Nord-Est de la ville de Majunga.

. Superficie de la zone
La zone concernée couvre le réseau de grottes, les
cascades et la piscine naturelle de Mahafanina et la voie de
la Mahajamba. Le site d'implantation d'une unité se trouve
sur un terrain de 20 ha a proximité de a piscine.

. Relief et Topographie
- C'est un passage de collines et de creux, avec de falaises
gui dominent la baie de Mahajamba.

. Le site et le paysage
Le paysage est lui aussi trés diversifie. On peut passer
dans un rayon de guelques kilométres, d'un paysage
d'oasis (la piscine), a celui d'un mangrove, en passant par
des parois calcaires et des foréts galeries. Le caractere
exceptionnel des sites confére a ce secteur une vocation
touristique de choix.

. Le sous-sof
Le réseau de grottes qui s'étend sur une dizaine de

kilometres, est accessible au public, moyennant quelques
amenagements pour la sécurité et pour la préservation des
lieux. Le reste du réseau n'est accessible qu'a des
spéecialistes et chercheurs. D'un attrait exceptionnel, leur
exploitation pourrait revitaliser le tourisme a Mahajanga et
dans sa région.

C'est une des rares potentialités a vocation internationale
de la zone, au plan touristique.
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C.1.2 Accessibilité, viabilité, organisation de |'espace

. Accessibiliteé

- Elle se fait par une bretelle de 60 km en terre a partir de la
route de Tananarive (embranchement a 18 km de
Mahajanga). Pour linstant impraticable en période de pluie
(radier), la zone est accessible par avion (pelits porteurs)
grace a I'aménagement récente d'une piste par un prive. Un
acces par voie maritime est également envisageable.

La réhabilitation de la piste pourrait se faire par petites
touches légéres sans gu'il soit nécessaire de maobilser des
engins et de moyens trés importants, si ce n'est au niveau
de deux (2) radiers souvent envahis par les eaux en cas de
pluies et de trois (3) endroits particulierement endommages.

. Organisation de 'esapce, cadrage de 'aménagement

- C'est une région peu peuplée, a densité d'occupation en
kmz2 pratiquement négligeable. Le projet Aqualma ce la
Mahajamba tend a modifier cet état, mais beaucoup plus
vers les régions d'aquaculture.

Les anciennes installations (bungalows, abris...) nont pas
beaucoup dégradé les sites, mais il urge quand mame de
remedier a I'absence de surveillance et a l'inexistence d une
"autorité" mandatée pour la protection et la valorisation de
ces grottes.

. Viabiliteé : ressources en eau et énergie

- |l existe plusieurs ruisseaux et une riviére qui se jett= du
haut d'un paroi de 28 m de haut dans une piscine. Une
source d'eau pure pemanente en hauteur pourrait
également alimenter en eau potable par gravité le
complexe.

La présence d'une brise constante sur le site, pe -met
d'envisager l'installation d'éoliennes. La qualite de
I'ensoleillement sur toute l'année est favorable également 4
l'utitisation de plaques solaires.

C.1.3 Ressources touristiques et valeur d'excursion

. Environnement naturel flore et faune

- La nature est ici encore sauvage. La végetation est tres
abondante, en paniculier, prés des cours d'eau et il sut siste
encore des foréts aux grands arbres et aux essences rares.
La region est gatée par la présence d'une faune abonranie
et tres diversifiée : lemuriens, oiseaux divers. nrosoniles
sangliers, canards et pintades etc...
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Le site de Mahafanina peut contenir une unite
d'hébergement et de restauration. Ce complexe sera de
type pavillonaire et devra étre intégrée au site. C'est ce
qu'envisage le promoteur actuel, a savoir :

- 15 bungalows de 25 m2 chacune, avec terrasse
- 1 bloc commun de 150 m2

- 1batiment sanitaire de 25 m?

1 batiment pour I'administration de 40 m2

1 logement de direction de 120 m2

1 garage avec local entretien de 50 m2

Soit au total de 760 m2, hors terrasse et hors
aménagements extérieurs (ranch, débarcadére, abri gardien
etc...)

L'entrée des grottes peuvent aussi faire l'objet de
l'installation d'abris couvert pour le pique nique et "en cas ".
A ceux-ci s'ajoutent les aires de loisirs (volley, bolodrome,
tennis...).

C.1.4 Implantation "Caractéristiques techniques et architecturaux

Le site du projet est implanté a Mahafanina, prés des grottes et de la baie de la
Mahajamba dans la région de Mahajanga

Il s'agit de construction neuve de type pavillonnaire caractérisée par :

- bungalows isolés et disposés suivant un plan de masse évitant un long
developpement linéaire, pour des facilites d'exploitation.

- fagades exposés aux vents dominants comportant de larges ouvertures
(climat chaud).

- larges et profondes terrasses couvertes pour les protections solaires des
facades.

- larges débordements de toitures avec auvents sur les couvertures

- batiments a acces de plein-pied

- magonnerie et bois pour la structure

- charpentes bois et toiture en végétaux

- revétement de sol en chape cimentée et nattes éventuellement

- menuiserie bois persienné avec grillages moustiquaires et sans vitrage

- aérations hautes et basses (claustras, persiennes, grilles etc...)

exigence architectural :

- utilisation de matériaux locaux (bois et "dur ")

- éviter tous matériaux et toutes dispositions permettant "accumulation
excessive de chaleur (T° moyenne supérieure a 25°C)

- créer un environnement végétal dés le commencement des constructions
pour une meilleure protection solaire (satrana, etc...).
eviter de tomber dans le piége de la case en falafa ou satrana traditionnel
qui dépersonnalise le caractére architectural de l'unite (ct : Nosy Be).
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C.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

Le tourisme de découverte et I'écotourisme est actuellement a la mode auprés de la
clientele internationale. La région de MAHAJANGA n'étant d'ailleurs pas une grande
destination balnéaire, la- majorité de la clientéle non-résidente y vient soit pour la réserve
d'AMPIJOROA actuellement, soit pour les grottes d'ANJOHIBE qui constituent le principal
objet de ette étude.

C.2.1Le produit_ou que doit offrir un Ecolodge ?

Il s’agit d'un hébergement établi prés d'un site donné ou d'une réserve
(AMPIJOROA) afin de permettre aux clients d'étre sur place pour les visites,
randonnées ou études qu'ils désirent effectuer.

L'Ecolodge doit offrir :

C.2.2

Un confort minimum (douche, toilettes, eau chaude)
Une petite salle de restaurant avec un salon

La détermination du nombre de logement est importante. Plusieurs
parametres sont a prendre en compte :

Durée de séjours de chaque groupe - Nombre des personnes formant un
groupe - Les arrivées non prévues de la clientéle résidente (en majorité
des résidents étrangers).

Pour ce genre de circuit, la durée de séjour est de 2 nuits maximum. On
arrive dans l'aprés-midi, premiére visite du site ou de la réserve, visite
nocturne pour les courageux , premiere nuit. Le lendemain, on passe une
journée dans les grottes et on repart la 2éme nuit.

En général, les professionnels forment des groupes de 10 touristes
maximum (capacité d'un Minibus) et la proportion est de 4 couples + 2
singles = soit 6 chambres.

Méme si deux groupes différentes arrivent en méme temps, 12 chambres
suffiront. En y ajoutant 3 logements pour les arrivées sans réservation, un
petit complexe de 15 chambres (ou mini-bungalows) répondra largement
aux besoins.

CLIENTELE CIBLE

Les visites des réserves et grottes n'attirent pas encore la clientéle
malgache.

Les résidents étrangers sont, par contre, intéressés par ce genre de
tourisme et l'existence d'infrastructure sur place ne manquera pas de les
attirer vers ces sites.

La vraie clientéle a cibler reste les touristes non-résidents.
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C.23

PROMOTIONS

Au niveau local : Les actionnaires publicitaires sont a faire d'une maniére

soutenue la premiére année. L'information sur l'existence des
infrastructures suffira & attirer la clientéle résidente étrangére. Collaboration
étroite a prévoir avec les Etablissements hoteliers et les Agences de
voyages de MAHAJANGA.

Au niveau international :

Plus que pour les établissements balnéraies ou urbains, la promotion
du projet doit se faire étroitement avec les Tours opérateurs réceptifs
installés a Madagascar, et plus spécialement avec les opérateurs qui
privilégient les circuits de découvertes.

Les dépliants du projet doivent se trouver auprés de nos Ambassades
et nos représentations a I'extérieur.

Pour ANJOHIBE, le contact des Associations et des Cercles de
spéléologues du monde entier est a faire. Il est méme trés intéressant
pour l'inauguration du projet d'inviter un ou deux spécialistes
mondialement reconnus pour rehausser 'événement et faire connaitre
le site.

L'organisation d'éductours périodiques aupreés des clubs de
spécialistes sont a prévoir : il ne faut pas oublier, en effet, qu'il s'agit
d'un produit spécifique qui n'intéressera que les spécialistes au départ
mais qui attirera le touriste lambda si les médias en parlent
suffisamment.

C.2.4LES PRIX

Tarifs

+ Compte tenu de la simplicité des infrastructures, on peut prévoir, pour
la premiére année d'exercice, la chambre double a 155 FF ou
125.000 MGF pour les résidents (valeur Janvier 1996).

» Ce prix pourra étre revu a la hausse, par la suite, si c'est nécessaire.

« Compte tenu de l'isolement, les clients prendront tous leurs repas
dans I'Etablissement. C'est & ce niveau que la rentabilité du projet
doit étre axée:

Diverses boissons fraiches et restauration de trés bonne qualité. Avec
un hébergement d'un colt abordable, le client est toujours disposé a
dépenser plus en restauration surtout si [a table est exceptionnelle.

Un prix moyen de 45.000 MGF (Janvier 96) pour un bon repas est
accepté et un petit déjeuner copieux en pleine brousse de 15.000 a
20.000 MGF ne choquera pas.

« L'acquisition d'un véhicule 4 x 4 (ou Minibus) reste, pour le moment,
une option. Il pourrait servir pour le transfert des clients qui n'utilisent
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pas les services d'un organisateur de tours et qui s'adressent
directement a I'hdtel.

b- Commissionnements
» Pourles Agences et Tours opérateurs.
10 % sur I'hébergement pour la clientéle résidente
15 % sur I'hébergement pour la clientéle non-résidente
- Représentation a MAHAJANGA -vill
- Compte tenu de l'isolement, I'Etablissement doit avoir une
antenne 3 MAHAJANGA-ville.
- Durant la premiére année d'exercice, une convention est a passer
avec un professionnel de fa piace : hotei ou Agence de Voyages a
MAHAJANGA-ville. Rémunérations a voir ultérieurement mais en
tout état de cause, lesdites rémunérations doivent tenir compte
des deux activités :
» Représentation vis-a-vis des autres Agences et Tours
opérateurs (de TANANARIVE en particulier)
+ Apporteur d'affaires commes les autres professionnels :
Agences etc...
Ultérieurement, selon les activités et la rentabilité du projet,
l'ouverture d'un bureau appartenant a I'Etablissement pourra étre
envisagee.
C.2.5CONCURRENCE
a- Sur le site :
Comme c'est la seule infrastructure sur les sites, elle ne sera
concurrencée que par l'arrivée des clients qui ont prévu de camper. A
ce sujet d'ailleurs, il est judicieux de prévoir Iacqu:smon de 3 ou 4
petites tentes (canadienne) + Matelas.
b-  Surle Produit :

Seuls deux produits sont des concurrents sérieux dans la région : la
réserve d'AMPIJOROA et le séjour chasse. On peut cependant affirmer
que la réserve profite également de I'occasion pour visiter ANJOHIBE.

C.2.6 PART DU PROJET SUR LE MARCHE

*

Notre étude générale prévoit 4.500 arrivées en 1996 pour les
séjours/circuits.

Actuellement , la région recgoit 1.000 chasseurs non-résidents
(essentiellement de I'lle de la Réunion) et ces personnes ne viennent que
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pour la chasse et ne s'intéressent ni 8 ANJOHIBE ni a AMPIJOROA.

Les 3.500 adeptes de circuits touristiques viennent pour le moment pour
AMPIJOROA. On peut estimer qu'avant d'aller 8 AMPIJOROA, 60 % de
ces touristes passeront a ANJOHIBE. Ce pourcentage ne cessera
certainement d'augmenter au fur et & mesure que la promotion du projet
obtienne des résultats, mais pour les deux premiéres années, nous
pourrons maintenir ce pourcentage de 60 % soit 2.100 visiteurs.

80 % des visiteurs étant des couples, soit 1.680 qui occuperont donc :
1.680 _ 840 chambres
2

Les 20 % des singles occuperont 2.100 x 20 % = 420 chambres

Total de chambres = 840 + 420 = 1.260, soit pour 2 nuits en moyenne =
2.520 nuitées.

La totalité des nuitées possibles étant de :

365 x 15 chambres = 5.475, le taux d'occupation sera donc de

2.520 _ 46 %, ce qui est trés intéressant pour les deux premiéres années
5475

d'exercices.

Sur cette base et en adoptant un taux de croissance moyen de 15 % par an,
nous obtenons les taux d'occupation pour ies cing années a venir.

%o

Taux d'occupation 40 55 65 65 65
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C.3 ETUDE FINANCIERE

C.3.1 LES PARAMETRES DE CALCUL

a- Données de base

Capacité chambres 115 bungalows

indice de fréquentation 1,7

Prix moyen chambre : 1656 FRF/ 125000 Fmg

Prix moyen repas : 60 FRF

(repas + petit déjeuner)

Taux d'occupation : 40 % la premére année (croissance 15%)
Segmentation de la clientéle : résident 45 %

non-résident : 55 %

b- Coiits des investisements (FRF)

Constructions : 831

Aménagement / Mobiliers /

Mat. Equipements / Terrain . 1487

Autres : 1362

Fonds de roulement initial : 165
Total 3 845

¢ - Schéma de financement

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre o 40%
Emprunt . 60%

Caractéristique de l'emprunt

Taux d'intérét : 28%
Durée , : 10ans
Difféeré : 02 ans
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C.3.2 EVALUATION FINANCIERE

a- Analyse de I'exploitation

La rentabilité du projet est fortement compromise au vue du niveau du TRI qui est
de 13 % qui est loin de pouvoir couvrir le taux d'emprunt de 28 %.

e Auniv investissemen

Le taux de rotation de I'actit (CA/Inv) est relativement faible 46 %, ce qui est di
a l'importance du colit des investissements.

e Auniveau de I'exploitation

Les consommations intermédiaires atteignent 53 % du chiffre d'affaires. Elles
sont composées des colts des matiéres premieres (80 %) et des charges
externes (20 %). Les taux de valeur ajoutée conséquents se situent autour de

44 %.

Aprés paiement des charges incompressibles (impobts et taxes - charge du
personnel), le projet enregistre une rentabilité brute de 40 % (EBE/Produit).

«  Auniveau des charges tinancieres

Le niveau de I'EBE ne permet pas de payer les charges financiéres
(455 000 FRF contre 646 000 FRF).

Les résultats sont négatifs sur les cing premiéres années d'exercice sur la base
des hypothéses de calcul adoptées;

Il en est de méme pour la solvabilité du projet car la trésorerie est en
permanence négative du moins pour les neuf premiéres années d'exercice. Par
conséquent, le taux de rentabilité des fonds propres est de - 5 %.

b- Test de sensibilité

L'étude de sensibilité montre tes hypothéses auxquelles le projet pourrait étre
viabilisé.

- Au niveau du chiffre d'affaires

Il faut une augmentation de 39 % du chiffre d'affaires pour atteindre le niveau
de rentabilité moyenne (28 %).

Cette situation pourrait étre atteinte soit avec :

* une augmentation de 65 % des autres produits Restauration-Bar ;
* une augmentation des taux d'occupation de 150 % ;

Ce qui parait étre irréaliste.
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Au niveau des investissements

Le projet pourrait étre réalisé par une diminution de - 48 % des colts des
investissements. Ce qui pourrait étre difficile mais peut étre réalisable par une
meilleure intégration des matériaux locaux dans les constructions.

I s A

Au niv X d'intér

Une solution est de trouver un financement a 15 % pour le projet. Dans ce cas,
la rentabilité du projet se trouve au-dessus de la moyenne (18 %).
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C33

EVALUATION ECONOMIQUE

a- Rentabilité économique (TRE)

La détermination du TRE suit le méme principe que celle du TR! mais en
convertissant ies colts financiers en colts économiques conformément au code des

investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impéts et
taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux a

été appliqué un coefficient de 0,5.
Le TRE enregistré est de : 14 %.

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapitulé dans le tableau suivant. Les emplois temporaires pendant la période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous

considérons toujours comme importants.
Nombre d'emploi : 10

La valorisation des ressources humaines se caractérise par les transferts de
technologie acquis par des divers aspects de formation professionnelle (formation

initiale, stage, recyclage...).
c - Balance de devises
Des hypothéses ont été prises pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d'hébergement
aftecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devises

- les investissements ;. matériels et équipements hbteliers, le mobilers, une
partie des constructions est effectuée en devise.

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des dépenses courantes proportionnelle a la catégorie des
établissements hoteliers.

Les tableaux correspondant a chaque catégorie d'hétel sont présentés en
annexe, mais le tableau suivant est donné a titre indicatif et pour pouvoir
faire une comparaison entre les différents établissements.

Le chiffre donné correspond aux réserves en devise a la troisieme année de
I'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 304 K FRF

- 55 -



Découverte-Grotte d'Anjohibe

|HYPOTHESES DE BASE : Recette d'exploitation

]

.|Capacité Chambres 15

Indice de fréquentation 1.7

Repas par nuitée 2

Prix moyen chambres 155

Prix moyen repas 45

Prix moyen petk déjeuner 18

Recetts moyenne Boisson par nuftée 10

Recette moyenne Bar par nuitée 20

Taxes (1000 FMG)/ Nuitées 3

Taux de change pratiqué (FRF/FMG) 900
- A ~HEBERGEMENT
i 1) ' [ Améet | Année2 | Année3 | Annéed | Années |
|Capacité Chambres 15 15 % 15 15 15

Indice de fréquentation

Taux d'occupation
Déterminalion des nultees

1.7

1.7

2) Tarfs TTC

Toxes « 3000 FMG/Nuitée

Clientéle individuelle 250007
Clientsle agence 125 000
3) Tarifs HT (Moyens)
Clientéle individuelle 125 000 -
Clientéls agence - 155
4) Réduction en % %
: [Clientéle individueie 0%
E Clientéle agence 10%
t
; '§) Tarifs HT PRATIQUES
H
Clientéle individuelle 125000 -
Clientéle agence - 140
~ 6) Segmentation de la . %
i clientele
. |Résident 45%
* [Non Résident 55%
. -
Clientéle individuelle 45%
Clientéle agence 55%
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FONIY 1

3

7) Production / Segment de clientéle

Découverte-Grotte d'Anjohibe

[ Annéet | Année2 T Annéed | Anntea | Annces |
Clientdle Individuetle 972 1337 1580 1580 1580
Clientéte agence 1188 1634 1 931 1931 1 931
{Total | 2 160 1 2970 | a3ast0 | 3s1t0 | as10 |
8) Recette d'hébergement (1000 FRF)
t Annéel |  Annés2 | Annéed | Anneed | Anndes |
Clientéle individuelle 61 84 99 99 99
Clientéle agence 91 125 148 148 148
[Total ] 152 1 209 [ 247 T 247 T 247 ]
. B~ RESTAURATION/BAR o
|CONSOM. JOURNALIERE | Année 1 ] Année2 | Année3d | Annde4 | Années |
Repas 20 28 33 33 33
Pelits déjeuners 34 39 45 52 59
Boissons 65 75 86 99 114
|Bar 34 as 45 52 59
| Total par jour 1 153 1 181 J 209 ] 235 ] 285 |
{CONSOM. ANNUELLE | Année 1 | Année2 [ Année3 [ Annéed4 | Années |
Repas 7 344 10 098 11934 11934 11934
Pelits déjeuners 12240 14 076 16 187 18616 21 408
Boissons 23 400 26 910 30947 35588 40 927
Bar 12 240 14 076 16 187 18616 21 408
[Total annuel T 55224] 65160] 75255] 84753] 956576]
{CONSOM. ANN. (1000 FRF) [ Année 1 ] Année2 | Annéed [ Annéed [ Années |
Repas 330 454 537 537 537
Petits déjeuners 184 211 243 279 321
Boissons 234 269 309 356 — . 409
Bar 245 282 324 ar2 428
[Total annuel 1 993 ] 1216 [ 1413 ] 1544 ] 1696 |
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Découverte-Grotte o'Anjonibe

HYPOTHESES DE BASE : Co(its d'exploitation

. Couts des Matiaresd ; en pourcentage dea Chifiras d'affairas HT
de chaque departement.

. Hébergement 6%

. Restauration/Bar 40%
. Petit dejeuner 40%
, Boinsona Rest, 6%
. Boissons Bars 26%

. Frals généraux : en pourcentage du Chiffre d'affaires total

Année 1 Annge 2 Année 3
Entretien e! réparation 3% {9 4% 5%
Promotion et action commerciale 3% 3% 3%
Frais de gestion 1% 1% 1%
impdts et taxas 1% 1% 1%
Energie 4% 4% 5%
o
Dividendes : 10% Résultat net si positif

Dividende année "n" distribuée en "n+1"
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k)

L PREMIERE PARTIE : EVALUATION DE (A RENTABIUTE INTRINSEQUE DU PROJET

A LEcheancler des investissements J

ANNEES

DESIGNATION (1000 FAF)

1. Fraie d'établissement

2. Terrans

3. Constructons

4. Materiels et Equipements hoteliers

5. Mobiliers

6. Amenajerents. installations

7. Intersts intercalares
8. Dwvers
9. FDRI

[ TOTAL ]

. LEcheancier des amortissements J

[RuBRrIQUES ]

1. Fras d'etantissement

2. Canztrusicns

3. Mateninlg of Equinermants hotehers

4. Mzters

3. Amenagerments. Instailadons

—_—
[' TOTAL
L

L]

VALCUR NETTE COMPTABLE

L

50

80

831

83

80

28

1244

1292

20

165

{ 3845]

I l |
Découverte~Grotte d'Anjohibe

[VALEURS ] UREE (ans|_

I

5 1

6

[ ToT1Al ]

50

17

17

50

831

20

42

42

42

42

42

42

42

208

83

17

17

17

83

80

10

8

40

1244

10

124

124

124

124

124

124

124

[ 207

207]

191r

191]

1 74[

\74[

1741’

174]

1003}

[ 208]

1874]

1a76] 1286]

1302]

1128]

954]

780]

1 286]




[ Schémas de financement {

[RESSOURCES [Montant (1000 FRF) [ % .
Fonds Propre 1538 40%
Emprunt 2307 60%

[Totat | 3845 I 100% |
[EMPLOIS ]

ANNEES Montan

DESIGNATION (1000 FRF).

1. Frais d'élablissecment 50
2, Terrains 80
3. Constructions 831
4. Matériels et Equipements hoteliers 83
5, Mobiliers 80
6. Aménagements, installations 1244
7. Inléréts intercalaires 1292
8. Divers 20
9. FDRI 165
[ TOTAL ]
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Decouverta—-Grotte o Anjohihe

— 3 [ ACTvITE OU PROJET J
ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 B 9 10
_ RUBRIQUES {1000 FAF) ]
. Hébergement 152| 209 247 247 247 247 247 247 2471 247
" . RestauratonyBar & 993]1216] 1413 --1544] 1606] 1606] 1696) 1696] 1696] 1096
Tt [CHIFFRE D'AFFAIRES ]
[S T — i 9] 13 15 15 15 15 15
Restaceatan/far ] 264 264 430 A0 A0 A30 a0
—_— Pelt cdeqpamer ] 73 B4 a7 112 28 108 128
Boisuons Reat — e 82 9 a8 125 143 taz{ Al
Bossons Hars 64 73 84 9/ AN 111 111
[Coit des matiéres premiéres ] C a92] e28]  734] 777] 827] 827] 827] 827] 827 827]
— ACHATSPRODINTS ~ 43,025 44,00 24,225 43,405 42.80N 42,00 42,00 42,80 42,808 12,004,
Envetiens et réparations 34 57 83 83 83 83 83 83 %) o e3
Energie 46] 63 #0 88 97 107 118 129 142 57|
Promotion et action commerciale 34 43 500 * 40 50 50 50 50 50 50
Frais divers de gestion 11 14 17 17 17 17 17 17 17 17
{CHARGES EXTERNES ] i 126] 177 230] 238] 247] 256]  267] 279 292] 306
CHARGES EXTERNESPRODUVITS 11,00 12,30% 13.84% 13.27% 12.20% 13.20% ~ 13.75% 14.35% . 15,02
[consomuaTcn INTERVEDIARE ] f 618] BOS{ 864] 1015 1074|1074 1074,  1074) 074,
[VALEUR AJOUTEE 1 C 5ee] ©20] e96]  778]  mea]  sas] e8]  seal  _sey.  nd

VALEUA AJOUTEEPRODUITE % a.00n 43.84% 41,008 43,31 HIIN “wrn L RITN “rre LTRZLN IR IAN

— [mpots et taxes ] L [ 4] 17] 17] 17] 17] 17] 17] 17] 17]
[iMPOTS ET TAXES 1 L 11 14] 17] 17] 17] 17] w7 7] 17] 17]

{Cnarge du personnet 1 [ 60]  66] 73] mof s8] 88] 88] B8] s8] 8.
 [Iméressementay Gerar ] { I BE o B 0] o, o, C

} [CHARGES DE PERSONNEL ] [ 60| 66] 73] 80! s8] 88] s8] e8| s8] s,

" [EXCEDENY BRUT D'EXPLOIT ] L 455  540] 607] 679] 764 764 764 764 764 764
EBEPRODUITS - I9.72% 37.89% 36,55% 37.92% 3931% 0 0 0 0 0

Dotations aux amortissements ] [ 188] 188] 188] 171] 171 171 171 171 171 171

Charges financiéres ] L I 1 i B 0 0 ) [ 0

— [RESULYAT AVANT IMPOTS ] C 267] 352]  a19]  s08] 93]  s593] 593l  sea]  saal  sax

RAIPRODUITS “~ 21.33% 24.77% 25.24% 78,8 RARIAS RLESEN AN wern o "R TEN S
[Impétsur les benéfices (IBS) ] [ | | T T 52 104] 041 e

[RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] L 267] 3s2] a19]  s08]  s593] 593] 593 593  s593] 593}
[CAPACITE D'AUTGFINANCEMENT ] L 4s5] s40] 607 679] 764  764] 764] 764  764] 764]
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[Echéancler des flux avant financement _]

ANNEES
RUBRIQUES

RESSOURCES

- Capacité d'autofinancement
- Récupération BFR
- Valaur nette comptable

[ rYovtaL RESSOURCES ]
e

EMPLOIS

k-

- BFR
- Investissements

| TOTAL EMPLOIS Ji

[__FLUXNET DE UQUIDITES (R-E) |

[ CUMULFLUX NET DE LIQUIDITES |

* Détermination de la rentabilité du projet :

TAUX DE RENTABILITE INTERNE

** Délal de récupération :

- piddy

S
Bt vy ommt

Découvarte-Grotle d'Anjohibe

IR AR R

455 540 607 679 764 764 764 764 764 764
165
1 285
[ 1 ass] — sa0] 607] 679] 764 764 764] 764 704] 2 214]
{ 165 | 1T ] ] ]
L 3es0 of 0 0 29 28] 28] 3 ol of o]
| 3 845] o] o] o] 29]  2¢] 24] o] o] of 0]
[ -38a5] a55]  sa0] 607 asq] 736] 7] Al ]l e voal
[ -3sas] -3391] -2851] -2244] -159a]  _mss]  -rzyf 641 Va0s] 2 G 4387)
13.37%
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DEUXIEME PARTIE : EVALUATION DE tA SOLVABIUTE DU PROJET

~{ prise en compte du schéma de financement)

A. Incidence du financement sur |a CAF

{EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT )

DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS
CHARGES FINANCIERES

RESULTAT AVANT IMPOTS

[MPOTS SUR LES BENEFICES 1
{RESULTAT NET OE L'EXERCICE ]
{CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT ]

I

S~
l?chémcler des flux aprés financement l
ANNEES
— RUBRIQUES
RESSOURCES
- Apport personnel
- — Emprunt
- Capacité d'autofinancement
- Récupération BFR
- Valeur nette comptable

[ TOoTAL RESSOURCES |

EMPLOIS

- BFR

- Investissements

~ Remboursement emprunt n*1
'}~ Remboursement emprunt N2

- dividendes

I ToTAL EMPLOIS ]

FLUX NET DE LIQUIDITES (R-E) J

CUMUL FLUX NET DE LIQUIDITES |

Découverta-Gratte dAnjohibe

z 3 a 6 7 9 10
[ 455] s40]  607] 679] 7641 764] 764] 764] 764] 764)
207 207 207 19 191 191 191 191 191 191
646 646 646 817 580 532 a7 397 oo o
-399 -313]  -247]  -128 -7 a1 102 181 281 40J
C T T [ T [ o[ 8] 2] 58] 143
0 -399] -a13]  -247] 128 -7] 38 84 149] 183 266}
L ~191] -106] -39 62] 184]  228] 275]  3a0] 373 456]
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1538
2307
-191]  -106 -39 62 184 228 275 340 373]  as56
165
1286
( 3845 o] von] 3] [ L D O D A S
165
3680 0 0 0 29 28 28 ] 0 0
0 0 0 0 0 0 0
104 133 17 2R 279 304 R
0 0 0 a d 44 « )
[ 3uas] o of voa] e[ o] aae] e[ ] ]
{ of —191]  -1o6]  -1aa]  cwoo]  -va[ -] 8] -271] 1351
( of v 207 aa]  -sa|  sss|  s7a]  ser]  e0s]  7a3]
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Découverte-Grotta d Anjohibe

| SEUIL DE RENTABIUTE ]
ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
AUBRIQUES . =
_ [cHiFFRE O'AFFAIRES ] [ 1145] 1425]  1e60]  17e1]  1842]  19s2] 1saz] 1s42]  18az]  1a12)
'ﬁ % [ 100.00%] 100.00%]100.00%] 100.005 [ 100.00°] 100.00%] 100 00%] va0 0o~ 10000 ] Ton 0]
[CHARGES VARIABLES ] { 630] 819] g80] 1032] 1081] 1100]  vini] . 1123]  1136]  1150)
— i
! % [85.02%]  57.46%] 59.06%] 57.60%] 56.15%] 56.65%] 57.20%[ 57.81%[ 58.47%] 5920%]
[MARGE SUR CHARGES VARIABLES | [ 515] 606] 680]  759] 852] 8e2] e[  s2o]  sor[  7or]
% [ aaosn]  azsax] a0.94%] az.40%] a385%] a3.35%] azson] azaoed] arsr] sowa ]
CHARGES FIXES B [ a9 o19] o26]  sas] mss] s1a]  7e7]  703]  eso] i)
% : [ 7979]  eas52%] s5.79%] ao550] as.19%] 41.91%] 39.50%] 36.18%] 34.45%] 30174
[RESULTAT ) [ -399] —313]  -2a7] o] -7] 28] 64 17| 137] 774
- % [[3a81%]  -2199%] -14.86%] -7,15%] -0.33%] 144%] 330%] 6Gore] 7o7e.] ana]
[SEUIL DE RENTABIUTE (en Fmg) ] [ 2031] 262 2ze2]  2003]  19s7]  ve7s] 1793]  ienn]  w6:2] v4ass)
— [MARGE DE SECURITE ] [ -886] -737]  e02] 302 18] 64] 1so]  e77[ T aa] 506)
[INDICE DE SECURITE ] [ -77.40%]  -51.68%] -36.29%] -1687%] -0.76%] 3.32%] 7.70%] 14.26%] 17.03%] 26.06%]
- .Rentabilité des fonds propres
ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rubriques
— Ar
-] Fonds Propre 1538
| Dividendes 0 ) ) 0 0 4 8 15
Trésorerie annuelle 191 -106 -143 -100 -14 -18 -8 -27 1351 9
— Flux actuafisés -1538 -191 -106]  -143] -100 -14 -8 -4 BN R
|Rentabilité des fonds propres I -5%]

“d.
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Decouverte-Grolte d Anjofrbe

TABLEAU DAMORTISSEMENT DU PRET

[EMPRONT N2 (Locay ] 2 307)

Periocle de differe (ans) : 2
Taux d'interét TTC 8
Montant a rembourser : 2307
Durée du prét {ans) . 10
Nb de rembowrsements : 8
Montant e l'échéance : 750
Montant de Capital RAemboursement Capit
chéance ) INérdt TTC . ; ! resty
'échéance rembourse Jcumulé -
nt dd
0 2307
1 646 2307
2 646 2307
3 750 646 104 104} 2203
4 750 617 133 2371 2070
5 750 580 171 408| 1899
6 750 532 218 626| 1681
7 750 47 279 906| 1402
8 750 392 358 1263| 1044
9 750 292 458 1721 586
10 750 164 586 2307 0
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e

(CHARGES DE PERSONNEL ]

Hypothéses de calcul (1000 FRF);

Découvearte -Grotte d Aot

Salairemensuel ¢'un cadre national’ 1,5
Salaire mensusel d'un agent de mailrise 0.5
Salaire mensuel d'un agent d'execution 0.25
FONCTIONS EFFECTI SALAIRE] CHARGES TOTAL TOTAL
MENSUEIJPATRONALES | MENSUEL | ANNUEL
Cadres locaux 1 2 0 2 21
Agents de mailrise 2 1 0 1 14
Agents d'execution 7 2 0 2 25
TOTAL 10 4 1 5 50
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BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

[&dequn ] 0 ]

v ]

2|

s |

T

s |

|A - RESSOURCES

[ o] 125.32] 172,31] 203,64] 203.64] 203,64]

~ Apports en numeéraire

- Emprunts 0

- Recettos en devise 125 172 204 204 204
[B - EMPLOIS [ of 25| 3] 1] 1r2] 217

- Investissements en devise 0 1

- Depenses en devise 25 n 37 39 a1

~ Remboursement d'emprunt 104 133 171

~ Dindendes ¢ 4] ] [

SOLDE [¢] 101 141 63 32 -8

CUMUL 4] - 101 242 304 336 128
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Découverte~Grotte d'Anjohibe

r[ndirmcnrs du projet (1000 FRI)

Montant des investissements: 3845
- dont immobilisations 3680
- Fonds de rottlement 165
Chiffre d'affalres cn aunée de croisicre: . 1 660
TRI avee valeur résiducile 13%
TR des Fonds propre -5%

Test de sensibilité |

1. Varationen % du CA

Vardation du CA 9% -3% -70%
TRI1 avee vakeur résiduclic 8% 12% 0%
TR des Fands propre %% -7% —14%

2. Variation en % dcos Inv.

Variatim des investissements -8% 20% 280 %
TRI avec valear résiduclle 8% 12% 0%
TR des Fonds propre 8% ~8% -16%

3~ Variation aulres recetics

v
Yaristion des autres recettes 65% 26% ~45%
TRI avec valcur résiduclle 28% 20% 0%
TR des Fonds propre 26% R% ~26%

v

4. Varistion cn % du taux d'occupation (Ta)

Variation du taux d'occupation 190% 12% -15% -99%
TRI avee valeur résiduclle 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 25% -3% -7% -28%

5. Variation en % du I'rix des chambivs (Pu)

VYariation du Prix des chambivs (1Pu) 300% 0% -20% “106%
TRI uvec vakeur résiduelle 8% 15% 12% 0%
TR des Funds propre 25% -2% -6% -125%

6 .Variation ¢n % des taux d'intérits (1)

Taux d'intérét 28,0% 15,00% 12,00%
TRI aver valeur résiduclle " 13% 18% 19,00%
TR des Fonds propre -5% 19% 24,00%

)
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D. UNITE HOTELIERE ET DE RESTAURATION DE TYPE URBAIN - MAHAJANGA
VILLE (SECTEUR 2)

D.1 ENVIRONNEMENT DU PROJET

L'offre en hotellerie de classe internationale est inexistante dans la ville de
Mahajanga. Un projet inabouti du groupe NOVOTEL en 1979-1980, sur la corniche,
mériterait d'étre remis a l'ordre du jour. Il s'agissait de construire un hotel de type ibis
de 60 chambres.

D.1.1 Situation, facteurs physiques
. a i u proje

Située sur la comiche, en face du Boulevard Marcoz de bord
de Mer, a droite en remontant vers le jardin DAMQUR. La
piscine municipale désaffectée se trouve en contrebas du site.
Constituée par deux (2) parcelles appartenant a la Société AIR
MADAGASCAR, elle donne directement sur la rue de la T.S.F.
et se trouve a 2 minutes du centre-ville.

+  Supedficie

"Doris" Titre 300 BR g une contenance de 2080 m?2
" Villa Dense Il " Titre N° 113 BR g une contenance de 2051 mz2

Soit une superficie de totale de 4131 m2, ce qui est
exceptionnel en ville.

. Relief et topographie

- Terrain en pente favorable a l'implantation d'un complexe
hotelier en dénivellé - (dénivellation de 12 m environ).

D.1.2 Accessibilité, viabilité et organisation de |'espace

* Lesvoies

Les deux parcelles sont encadrées en haut par la " rue des
fonctionnaires" et en bas par la " rue de la TSF". Ce sont des
routes bitumées Iégérement dégradeées et réhabilitables.

Iy a un systeme d'égodt le long des voies et qui va se jeter
directement dans la mer en contre bas.

¢ Organisation de I'espace, cabrage de I'aménagement

C'est un quartier résidentiel, caractérisé par de vieilles villas de
type colonial ou récentes. i est dominé en haut par les
pavillons dits " Fonctionnaires" (cité administrative).

. Energie et eau

La zone est alimentée par les réseaux de la JIRAMA,
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D.1.3 Ressources touristiques
. Le site et le paysage

C'est un site urbain de grande qualité face a la mer et orienté
en plein ouest (soleil couchant). Il donne une large vue sur la
Baie de Bombetoka {embouchure de la Betsiboka) et sur
Katsepy.

La contenance des deux parcelles fusionnées permet
I'implantation d'un hbtel d'affaires de type urbain international
se situant entre 60 a 90 chambres. La carence de la ville dans
ce créneau, en fait un site de premier choix, compte tenu de
son accessibilité et de la qualité du paysage offert.

D.1.4 Caractéristiques techniques et architecturaux

Il s'agit de constructions neuves précédées de la destruction de constructions
désaffectées, et d'un travail de terrassement et d'aménagement des aciers et
abords, de type urbain qui épouse le dénivellé du terrain et s'étagent sur les
plateformes successives, sous formes de terrasses détahées les unes par

rapport aux autres caractérisée par :

toitures en terrasses

varangues privatives pour chaque chambre (vue sur la baie et
I'embouchure de la Betsiboka, Katsepy).

structures en béton et mirs en magonnerie de parpaings ciments
protections solaires des baies et ouvertures (plein Ouest)

terrasse profonde et couverte devant les espaces réservés au public :
restaurant, bar, salle de réunion.

revétement de sols intérieurs en matériaux froids : carreaux de grés.
menuiseries extérieurs en aluminium vitré ou PVC, menuiseries
intérieures et portes de communications en bois massif.

exigences achitecturales :

éviter un batiment vertical sur un terrain en dénivellé

se protéger du soleil
se couper de la vue des passants a partir de la rue . pour la pisicine, le

polarium
calculer le dimensionnement et la disposition des structures en fonctions

des cyclones.
accessibilité facile des espaces réservés au public pour les gens de la

ville
planter des cocotiers pour reconstituer le couvert végétal et céer de

'ombre.



D.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

L'analyse de la situation du tourisme de la région de Mahajanga nous a permis de conclure
a la possibilité de construire un hotel de moyenne gamme mternatnonale d'une capacité de 60
chambres a Mahajanga-ville méme.

D.2.1 Le Produit ou gue doit offrir un hdtel a Mahajanga-ville ?

Nous avons vu dans l'analyse générale que 60 % des visiteurs logeant dans des
hotels a Mahajanga-ville sont des touristes étrangers non-résidents.

Contrairement a Antananarivo et & Toamasina, ces non-résidents sont presque tous
des touristes de loisir. Malheureusement pour la ville de Mahajanga, en effet, elle n'est pas
encore une destination phare pour les investissseurs et les hommes d'affaires non-
résidents.

1- Pour _les non-résidents

La visite de Mahajanga-ville peut se faire en moins d'une journée. Les touristes
de loisir a Mahajanga cherchent donc Une étape pour connaitre la région et les sites
environnantes. Aprés un long voyage par la route par exemple ou aprés un circuit
quelque peu harassant, ou deux ou trois jours de chasse en bivouac, on aspire a un
hétel de bonne qualité de 2 étoiles, norme internationale au moins.

Le séjour type des touristes de loisir 8 Mahajanga-ville est le suivant ;

ler Jour: Arrivée par avion ou par la route. On passe une nuit & I'hdtel pour
se reposer.

2eme jour : Visite de la ville et journée de " farniente " a I'hotel (piscine
obligatoire)

3&/4é& ou 5é jour : circuits dans la region (grotte d'Anjohibe, Katsepy, Ampijoroa,
Amborovy, Chasse etc...) selon un programme des clients

Dernier jour : Retour a I'nbtel et derniére nuit (Discothéque souhaitée)
Ce séjour type prévoit donc 3 nuits a I'hotel (urbain) qui doit offrir :

- Le confort (2 étoiles)

- La piscine qui n'existe pas dans les hbtels actuels). Un terrain de tennis
sera sous-utilisé compte tenu de la canicule de la journée. Nous jugeons
donc ces investissements (terrain, projecteurs...) trop importants pour des
utilisateurs nocturnes uniquement.

- Une discothéque (souhaitable pour garder les clients le soir)

- Concernant 'organisation des circuits touristiques, I'hdtel traitera avec les
prestataires existants. Une politique de promotion de ces structures locales
devraient donc étre prévue.

Derniére remarque : l'apport financier d'un " service Tour opérator " au sein de
son établissement peut paraitre insignifiant a un hotelier.
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Si ceci est valable pour Antananarivo, ce n‘est point le cas pour Mahajanga-
ville. La mise en place d'un département " Tour Opérator " a I'hétel en ville n'attirera
que peu de résidents : ceux-ci ont la possibilité et I'habitude d'organiser, eux-méme,
leurs circuits, leurs visites de sites etc....

2 -Pour les résidents hommes d'affaires

Les hommes d'affaires cherchent généralement :

- un endroit pratique : I'hotel avec téléphone et fax en on état de
fonctionnement ne doit pas étre éloigné des quartiers d'affaires et des
bureaux administratifs - Les Voitures de tocation sont utiles mais ne sont
pas obligatoires. Les taxis et méme les pousse-pousses peuvent faire
I'affaire.

un endroit confortable : I'hnomme d'affaires type est en général un cadre
supérieur qui exige un minimum de confort. Compte tenu de la
température a Mahajanga et de ses difficultés pour fréquenter les piscines
a Antananarivo (la presque totalité des hommes d'affaires viennent de la
Capitale), cette clientéle choisirait volontier un hbtel avec une pisicine.

- un restaurant réputé, un bar discret et un discothéque : les affaires s'y
traitent et un dernier verre dans la discothéque est souvent recherché
aprés une journée harassante de travail.

Bref, une bonne localisation, télécommunication, confort minimum, piscine,
restaurant, bar discothéque ; des services , somme toute, normaux pour un hétel
urbain de moyenne gamme (2 étoiles, norme internationale) attireront rapidement
60 % des hommes d'affaires a haut revenu dés la premiére année. Il est méme
certain que I'notel deviendra trés rapidement " L'ENDROIT INCONTOURNABLE "
des hommes d'affaires séjournant & Mahajanga si les prix pratiqués (que nous
verrons ultérieurement) sont acceptables.

Le chiffre d'affaires pouvant étre réalisé avec les " résidents " ne se limite pas
aux hommes d'affaires.

Deux marchés spécifiques sont, en effet, exploitables :
a) Les séminaires nationaux et régionaux
b) Les manifestations locales : coktails, mariages etc...

S'il est vrai qu'une capacité de 60 chambres est nettement insuffisante pour
d'importants séminaires, il arrive que les participants a ces genres de réunions sont
hébergés dans différents établissements mais se réunissent dans la meilleure salle
de la ville. Par ailleurs, beaucoup de séminaires ne sont organisés que pour une
cinquantaine (ou moins) de participants.

Enfin, une grande salle dans un établissement " cote " (surtout en Province)
est trés recherchée pour les manifestations locales ou familiales (coktails, soirees
dansantes, mariages etc...)

Malgré ses soixantes chambres donc, I'hdtel devra avoir une salle (pour
réunions, banquets ou soirées dansantes) pouvant accueillir 200 convives.



Aucun hétel de la ville n'offre actuellement cette possibilite.

D.2.2 La Clientele Cible

L'étude du " Produit " : de ce que peut et doit offrir un-hotel urbain (a Mahajanga-ville)
nous a montré les deux catégories de clientéle cible :

1-

la clientéle résidente (essentiellement hommes d'affaires, séminaires et
manifestations locales)

la clientéle non-résidente( essentiellement touristes pour les circuits)

Provenance de la clientéle attendue

La clientéle résidente est rapidement cernée :
- les hommes d'affaires provenant généralement d'Antananarivo

- les organisateurs de séminaires : organismes internationaux,
Ministeres, ONG, Associations, les Grandes Sociétés industrielles et
commerciales.

- les " Majunguais " : Sociétés, Associations, particuliers.

Si les statistiques disponibles donnent le nombre des non-résidents ayant
effectué des séjours a Mahajanga (4.300 en 1993), les mémes statistiques
sont muettes sur les pays d'origine. Par ailleurs, le chiffre communiqué, qui
ne représente méme pas 8 % des arrivées totales a Madagascar, ne tient
certainement pas compte de la majorité des visiteurs de la réserve
d'Ampijoroa (qui n'est qu'a une centaine de kilomeétres de Mahajanga) car
ils séjournent rarement a Mahajanga-ville. La construction du Nouveau
hétel avec les services annexes nécessaires modifiera sensiblement les
habitudes et le nombre des non-résidents utilisant la cité de Mahajanga
comme ville-étape.

Quoi qu'il en soit, la provenance de la clientéle non-résidente attendue est
bon a savoir pour permettre I'étude des actions marketing a mener.

Les statistiques des arrivées au niveau national, par pays d'origine, malgré
de petites variations, donnent l'ordre décroissant ci-aprés : (Document du
Ministére de la Promotion Industrielle et du Tourisme - Novembre 1993)

France et l'lle de ta Réunion............ 38 %
talie. ... 12 %
Allemagne................co 9 %
SUISSE. ..ot 8 %
Angleterre............oco 4 %
U S A 3 %
Divers. ..o 26 %

Une enquéte auprés des Tour-opérateurs réceptifs malgaches donne un
ordre différent des pays d'origine des visiteurs quand on se limite a la
région de Mahajanga :



ier: France et lle de la Réunion (la majorité sont des chasseurs de I'lle

sceur)
2e: Allemagne
3é: Suisse
4e : ltalie (qui est pourtant en bonne place au niveau national)

L'enquéte précise également que 90 % des visiteurs anglais et américains
passent a Ampijoroa et que les touristes suédois ou hollandais, amateurs
de faune et de flore, commencent a se manifester.

2- Contacts et moyens pour drainer la clientéle : Promotion

* Clientéle résidente :

Comme pour tout nouvel établissement, des actions publicitaires et
promotionnelles sont a faire de maniere soutenue durant la premiére
année. L'inauguration est a soigner spécialement.

Compte tenu de la clientéle visée (cadres, organismes internationaux...),
les supports sont spécifiques : les quotidiennes de la langue frangaise, les
hebdo (DMD) ou Mensuels ( ROI-JURECQ), a télévision. La radio est par
exemple inutile.

Le "mailing "auprés des Grandes Sociétés, des ONG et des organismes
internationaux est a faire annuellement.

Par la suite, la renommée de I'établissement (qualité/prix) est la meitleure
publicité.

« (Clientéle non résidente :

Les difficultes de télécommunication a Madagascar et plus particulierement
a Mahajanga ne sont plus a démontrer. Des efforts sont entrepris pour les
aplanir mais un nouvel hdtel (de standing 2 étoiles - norme internationale)
ne peut pas prendre le risque d'étre coupé du monde quand il regoit des
clients non-résidents.

- 1l est donc impératif que I'établissement ait un téléphone satellite (a
l'usage payant des clients)

- Il est également recommandé d'avoir une antenne a Antananarivo avec
liaison BLU, ne serait-ce que pour les approvisionnements et les
réservations.

Ce probleme de télécommunication impose des moyens spécifiques de
promotion pour la clientéle non-résidente.

Les principaux pays d'origine des touristes suceptibles de s'intéresser a la destination de
la région de Mahajanga ont éte signalés précédemment.

Un hbtel avec une soixantaine de chambres et trois ou quatre circuits spécifiques de

découverte ou de chasse, aura difficilement les moyens de faire sa propre promotion dans
plusieurs pays d'Europe, ce qui lui coutera d'ailleurs trés, trés cher.
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Il existe a Madagascar plus d'une vingtaine de Tour-Opérateurs réceptifs qui ont leurs
correspondants dans les pays "émetteurs " de touristes. Les plus importants sont : AIRTOURS -
AKL - AVENTOUR - BOURDON VOYAGES - CORTEZ EXPEDITION - FREE TIME -
GECKOMAD - HIRONDELLE - JULIA VOYAGES - M/CAR EVASION - M/CAR EXPLORER -
MADAVENTURE - MTB - RTT - SETAM - SILVER WINGS TRAVEL - TRANSCONTINENTS -
TROPIKA TOURING - VISIT MA/CAR..

Toutes ces Sociétés ont leur sieges et bureaux a Antananarivo et peuvent étre contactées
facilement. Par ailleurs, et c'est ce qui est le plus important, elles ont toutes des correspondants
dans les quatre premiers pays émetteurs de touristes dans la région de Mahajanga : France,
Allemagne, Suisse, ltalie.

Le processus de promotion est le suivant :

a)

b)

d)

A l'ouveniure de I'hdtel et aprés la mise en place des circuits : organiser a l'attention de
ces Tour-opérateurs réceptifs un séjour de reconnaissance (un jour et une nuit a I'hotel
- tous les circuits proposés, sauf la chasse).

Ces Tour-opérateurs mettront I'hdtel et ses circuits dans leurs programmes et leurs
dépliants destinés aux voyagistes grossistes a l'extérieur.

A chaque fois que ces Tour-opérateurs font venir leur correspondants de I'extérieur
pour un eductor (voyage de reconnaissance), I'hotel et ses circuits figureront dans le
programme de voyage.

Ces correspondants, qui sont en géneéral des Tour-opérateurs émetteurs (grossistes)
incluront , s'ils estiment le produit intéressant, bien entendu, I'hotel et ses circuits dans
leurs brochures qui seront distribuées dans toutes les Agences de Voyages de leur
groupe.

A partir de ce moment |a, I'hétel et ses circuits figureront dans les dépliants proposés
par les milliers d'Agences de France, d'Allemagne, de Suisse et d'ltalie.

Le produit étant mis sur le marché international, son sort dépendra alors de l'image de
la "Destination Madagascar " en général a I'extérieur.

Outre ces quatre premiers pays émetteurs (France, Allemagne, Suisse, ltalie) qui sont,
somme toute, bien représentés a Madagascar quelques actions promotionnelles sont
spécifiques :

a) La clientéle en provenance de I'lle de La Réunion qui apprécie la région de
Mahajanga pour la chasse spécialement : quelques réceptifs malgaches essayent
de percer le marché (AIRTOURS - AVENTOURS - TRANSCONTINENTS et
TROPIKA TOURING). lls peuvent étre un bon relais de promotion pour I'h6tel mais
la clientéle réunionnaise est particuliére : elle croit toujours pouvoir se
" débrouiller " toute seule a Madagascar. L'existence d'un bon hotel et d'une bonne
organisation de circuit chasse pourra changer les habitudes. A cet effet, le
"mailing " auprés des Sociétés et des Agences de Voyages a La Réunion est a
tenter. Un déplacement a I'lle sceur pourra méme étre bénéfique.

b) Les U.S.A. :la clientéle américaine est trés attirée par I'écotourisme quand il s'agit
de Madagascar. CORTEZ EXPEDITIONS, Tour opérateur installé a Antananarivo
et filiale d'une Agence Americaine, est le partenaire idéal pour promouvoir le
produits U.S.A.
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c) Suéde et Hollande : ces deux pays ne sont pas a négliger pour les produits offerts
dans la region de Mahajanga : le Mailing est donc nécessaire auprés de nos
Consultants en Suéde et aux Pays -Bas.

A ce sujet d'ailleurs, I'édition de bonnes brochures (pour I'hbtel et les circuits
proposés) sont a prévoir et il est toujours trés avantageux d'en adresser a tous
nos Consultants et nos représentations a l'extérieur car ce sont des " passages
obligés " pour nos visiteurs et souvent, on y trouve aucun document touristique sur
Madagascar.

d) Si I'nétel fait partie d'un groupe international, les structures de promotion

existantes doivent étre utilisées au maximum surtout pour une destination qui est
encore loin d'avoir une renommeée internationale.

D.2.3 LES PRIX

Linflation actuelle rend difficile la fixation des prix des services pour un projet qui ne
sera opérationnel que dans un ou deux ans.

Divers points sont également a prendre en considération dans l'établissement des
prix des prestations d'un hotel (chambres, restaurations, prestations annexes comme les
circuits etc...).

1~ Les contraintes légales

a) Liberté des prix, double taritication : si les prix sont libres, la législation en
matiére d'hotellerie prescrit l'instauration de la double tarification (circulaire
N° 8801/MTM du 12/01/88) pour les établissements classées 3 étoiles et
plus.

Nous analyserons ultérieurement les avantages et les inconvénients de
cette double tarification (Prix différents pour les non-résidents et payables
en devises).

b) T.V.A: depuis la Loi des Finances 1995, toutes les recettes en devises des
Sociétés et Etablissements touristiques sont exonérées de la T.V.A.
Par contre, le chiffre d'affaires encaissé en Franc Malgache des hotels
classés sont soumis en versement de la T.V.A. aux taux de 25 %.

c) Facture TTC : les Etablissements Hoételiers sont tenus d'établir leur facture
TTC. Les prix affichés sont donc toujours taxes comprises et les taxes
peuvent varier d'une Loi des Finances a une autre.

d) Vignette touristique : la vignette touristique sera applicable par unité de
logement et par nuit. La vignette apparaitra en sus du montant TTC de la
facture. Elle est fixée a 3 000 Fmg/nuitée

2 - Les contraintes commerciales et concurrentielles

» Le colt d'un service est fonction de ses qualités. Il ne faut pas oublier
cependant que fa clientéle (surtout résidente, compte tenu des difficultés
financiéres actuelles des Entreprises et des Particuliers), pourra choisir des
qualités moindre si la différence de prix est importante.



Malgré donc la classification intemationale justifiée de I'Etablissement, les
prix appliqués doivent tenir compte des couts pratiqués sur la place.:

Les prix affichés en Franc Malgache seront amenés a étre modifiés
consécutivement a l'inflation (galopante et inquiétante pour le moment) si
I'hotel veut garder, comme il se doit, une rentabilité normale. Pour la
commodité des ventes par les Agences et pour I'image de marque de
I'hotel, il est souhaitable néanmoins qu'il n'y ait pas plus que deux
augmentations de prix par an. Les prix communiqués devraient méme
“tenir' pour un exercice dans la mesure du possible.

Quant aux tarifs affichés en Devises (en Franc Francais), ils ne doivent
absolument pas changer en cours d'exercice.

Il ne faut pas oublier que toutes les brochures internationales sont éditées
en Septembre 1996, par exemple, pour la saison touristique 1996. Les
tarifs sont, en général, applicables & compter du 1er Novembre de chaque
année. Des modifications peuvent étre acceptées a compter du 1er Avril de
chaque année mais compte tenu de notre éloignement et des difficultés de
trouver des places sur nos vols intemationaux, les réservations se font trés
longtemps a l'avance, aussi les tarifs communiqués pour compter du fer
Novembre sont-ils maintenus jusqu'au 31 Octobre de I'année suivante. La
stabilité de la monnaie (Franc Frangais) de référence étant, la fixation et
I'atfichage des tarifs en devises ne posent aucun probléme, au contraire, et
c'est un des avantages de l'instauration de ta “"double tarification .

L'inconvénient de ce systéme est en fait ia grande différence des prix
appliqués entre résidents et non-résidents et ceci pour les mémes
prestations. Certains hotels proposent la chambre a 50.000 MGF pour les
résidents et réectament 350 FF (295.000 MGF) aux non-résidents, un menu
a 25.000 MGF est proposé a 70 FF (59.000 MGF) a Sainte Marie.

Tout ceci est inadmissible pour les touristes non-résidents d'autant plus
que les recettes réglées en Franc Malgache sont encore taxées de 25 %
de TVA or les chiffres d'affaires en devises en sont exonérés. Les hoteliers
n'appliquent-ils pas la vérité des prix pour la clientele résidente ? Ou pour
éviter la désertion des hbtels par les résidents, les touristes a devises
fortes doivent-ils subventionner les prix libéllés en Franc Malgache ? L'objet
n'‘est pas de polémiquer sur ce probléme mais d'analyser les impacts et
d'en tenir compte pour la fixation des tarifs du nouvel établissement. -
Beaucoup de touristes refusent, en effet, cette disparité et évite de
fréquenter les hotels ou la différence de prix entre résidents et non-
résidents est importante.

s acceptent de régler en devises mais a des prix sensiblement
équivalents. Ce refus pourrait avoir des conséquences graves sur les
frequentations de I'hdtel par les non-résidents surtout que rares sont les
Etablissements pratiquant la double tarification sur la place (& Mahajanga-
ville) ou du moins la différence des prix reste dans le domaine de
l'acceptable.

Compte tenu de ces différents problémes, I'hétel doit afficher ses repas,
menus, services annexes, circuits en MGF et payables pour les non
résidents, en devises au cours du jour. D'ailleurs, la législation sur la double
tarification ne concerne que le prix des chambres et non la restauration ni
les autres services.
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» Quant aux prix affichés des chambres, le montant en MGF sera
sensiblement égal au prix en FF mais il appartient a I'hotelier d'accorder
une réduction de 50 % pour les personnes présentant une carte d'identité
nationale malgache ou une carte de résident.

Ce proceédé est nouveau et a l'avantage de ne pas " choquer " les touristes
non-résidents a la lecture des tarifs affichés a la réception. Si le promoteur
du projet trouve le systéme compliqué, il peut appliquer la méthode
courante actuelle, quitte a perdre une bonne partie de la clientéle non-
résidente qui se présente directement a I'hdtel. A noter que les clients
passant par les Tour-opérateurs ne posent aucun probléme car ils ont reéglé
un "package " et ne connaissent pas exactement la part des prestations
hoteliéres sur la totalité de la somme qu'ils ont déboursée au départ et qui
comprend les vols, la voiture et les circuits.

3- Les Tarifs

« La note circulaire du 12 Janvier 1988 du Ministére sur la " double
tarification " ne concerne pas, en fait, le projet puisqu'il sera classsé
" 2 étoiles " or ladite note ne mentionne que les Etablissements de 3 étoiles
et plus.

+ |l est 4 noter cependant que la Loi des Finances 1995 ne précise pas de
classification pour les Sociétés et les Etablissements touristiques, quant a
l'exonération de la TVA pour les recettes en devises. On peut en conclure
que tous les hodtels peuvent encaisser des devises et, par conséquent,
afficher des tarifs en monnaies convertibles depuis 1995.

« Ces différentes dispositions améneront un hotel 2 étoiles a afficher ses
tarifs en MGF et a les transformer en devises (au cours du jour) pour les
non-résidents.

» Compte tenu de ces contraintes légales, commerciales et concurrentielles :
a) Les prix de la chambre double devraient étre de :

- 300 FF pourles non-résidents
- 256.000 MGF TTC pour les résidents

Pour éviter la disparité et ses conséquences néfastes vis-a-vis des
touristes non-résidents comme nous l'avons développé plus haut, il
serait judicieux d'afficher les tarifs de la maniére suivante :

Prix de la chambre double :

256.000 MGF ou équivalent en devises pour NON-RESIDENTS
(300 FF).

L'hotelier peut donner la possibilité de réduction de 50 % pour les
résidents (soit 128.000 Fmg ; ce qui n'est pas tenu compte dans cette
étude). Ces prix s'entendent pour une ou deux personnes et valeur
MGF Janvier 1996.
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b) Le prix moyen du repas (valeur Janvier 1996) devrait étre de 58.000
MGF (le non-résident réglera I'équivalent en devises).

c) Le petit-déjeuner ne devrait pas dépasser 18.000 MGF.

d) Les prix des boissons (surtout au bar et a la discothéque) devraient
étre les mémes que ceux pratiqués par les Etablissements de la ville,
Avec le cadre en plus, c'est, en effet, le meilleur moyen d'attirer la
clientéle locale et de faire de I'hotel " le lieu de rendez-vous " de tous
les clients potentiels de la ville.

e) Piscine : pour maintenir la "classe " de I'Etablissement, la piscine
sera gratuite mais réservée uniquement aux clients des chambres et du
restaurant. La famille qui vient déjeuner aura accés gratuitement a la
piscine mais le groupe de jeunes qui vient prendre un coca ou une
biere n'y accédera pas, méme moyennant un droit d'entrée
quelconque. Les clients d'une certaine gamme d'hétel ne supportent
pas " l'envahissement " des installations qui leur sont destinées. Il ne
faut surtout pas oublier qu'une moyenne gamme (2 étoiles norme
internationale) est déja un Etablissement exceptionnef pour une ville de
province comme Mahajanga.

f) La salle de réunion ou de restaurant ne sera fournie qu'avec les
chambres (pour les séminaristes, par exemple) ou lors d'un cocktail ou
un banquet ou un mariage. |l n'y aura aucun supplément et la salle peut
donc étre considérée comme gratuite. Une simple location de salle
pourra étre accordee exceptionnellement si le gérant estime que
I'opération aura de bonnes retombées commerciales : le prix est alors a
VOir au cas par cas.

g) Les prix des circuits dépendent, bien entendu, des colts de services
des prestataires utilisés par I'hdtel ajoutés aux colts des services
fournis par I'Etablissement lui-méme (repas froid, véhicule, guide etc...)

Une journée de circuit devrait colter de 100 a 150 FF/ personne.

La journée avec hébergement (Ecolodge a Anjohibe - nuit a la réserve
d'Ampijoroa, chasse etc.) se vendait bien entre 200 et 250 FF/jour/
personne.

Le principe général est de proposer aux clients des circuits avec
hébergement de un, deux , trois jours ou plus avec le méme prix que lui
aurait coté le méme sejour a I'hdtel. D'un coté, le client refuse
rarement de voir autre chose pour le méme prix et de l'autre coté,
I'hotelier peut réaliser une marge plus importante.

4- Les Commissions d'Agence et de Tour-Opérateurs

* La promotion devant passer par les Agences et Tour-opérateurs, les
Commissionnements de ces intermédiaires font partie du marketing. Les
commissions ne s'appliquent qu‘a I'hébergement.
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» La pratique est de commissionner le tarif résident a 10 %. Elle est a
maintenir et on ne peut faire mieux méme si I'hdtel, nouveau sur le
marché, doit attirer beaucoup plus les intermédiaires.

« Pour le tarif non-résident, une enquéte auprés des concurrents de la place
a montré que tous donnent une commission de 10 %. L'hotel devra faire,
ici, un effort particulier car il doit se faire connaitre a l'extérieur. A cet effet,
pour permettre aux Tour-Opérateurs réceptifs de Madagascar de mieux
vendre le produit auprés de leurs correspondants étrangers, il serait
souhaitable qu'une commission plus importante puisse été accordée aux
réceptifs locaux.

D.2.4 CONCURRENCE - POSITIONNEMENT

Un projet de moyenne gamme, certes, mais aux normes internationales ; I'hotel fera
partie, de ce fait, des meilleurs Etablissements de la ville.

Quand le nouveau code du tourisme sera, en effet, appliqué et que la classification
des hotels a Madagascar revue, aucun Etablissement de la ville de Mahajanga ne pourra
certainement pas prétendre a étre classé 3 étoiles norme internationale.

1- Place du projet 8 Mahajanga-ville

* Neuf et respectant les normes, I'hotel aura des avantages certains vi-a-vis
de ses concurrents au niveau des structures et des services.

+ La clientele qui ne tient compte dans son choix que de la qualité des
services offerts, sera tout a fait acquise a I'hdtel et dés son ouverture,
I'Etablissement attirera 90 % de cette frange de clients. Malheureusement,
cette catégorie de clientéle se limite aux hommes d'affaires venus de
I'étranger ou aux représentants des Grandes Sociétés malgaches.

Comme il a été déja précisé que Mahajanga n'est pas encore une
destination phare pour le investisseurs étrangers, ce marché-fa est platot
restreint.

+ L'hébtel ne doit donc pas> compter uniquement sur cet avantage des services
offerts a la clientéle.

» Les Etablissements existants, en effet, ont également leurs avantages. lls
sont, en général, mieux situés ; ils ont leurs habitués et enfin et surtout, ils
peuvent offrir des prix attractifs puisqu'ils n‘ont pas les mémes charges
d'amortissements ni d'exploitation.

» L'hétel doit donc gérer cette situation : des prix pour rentabiliser le projet
mais comme la rentabilité est fonction du taux d'occupation, lesdits prix
doivent tenir compte de ceux de la concurrence.

2 - Part du projet sur le marché

De tout ce qui précede, la part du marché que le nouveau projet aura au
niveau de la clientéle RESIDENTE se limitera aux hommes d'affaires, aux
séminaires et aux manifestations locales. Les vacanciers nationaux qui fréquenteront
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I'hdtel, ne seront en nombre significatif que lors de l'organisation d'événements
notables dans la Capitale du Boina ; ce qui sera ponctuel et n'aura qu'une infime
incidence sur le taux d'occupation annuel de I'Etablissement.

a) Part de la clientéle Résidente :

Notre analyse de la situation du tourisme dans la région de Mahajanga
a prévu qu'en 1996, sur les 10.000 arrivées dans la région, 3.500
seront des nationaux.

S'agissant de nationaux hébergés a I'hétel, la part des hommes
d'affaires est assez importante. En effet, 50 hommes d'affaires par
semaine (10 par vol du Lundi au Vendredi), nous donnent 2.600
arrivées par an. Avec une durée moyenne de séjour de 3 nuits, nous
obtenons pour les hommes d'affaires : 7.800 nuitées par an.

Compte tenu de ses structures et de sa catégorie, le projet peut
estimer, méme dés la premiére année, avoir 40 % de ce marché soit
3.120 nuitée / an.

En évaluant a 5 les séminaires organisés a I'hotel par an, ce qui
représente plus de 75 % du marché (les 60 chambres seront toutes
prises pour une durée moyenne de 4 nuits), le nombre de nuitées
totales s'élévera a 5 x 60 x 4 = 1 200 nuitées / an.

Les vacanciers hébergés a I'hotel seront, selon nos calculs, 1.900
(3.500 - 2.600). Compte tenu de nos tarifs et malgré I'attrait du neuf,
I'Etablissement ne peut escompter avoir plus de 10 % de ces arrivées
soit 190 a 200/ an. Avec une durée moyenne de séjour de 4 nuits, le
nombre de nuitées totales sera de 800 nuitées/ an.

La totalité des nuitées de la clientéle résidente s'élévera donc, la
premiére année, a:

- Hommes d'affaires (40 % du marché) 3.120
- Séminaires (75 % du marché) 1.200
- Vacanciers (10 % du marche) 800
TOTAL 5.120 nuitées/ an

Les nuitées possibles étant 21.900 (365 x 60 chambres), la clientéle
résidente donnera donc un taux d'occupation de 23.4 % environ.

(Hommes d'affaires et séminaires se logent, en général, en SINGLE,
nous n'avons pas tenu compte de la double occupation).

b) Part de la clientéle NON- Résidente :

Nous avons évalué précédemment a 1.500 les arrivées des non-
résidents qui logeront a I'hétel avant de participer a un circuit et aprés
ledit circuit.
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80 % de ces touristes étant des couples, nous aurons donc 1.200 logés
dans des chambres doubles, soit 600 chambres. Les 20 % (300
personnes) étant en SINGLE, utiliseront donc 300 chambres. Total des
chambres utilisées :

900 chambres x 3 nuits = 2.700 nuitées/ an

Pour les 2.000 non-résidents sédentaires prévus par l'analyse (1.957
exactement), on peut estimer que 'hdtel attirera, la premiére année,
20 % du marché soit 400 arrivées.

- 80 % étant des couples, ils occuperont 400 x 80 % =
320 : 2 = 160 chambres

- Eny ajoutant les 20 % de SINGLE ...400 x 20 % =
80 _chambres

Nous aurons au total : 240 chambres.

Pour un séjour moyen de 4 nuits pour les sédentaires, le total des
nuitées est de : 240 x 4 = 960 nuitées / an

La totalité des nuitées de la clientéle non-résidente s'élévera donc la
premiere année a :

- Séjours pour circuits (1/3 du marché) 2.700
- Séjours sédentaires (20 % du marché) 960
TOTAL 3.660 nuitées/an

Pour un total de 21.900 nuitées, la clientéle non-résidente donnera la
premiére année_un taux d'occupation de 16,7 %.

Taux d'occupation

Une évaluation des taux d'occupation des deux clienteles résidentes et
non-résidentes nous donne donc :

Résidente 23,4
Non-résidente 16,7

Taux d'occupation totale 40,1 % la premiére année.

Si le taux d'occupation de la clientéle résidente risque de stagner (le
cout de la vie ne permettra pas l'accroissement des arrivées globales et
encore moins la part du marché du projet), le taux afférent a la clientéle
non-résidente est amené a s'améliorer d'année en année avec l'action
des intermédiaires (Tour-opérateurs réceptifs) auprés des prescripteurs
de voyages a l'extérieur. Une croissance de 20 % par an n'est pas une
évaluation trop optimiste pour cette clientéle non-résidente, surtout si
l'organisation des circuits dans la régions est prise au sérieux.
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Toutefois, nous adoptons un taux de croissance moyen de 15 % annuel
pour les cing années a venir.

% 1 2 3 4 5

Taux d'occupation 40 55 65 65 65
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D.3 ETUDE FINANCIERE

D.3.1 LES PARAMETRES DE CALCUL

a-

b-

Données de base

Capacité chambres
Indice de fréquentation
Prix moyen chambre
Prix moyen repas
(repas + petit déjeuner)
Taux d'occupation

Segmentation de la clientéle

Colts des investisements (FRF)

Constructions
Aménagement / Mobiliers /
Mat. Equipements / Terrain
Autres

Fonds de roulement initial

Total

Schéma de financement

60
: 1,5
: 300 FRF/ 256 000 Fmg
. 85 FRF

40 %

la premére année (croissance 15%)
résident : 40 %
non-résident : 60 %

6 546

: 12280
4409
550

23785

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre
Emprunt

Caractéristiques de I'emprunt
Taux d'intérét

Durée

Différé

40 %
60 %

12 %
10 ans
02 ans
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D.3.2 EVALUATION FINANCIERE

a- Analyse de l'exploitation
Le taux de rentabilité intrinséque du projet est au-dessus de [a limite de rentabilité
(13 %).
« Auniv investissemen

- Le taux de rotation de l'actif est relativement faible (20 %) ; ce qui est di a
limportance des colts des investissements. Par ailleurs, la proportion entre les
recettes d'hébergement et autres recettes est équilibrée, respectivement de
40 % et 60 %.

+ Aunivea ['exploitation

- Les consommations intermédiaires representent 41 % des chiffres d'affaires,
dont 31 % pour les colits de matieres et 11 % pour les charges extemnes.

La rentabilité brute du projet est de 38 %. La part du personnel sur la valeur
ajoutée est relativement importante (32 %).

»  Au niveau des charges financiéres

- On constate, pour la premiére année, limportance des charges financieres qui
représentent 71 % de I'EBE.

Par conséquent, on enregistre un résultat négatif la premiére année.

Il en est de méme pour la solvabilité du projet. Dés la premiére année, on
enregistre un cumul de trésorerie de 676 000 FRF. Nous essayons d'analyser,
dans l'etude de sensibilité les points auxquels on pourrait jouer pour améliorer
cette situation.

Le pay-back period qui est relativement important (7 ans) semble confirmer
cette insolvabilité mais nous pensons que ce délai est respectable par rapport a
la durée de vie du projet.

b- Test de sensibilité

L'étude de sensibilité montre que pour mieux viabiliser ce projet, on peut faire une :
- Action sur le chiffre d'affaires

L'étude de sensibilité montre que sous l'effet d'une diminution de - 2 % du
chiffre d'affaires, le projet reste dans le domaine de rentabilité ; tandis qu'une
augmentation de 8 % du chiffre d'affaires améliore la rentabilité a 15 %.

Ceci peut étre obtenu soit par I'amélioration des autres recettes (séminaires,
discothéques, diner dansant et autres spectacles) qui augmentera les frais de
restauration - bar, ou par une hausse des prix des chambres de 20 %, ou par
une hausse du taux d'occupation de 9 %.
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Action sur les colts d'investissement

Le projet peut supporter une augmentation de 10 % des colts
d'investissement.

- Action sur les taux d'intérét

L'impact de la variation du taux d'intérét est peu sensible. Une augmentation de
3 % entraine une diminution de 1 % au niveau du TRl et du TR.

Par ailleurs, nous concluons que l'existence de I'emprunt extérieur a 12 % est
indispensable pour la viabilisation du projet.
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D.3.3 EVALUATION ECONOMIQUE

a- Rentabilité économique (TRE)

La détermination du TRE suit le méme principe que celle du TRI mais en
convertissant les codts financiers en colts économiques conformément au code des
investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impodts et
taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux
a été appliqué un coefficient de 0,5.

Le TRE enregistré estde : 12 %

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapiluté dans le tableaux suivant. Les emplois temporaires pendant la période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous
considérons toujours comme importante.

Nombre d'emploi créé : 45
La valorisation des ressources humaines se caractérise par les transferts de
technologie acquis par des divers aspects de la formation professionnelle (formation

initiale, stage, recyclage....

¢ - Balance de devises

Des hypotheses ont été prises pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d'hébergement
affecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devise

- les mvestlssements matériels et équipements hotehers le mobﬂers une
partie des constructions est effectuée en devise.

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des depenses courante proportionnelle a la catégorie des
établissements hoételiers.

Les tableaux correspondant & chaque catégorie d'hétel sont présentés en
annexe, mais le tabieau suivant est donné a titre indicatif et pour faire une
comparaison entre les différents établissements.

Le chiffre donné correspond aux réserves en devises a la troisieme année
de I'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 1422 K FRF
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pce S

|HYPOTHESES DE BASE : Recette d'exploitation |
Capacité Chambres
indice de fréquentation 1.5
Repas par nultée 15
RAepas passants par nuitée 0.5
Prix moyen chamtres 300
Prix moyen repes 65
Prix moyen petit déjeuner 20
Recstte moyenne Bolsson par nuitée 15
Recette moyenne Bar par nuitée 30
Recstte moyenne Tel. Télex. par nuitée 20
i | Recette moyenne Blanchisserle par ruitée 10
" | Recette moyenne Divers par nuitée 5
Taxes 1000 FMG/ Nuitées 3
lIaux de change pratiqué (FRFFMG) 900

A - HEBERGEMENT

1) | Année 1

| Awmée2 | Année3 T Annded | Année5 |

Capacité Chambres

Indice de fréquentation
Taux d'occupnation
Determination des nuioes

2) Tarifs TTC En FMG

Tazes = 3000 FMGNuabe

Clientéte individuelle "
Clientéle agence 256 000

Clientéle Tours opérateurs 256 000 300
3) Tarifs HT (Moyens)
Clientéle indivicuelie 253000 300
Clientdle agence 253 000 300
Clientéle Tours opérateurs 253 000 300
4} Reéduction en % %
Cllentdle individuelle 0%
Clentdle agence 10%
Cllentdle Tours opérateurs 15%
§) Tarifs HT PRATIQUES
Clientéle individuelle 253 000 -
Clientble agence 102 000 270
Clientéle Tours opérateurs - 255
6) Segmentation de la %

chentéle
Résident 40%
Non Reésident 60%
Clientéle individuelle 30%
Clientdle agence 30%
Clientéle Tours opérateurs 40%

¥4
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7) Proaucton / Begment de clientdie

[ Année 1 [ Anée2 | Annéed | Annéed | Annee5 |
Clientéie individuelle 2592 3564 4212 4212 4212
Clientéte agence 2592 3 564 4212 | 4212 4212
Cllentéte Tours operateurs 3456 4752 5616 5616 5616
{Total | 8 640 I 11880 | 14040 | 14040 | 14040 |

8) Recette dhébergemant (1000 FRF)

| Année 1 T Anée2 | Awnéed | Annéea | Années |
Clientéie individuetle 729 1002 1184 1184 1184
Cllentéie agence 537 739 873 873 873
Cllentéle Tours opérateurs 881 1212 1432 1432 1432
| Total | 2147 | 2953 [ 3ase | 3489 [ 3489 |
B - RESTAURATION/BAR
[CONSOM. JOURNALIERE | Année 1 [ Anée2 | Année3d | Annéed | Années |
'[Repas 53 73 87 87 87
Repas passant 18 24 29 29 29
Petts dejeuners 34 k1 45 52 59
Bolssons 65 75 86 9 114
Bar 34 39 45 52 59
|Total par jour T 204 | 251 [ 291 T 318 ] 348 |
Rt
|CONSOM. ANNUELLE | Année 1 [ Awnée2 [ Année3d | Annéed | Année5 |
Repas 19 440 26 730 31590 31590 31590
Repas passant 6480 8910 10530 10530 10 530
Petits déjeuners 12240 14076 16187 18616 21408
Boissons 23400 26910 30947 35588 40927
Bar 12240] - 14 076 16 187 18616 21408
[Total annusl | 73 800] 90702] 105 441] 114 939] 125 862]
[CONSOM. ANNUELLE I Année 1 [ Anée2 | Anmnée3 | Annéed | Années |
Repas 1264 1737 2053 2053 2053
Repas passant 421 579 684 684 684
Pelits déjeuners 245 282 324 372 428
Bolssons 351 404 464 534 614
Bar 367 422 486 558 642
g[Total annuel | 2 648 I 3424 | aonn | az02 | 4422 |
!
C- AUTRES PRODUITS
Quantité journaliére 36 49 58 58 58
Quantité annuelle 12960 17820 21060 21060 21060
1 - TEUTELEX/FAX | Année 1 [ Anee2 | Année3d | Annéed | Années |
Prix unitaire moyen (en FRF) 20 20 20 20 20
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 259 356 421 421 421
|2 - BLANCHISSERIE | Année 1 ] Année2 | Année3 | Annésda | Année5 |
Prix unitaire moyen (en FRF) 10 10 10 10 10
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 130 178 21 211 211
{3-DvERs | Année 1 T Amée2 | Année3 | Annded | Année5 |
Prix unitaire moyen (en FRF) 5 5 5 5 5
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 65 89 105 105 105
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HYPOTHESES DE BASE

: Colits d'exploitation

. Coilts des Matiéres : en pourcentage des Chiffres d'affaires HT

de chaque département.

. Hébergement

. Restauration/Bar
. Petit déjeuner

. Boissons Rest.

. Boissons Bars

. Tel/Telex

. Blanchisserie

6%
40%
40%
35%
26%
50%
30°/°

. Frais genéraux : en pourcentage du Chiffre d'affaires total

Année 1 s Année?2 Année 3
Entretien et réparation 4% 4% 5%
Promotion et action commerciale 3% 3% 3%
Frais de gestion 1,00% 1,00% 1,00%
Impbts et taxes 1% 1% 1%
Energis 2% 2% 2%
Dividendes : 10% Résultat net si positif

Dividende année

n" distribuée en "n+1"

2* Intarnational
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[ PREMIERE PARTIE : EVALUATION DE LA RENTABILITE INTRINSEQUE DU PROJET ]

A [Echeancier des investissements ]

ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

DESIGNATION (1000 FRF)

1. Fras d'etablissement . 734

2. Terrains 632

3. Constructions 2 6546

4. Menals et Equipements hoteliers 400 140

5. Motiers 230 81

6. Aménagements, installations,VRD 11018

7. Intéréts intercalaires 3425

8 Drvers 250

9 FDAL 550
[ TOTAL ] [ 23785] | | | ran] 81] | 1 ]

B. [ Echeancier des amortissements ]

[RUBRIOUES ] [valeursDoureE(ans)) 1 | 2 | 3 T a4 | 5 { 6 | 7 T 8 T 9o T 1w ] TOTAL

1. Frats detavissement 734 3 245 245 245 734
2. Construstons 6 546 20 327 327 327 327 327 327 327 327 327 327 1636
3. Materiels et EQuipements hoteliers 400 S 80 80 80 80 80 : 400
4. Maltahers 230 10 23 23 23 23 23 3 23 23 23 23 115
5. Amenagements, installaions 11018 20 551 551 531 551 551 551 551 551 551 551 2754

[ TOTAL ] [ 18928] [ 1226] 1226] 13e6] 102  es1]  em] em]  soi] e[ em] I 5 640
[ VALEURNETTE COMPTABLE | [ 18] [ 17702] 16476] 15110] 14048] 13067] 13 147] 12 246] 113-:3]_3444[ 9542|
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. t. [ Schémas de financement ]
|RESSOURCES |Montant (1000 FRF) | % ]
T Fonds Propre 9514 40%
Emprunt 14271 60%
[TOTAL | 23785 1 100% |
[empLOIS 1
ANNEES [Montant
— DESIGNATION (1000 FRF)
1. Frais d'établissement 734
2. Terraing 632
3. Constructions 6 546
-~ 4. Materisls et Equiperments hoteliers 400
5. Mobitiers . 230
6. Aménagements, installations 11018 .
7. intéréts Intercalaires 3 425
8. Divers 250
- 8. FORI 550
- TOTAL )




N

- |Secteur

_‘ (/iil_age_c_j_gB_aEenal

Baio dos Boutres (Orangea) AR

|Secteur 19
Pointe de I'Aigle PR g
|Secteur 17 07 S

“Bungalows de la Secren

18




— B IEchélnclor dos fiux avant financement J

2 * International

* Délai de récupération ; 7ans

-c4.

ANNEES 1 2 I 3 l 4 5 6 7 8 9 10
RUBRIQUES
RESSOURCES
~ Capacité d'autofinancement ~oaes] 3330] 3874] 3923] 39w3]  39s3] 3¢ 9»&;4_ 3 -%lL REINIRET
- Récupération BFR o T 1 R A
~ Valeur nefte comptable 1 + T E
[T TOYAL RESSOURCES | [ T 2388] 3330] 3874] 3923] 3983 3983] 3983] 3983 3983] 17820
EMPLOIS
[ _-BFA 550 )
= Investissements 23235 140 81 ]
P TOTAL EMPLOIS ] [ za7ss] | I [ ia0] _ s1] | T I T 7
B
[ FLUX NET DE LIQUIDITES (R-E) ] | -23785] 2388] 3330 3874l 3783] 3902] 3983] "3983] "3983] 3983] 17820)
[ CUMUL FLUX NET DE LIQUIDITES |} |_-23785]  -21396] -18067] ~14 193] -10410] -e508] -2526] 1457] 5439] naz2] 270er]
* Détermination de fa rentabilité du projet :
TAUX DE RENTABILITE INTERNE .12,78% -



2 * International

DEUXIEME PARTIE : EVALUATION DE LA SOLVABILITE DU PROJET _]
Wﬂg& en compte du schema de financement)
FER , ) .
F[Incldonco du financement sur la CAF 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
o !
.
|EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT ] [ 2388] 3330] 3874] 3923] 3983] 3983] 3983] 3983] 3983] 39a3]
DOTATIONS AUX AMORTIGSEMENTS ] 1226 1226 . 136G 1 062 . Yy 3-781 981 DI ‘1 . ‘218'! - ')H?]
CHARGES FINANCIESES 1712 ‘712 [ 1571 S ' 243 1047 8. EERN 306
RESULTAT AVANT IMPOTS ] r -SSOT 391] 79461 1288 1 561[ 1759 1954 2 173{ 2419 2 694
IMPOTS SUR LES BENEFICES ] [ T I I ] | 1s4] 342 380 847] 943]
[RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] [ -ss0] a91] 796] ~ 1288] 1584 160s] 1e612] 1793 1s572[ 17s1]
{CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT ) r 676] 1617 2161] 2349] 2565] 2 'ssaj 2593] 2774 2553 2732]
-] lEche’nncler des flux aprés financement ]
. ANNEES 1 2 3 a 1 s 6 7 8 9 10
. |RUBRIQUES
;
s
 RESSOURCES
I
- Apport personnel 9514
- Emprunt 14271
- Capacité d'autofinancement 676 1617] 2161 2349 2565 2586] 2593] 2774 2553 2732
- Récupération BFR 550
- Valeur nette comptable 13 288
[ TOoTAL RESSOURCES | [ 2378s] 676]  1617] 2161 2149] 2s65] 2586] 2593 2 774] 1539:] ]
EMPLOIS
- BFR 550
- Investissements 23235 140 81
- Remboursement emprunt n*1 ) . 11604 1299] 1455|. 1630| 1826] 2045| 2290
- - Remboursement emprunt n*2 ) : '
- dividendes 39 80 129 158 160 161 179
[ TOTAL EMPLOIS | [ 23785] T ] 1999] 1s19] vees] 17s8] v9ms] 2206] zass] ]
[T FLuxNeTDEUQUDITESR-E) | - | ] 676] 1617]  962] 830] 90|  7e7]  e07]  ses| 13922 ]
. [ CUMUL FLUX NET DE LIQUIDITES | I | 676]  2203] 3255 ao08s] aoms] 5783] 6391 6959 20 sac! 1

- 95 -



2 * International

~ ! SEUIL DE RENTABILITE

ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
- RUBRIQUFS
[CHIFFRE D'AFFAIRES ] [ 6 249| 7000] B238] 8a20] 8649] seas] 8649] B9 e649] 8649
_ (" [ 100.00%] —100.00%]100,00%] 100,00%] 100.00%] 100,00%] 100.00%] 100.00%] 100,00% ] 100.00%]
[CHARGES VARIABLES 1 { 2202| 2946] 3567 3630] 3762] 3702] 3702  3vo2] 3702 3702]
% [ 4195%] 42,09%] 43.30%] 43,07%] 42.81%]| 4281%| 42.81%] 42.81%] 42.81%] 42.81%]
- |MARGE SUR CHARGES VARIABLES | 1 3047 4054] d4671] 47o9] ao0ar] “acar] 4047 asar] 4947 4947
% [ s80s%]  57.91%] 56,70%] 56.93%] 57.19%] 57.19%] 57,19%] 57.19%] 57.19%] 57.19%|
;[CHARGES FIXES » | 3s97| 3663] 3875] 3511] 3363] 3342] 3334] 315¢] 3374[ 319
e .
' % [ 6853%]  5232%] 47.0a%] 4166%] 38.88%] 38.8a%] 38.55%] 36.46°] 1902%] 36 95%]
- [RESULTAT ] [ -550] 391] 796] 1288] 158a] 1605] 1612 1793] 1572 1751
% [ -10.48%] 5.59%] 9.66%] 15.28%[ 18.32%| 1856%] 18.64%] 20.73%] 18.18%] 20.24%]
™ [SEUIL DE RENTABILITE (en Fmg) | [ 6 196] 6325] 6835] 6167] 5879] 5843[l 5830] 5514 5000  5587]
IMARGE DE SECURITE ] [ -947] 676] 1403] 2262] 27691 2806] 2819] 3135] 2749] 3061}
|INDICE DE SECURITE ] [ -18.05%] 9.65%] 17,03%] 26,83%] 32,02%] 32.44%] 32.59%] 36.25%[ 31.78%] 35.39%]
.Rentabilité des fonds propres
— ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rubriques -
Fonds Propre 9514 :
__. |Dividendes 39 80 129 158 160 161 179
Trésorerle annuslie 676 1617 962 830 900 797 607 568| 13922
Flux actualisés -9514 676 1617] 1001 910 1029 956 768 729] 14109
[Rentabliité des fonds propres [ i 13%])
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| TABLEAU D'AMORTISSEMENT DU PRET

2 * International

lBesoin total de financement 14 27T| r 100%]
|[EMPRUNT N* 1 ( Etranger| 14 271] [ 100%|
Période de différé (a

Taux d'intérét TTC —

Montant a rembourse 14 271

Durée du prét (ans) : 10

Nb de rembourseme 8

Montant de I'échéanc 2 873
. |Montant J |Captal g mboursement Capital
Echéance |,, . |, Intérét Tjrembou . restant

I'echéance . cumule .
rse dd

14 271
1 14271
o 2 14271
3 2873 1712 1160 1160| 13111
- 4 2873 1573 1299 2460| 11811
5 2873 1417 1455 3915| 10356
6 2873 1243 1630 5545| 8726
- 7 2873] 1047] 1826 7371 6800
8 2873 828 2045 9416| 4855
— 9 2873 583 2290 11706| 2565
10 2873 308 2565 14271 0
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| CHARGES DE PERSONNEL

Hypothéses de calcul (1000 FRF):

2 * International

Salaire mensuel d'un cadre expatrié 30
Salairemensuel d'un cadre national 1,5
Salaire mensuel d'un agent de maitrise 0,5
Salaire mensuel d'un agent d'execution 0,25
FONCTIONS FFEC} SAL] CH TO} TO
MENJPATR] MEN}] ANN
Gérant (expatrié) 1 30 5 35] 425
Cadres locaux 2 3 1 4 42
Agents de maitrise 12 6 1 7 85
Agents d'execution 30 8 1 9] 106
TOTAL 45] 46,5 8 55} 658
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BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

[Rubriques ] [ 1] 2] 3] a ]| 5 |
|A - RESSOURCES | 14271| 1288] 1772] 2094] 2094| 2094|
~ Apports en numéraire
- Emprunts 14 271 ,
- Recettes en devise 1288] 1772|2094 2 094| 2 094
[B - EMPLOIS [14271| 650[ 865[2217| 2422|2656
- Investissements en devise | 14 271
- Dépenses en devise 650 865(1018] 1043|1072
— Remboursement d'emprunt 1160| 1 299| 1 455
- Dividendes 39 80| 129
SOLDE 639] 907 -123]| -328| -562
CUMUL 639 1 545|1 422| 1 094| 532

-99 -



Indicatenrs du projet (1000 I'RYY)

- 100 -

Montant des investissements: 23785
~ dunt immobilisations 23235
- Fonds de roulement 8%
Chiffre d'affaires en annde de croisicre: 8238
TRI avec valeur résiduclle 13%
TR des Fonds propre 18%
‘ [Test de sensibilité
1. Variationen % du CA
Variation du CA 55% 8% -2%
TRI avec valeur résiduclle 28,00% 15,00% 12,00%
TR des Fonds propre 25% 18% 16%
2. Variation ¢n % des Inv.
Variation des investissements 10% -15% -75%
TRJ avec valeur résiductie 12% 15% 28%
TR des Fonds propre 18% 21% 23%
3~ Varistion autres recettes
Variation des autres receltes 190% 30% -5%
TRI avee valeur résiduclle 28,00% 15,00 % 12,00%
TR des Fonds prupre 34% IK% 18%
4. Variation en % du taux d’occupation (Ta)
Variation du taux d'occupation 58% 9% -3% ~30%
TRI avee valeur résiduclle 28,00% 15,00 % 12,00% 4,00%
TR des Fonds proupre 23% % 18% 16%
5. Variation en % du Prix des chambivs (I'u)
Vauriation du Prix des chambres (Pu) 150% 20% -10%
TRI avec valeur résiduclle 28,00% 15,00% 12,00%
TR des Fonds propre 25% 18% 18%
6 .Variation cn % des taux d'intéréts (1)
Taux d'intérét 15,00% 12,00%| 10,00%
TRI avec valeur résiduclle 12,M0% 13.00% 15,00%
TR des Fonds propre 17% 18% 2%

2% International - Urbain Mapun g



II. REGION D'ANTSIRANANA

A. ANALYSE DU MARCHE TOURISTIQUE REGIONAL

INTRODUCTION

Malgré ses atouts naturels, la région d'Antsiranana (hors Nosy-Be) n'est pas considérée
comme une zone prioritaire, elle est méme classée par le Ministére du Tourisme dans la
catégorie des zones de développement touristique de troisiéme rang.

Compte tenu du potentiel de tourisme balnéaire de Nosy-Be, le tourisme dans la région
Nord de I'lle s'est limité & cette région.

Toutes les études d'impact et les plans d'aménagement se sont concentrés sur la région
dite prioritaire de Nosy-Be en ce qui conceme le Nord de l'ile.

Cet oubli s'explique aussi par le fait que dans les années 80, la demande touristique était
surtout balnéaire, la modification actuelle des demandes touristiques vers le tourisme de
découverte et I'écotourisme devraient permettre a Antsiranana de devenir une destination
d‘avenir.

1- ETUDE DES OPPORTUNITES DU TOURISME ACTUEL

Malgre V'existence de Nosy-Be, qui a toujours fait de I'ombre aux autres régions de la
province, on peut dire qu'Antsiranana a des atouts particuliers qui font d'elle une destination
digne d'intérét.

Le principal atout de la région d'Antsiranana est d'étre l'une des seules régions du
pays a pouvoir offrir non seulement un produit balnéaire différent, selon qu'on soit sur la cote Est
ou Ouest, mais aussi la possibilité d'excursion en montagne a proximité méme d'Antsiranana
(30 Km).

La ville d'Antsiranana a aussi un caractére particulier du fait de 'existence de la baie
qui figure parmi les plus belles du monde, de l'architecture et des moeurs de la ville témoin du
passe de base militaire stratégique frangaise.

La région d'Antsiranana présente donc une richesse touristique qui a été, jusqu'a
présent, mal exploitée. Toutefois, bien qu'ayant des atouts, elle ne peut étre une destination
primaire que pour des produits comme I'écotourisme.

L'un des points forts de ses destinations touristiques est leur accessibilité pendant
toute 'année, malgré certaines difficultés en temps de pluie.

1-1 Analyse de la demande

Le manque de fiabilité des informations statistiques sur les arrivées de touristes dans
la ville et la région d'Antsiranana (hors Nosy-Be) nous ameéne a nous limiter a une étude
qualitative des visiteurs et a faire une estimation des arrivées actuelles.

On peut classer en trois catégories les touristes qui visitent Antsiranana :
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1. Les touristes de loisir venant pour 50 % directement d'Europe et pour 50 %, soit de
Nosy-Be, soit d'Antananarivo. Ceux-ci pratiquent des circuits organisés ou non,
pour profiter des activités fournies par la région :

. écotourisme

. éthnotourisme

. tourisme balnéaire

. tourisme spéléologique.

2. Lles touristes d'affaires seéjournant pour des raisons professionnelles dans la ville
ou la région.

3. Les marins des navires de péche ou les militaires de passage, qui bien qu'ils
soient souvent hébergés dans leurs navires contribuent & apporter une animation
dans la ville.

1-2 Les infrastructures hoteliéres existantes

L'infrastructure hoteliére existante est constituée de 142 chambres de "1 a 3 étoiles”,
de 14 bungalows et de 33 chambres de 2e catégorie (classés Ravinala). Le tarif appliqué pour
I'hébergement varie de 20 000 Fmg pour ne chambre ventilée a "1 étoilee" a 60 000 Fmg pour une
chambre climatisée dans un "3 étoiles".

Que ce soit en basse ou en hausse saison, le taux d'occupation varie de 50 a 70 %.La
durée moyenne de séjour est de 3 a 5 jors. Les enquétes ont montré que, bien qu'il existe un parc
hotelier appréciable, celui-ci ne répond plus a l'attente de la clientéle en terme de qualité et
d'accueil. Les installations existantes sont souvent délabrées et quand elies sont de nouvelles
constructions, elles sont souvent baties de telle sorte qu'elles n'offrent pas les qualités d'accueil
que le touriste est en droit d'attendre pour le prix des prestations (ex : chambre d'hétel sans
ouventure et ressemblant plus a des cellules ...) .

Cette qualité d'hébergement améne le touriste a réduire sa durée de séjour (largement
inférieure a la durée moyenne des autres régions du pays) et a préférer faire des sauts de puce de
site en site en utilisant le camping.

Si on doit donner une appréciation du parc existant suivant la qualité de la demande,
on peut dire que : :

pour. les hotels balnéaires, I'offre est pratiquement inexistante bien qu'il existe le-
complexe de Ramena, dans la mesure ou celui-ci ne saurait intéressé le touriste
international, voire méme national. Car en premier lieu, il n'a pas d'accés direct a la
mer, ce qui fait la raison d'étre d'un hotel balnéaire, mais encore I'architecture des
batiments d'habitation ne correspond pas du tout, en terme d'ouverture et
d'orientation a un site de bord de mer.

pour les hotels de découverte, il existe une demande gui ne pourrait que
s'accroitre grace a un meilleur accueil mais l'inexistence d'installation
d’hébergement actuel améne les opérateurs a organiser des campings dans les
lieux de circuit, ce qui pourrait rebuter certaines personnes.

pour les hotels urbains de classe internationale, il est a noter qu'aucun hbtel

actuellement ne peut répondre aux normes d'accueil d'un hétel de niveau
international, malgré quelques efforts damenagement et d'extension.
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1-3 Les circuits touristiques existants

L'existence de dix tour-opérators et de trois agences de billetterie permet d'exploiter
les circuits touristiques offerts par la région.

Les principaux circuits sont :
visite de la montagne d'Ambre
visite du Winsdor Castle

excursion sur la baie des Sakalava, la baie des courriers, la baie d'ampasindava,
la baie des Dunes, la baie des Emeéraudes

excursion sur la montagne des frangais
excursion au lac sacré d'Anivorano

excursion par la visite des Tsingy de |'Ankarana
excursion au cap d'’Ambre.

Ces circuits sont réalisés soit sur location de véhicules avec chauffeur, soit par des
visites organisées en pension compléte.

50 % de ces circuits sont négociés directement par les tour-opérators européens,
l'autre moitié est fourni par les touristes venant de Nosy-Be ou d'Antananarivo.

Le tarif en pension compléte pour ces différents circuits varie de 100 & 1 500 FF par
jour par personne.

La nature des différents circuits est la suivante :

. Ecotourisme :

- Visite de la montagne d'Ambre avec decouverte des espéces endémiques de la
région, cette visite se faisant dans le parc balisé et sous controle du WWF,

. Ethnotourisme :

- Avec la visite des Tsingy de I'Ankarana et du Lac sacré d'Anivorano pour découvrir
I'origine et les traditions du peuple Antakarana.

- Visite du monument historique qu'est le Winsdor Castle.
. Tourism Acouv

- Avec les visites des différentes baies de la région (Ramena, des Dunes, Sakalava,
d'Eméraude, Ampasidava, des courriers) pour apprécier la diversité des sites selon
que l'on soit sur la cbte Est ou la cote Quest. Des possibilites d'excursion et de
péche sous marine sont également possibles.

La découverte des lieux se caractérise par leur spécificite physique (Cap d'Ambre) ou
speléologique comme la montagne des Frangais. Toutes ces formes de circuits sont réalisées de
maniére a ce que le touriste fasse corps avec la nature grace a la marche et au camping sur les
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lieux de visite. Tous ces circuits répondent avant tout a la tendance grandissante du besoin de
découverte et de retour a la nature.

Pour certaines destinations, des animations sont offertes, comme :
les promenades en mer
le tir a l'arc
la plongée sous-marine
le trekking
les promenades en VTT
la visite de la ville d'Antsiranana

2- FAIBLESSES DU TOURISME ACTUEL

Difficulté d'acces de la piste d'atterissage par les avions, surtout en cas de
mauvais temps ; ’

Impossiblité pour la piste d'atterissage d'accueillir des gros porteurs

Etat lamentable des installations hotelieres existantes

L'état des installations hoteliéres améne certains promoteurs a faire des
investissements sans grande étude ou sans tenir compte des normes et principes

de construction hoteliére.

3- OPPORTUNITES

Les caractéristiques exceptionnelles de la région d'Antsiranana qui font que l'on
peut dans un rayon de 40 Km disposer de sites balnéaires et de sites en attitude,
avec la particularité de différence de végétation, de faune et de climat.

La beauté de la baie d'Antsiranana.

L'histoire de la ville et de la région en tant qu'ancienne base francgaise.

L'existence de circuits touristiques déja opérationnels et des contacts directs des
opérateurs avec les tour-opértors européen et Sud-Africain.

La place de I'écotourisme et de I'éthnotourisme, qui est favorisé par les actions de
'ANGAP et du WWF.

La possibilité de profiter du versant Est et Ouest de Madagascar.

4 - PERSPECTIVES ET BESOINS DE LA REGION D'ANTSIRANANA

4-1 Evolution de la demande

Pour nous permettre d'évaluer le besoin hotelier de la région, nous avons estime
les arrivées de touristes (nationaux et non résidents) grace aux parametres suivants :
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« Taux de double occupation moyen de 1,6 dans la mesure ou pour le
tourisme d'affaire, il est de 1,3 et pour le tourisme de circuit de 1,9 (source :
Projet touristique & Madagascar - Groupe Huit - Dirasset - Aura) ;

»  Taux mayen d'occupation 65 % pour les "2 a 3 étoiles” et 50 % pour les "1
étoile" (source : enquéte).

Ce qui nous améne a un nombre de visiteurs estimé pour les hotels de 1 a 3
étoiles de :

» 10690 pour les "2 a 3 étoiles"
» et2 016 pourles "1 étoile",

soit une estimation de 12 000 arrivées, y compris les nationaux et les non
résidents pour les hdtels de "1 a 3 étoiles".

Les enquétes auprés des hbteliers de 1a région permettent d'estimer la
répartition des arrivées a 60 % de non résidents et 40 % de nationaux.

L'analyse de la demande a partir des enquétes auprés des tour-opérators
permet de penser qu'il y a une forte demande du tourisme de découverte et de
I'écotourisme, qui n'attend qu'a se concrétiser si une amélioration des infrastructures
d'accueil était apportée.

Nous estimons la croissance des arrivées de non résidents a 15 % les deux
premiéres années, puis 25 % a partir de la troisieme année. Par contre, en ce qui
concerne le tourisme national, nous supposerons sa croissance plus faible et
constante a 10 % l'an, et dépendra surtout du développement économique de la
région et de la demande des vacanciers nationaux.

Pour établir nos estimations des arrivées, nous supposerons, suite aux
enquétes, que 80% des non résidents feront des circuits.

Ce qui nous donne le tableau estimatif des arrivées de touristes jusqu'a I'an
2000, pour la région d'Antsiranana.

Type de touristes | Actuel Année 1 Année2 | Année3 | Année 4 Année 5
Sédentaires 1500 1725 1984 2480 3100 3 875
Séjour et circuit 5700 6 555 7 538 9423 11779 14 723
Nationaux (affaires 4 800 5280 5808 6 389 7 028 7730
et vacanciers)

12 000 13 560 15 330 18 291 21 906 26 328
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4-2 Analyse des besoins en infrastructure hoteliere

A partir de I'estimation des arrivées de touristes suivant la forme et les résultats
d'enquétes qui nous ont permis de fixer la durée moyenne de séjour :

7 jours pour les sédentaires non résidents
4 jours pour les touristes de séjour et de circuit
5 jours pour les nationaux et le tourisme d'affaire

En appliquant la méme méthodologie que pour Mahajanga, nous pouvons
estimer le besoin en chambre dans les cing ans :

Type d'hotel Année 1 Année 2 Année 3 Année 4 Année 5
Sedentaires 21 24 30 38 47
Séjour et circuit 46 52 65 82 102
Nationaux et affaire 61 67 74 81 89
128 144 170 201 239

Si on suppose que le taux d'occupation est de 70 % en fin de cinquiéme année,
le besoin en chambre a l'issue de celle-ci est suivant la forme du tourisme :

Hotel sédentaire 70 chambres
Hotel de séjour et circuit 150 chambres
Hotels nationaux et d'affaire 130 chambres

350 chambres

Avec un taux d'occupation estimé, dans I'hypothése d'une exploitation en
premiére année, donné par le tableau suivant :

Type d'hotel Année 1 Année 2 Année 3 Année 4 Année 5
Sédentaires 30 % 34 % 43 % 54 % 67 %
Séjour et circuit 30% 35 % 44 % 55 % 68 %
Nationaux et affaire 47 % 52 % 57 % 63 % 69 %




4-3 Répartition suivant le type d'hotel

Si I'on considére que suivant les enquétes, 40 % des non résidents recherchent
des activités essentiellement balnéaires tandis que les 60 % restants combinent le
tourisme urbain et de circuit, avec 50 % qui se consacrent entierement au circuit.

Quant au tourisme national, il profite des activités bainéaires et de découverte
souvent a partir des hébergements urbains compte tenu de la proximité de ces sites.

On peut ainsi estimer le besoin en chambre a l'issue de la cinquiéme année
suivant la qualité du tourisme et la forme d'hotellerie a :

Tourisme balnéaire 90 chambres
Tourisme de découverte combiné 65 chambres
Tourisme urbain uniquement 195 chambres

350 chambres

4-4 Conclusion de |'étude d'opportunité

- Pour le besoin en infrastructure balnéaire, les infrastructures de Ramena
qui existent actuellement, ne correspondent pas aux normes de
construction et de localisation, pouvant répondre a la demande balnéaire,
on peut estimer que la construction d'un complexe hotelier de haut de
gamme internationale aura sa place dans le marché des prochaines
années.

- Pour le tourisme de découverte :

compte tenu de la capacité limitée d'accueil des sites de découverte (tel
Joffre Ville, ou la Montagne d'Ambre), de la proximité et de leur facilité
d'acces (route bitumée), dans un premier temps, la construction de deux
écolodges de 15 chambres chacun dans les sites de la Montagne d'Ambre
et de Joffre Ville pourrait répondre a la demande des cinq prochaines
années. Le reste de la demande potentielle sera basée a Antsiranana
méme.

- Pour la satisfaction des besoins urbains, I'état du pakc actuel nécessitera,
non seulement la réhabilitation et le rehaussement de plus de 80 % du parc
actuel soit une centaine de chambre, auquel pourrait s'ajouter la
construction d'un hbtel de haut de gamme internationale d'une capacité
d'environ 90 chambres.

La région d'Antsiranana est une zone ou il existe déja une activité
touristique intense et qui posséde déja un attrait grace a I'écotourisme et le
tourisme de découverte, de par sa spécificité physique. Il existe donc une
demande pour les produits offerts par la région, toutefois une pérennisation
de ses activités ne pourra se faire que par I'amélioration des infrastructures
d'accueil dans foutes fes gammes de demande (balnéaire, découverte,
urbaine). La realisation de cette internationalisation des Hotels et des
services permettra a la région d'Antsiranana de sortir de I'ombre de Nosy
Be et de développer sa propre destination.






B.

UNITE HOTELIERE DE TYPE BALNEAIRE DE HAUT NIVEAU - RAMENA

(LE SECTEUR 18)

B.1 ENVIRONNEMENT DU PROJET

Il y a deux sites potentiels qui sont actuellement occupés, mais compte
tenu de la rareté d’endroits de type bailnéaire a proximité de la ville
d'Antsiranana, et compte tenu de la mauvaise utilisation des sites,
{'aménagement de Ramena devrait étre restructure.

Le village de Ramena, essentiellement occupé par a population locale
de pécheurs et quelques propriétés privees de type bungalows ou villa, est
difficilement réaménageable. On ne pourrait y faire que des opérations
d'assaissement et d'amélioration des infrastructures.

La plage et le site accessible au public sont par contre a revoir dans son
mode d'occupation.

1.

Le site occupé par les bungalows de la SECREN

Le terrain est en bordure de mer, a 20 km au Nord Ouest de Diégo
Suarez (route bitumeée). Située entre le village et les terrains
militaires, sa facade sur mer s'étale sur 360 m et sa profondeur
moyenne est de 140 , soit une supeficie de 5 ha. C'est la seule
plage, qui soit accessible actuellement a la population de Diégo-
Suarez.

En pente douce vers la mer, le site est occupée par les bungalows
de la SECREN. L'architecture de ses constructions est trés
anonyme et l'usage en est privé car ils sont réservés au personnel
de la SECREN et a leurs familles. Par ailleurs, la quasi totalité du
terrain est occupée ne laissant pas la possibilité a d'autres unités
de s'implanter.

Potentialités

Il faudrait revoir le mode d'affectation des terrains sur le secteur
concerng, pour ne pas hypothéquer l'avenir de ce site qui peut
recevoir, moyennant ces réamenagements, un complexe hotelier
de 45 chambres et un Centre de loisirs, reservé au personnel de fa
SECREN ainsi que des equipements accessibles au public
(Antsiranais, et vacanciers). Une source d'eau potable située a
proximité et en amont pourrait alimenter la zone.

La pointe de l'aigle {Andrangavahy)

Le terrain se trouve sur le domaine militaire, et a 300 meétres du site
occupé par les bungalows de la SECREN. La superficie du
domaine est de 6 000 m2 environ. Le terrain en pente assez
accentué vient de mourir dans la mer, pour une moitié de sa fagade
sur des rochers et pour I'autre moitié sur une plage de sable.
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Il'y a deux (2) batiments désaffectés mais encore bien stables qui
pourraient étre réhabilités.

Un ponton d'amarrage de bateaux en béton arme, lui aussi
rehabilitable, se trouve en face du terrain.

Actuellement, une société de prestation de services de loisirs
marins (croisiéres, randonnées, plongées etc...) implantée dans le
village de Ramena serait interessée par ce petit complexe
abandonné.

On pourrait y aménager quatre chambres avec des services
communs et un local de stockage (sous-sol de 100 m2). Le hangar
en place serait tout indigué pour l'entreposage et I'entretien des
bateaux, planches a voile (etc...).

Ce complexe nautique viendrait en complémentarité aux activités
hoteliers de secteur. Pour ce, il est nécssaire de revoir les statuts et
l'affectation des terrains de la zone.

4. Implantation - Caractéristiques techniques et architecturaux

Le site du projet est implanté dans la baie de l'orangea, pres de la plage de
Ramena, au nord d'Antsiranana - C'est un terrain qui est actuellement affecté a
l'armeée, mais qui mérite d'étre déclassée compte tenu de l'utilisation qui en est
fait actuellement et la qualité du site.

Il s'agit de constructions neuves précédées de la destruction d'installations et de
batiments vétustes, d'un travail de réaménagement des voies et réseaux
existants ; d'une réhabilitation du batiment de l'ancien quartier des officiers
(grand batiment de style colonial, avec varangues et structures métalliques et
fonte), de type colonial pavillonnaire regroupés de fagon a pouvoir les relier par
des passages couverts, passerelles et escaliers extérieurs couverts, ainsi que
des patios :
- toitures a pentes

- utilisation de varangues et de terrasses couvertes aux
rambardes en bois

- béatiments a 1 étage sur Rez-de-chaussée

- structures béton et mirs en magonnerie de parpaings
ciments

- revétements extérieurs partiels en bois et matériaux
végétaux (rapaka, bambous) en sous-pente de toiture
(terrasses, passages couverts, débords de toitures
etc...)

- revétements intérieurs en matériaux locaux sauf les
sols

- menuiserie bois ou aluminium avec vitrages.



exigences architecturales :
- garder un cachet de village de vacances

- reconstituer le parc végétal (palmiers, satrana, dimaka, cocotiers,
manguiers)

- restituer I'architecture de type colonial du batiment du quartier des officiers

- garder l'aspect " altier " des batiments (grande hauteur sous-plafonds,
utilisation de colonnes sur les varangues et passerelles)

ytiliser des éléments architectoniques de types : lambrequins, consoles bois
ou meétalliques , arcades.
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B.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

Mis a part RAMENA NOFY (15 bungalows), la zone d'ANTSIRANANA n'a pas
d'infrastructure balnéaire. Cet Etablissement existant ne répond d'ailleurs pas aux besoins de la
clientele et le qualifier de "balnéaire" est plus que prétentieux, compte tenu de sa localisation et
de ses infrastructures en général.

Il existe cependant dans la zone d'ANTSIRANANA, a RAMENA méme, des sites
exceptionnels. Nous avons le Terrain Militaire actuel dont la plage est exploitable et surtout le
site A'ORANGEA avec sa situation exceptionnelle et sa belle plage de sable fin.

Etant donné la demande en tourisme balnéaire dans la région et {a possibilité de combiner
ce tourisme avec les circuits de découverte, la réalisation de deux Etablissements est tout a fait
envisageable :

- un hobtel de moyenne gamme (2 étoiles) sur l'actuel terrain militaire : 40 chambres
maximum,

- un complexe de luxe (3 étoiles) sur le site d'ORANGEA : 80 chambres.
Dans la mesure ou les deux Etablissements seront "voisins", ils doivent étre des produits

différents pour pouvoir s'adresser a deux clientéles différentes. Dans cette étude, nous ne
considérons que la réalisation du complexe de luxe a8 ORANGEA.

1. LE PRODUIT

Le Complexe de luxe du site d'ORANGEA offrira principalement du balnéaire de haut
de gamme avec sa belle plage, ses sports nautiques et ses randonnées en mer.

Hotels de luxe 3 étoiles (Site dORANGEA : 90 chambres)

Confort 3 étoiles "norme internationale" suivant le nouveau code du
tourisme)

Téléphone - T.V et Mini-bar par suite
Une grande sallé de restaurant pour 200 couverts.

Une petite salle de restaurant pour 75 couverts et destinée surtout pour les
petits-déjeuners

Une grande piscine et 3 terrains de tennis

Une discothéque, des boutiques et une Agence de Voyages (circuits
touristiques et randonnées en mer).

2. CLIENTELE CIBLE

L'Etablissement doit cibler deux clientéles différentes comme nous t'avions préciseé.



a) Clientéle résidente

A cause de |a barriére tarifaire, le produit n'attirera pas la clientéle résidente
qu'elle soit nationale ou étrangeére. Il y aura certes quelques familles a tres haut revenu mais leur

nombre sera insignifiant.

Bien entendu, les résidents viendront passer ia journée a I'hotel pour le
restaurant, la piscine et le club nautique (les Dimanches et jours fériés) mais non pas pour

I'hébergement.

b) Clientéle non-résidente

L'hétel s'adressera a la clientéle balnéaire de haut de gamme s'intéressant
aux sports nautiques et aux randonnées en mer.

3. PROMOTION
(Voir pour HOTEL DE LA MARINE : B.3 PROMOTION)

Pour I'hdtel de luxe au site d'ORANGEA, l'attrait des activités nautiques est
essentiel et une promotion spéciale doit &tre faite a ce sujet.

4, PRIX
Les prix en MGF ci-aprés sont valeur Janvier 1996.
La double tarification est appficable pour un hotel de 3 ou 4 étoiles.
Nous proposons

Hébergement :

Pour une ou deux personnes 320 000 MGF (Résident) 400 FF (Non-Rés.)
Lit supplémentaire 50 000 MGF -t 100 FF -

Autres prestations :

Prix moyen du repas : 70 000 MGF ou équivalent en devises
Le petit-déjeuner en self ne devrait pas dépasser 25 000 MGF

Les prix des boissons devraient étre ceux de la ville dANTSIRANANA
majorés de 30 % maximum

L'Etablissement est destiné a cette clientéle non-résidente venue pour le
balnéaire. La concurrence de 'Etablissement voisin (2 étoiles) sera cependant trés vive compte
tenu de la difféerence des prix. L'hétel de luxe est amené a se rattraper avec ses prestations
annexes (sports et randonnées nautiques ...) auprés des clients de son voisin immeédiat.



PART DU PROJET SUR LE MARCHE

a) Clientéle résidente

Les arrivées (1996) ont éte évaluées-a 5 280, homme d'affaires et
vacanciers confondus. Compte tenu de la structure actuelle, des arrivées
et des possibilités du tourisme balnéaire dans la région (RAMENA NOFY
uniguement comme Etablissement balnéaire), la majorité des résidents
hébergés a I'hdtel est composée d'hommes d'affaires. On peut estimer a
30 % des arrivées pour le balnéaire, soit: 5280 x 30 % = 1 584.

Dés I'annonce d'ouverture d'un hotel balnéaire, il est certain que ce
nombre augmentera rapidement dés les premiers mois : une
augmentation de 10 % nous donnera : 1 740 arrivées.

Le Complexe de luxe pourra escompter sur 25 % des arrivées des

résidents soit :
1740 x 25 % = 435 arrivées par an

En adoptant les mémes bases que ci-dessus : 3 personnes par logement
et séjour moyen de 5 jours, nous aurons :
435 _ 145 x 5 = 725 nuitées, soit : 725 _ 3.3 % de taux d'
21 9_00 occupation

b) Clientéle non-résidente

Si I'ndtel sur le Terrain Militaire ne se réalise pas, le complexe de luxe peut
escompter sur 60 % des arrivées, soit :
7 500 x 60 % =4 500

En adoptant les mémes bases de calcul :
- En Double : 4500 x 80 % = (3600 :2)5 =9 000 nuitées en

double
En Single :4 500 - 3600 =900 x 5 = 4 500 nuitées en Single.

- Total des nuitées : 9000 + 4500 = 13500

- Taux d'occupation : 13500 : 21 900 = 61,6 %
c) Conclusion sur fes taux d‘occupation pour ['hdtel de luxe
(Site ORANGEA)
Etant le seul produit balnéaire de luxe dans la région, le taux d'occupation
estde: '
Résidents 3,30 %
Non-résidents 61,60 %

64,90 % = 65 %

Quoi qu'il en soit, le vrai "produit Hétel de Luxe" n'existe pas encore pour
la destination Madagascar. |l y a donc lieu de faire connaitre par tous les
moyens ce nouveau produit a l'extérieur, sans oublier qu'il s'adresse a
une frange de clientéle bien déterminée et trés exigente.
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Nous supposons donc que ce taux d'occupation relativement important
ne sera atteint que vers la troisieme année (année de croisiere).

A ce sujet d'ailleurs, proposer du "balnéaire simple" (c'est-a-dire, la
plage, la mer et [e soleil) sera nettement insuffisant. L'hétel doit batir son
image sur des produits d'appel Haut de gamme : péche au gros - voile -
organisation de rencontres internationales de sports nautiques,...

A noter enfin que ce produit de balnéaire de luxe étant spécifique, la

réalisation ou non d'Ecolodges dans les environs ou d'un hotel de luxe a
ANTSIRANANA-ville n'aura que peu d'impact sur ses taux d'occupation.
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B.3 ETUDE FINANCIERE

1. LES PARAMETRES DE CALCUL

a-

b-

C -

Données de base

Capacité chambres

Indice de fréquentation

Prix moyen chambre

Prix moyen repas

(repas + petit déjeuner)
Taux d‘occupation
Segmentation de la clientéle

Colts des investisements (FRF)

Constructions
Aménagement / Mobiliers /
Mat. Equipements / Terrain
Autres

Fonds de roulement initial

Total

Schéma de financement

90
: 2
: 400 FRF/ 320000 Fmg
: 100 FRF

40 % la premére année (croissance 15%)

résident 0 40%
non-résident : 60 %

1 12233
1 22130
. 6870

920

42 153

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre
Emprunt

Caractéristique de l'emprunt
Taux d'intérét

Durée
Différé

40 %
60 %

12 %
10 ans
02 ans
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— 2. EVALUATION FINANCIERE

a- Analyse de lI'exploitation

Sur la base de ces hypothéses, la rentabilité du projet est trés en dessous de la

limite de rentabilité (7 %). Ce qui est di par:

Au piveay des investissements

Le taux de rotation de l'actif (CA/INV) est faible (30 %). Ce qui est di a
l'importance du co(t des investissements. Il s'établit a 47 % a la cinquiéme
année d'exploitation.

Au niveau de 'exploitation

Les consommations intermédiaires représentent 46 % du chiffre d'affaires dont
37 % en colt des matieéres premiéres et 9 % en charges externes.

Au niveau des char financiére

Les charges financiéres représentent 68 % de I'EBE. Par conséquent, le
résultat net est négatif pendant la premiére année d'exercice. L'exploitation ne
commence a étre rentable qu'a partir de la deuxiéme année.

La constitution d'une provision pour insuffisance de résultats bruts d'exploitation
est donc nécessaire.

Quand a la solvabilité, le projet présente un excédent de trésorerie de
512 K FRF dés la premiére année d'exercice. Toutefois, le pay-back period est
de 9 ans. Ce qui parait normal au vue de l'importance du colt des
investissements et la durée de vie du projet.

— b- Test de sensibilité

L'étude de sensibilité montre que pour atteindre un niveau acceptable de rentabilite,
— on peut :

Aqir sur le chiffre d'affaires

En effet, il faut une augmentation de 15 % du chiffre d'affaires pour atteindre un
niveau acceptable de rentabilité (TRI et TRf de 12 %).

Cette augmentation du chiffre d'affaires pourrait provenir soit d'une
augmentation des recettes des autres produits d'exploitation (90 %), soit d'une
augmentation du taux d'occupation de 15 %, soit une augmentation des prix de
chambres de 35 %, ou bien par la combinaison de ces trois paramétres.

Agir sur le cout des investissements

La rentabilité normale pourrait étre aussi atteinte par une baisse de 15 % du
codt des investissements. Ce qui parait un peu difficile car s'agissant d'un hotel
3*, on a des normes a respecter.

Au niveau du taux d'intérét, aucune action n'est possible.
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EVALUATION ECONOMIQUE

a- Rentabilité économique (TRE)

LLa détermination du TRE suit le méme principe que celle du TRI mais en
convertissant les codts financiers en colts économiques conformément au code des
investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impdts et
taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux
a été appliqué un coefficient de 0,5.

Le TRE enregistré est de : 13 %.

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapiluté dans le tableaux suivant. Les emplois temporaires pendant la période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous
considérons toujours comme importante.

Nombre d'emploi créé : 120
La valorisation des ressources humaines se caractérise par les transferts de
technologie acquis par des diverses aspects de la formation professionnelle

(formation initiale, stage, recyclage....}.

¢ - Balance de devises

Des hypothéses ont été prises pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d'hébergement
affecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devise

- les investissements : matériels et équipements hételiers, le mobilers, une
partie des constructions est effectuée en devise.

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des dépenses courantes proportionnelle a la catégorie des
établissements hoteliers.

Les tableaux correspondant a chaque catégorie d'hdtel sont présentés en
annexe, mais le tableau suivant est donné a titre indicatif et pour faire une
comparaison entre les différents établissements.

Les chiffres donneés correspondent aux réserves en devises a la troisieme
annéee de I'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 5 462 K FRF
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3* International-Balnéaire

[HYPOTHESES DE BASE : Recette d'exploitation 1
Capadité Chambres 90
Indice de fréquentation 15
Repas par nuitée 15
Repas passants par nuitée 0,5
Prix moyen chambres 400
Prix moyen repas 75
Prix moyen petit déjeuner 25
Recette moyenne Boisson par nuitée 20
Recette moyenne Bar par nuitée 65
Recette moyenne Tel. Télex. par nuitée 30
Recette moyenne Blanchisserie par nuitée 15
Taxes (1000 FMG/ Nuitées) 3
Taux de change pratiqué (FRF/FMG) 900
A - HEBERGEMENT
1) [ Anéer | Awnée2 | Amnée3 [ Annde s Année5 |
Capacilté Chambres 90 90 920
- Indice de fréquentation 1,5
Taux d'occupation

" [Gliemle individuetle 317000 400
Clientéle agence 317 000 400
Clientéle Tours opérateurs 317 000 400
4) Réduction en % %
Clientéle individuelle 0%
— Clientéle agence 10%
Clientéle Tours opérateurs 15%
5) Tarifs HT PRATIQUES
Clientéle individuelle 317000 -
Clientéle agence 117 000 360
Clientéle Tours opérateurs - 340
6) Segmentation de la %
clientéle
Résident 40%
Non résident 60%
- Clientéle individuelle 30%
Clientéle agence 30%
Clientéle Tours opérateurs 40%

Détermination des nuitées

2) Tarifs TTC

Taxes =3000 FMG/Nulde

En FMG

En FRF

Clientéle individuelle
Clientéle agence
Clientéle Tours opérateurs

3) Tarifs HT (Moyens)
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7) Production / Segment de dientéle

| Année 1 [ Awnée2 | Awnée3 | Amées | Années |
Clientéle individuelle 3 888 5346 5 832 5 832 5832
Clientéle agence 3 888 5346 5 832 5832 5832
Clientéle Tours opérateurs 5184 7128 7776 7776 7776
Total I 12 960 | 17820 | 19440 | 19440 | 19440 |
8) Recette d'hébergement (1000 FRF)
[ Année 1 | Anée2 | Année3 | Amnéed | AmnéeS5 |
Clientéle individuelle 1369 1883 2054 2054 2054
Clentéle agence 1042 1433 1563 1563 1563
Clientéle Tours opérateurs 1763 2424 2644 2644 2644
[Total ] 4174 | 5 739 I 6261 | 6261 | 6261 |
B - RESTAURATION/BAR
{CONSOM. JOURNALIERE | Année 1 [ Awnée2 | Année3 | Annéed | Année5 |
Repas 80 110 120 120 120
Repas passant 27 37 40 40 40
Petits déjeuners 34 a9 45 52 59
Boissons 65 75 86 99 114
Bar 34 39 45 52 59
{Total par jour | 240 | 299 | 336 | 362 | 392 |
[CONSOM. ANNUELLE | Année 1 [ Awnée2 | Awnée3 | Annéed | Année5 |
Repas 29160 40095 43 740 43740 43 740
Repas passant 9720 13 365 14 580 14 580 14580
Petits déjeuners 12 240 14076 16 187 18616 21408
Boissons 23 400 26910 30 947 35588 40927
Bar 12 240 14 076 16 187, 18 616 21408
[Total annuel | 86760] 108522| 121641] 131139] 142062]
[CONSOM. ANN. (1000 FRF) [ Année 1 [ Awnée2 | Année3d | Annéed [ Année5 |
Repas 2187 3007 3281 3281 3281
Repas passant 729 1002 1094 1094 1094
Petits dejeuners 306 352 405 465 535
. | Boissons 468 538 619 712 819
Bar 796 915 1052 1210 1392
[Total annuel )| 4486 | 5815 | 6450 | 6761 | 7119 )
C- AUTRES PRODUITS
Quantité journaliére 54 74 81 81 81
Quantité annuelle 19440 26730 29160 29160 29160
[1 - TEUTELEX/FAX | Année 1 | Awée2 | Anée3 | Annéed | Amnées |
Prix unitaire moyen (en FRF) 30 30 30 30 30
Chiffre d'atfaires (1000 FRF) 583 802 875 875 875
[2 - BLANCHISSERIE | Annge 1 ] Awée2 | Année3 | Annéed4 | Année5 |
Prix unitaire moyen {en FRF) 15 15 15 15 15
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 292 401 437 437 437
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HYPOTHESES DE BASE : Colits d'exploitation

de chaque département.

. Hébergement

. Restauration/Bar
. Petit déjeuner

. Boissons Rest.

. Boissons Bars

. Tel/Telex

. Blanchisserie

6%
40%
40%
35%
26%
50%
30%

. Colits des Matiéres : en pourcentage des Chiffres d'affaires HT

. Frais généraux : en pourcentage du Chiffre d'affaires total

3* International-Balnéaire

Année t Année 2 Année 3
Entretien et réparation 3% 4% 5%
Promotion et action commerciale 3% 3% 3%
— Frais de gestion 1,00% 1,00% 1,00%
Redevance/gestionnaire 3,00% 3,00% 3,00%
Impbts et taxes 1% 1% 1%
— Energie 2% 2% 2%
Dividendes : 10% Résultat net si positif

Interessement/Gestionnaire

Dividende année "n" distribuée en "n+1"

10% EBE (Excédent Brut d'Exploitation)
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PREMIERE PARTIE : EVALUATION DE LA RENTABIUTE INTRINSEQUE DU PROJET
l Echéancler des investissements j
ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
DESIGNATION {1000 FRF)
1. Frais d'établissement 635
2. Terrains 432
3. Constructions % 12 233
4, Matériels et Equipemenits hoteliers 420 147
5. Moblliers 250 88
6. Aménagements, installations VRD 21028] 21028
7. Intéréts intercalaires i
8. Divers 165
9. FORI 920
[ TOTAL ] [ 42153] [ | | 147] 88| [ | ] ]
rEchéancIer des amortissements ]
[RUBRIQUES ) (VALEURSTDUREE(@ns)] 1+ | 2 T 3 T o s [ 6 T 7 T 8 T 9 T 1 1]}
1. Frals d'établissement 635 3 212 212 212
2. Construcions 12233 20 612 612 612 612 612 612 612 612 612 612
3. Matériels et Equipements hoteliers 420 5 84 84 84 84 84
4. Mobillers 250 10 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25
5. Aménagements, installations 21028 10 2103] 2103 2103 2103 2103 2103 2103 2103 2103 2103
[ TOTAL ] [ 303s] s0as| 30|  2823] 2823] 2739 2739] 2739 2739 2739
[ VALEURNETTECOMPTABLE | [(31531] 2849s] 25460] 22637] 1981a] 19898] 17156 14419] 11679] 8940)

3 * International-Balnéaira

TOTAL

635
3058
420
125
10514

19814




C.| Schémas de financement

[RESSOURCES {Montant (1000FRF) | % ]
Fonds Propre 16 861 40%
Emprunt 25 292 60%

[ToTAL | 42153 [ 100% |

[EMPLOIS ]

ANNEES Montant

DESIGNATION {1000 FRF}

1. Frais d'éablissement 635
2. Terrains 432
3. Constructions 12 233
4. Matériels et Equipements hoteliers 420
5. Mobiliers 250
6. Aménagements, installations 21028
7. Intéréts intercalaires 6 070
8. Divers 165
7. FDRI 920
[ TOTAL ] 42153
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.|  ACTIVITE DU PROJET

(RUBRIOUES

ANNEESI

(1000 FRF)

. Hébemgement

. Restauration/Bar

. Tél/Telex/Fax

. Blanchisserie

|CHIFFRE D'AFFAIRES

. Hébergement

. Restauration

. Petit déjeuner

. Boissons Rest,

. Boissons Bars

. TelfTelex

. Blanchisserie

[Coiit des matiéres premieres

ACHATS/PRODUITS %

ENTRETIENS ET REPARATION

ENERGIE

Promotion et action commerciale

Frais divers de gestion

[CHARGES EXTERNES

CHARGES EXTERNES/PRODUITS %

[CONSOMMATION INTERMEDIAIRE

[VALEUR AJOUTEE

YALEUR AJOUTEE/PRODUITS %

[iImpots et taxes

{IMPOTS ET TAXES

[CHARGE DU PERSONNEL

{Redevance/Gestionnaire

[CHARGES DE PERSONNEL

[EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT

EBEPRODUITS %

DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS

CHARGES FINANCIERES

[RESULTAT AVANT IMPOTS

RAVPRODUITS *

IMPOTS SUR LES BENEFICES

[RESULTAT NET DE L'EXERCICE

[CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT ]

3 * International-Balnéaire

2 872] 3838] 4221] 4319] 4431] 4431]  a431]  aa31] 4431] a431]
30,12% 30,09% 30,70% 30,13% 30,16% 30,16% 30,16% 30,16% 30,16% 30,16%
286 510 701 701 701 701 701 701 701 701
191 281 339 373 411 452 497 547 601 661
286 383 421 421 421 421 421 421 421 421
95 95 95 95 95 95 95 95 95 %5

858] 1269] 1557] 1590]  1e62s] 1669]  1714] 1764] 1818]  1878]
3,00% 9,95% 11,10% 11,70% 17,08% 11,36% 11,67% 12,00% 12,38% 12,79%

3 730] 5107 s5777] 5909] 6059] 6059]  6059] 6059] 6059] 6059

5 04| 7643] B8246] 8425]  8e634] 8633 8634] 8634] 8634 8634]
60,88% 59,96% 58,80% 5878% 58,76% 58,76% 58,76% 58,76% 58,76% 58,78%

95] 128] 140] 140] 140] 140] 140] 140] 140] 140]

95] 128] 140] 140] 140] 140] 140] 140] 140] 140}
1876] 2345] 2932] 2932] 3225] 3225]  3225] 3225 3225] 3225
286| 383 421 463] 509] 509] 509] 509 509] 509

2 162] 2728] 3352] 3394] 3734 3733]  3734] 3734] 3734  3734]
3547] 4794] 4753 4891 4760 4760 4760 4760 4760 4760
37,20% 37,56% 33,90% 34,12% 32,39% 0 0 [ 0 3]
3035 3035] 3035] 2823 2823 2823 2823 2823 2823 2823
i 0 0 0 [} 0

511] 1759] _1718] _2067] __ 1936] 1936]  1936] 1936]  1936]  1936]
5,36% 13,79% 12,25% 14,42% 13,18% 13,18% 13,16% 13,18% 13,18% 13,18%
[ ] | I i 169] 339] 339] 678] 678]

511] 1759] 1718] 2067]  1936] 1 936] 1936] 1936]  1938]  1935]
3547] 4794] 4753] 4891  4760] 4760] 4760] 4760]  4760]  4780]
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E. [Echéancler des flux avant financement

ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
RUBRIQUES
RESSOURCES
- Capacité d'autofinancement 3547 4794 4753 4891 4760 4760 4760 4760 4760] 4760
- Récupération BFR 920
- Valeur nette comptable 19814
[ TOTAL RESSOURCES | ( | 3647] 4794 4753]  4891] 4760]  4760] 4760] a7e0] 4760 25493]
EMPLOIS
- BFR 920
- Investissements 41233 0 ] 0 147 88 0 0 0 0 0
[ TOTAL EMPLOIS ) [ 42153] 0] o] o] 1471 88] 0] 0] [ o] 0]
[ FLUX NET DE UQUIDITES (R-E) | [ —a2153] 3547] 4794] 4753] 4 744] a672] 4 760] 4760] 4760 47e0] 25493]
[ CUMUL FLUX NET DE UQUIDITES 42153  -38606] -33812] -29059] -24315] -19643] -14884] -10124] -5364] -605] 24 888}
** Détermination de la rentabilité du projet :
TAUX DE RENTABILITE INTERNE 7.25%

** Délai de récupération :



F)EUXIEME PARTIE : EVALUATION DE LA SOLVABIUTE DU PROJET

{ prise en compte du schéma de financement)

3 * International-Bainéaire

A Incidence du financement sur la CAF 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
{EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT ] [ 3 547] 4794] 4753 4891  a760] 4760] 4760] 4760] 4760 4760}
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS 3035 3035| 3035| 2823 2823 2823 2823 2823]  2823| 2823
Interessement/Gestionnaire 355 479 475 489 476 476 476 476 476 476
CHARGES FINANCIERES 3035 3035] 3035] o2788] 2512 2202 1856 1467 1093 545
[RESULTAT AVANT IMPOTS ] [ -2 524] —1276] -1317]  -721]  -s76] -266] 81] 469] 904]  1391]
[MPoTS SUR LES BENEFICES ] | | | 1 I 1 48] 14] 82] 316] 487
(RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] [ 2524 1276 —1317]  ra] sre]  _aad] 66| a87] ss7]  so4]
[caPaciTE D'AUTOFINANCEMENT | [ 512] 1759] 178] 2103]  2248] 2s08]  28s0] 3210 s3an] ared]
[Echénnc&er des flux aprés ﬂnancomenlJ
ANNEES 0 1 2 3 4 5 ) 7 ) 9
RUBRIQUES
RESSOURCES
~ Apport personnel 16 861
— Emprunt 25292
— Gapacité d'autofinancement 512 1759 1718 2103 2248 2509 289 3210 34n
- Récupération BFR 920
— Valewr nette comptable 19814
[ TOTAL RESSOURCES | | __42153] s12] 1758 1718] 2103] 2248] 2 509] 2890]  3210] 24144]
EMPLOIS
- BFR 920
- Investissements 41233 0 0 0 147 88 0 0 0 0
- Remboursement emprunt n*1 2056 2303 2579 2889 3236 3624 4059
- Remboursement emprunt n°2 ] 0 1] 0 0 0 0
- dividendes 0 0 0 0 0 0 7 39
[ TOTAL EMPLOIS ] [ a21s3] o] o 2056] 2450] 2667] 2889] 320 3| 4097]
[ FLUX NET DE LQUIDTES (R-E) | | o] 512] 1759] 338]  347]  a1s]  as0]  346] a0 20047)
[ cumuL FLUX NET DE LQUIDITES | [ of 512] 2270] 1932] 1ses]| 11e6] 786] 440] 20]  20067]
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¢|  SEUIL DE RENTABIUTE ]
ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 ) 10
RUBRIQUES
| CHIFFRE D'AFFAIRES ] { 9534] 12757]  14023] 14334] 14692 14692  14692] 14692 14692] 14692}
% {100,00%]  100,00%] 100,00%] 100,00%] 100,00%] 100.00%] 100.00%] 100.00%] 1060.00%] 100.00%]
[CHARGES VARIABLES ] [ 3226 5235  s5918] 6049 6199] 6240| 6285] 6335] 6390] 6450]
% [ 4002%]  a1.0a%] 4220%] 4220%] 4219%] a2a7%] a278%] 4as12%] 4349x] 43.90%]
MARGE SUR CHARGES VARIABLES | [ s7o9] 7522]  8105] sess|  eas3]  sasz]  sa07]  s3s7]  sses]  s243]
% [ s9.88% 58.96%| 57.80%] 57.80%] 57.81%] s57.53%| 5722%] sess%] sesix] se.10%]
[cHARGES FixEsS | ( 8232] B798] 9422] oo06]  coeo]  eeo7]  sa27[  s107]  7e06]  7589)
% [ 86.34%| 68.97%] 67.19%] 62.83%] 61.73%] 59.95%] 57.36%] 55.18%] 53.81%] 51.66%]
[RESULTAT )| [ -2524] -1276] 1317 —721] -576] -355] —20] 251] 397{ 653]
% [ -2647%|  -10.00%] -9.39%] -5.03%] —3.92%] -242%| -013%] 1.71%] 270%]  4.45%]
|SEVIL DE RENTABILITE (en Fmg) ] [ 13749] 14921  16301] 15582]  15688] 15310 14727] 14251] 13990  13528]
|MARGE DE SECURITE ] [ -a215] -2164]  -2278] -1247] -996] -617] -35] 441] 702] 1164]
|INDICE DE SECURITE ] [ 4a20%]  -1697%] -1625%] —8.70%] -678%] —420%] -024%] 3.,00%] 478%] 7.93%]

.Rentabilité des fonds propres

ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rubriques

Fonds Propre 16 861
Dividendes 0 0 ] 0 4] 0 7 39 0
Trésorerie annuelle 512 1759 -338 -347 -419 -380 -346 -420 20 047
Flux actualisés -16 861 512 1759 -338 -347 —-419 -380 -346 414 20 086 0

(=]

[Rentabilité des fonds propres [ 2%]
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| TABLEAU D'AMORTISSEMENT DU PRET

[Besoin total de finan 25-292]
[EMPRUNT N* 1 (Et] 25 292] 1 100%[ __ 100%]

Période de différé (a

Taux d'intérét TTC -

Montant & rembours 25 292
Durée du prét (ans) 10
Nb de rembourseme 8
Montant de I'échéan 5 091

Montant Capital | Rembourse|Capital
chéance{de Intérét |rembou|ment restant
I'échéance rsé cumulé dd

0 25 292
1 25292
- 2 3035 25292
3 5091] 3035/ 2056 2056 23235
4 5091| 2788 2303 4359] 20932
— 5 5091 2512 2579 6939] 18353
6 5091| 2202 2889 9828| 15464
7 5091 1856| 3236 13063| 12228
8 5091 1467 3624 16687 8604
9 5091] 1033] 4059 20746 4546
10 5091 545| 4546 25292 0

- 127 -



[

CHARGES DE PERSONNEL (Premiére année)

Hypothéses de calcul (1000 FRF):

3 * International-Balnéaire

Salaire mensuel d'un cadre expatrié 30
Salairemensuel d'un cadre national 1.5
Salaire mensuel d'un agent de maitrise 0,5
Salaire mensuel d'un agent d'execution 0,25
FONCTIONS EFFECTIF SALAIRE CHARGES] TOTAL TOTAL
MENSUEL JPATRONALH MENSUEL J ANNUEL
Gérant (expatrié) 3 16 106] 1274
Cadres locaux 3 5 1 5 64
Agents de maitrise 38 1 3 22 26!
Agents d'execution 76 1 3 22 269
TOTAL 120] 133] 24, 156] 1 876

-12.8-



BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

Igubﬂques

I

o |

1|

2|

3 |

s |

o

[A - RESSOURCES

[ 25291,54] 2504,39] 3443 54] 3756,59] 3756,59] 3756,5856)

~ Apports en numéraire

~ Emprunts 25292
~ Recettes en devise 2504) 3444| 3757 3757 3757
|B-empLols [ 25202] s7a]  7e8] 2900 3167 3 466
- Investissements en devise | 25 292 ]
- Dépenses en devise 574| 768  Ba4 864 886
-~ Remboursement d'emprunt 2 056 2303 2579
~ Dividendes 0 0 0 0
SOLDE o] 1930] 2676] 856 590 291
CUMUL 0] 1930| 4606| 5462 6052 6 343
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Indicateurs du projet (1000 FRF)
Montant des investissements: 42153
~ dont immobilisations 41233
- Fonds de roulement 920
Chiffre d'affaires en anpée de croisiére: 14023
TRI avec valeur résiduclle 7%
TR des Fonds propre 1%
[Test de sensibilité |
1. Variation en % du CA
Variation du CA 70% 25% 15%
TRI avee valeur résiduelic 28% 15% 12%
TR des Fonds propre 46% 15% 12%
2. Variation en % des Inv.
Variation des investissements -45% -30%
TRI avec valeur résiduclle 15% 12%
TR des Fonds propre 15% 12%
3- Variation autres recettes
Variation des autres recettes 230% 90 % -75%
TRI avec valeur résiduelle 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 18% 11% -8§%
-4. Variation en % du taux d'occupation (Ta)
Variation du taux d'occupation 70% 25% 15% -0%
TR1 avec valeur résiduelle 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 9% 18% 11% 8%
5. Variation en % du Prix des chambres (Pu)
Variation du Prix des chambres (Pu) 180 % 65% 35% -50%
TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 46% 18% 11% -57%
6 .Variation en % des taux d'intéréts (1)
Taux d'intérét 15,00% 12,00% 10,00% 7,00%
TRI avec valeur résiduelle 7% 7% 8% 8%
TR des Fonds propre -3% 2% 5% 10%
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AUTRE HYPOTHESE

Une autre hypothése a été prise pour I'nbtel Balnéaire Haute Gamme avec une
capacité de 120 chambres.

Avec les mémes parameétres de calcul, les résultats sont synthétisés dans le tableau
ci-apres :

- codts des investissements : 51788 KFRF
dont Fonds de roulement initial : 920 K FRF

- Chiffre d'affaires en année de croisiere : 18005 K FRF

- Taux de rentabilité intrinseque du projet X 9 %

- Taux de rentabilité des fonds propres : 6 %

On constate que l'augmentation de la capacité améliore la rentabilité de I'hétel.

Le test de sensibilité montre que pour viabiliser le projet, on peut faire une :

- Action sur le chiffre d'affaires :

En effet, une augmentation de 8 % du chiffre d'affaires permet d'atteindre le
niveau de rentabilité minimum (12 %). Ce qui est possible soit par une
amélioration de 7 % du taux d'occupation, soit une augmentation de 20 % du prix
des chambres, soit pour une augmentation de 42 % des recettes autre que les
recettes d'hébergement.

- Action sur le colt des investissements :

Une diminution de 8 % améliorera également la rentabilité du projet. Ce qui
est possible par une meilleure intégration des matériaux locaux.
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l[ndicatcurs du prajet (1000 FRF)

Montant des investl 51788
- dont immobilisations 50 868
- Foods de roulement 920
Chiffre d'affaires en année de croisiére: 18 005
TRI avec valeur résiduclle 9%
TR des Fonds propre 6%
[Test de sensibilité |
1. Varistion en % du CA
Variation du CA 3% 16% 8%
TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 12%
TR des Fonds propre 8% 17% 12%
2. Variation en % des Inv.
Variation des investissements -60% -30% -15%
TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 12%
TR des Fonds propre 48% 18% 11%
3~ Variation autres recettes
Variation des autres recettes 150% A% -97%
TRI avec valeur résiduelle 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 17% 11% -6%
4. Varistion en % du taux d'occupation (Ta)
Variation du taux d’eccupation 0% 18% 7% ~-30%
TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 49% 19% 11% -31%
5. Variation en % du Prix des chambres (Pu)
Variation du Prix des chambres (Pu) 150% 40% 20% ~10%
TRI avec valeur résiduelle 8% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 47% 17% 12% -8%
6 .Variation en % des taux d'intéréts (I)
Taux d'intérét 15,00 % 12,00% 10,00% 7,00%
TRI avec valeur résiducile 9% 9% 10% 11%
TR des Fonds propre 1% 6% 10% 15%
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C. UNITE HOTELIERE ET DE RESTAURATION DE TYPE URBAIN ANTSIRANANA
(SECTEUR 17)

C.1 ENVIRONNEMENT DU PROJET

L'offre en hdtel de niveau acceptable y est quasi inexistante. La ville de
Diégo-suarez a une potentialité de 180 chambres a moyen terme. En plus des
projets en cours (Venilla, la Dordogne, Quatro evasion...), le site de I'hbtel de
la marine représentatif de l'identité et de I'histoire de Diégo mérite d'étre repris
pour l'implantation d'un hbtel de classe internationale.

1. Situation e siques

. Situation géographique

Le terrain se trouve au bord de la mer, dans le centre ville et a
proximité de l'esplanade donnant vue sur la baie. Le domaine
est la propriété de l'armée et "I'hdtel " est actuellement en
ruine.

. Supedici

La fagade sur rue est de 36 m et sa profondeur est de 70 m,
soit une superficie de 2 520 m2.

. Relief et topographie

Le terrain naturel est en pente douce sur la longueur du
batiment actuel et surplombe ensuite la mer.

2. Viabilité et organisation de {'espace

* Le site est encadré par une batisse de type colonial occupé par
une longue et de l'autre par I'esplanade réservée au public
- avec son belvedére et son kiosque a musique.
+ Le terrain est entiérement viabilise.

3. Ressources touristiques et valeur d'excursion

. Environnement naturel : le site et le paysage

C'est un site de caractére exceptionnel longtemps convoité par
plusieurs projets successifs qui n'ont jusqu'a présent pas
encore abouti. C'est un emplacement de prestige ayant une
vue imprenable sur la baie et la passe.

. Produit spécifique exploitable

L'emplacement peut recevoir un hotel de 90 chambres de
— classe internationale. La fagade originelle sera restituée.
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4, jon - éristiques techniques et architecturau

Le site de projet est implanté en plein centre-ville d'Antsiranana, en bordure
immédiat de mer, face a la baie de Diégo Suarez et sur la zone des pas
géométriques déclasseés.

Il s'agit d'une construction neuve nécessitant la destruction d'ouvrages vétustes
apres un relevé précis de la fagade principale de type colonial et mauresque
avec patio central sur lequel s'ouvrent le hall et les espaces réservés au public.,
caractérisée par :

'

les chambres seront disposées autour du patio et a I'étage

les services seront en sous-sol

le rez-de- chaussée sera réservé aux espaces destinés au public

toitures terasses

structures en béton armeés et mirs en magonnerie

batiment étagé : sous-sol, rez-de-chausée, et 3 niveaux de chambres
menuiseries en aluminium ou PVC vitré (vent varatraza, chaleur
nécessitant une climatisation ).

exigences architecturales :

garder ou reproduire exactement la fagade mauresque de ‘I'H6tel de la
Marine ", qui est caractétistique de la ville d'Antsiranana

donner le maximum de vue sur la baie, aux chambres et espaces publics,
tout en les protégeant des vents forts avenant du Nord Est (varatraza)

ameénager le patio en jardin fleur et bassin d'eau

protéger du soleil toutes les baies
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C.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

L'analyse de la situation du tourisme dans la région dANTSIRANANA nous a permis de
conclure que, pour la ville ANTSIRANANA, la construction d'un hbtel de haut de gamme
international peut étre envisagée. L'estimation des arrivées jusqu'a I'an 2000 a montré que la
capacité du projet pourrait étre fixée a 90 chambres.

Les "beaux restes”, le style et I'exceptionnelle situation de l'ex- hétel de la Marine
permettent d'envisager la construction d'un établissement de "4 étoiles" mais une catégorie "3
étoiles" (norme internationale) pourrait parfaitement convenir.

1. LE PRODUIT
Ce sera un Etablissement de 90 chambres a répartir comme suit :
- 85 chambres doubles (pour 2 personnes maximum)
- 5 suites {pour 4 personnes maximum)

Catégorie : 3 étoiles "norme internationale" suivant le nouveau code du tourisme

Surface minimum des chambres a respecter - Téléphone - T.V et mini-bar par
chambre.

Une grande salle de restaurant pour 200 convives (pouvant servir de salle de
reunion ou de bal).

Un snack - un bar - deux ou trois salons - une deuxieme salle de réunion {(pour 20
a 30 personnes).

Une discotheque et des boutiques.
Une piscine.

Un bureau d'Agence de Voyages (organisation de circuits touristiques, location de
voitures et billeterie).

2. CLIENTELE CIBLE

a- Clientéle résidente

Compte tenu de ses tarifs, un produit de cette catégorie ne peut intéresser
qu'une infime partie de la clientéle résidente :

- les résidents étrangers qui ne supportent pas le confort rustique des
Ecolodges, et qui ne trouveront pas de places auprés des hotels balnéaires
en projet dans la zone,

- les hommes d'affaires,
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- les manifestations locales : séminaires, mariages, cocktails, diners, etc ...

b- Clientéle non-résidente

Si les projets d'hétels balnéaires (de moyenne-gamme ou de haut de gamme)
se réalisent dans la zone, I' "H6tel de 1a Marine" ne s'adressera qu'aux non-résidents venus a
ANTSIRANANA uniquement, pour les circuits a réaliser dans cette partie nord de I'lle ; d'ou la
nécessité d'établir un bureau d'Agence de Voyages a I'hotel.

3. PROMOTION

a- Vis-a-vis de la clientéle résidente

Comme un Etablissement de cette catégorie n'existe pas dans la ville
d'ANTSIRANANA, la promotion doit étre axée sur le rapport qualité/prix. Une inauguration bien
organisée et bien médiatisée suffira a faire connaitre I'hotel auprés de la clientele résidente.

"Mailing" a faire auprés des grosses sociétés envoyant des missionnaires a
ANTSIRANANA ainsi qu'auprés des organismes pouvant organiser des séminaires dans le
Nord.

Pour la population locale (mariages, cocktails, diners et autres prestations :
piscine, etc ...), le standing de I'hétel étant reconnu, les prix seront un
facteur de promotion important.

"Offrir un haut de gamme a des prix abordables” : c'est le meilleur slogan
gu'on peut trouver a l'attention de la clientéle résidente.

Si la clientéle résidente a haut revenu de la région du Nord (NOSY-BE,
AMBANJA, AMBILOBE, VOHEMAR, SAMBAVA et ANTALAHA) pourra
facilement fréquenter un Etablissement de haut de gamme a
ANTSIRANANA, les résidents des autres régions ne s'intéresseront a
ANTSIRANANA que si des prix promotionnels et combinés "Avion-séjour"
sont offerts.

b- Vis-a-vis de la clientéle non-résidente

Comme nous l'avions préciseé dans notre analyse générale de la situation du
tourisme dans la région d'ANTSIRANANA, "la modification actuelle des demandes touristiques
vers le tourisme de découverte et I'écotourisme devrait permettre a ANTSIRANANA de devenir
une destination d'avenir" ... encore faut-il faire connaitre les atouts naturels de la région, en
faciliter l'acceés et que les infrastructures existent.

La promotion auprés des voyagistes a l'extérieur est a faire par
l'intermédiaire des Tours Opérateurs réceptifs d'ANTSIRANANA et
d'ANTANANARIVO. Pour les produits de cette zone, des efforts particuliers
sont a faire auprés de la clientéle Allemande, Suisse, Hollandaise,
Suédoise, Anglaise et Américaine.

c- Promotion de la région

La promotion isolée de I'hotel ne sera pas efficace. Il faut a tout prix créer une
image de la "Destination ANTSIRANANA et ses environs”.
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Maligré ses divers atouts, en effet, cette zone figure rarement -ou a peu de
place- dans les documents touristiques sur Madagascar.

4. CONCURRENCE

Nous retenons 'hypothése de la réalisation de I'hotel de luxe a ORANGEA et d'un
écolodge dans la Montagne d'Ambre.

L'hotel de la marine ne sera pas donc l'unique projet dans la zone.

a°) Clientéle résidente

- Siles cadres supérieurs et les hommes d'affaires préféreront 'note! de la
Marine, en ville, pour effectuer leurs missions, les clients sédentaires
parmi les résidents étrangers et les nationaux a haut revenu choisiront I'
Etablissement balnéaire de RAMENA.,

- Pour la majorité de la clientéle résidente, le probléme ne se pose pas de
toutes les maniéres, qu'il y ait un ou plusieurs hotels de luxe, a cause de
la barriere tarifaire.

b°) Clientéle non-résidente

- L'existence d'Etablissements de moyenne gamme ou de luxe dans la
zone de RAMENA ou d'Ecolodge dans la Montagne d'Ambre est en
concurrence trés inquiétante pour le projet "Hotel de la Marine" dans la
ville d'ANTSIRANANA.

Il est méme a craindre que la clientéle non-résidente ne fréquentera
I'Etablissement que par faute de place a la site d'ORANGEA ou dans les
Ecolodges.

Le projet pourra toujours compter sur la petite frange de clientéle attirée
exclusivement par la "faune et la flore" et qui a "horreur" du balnéaire :
quelques scientifiques et chercheurs et une partie de la clientéle du
3eme age ... et encore.

5.  PART DU PROJET SUR LE MARCHE

L'étude de la concurrence dans le paragraphe précédent nous a montré que
I'existence ou non d'autres projets dans la zone donnera des résultats sensiblement différents.

Si d'autres projets se réalisent dans la zone

Dans ce schéma ou des Ecolodges voient le jour a la montagne d'AMBRE ou a
JOFFRE-VILLE et que des Etablissements balnéaires (de luxe et de moyenne gamme
internationale) sont implantés a RAMENA (site d'ORANGEA), la part du projet "Hobtel de la
Marine" sur le marché sera réduite et inquiétante.

a) Clientéle non-résidente

Les enquétes lors de notre analyse générale ont montrée que 40 % des
non-résidents recherchent des activités essentiellement balneaires, soit
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: 7 500 x 40 % = 3 000 touristes qui n'iront que vers les Etablissements
installés a RAMENA.

Il est certain que sur les 4 500 arrivées restantes, méme si ces
personnes sont dans la région d'ANTSIRANANA pour les différents
circuits de découverte, elles préférent, autant que faire se peut, profiter
de la plage lors de leurs journées de repos. Par ailleurs, les touristes
vraiment "anti-balnéaire" et essentiellement "Ecolos" choisiront de
préférence les Ecolodges.

It ne reste donc pour "I'Hbtel de la Marine" que ceux qui ne trouvent plus
de place a RAMENA (dans les projets de luxe et de moyenne gamme) ni
dans les Ecolodges, ainsi que les rares touristes venus pour un court
séjour (2 ou 3 nuits) et qui ne désirent point étre en dehors de la ville.

En évaluant a 15 % des arrivées cette frange de clientéle, nous aurons

au total :
4 500 x 15 % = 680 non-résidents environ.

80 % de ces non-résidents étant des couples et la durée moyenne de
séjour évaluée a 4 jours (légérement inférieure a la moyenne dans la
zone), nous aurons dans l'année :

680 x 80 = 534: 272 x 4 nuits = 1 088 nuitées en double

Pour les touristes en single :
680 - 544 = 136 x 4 nuits = 544 nuitées en single

Total des nuitées pour les non-résidents :
1 088 + 544 = 1 632 nuitées

- Nuitées possibies ;21900
- Taux d'occupation : 1632:21900=7,4a8%

b) Clientéle résidente

Méme en considérant que la réalisation des projets d'Ecolodges et d'unités
de bonne facture a RAMENA n'aura aucune incidence sur le taux d'occupation de la clientéle
résidente a I'HOtel de la Marine, nous aurons, en retenant les chiffres du 1er schéma, un taux
d'occupation de 8 % pour les résidents.

c) Le taux d'occupation total pour ce 2éme schéma est donc de

- Non-résidents 8 %
- Résidents 8 %
16 %

Avec un taux d'occupation de 16 %, le projet est non viable.

6. CONCLUSION

Le projet "Hotel de la Marine" avec ses 60 nuitées de logement de catégorie luxe
(4 étoiles) ou méme de catégorie 3 étoiles ne sera viable que s'il est l'unique
projet dans sa catégorie a ANTSIRANANA et ses environs.



Dans la mesure ou d'autres projets (Ecolodges, hotels balnéaires de luxe ou de
moyenne gamme) se réalisent dans la zone, la rentabilité de I'Hotel de la Marine
ne sera envisageable qu'a deux conditions :

- Ne realiser le projet que lorsque la destination Antsiranana soit trés connue et
recherchée et que les Ecolodges et Hotels balnéaires nouvellement créés
n'arrivent plus a répondre aux demandes : ¢'est-a-dire dans 5 ou 6 ans.

- Soit limiter le projet "Hotel de la Marine" a un hotel urbain de moyenne gamme
internationale {(une ou deux étoiles maximum) qui sera plus a la portée de
nationaux avec des prix de 365 000 MGF (valeur Janvier 1996) et qui pourra
également attirer les non-résidents, compte tenu des tarifs affichés qui seraient
de l'ordre de 450 FRF par chambre.
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C.3 ETUDE FINANCIERE

1. LES PARAMETRES DE CALCUL

a-

b -

C -

Données de base

Capacité chambres

Indice de fréquentation

Prix moyen chambre

Prix moyen repas

(repas + petit déjeuner)
Taux d'occupation
Segmentation de la clientéle

Colts des investisements (FRF)

Constructions
Aménagement / Mobiliers /
Mat. Equipements / Terrain
Autres

Fonds de roulement initial

Total

Schéma de financement

90
1,5
: 450 FRF/ 365000 Fmg
: 80 FRF

40 % la premére année (croissance 15%)

résident 1 40%
non-résident : 60 %

: 12775
. 24 907
: 7640

893

46 215

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre
Emprunt

Caractéristique de 'emprunt
Taux d'intérét

Durée
Différé

40 %
60 %

12 %
10 ans
02 ans
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2. EVALUATION FINANCIERE

a- Analyse de I'exploitation

Le taux de rentabilité intrinséque du projet est au-dessous de la limite de la
rentabilité (10 %). Ce qui ne permet pas de couvrir le taux de I'emprunt de 12 %.

*

Au niv investissemen

Le taux de rotation de l'actif est de 28 % ; ce qui est di a l'importance du coit
des investissements. A la cinquiéme année, il s'établit a 40 %. Dans cette
catégorie, la part des recettes d'hébergement dans la constitution du chiffre
d'affaires est assez normale (47 %).

Au niveau de I'exploitation

Les consomations intermédiaires représentent 38 % du chiffre d'affaires, soit 28
% en cout des matieres premieres et 10 % en charges externes.

Au niveau des charges financieres

Les charges financiéres représentent 58 % de I'EBE, les résultats nets des trois
premieres exercices sont négatifs. Ce qui nécessitera la constitution d'une
provision par insuffisance de résultats bruts d'exploitation.

Quant a la solvabilité, le projet présente un cumul de trésorerie de 640 K FRF
en premiére année d'exploitation.

Le pay-back period est de 7 ans. Ce qui parait normal au vue de l'importance
du coit d'investissement et la durée de vie du projet.

b- Test de sensibilité

L'étude de sensibilité montre que pour atteindre un niveau acceptable de rentabilité,
on peut :

agir sur le niveau de chiffre d'affaires. En effet, il faut une augmentation de
15 % pour atteindre un TRl de 12 % et un TRfonds propre de 16 %.

Ce qui parait normal pour un cout d'emprunt de 12 %.

Pour atteindre le niveau de chiffre d'affaires, on peut agir sur le taux
d'occupation ou les prix des chambres ou les produits divers de la
Restauration-Bar. Ce dernier cas parait le plus réaliste car dans le contexte
actuel, il est un peu difficile d'agir sur les taux d'occupation et les prix des
chambres.

Toutefois, une augmentation du prix de chambre de 20 % (520 FRF) est bien
possible en mettant beaucoup de chambres doubles avec le méme taux
d'occupation.
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Agir sur le niveau d'investissement : pour avoir le méme effet, il faut une
diminution de 20 % du co(t des investissements. Ce qui parait, en effet, difficile
car du fait de la catégorie 3" international, on a a respecter les normes.
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3.

EVALUATION ECONOMIQUE

a- Rentabilité économique (TRE)

La détermination du TRE suit le méme principe que celle du TRl mais en
convertissant les colts financiers en colts économiques conformément au code des
investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impéts et
taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux a
été appliquée un coefficient de 0,5.

Le TRE enregistré est de : 13.

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapiluté dans le tableaux suivant. Les emplois temporaires pendant la période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous
considérons toujours comme importante.

Nombre d'emploi créé : 120
La valorisation des ressources humaines se caractérise par les transferts de

technologie acquis par des diverses aspects de la formation professionnelie
(formation initiale, stage, recyclage....

¢ - Balance de devises

Des hypotheses ont été prise pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d'hébergement
affecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devise

- les investissements : matériels et équipements hoteliers, le mobilers, une
partie des constructions sont effectuées en devise.

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des dépenses courante proportionnelle a la catégorie des
établissements hoteliers.

Les tableaux correspondant a chaque catégorie d'hdtel sont présentés en
annexe, mais le tableau suivant est donné a titre indicatif et pour faire une
comparaison entre les différents établissements.

Le chiffre donné correspond aux réserves en devises a la troisiéme année
de l'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 3 132 K FRF
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[HYPOTHESES DE BASE : Recette d'exploitation

Capacité Chambres 90
Indice de fréquentation 1.5
Repas par nuitée 15
Repas passants par nuitée 0.5
Prix moyen chambres 450
Prix moyen repas 75
Prix moyen petit déjeuner 25
Recette moyenne Boisson par nuitée 20
Recette moyenne Bar par nuitée 65
Recette moyenne Tel. Télex. par ruitée 30
Recette moyenne Blanchisserie par nuitée 15
Taxes (1000 FMG/ Nuitées) 3
Taux de change praliqué (FRF/FMG) 900

A - HEBERGEMENT

1) [ Améer ] Awnée2 | Année3 | Annéed | Années |
Capacité Chambres 90 90 90
Indice de fréquentation 1,5

Taux d'occupation
Détermination des nuitées

2) Tarifs TTC En FMG

Taxes =3000 FMGNuide

En FRF

Ciontéto inaiecesic [

Clientéle agence 365 000 450
Clientéle Tours opérateurs 365 000 450
3) Tarits HT (Moyens)

Clientéle individuelle 362 000 450
Clientéle agence 362 000 450
Clientéle Tours opérateurs 362 000 450
4) Réduction en % %
Clientéle individuelle 0%
Clientéle agence 10%
Clientéle Tours opérateurs 15%
5) Tarifs HT PRATIQUES

Clientéle individuelle 362 000 -
Clientéle agence 117 000 405
Clientéle Tours opérateurs - 383

6) Segmentation de la %
clientéle

Résident 40%

Non résident 60%

Clientéle individuelle 30%

Clientéle agence 30%

Clientéle Tours opérateurs 40%
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7) Production / Segment de dientdle

L Année 1 | Anndez | Année3 | Awndeda | Année5 |
Clientéle individuelle 3888 5346 5 832 6318 6 804
Clientéle agence 3 888 5346 5 832 6318 6 804
Clientéle Tours opérateurs 5184 7128 7776 8424 9072
[Total I 12 960 ] 17820 | 19440 | 21060 | 22680 |
8) Recette d"hébergement (1000 FRF)
[ Année 1 | Awée2 | Anée3 | Annéed | AnnéeS |
Clientéle individuelte 1564 2150 2346 2541 2737
Clentéle agence 1147 1577 1720 1864 2007
Clientéle Tours opérateurs 1983 2726 2974 3222 3470
[Totat { 4694 T 6454 [ 704y | 7627 | 8214 ]
B - RESTAURATION/BAR
[CONSOM. JOURNALIERE | Année 1 [ Anée2 | Anée3 | Annéed | Année5 |
Repas 80 110 120 130 140
Repas passant 27 37 40 43 47
Petits déjeuners 34 39 45 52 59
Boissons 65 75 86 9 114
Bar 34 39 45 52 59
[Total par jour ] 240 T 299 ] 33 | 375 ] a9 ]
[CONSOM. ANNUELLE | Année 1 [ Anée2 | Année3 | Année4a Annde5 |
Repas 29 160 40 095 43 740 47 385 51030
Repas passant 9720 13365 14 580 15795 17 010
Petits déjeuners 12 240 14076 16187 18616 21 408
Boissons 23 400 26910 30947 35588 40927
Bar 12 240 14076 16 187, 18616 21408
[Total annuel I 86760] 108522]  121641] 135999] 151782]
[CONSOM. ANN. (1000 FRF) | Année 1 [ Anée2 | Anée3 | Anéea | Amée5 |
Repas 2187 3007 3281 3554 3827
Repas passant 729 1002 1094 1185 1276
Petits déjeuners 306 352 405 465 535
Boissons 468 538 619 712 819
Bar 796 915 1052 1210 1392
[Total annuel ] 4486 T 5815 [ sa50 [ 7126 | 7848 ]
C- AUTRES PRODUITS
Quantité journaliére 54 74 81 88 95
Quantité annuelle 19440 26730 29160 31590 34020
[1 - TELTELEX/FAX | Année 1 T Awnée2 [ Anée3 | Amnéed | AnnéeS |
Prix unitaire moyen (en FRF) 30 30 30 30 30
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 583 802 875 948 1021
[2 = BLANCHISSERIE )| Année 1 [ Anée2 | Amnée3 | Annéea | Année5 |
Prix unitaire moyen (en FRF) 15 15 15 15 15
Chiffre d'affaires (1000 FRF) 292 401 437 474 510
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3* International-Urbain

HYPOTHESES DE BASE : Colts d'exploitation

- . Codts des Matiéres : en pourcentage des Chiffres d'affaires HT

de chaque département,
. Hébergement 6%
. Restauration/Bar 40%
. Petit déjeuner 40%
. Boissons Rest. 35%
. Boissons Bars 26%
. Tel/Telex 50%
. Blanchisserie 30%

. Frais généraux ; en pourcentage du Chiffre d'affaires total

_ Année 1 Année 2 Année 3
Entretien et réparation 3% 4% 5%
Promotion et action commerciale 3% 3% 3%
_ Frais de gestion 1,00% 1,00% 1,00%
Redevance/Gestionnaire 3,00% 3,00% 3,00%
Impots et taxes 1% 1% 1%
B Energie 2% 2% 2%
- Dividendes : 10% Résultat net si positif

Dividende année "n" distribuée en *n+1"

- Interessement/Gestionnairs
10% EBE (Excédent Brut d'Exploitation)
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| PREMIERE PARTIE : EVALUATION DE LA RENTABILITE INTRINSEQUE DU PROJET ]
A [ichéancler des investissements
ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

DESIGNATION (1000 FRF)

1. Frals d'établissement 735

2. Terrains 632

3. Constructions 12775

4, Matériets et Equipements hoteliers 420 147

5. Mobiliers 250 88

6. Aménagements, installations, VRD 23606

7. Intéréts intercalalres 6 655

8. Divers 250

9. FDR! 893

L TOTAL [ "e6215] [ I | 147] 88] T I | ]

B. Ehénnclor des amortissements

[RUBRIQUES IVALEURSIOUREE(@ns)] 1 T 2 T 3 T 4 | s T 6 [ 7 [ 8 | 9 T 10 ]
1. Frals d'établissement 735 3 245 245 245

2. Constructions 12775 20 639 639 639 639 639 639 639 639 639 639
3. Matériels et Equipements hoteliers 420 5 84 84 84 84 84

4. Mobiliers 250 10 25 25 25 25 25 25 25 25 25 25
5. Aménagements, installations 23 606 10 2361] 2361 2361f 2361 2361 2361 2361] 2361 2361 2361
| TOTAL 37785 | 3953] 3353] 3353] 3108] 3108] 3024] 3024] 3024] 3024] 3024
[ VALEURNETTE COMPTABLE 37785 34432| 31079 27726] 24617 21509 21593 18569 15544] 12520] 9 ae]

| | |

3 * International-Urbain

TOTAL

735
3194
420
125
11803




C.| Schémas de financement |

3 * International-Urbain

[RESSOURCES |Montant (1000 FRF) | % |
Fonds Propre 18 486 40%
Emprunt 27 729 60%
[ToTAL | 46215 | 100% ]
[EMPLOIS ]
ANNEES Montant
DESIGNATION (1000 FRF)
'1. Frais d'établissement 735
2. Terrains 632
3. Constructions 12775
4. Matériels et Equipements hoteliers 420
5. Mobiliers 250
6. Aménagements, installations 23 606
7. Intéréts intercalaires 6 655
8. Divers 250
7. FDRA! 893

[

TOTAL ]
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ACTWVITE DU PROJET

RUBRIQUES

ANNEES]

(1000 FRF)

. Hébergement

. Restauration/Bar

. Tél/Telex/Fax

. Blanchisserie

]CHIFFRE D'AFFAIRES

. Hébergement

. Restauration

. Petit déjeuner

. Boissons Rest.

. Boissons Bars

. Tei/Telex

. Blanchisserie

[Cott des matiéres premiéres

ACHATS/FPRODUITS %

ENTRETIENS ET REPARATION

ENERGIE

Promotion et action commerciale

Frals divers de gestion

[CHARGES EXTERNES

CHARGES EXTERNES/FRODUITS %

lCONSOMMATION INTERMEDIAIRE

[VALEUR AJOUTEE

VALEUR AJOUTEE/PRODUITS %

[!mpbts et taxes

{IMPOTS ET TAXES

CHARGE DU PERSONNEL

Redevance/Gestionnaire

[CHARGES DE PERSONNEL

{EXCEDENT BRUT D’EXPLOIT

EBE/PRODUITS %

DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS

CHARGES FINANCIERES

[RESULTAT AVANT IMPOTS

RAVPRODUITS %

IMPOTS SUR LES BENEFICES

RESULTAT NET DE L'EXERCICE

CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT ]

3 * International-Urbain

28,88% 2881% 26,83% 26,85% 28,65% 28,65% 25,86% 28,88% 28,68% 26,88%

302 539 740 740 740 740 740 740 740 740

201 296 358 394 433 477 524 577 635 698

302 404 444 444 444 444 444 444 444 444

101 101 101 101 101 101 101 101 101 101
| 905] 1340] 1643] 1679] 1718] 1762] 1809] 1862] 1919] 1983
3,00% 9.95% 11,10% 10,36% 8,77% 10,01% 10,28% 10,58% 10,91% 11,27%
[ 3 808] 5221] 5910] 6345] 6799 6799] 6799 e6793] 679 6799
{ 6 246] 8250] 88g92] o9829] 107ss5] 10795] 10795] 1079s] 10795 10795]
62,12% &1,24% 60,07% &0,77% 61,3% 51,36% 61,36% 61,36% 61,36% 61,36%
[ 101] 135] 148] 148] 148]  148] 148] 148 148]  148]
{ 101] 135] 148] 148] 148] 148] 148] 148] 148] 148}
1876 2345] 2932] 2932 3225] 3225] 3225] 3225] 3225] 3225

302 404] 444 488 537 537 537 537} 537] 537
{ 2178} 2749] 3378] 3420 3762] 3762] 3762] 3762] 3762] 3762]
[ 3967] 5366] 5368] 6261] 6834] 6884] 6884] 6884] 6884] 6884
39,46% 39,83% 36,27% 38,71% 39,13% o] 1] 0 [s] 0

[ 3353] 3353] 3353] 3108] 3108] 3108] 3108] 3108 3108] 3108
| I i | | 0 0 0 0 0
[ 614] 2013] 2015] 3153] 37s] 3776] avrs] av7e[ 3778] 3778]
6,11% 14,84% 13,67% 19,49% 27,46% 21,46% 21,46% 21,46% 21,46% 21,46%

[ [ [ ] | ] 330] 661] 661] 1322] 1322]
[ 614] 2013] 2015] 3153] 377e] 3776] 377e] 3776] 3778l 3778
| 3967] 5366] 5368] 6261] 6884] 6884] 6884] 6884] 6884] 68s4]

- 149 -



E. [Eche‘nncler des flux avant financement J

3 * International-Urbain

ANNEES , 0 I 1 | 2 l 3 [ 4 l 5 ( Gj 7 [ 8 I 9 I 107
RUBRIQUES
RESSOURCES
— Capacité d'autofinancement 3967 5366] 5368 6261] ©6884] 6884] 6884] 6884] 6884] 6884
- Récupération BFR 893
- Valewr nette comptable 21509
[ ToTAL RESSOURCES | [ ] 3967] 5366] 5368] 62611 6884 6884] 6884] 6884] 6884] 29286]
EMPLOIS
- BFR 893 I 1
- Inwvestissements 45 322 0 0 0 147 88| 0 0 of 0 0
[ TOTAL EMPLOIS ] [ a6215] 0] o] o] 147] 88] o] o] of 0] o]
[ FLUX NET DE UQUIDITES (R-E) | [ -46215] 3967] 5366] 5368 6114 6797] 6884] 6884] 6884] 6884] 29286]
[ CuMUL FLUX NET DE UQUIDITES | [ —a6215] —42 248] —36882] -31514] -25400] -18603] -11718] —4834] 2051] 8935 38221]
* Détermination de la rentabilité du projet :
TAUX DE RENTABILITE INTERNE 9.64%

** Délai de récupération : 7ans
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3 * international-Urbain

[DEUXIEME PARTIE : EVALUATION DE LA SOLVABILITE DU PROJET |
{ prise an compte du schéma de financement)

A. Incidence du financement surla CAF 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
[EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT ] [ 3967] 5366] 5368] 6261 6884] 6684] 6884] 6884] 6eas] ess4]
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS 3353 33s3] 33s53] a3108] 3vo8] 3108 3108] 3108] 3108] 3108
Interessement/Gérant 397 537 537 626 688 688 688 688 688 688
CHARGES FINANCIERES 3328 3328] 3328] 3057] 2754] 2415 2035] 1e09] 1132 598
[RESULTAT AVANT IMPOTS [ —273] -1315] -1312] 96] 1022 1361 1742 2167] 2644 3178)
[MPOTS SUR LES BENEFICES ] [ i | I | | 119] 305] 379 925] 1112]
[RESULTATNETDE L'EXERCICE | [ -2m3] -1315] -1312] 96| 1022] 1242] 1a37] 1788] 1719] 2068
[cAPACITE DAUTOFINANCEMENT | [ 640| 2039] 2041] 320a] a130] 4351] asas] amos| 27| 5174

B [Echélncler des flux apres financement I

ANNEES, 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
AUBRIQUES
RESSOURCES
~ Apport personnel 18 486
- Emprunt 27729
- Capaité d'autofinancement 640] 2039] 2041] 3204] 4130] 4351 4asas| aso6| 427 5174
- Récupération BFR 893
- Valeuwr nette comptable 21509
[ TOTAL RESSOURCES |} | 46215] 640] 2039] 2041] 3204] 4130] 4351 4545] 4896} 27229] ]
EMPLOIS
- BFR 893
- Investissements 45322 0 0 0 147 88 0 0 0 0
- Remboursement emprunt n*1 2254 2625 2828 3167f 3547] 3973| 4450
- Remboursement emprunt n"2 _ 0 o 0 0 0 , 0 0
- dividendes 0 0 0 10] 102 124 144 179
| TOTAL EMPLOIS ] [ 6215 0| o] 2254] 2672] 2925] 3270] 3672] an17] 4e29)
[ FLUXNETDE UQUIDITES (R-E) | ( of e40] 2039] -214] sa2] 120s] 1081] 73]  779] 22600]
[~ cumuL FLUX NET DE UQUIDITES | | of 640 2678] 2465] 2997] 4202] 5283 6157] 6836 29536)
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3 * international-Urbain

€.|  SEUIL DE RENTABIUTE )

ANNEESJ'I1|2]3]4I5 s]7lalsl1oJ

RUBRIQUES I
[CHIFFRE D'AFFAIRES ] [ 100s4] 13471] 14803] 16174] 17593] 17593 17593]  17593]  17593] 17593
% [ 100.00%]  100,00%] 100.00% [ 100,00%] 100.00%] 106.00%] 100,60%] 100.00%{ 100.00% [ 100.00%]
[CHARGES VARIABLES ] [ 3909] 5356] 6059]  6493] 6947]  6990]  7038]  7090]  7148]  7211]
% [ ssssx]  39.76%] 40.93%] 40,15%] 39.48%] 39.73%] 40.00%] 4030%[ 40.53%| 40.99%]
[MARGE SUR CHARGES VARIABLES | [ e1ag] 8115]  8744] o681 1064s] 10603] 10555] 10503] 10445] 10382
% [ s112%] 602a%] so07%] s085%] 6052%] e0.27%] 60.00%] s9.70%| 59.37%| s9.01%)
[cHARGES FiXES ] [ sss9] 9430] 10056] 9585]  9624] 9404] 9210] ssss] s9z8]  essi]
% [ 88.11%] 70,00%] 67.94%] 5926%] 54.71%] 53.45%] 52,35%] 50.35%| 50.75%] 48.77%)
[RESULTAT ] [ -2713] ~1315]  -1312] 96] 1022 1199] 1348]  1645] 1517 1801]
% [ -25.99%] -9.76%] ~887%] 059%] 681%] 682%] 7.65%] 9.35%] 8.63%] 10.24%]
|SEUIL DE RENTABIUTE (en Fmg) 1 [ 12493] 15654] 17024] 16015]  15904] 15604] 15350] 14838] 15037]  14541]
|MARGE DE SECURITE ] [ —4439] -2183] -—2222] 160] 1689]  1989]  2243]  2755]  2556]  3052]
{INDICE DE SECURITE ] [ -2a15%]  -1620%]-15.01%] 0.99%] 9.60%] 11.31%] 12.75%] 1566%] 14.53%] 17,35%]

.Rentabilité des fonds propres

ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rubriques
Fonds Propre 18 486
Dividendes 0 0 0 10 102 124 144 179 0
Trésorerie annuelle 640 2039 -214 532 1205 1081 873 779] 22600 0
Flux actualisés -18 486 640 2039 -214 532 1215 1183 998 923] 22779 0
[Rentabilité des fonds propres [ 6%l
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3 * International-Urbain

[ TABLEAU D'AMORTISSEMENT DU PRET

[Besoin total de finan 27 729 [ 100%

[EMPRUNT N*1 (Et] 27 729].100%

Période de différé (a

Taux d'intérét TTC _

Montant & rembours 27 729
Durée du prét (ans) 10
Nb de rembourseme 8
Montant de I'échéan 5582

Montant Capital |[Rembourse |Capital
chéancejde intérét TT [rembou|ment restant
I'échéance rsé cumulé da
0 27 729
1 3328 27729
2 3328 27729
3 5582 3 328 2254 2254 25475
4 5582 3057 2525 4779 22950
5 5582 2754 2828 7607 20122
6 5582 2415 3167 10775 16954
7 5582 2 035 3547 14322 13407
8 5582 1609 3973 18295 9434
9 5582 1132 4450 22745 4984
10 5582 598 4984 27729 0

- 153 -



~ | CHARGES DE PERSONNEL (Premi¢re année) | ]

Hypothéses de caicul {1000 FRF):

Salaire mensuel d'un cadre expatrié 30

Salairemensuel d'un cadre national 1,5

Salaire mensuel d'un agent de maitrise 0,5

Salaire mensuel d'un agent d'execution 0,25

FONCTIONS EFFECT] SALAIRE TOT| TOTAL

MENSUEIJPATRONY MENS | ANNUEL

Gérant (expatrié) 3 16 1 1274

Cadres locaux 3 5 1 5 64

Agents de maitrise 38 1 3 22 269I

Agents d'execution 76 1 3 22 269
TOTAL 120 133] 24 156] 1876}
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3 * International-Urbain

- BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

[Rubriques [ o [ 1+ [ 2] 3] a4} 5 |

[A - RESSOURCES | 27729,3] 2816] 3872 4224] 4576] 4928|

- Apports en numéraire

- Emprunts | 27728

- Recettes en devise 2816| 3872| 4224 4576| 4928

B - EMPLOIS [ 27 729] 1452 1941] 4388] 4858 5378|
a - Investissements ] 27 729

- Dépenses en devise 1452| 1941 2134| 2333| 2540

- Remboursement d'emprunt 2254| 2525| 2828

- Dividendes [ 0 0 o 10

SOLDE 0| 1365} 1932| -164| -282| -449
B CUMUL 0} 1365 3296] 3 132| 2850| 2 401
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3* International- Urbain

- [Indicateurs du projet (1000 FRF)
Montant des investissements: 46215
- dont immobilisations 45322
— - Fonds de roulement 893
Chiffre d'affaires en année de croisiére: 14803 .
TRI avec valeur résiduclle ’ 10%
TR des Fonds propre 6%

[Test de sensibilité 1

1. Variationen % du CA

Variation du CA 65% 18% -5%
- TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 8%
TR des Fonds propre 4% 18% 3%
2. Variation en % des Inv.
- Variation des Investissements -60% -35% -20% 180%
TRI avec valeur résiducile 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 48% 16% 1% -4%

3~ Variation autres recettes

Variation des autres receites 130% 50% ~92%
— TRI avec valeur résiduelle 15% 2% 0%
TR des Fonds propre 17% 11% ~17%

4. Variation en % du taux d'occupation (Ta)

- Variation du taux d'occupation 85% 22% ~30%
TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 2%
TR des Fonds propre 42% 17% ~10%

5. Variation en % du Prix des chambres (Pu)

- Varistion du Prix des chambres (Pu) 140% 40% 20% -60%
TRI avec valeur résiduelle 28% 15% 2% 0%
TR des Fonds propre 45% 17% 12% 1%

6 .Variation en % des taux d'intéréts (I)

Taux d'intérét 28,00% 1500%| 12,00% 10,00%
TRI avec valeur résiduclle 5% 9% 10% 10%
— TR des Fonds propre -1% 2% 6% 10%
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AUTRE HYPOTHESE

Cette évaluation a été faite sur la base d'une construction d'un hotel sur la place de
I'actuel Hotel de la Marine. Ce qui nécessite des travaux importants de destruction des
constructions désaffectées de terrassement et d'aménagement. D'ou, l'importance du colt
des aménagements.

L'hypothése ci-dessous est, par contre, considérée comme une construction neuve
batie sur un terrain normal. Ce qui diminue le colt des aménagements.

Les indicateurs du projet sont résumés ci-aprés (en K FRF) :

- Montant des investissements : 44 593
dont
* Immobilisations : 43 700
* Fonds de roulement initial : 893
- Chiffre d'affaires en année de croisiére : 14 803
- Tri avec valeur résiduelle : 10%
- Taux de rentabilité des fonds propres : 8%

Nous constatons que sur la base de ces hypothéses, la rentabilité du projet est au-
dessous du niveau moyen (colt de I'emprunt : 12 %).

Pour viabiliser ce projet, on peut :

- Agir sur le chiffre d'affaires :

En effet, il suffit d'une variation de 5 % pour atteindre le niveau de rentabilité
de 12%. Ceci peut étre possible soit par une augmentation des autres recettes a
raison de 30 %, soit par une augmentation du taux d'occupation de 18 %, soit par
une augmentation de 12 % du prix des chambres.

- Adgir sur le coit des investissements :

Il faut une diminution de 10 % du cout des investissements pour atteindre le
niveau de rentabilité nécessaire.

Par contre, on ne peut plus agir sur le taux d'intérét car le taux de 12 % est
considéré comme seuil minimal.
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[Indicateurs du projct (1000 FRF)

Montant des investissementst 44 593
= dont Immobillsations 43700
= Fonds de roulement 893
Chiffre d'affaires en année de croisicre: 1480)
TRI avec valeur résiduclie 10% )
TR des Fonds propre 8%
[Test de scnsibiité |
[ L Variation en % du CA
b
;| Variation du CA ) 15% 5%
TR avec valeur résiduclle 1% 15% 12%
TR des Fonds propre 45% 17% 11%
2. Variation en % des Inv.
Variatiop des investisscments -60% ~28% - 10% 200%
TRI avee valour réskduclie 8% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre “% 17% 10% -4%
3- Vurintion autres recetivs
Variation des sulres recctles 130% 100% 30% ~94%
TRI avec valeur résiduclle 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 32% 16% 11% ~20%
H
Y
4. Variation en % du taux d’occupation (Ta)
Variation du tsux d'occupation 80% 18% -30%
TRIJ svec valeur résiducile 28% 15% 0%
TR des Fonds propre 42% 16% ~10%
S. Variation en % du Urix des chumbivs (Pu)
Variation du Prix des chambres (Pu) 140% 35% 12% 0%
TR avec valeur résiduclle 28% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 44% 17% W% -1%
6.Variation en % des taux d'intérits /1)
Taux d'intérét 28,00% 15.00%( 1% 10,00%
TR avec valeur résiduclie . 6% 9% 10% 11%
TR des Fonds propre =7% 3% 8% 11%
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D. RELAI DE DECOUVERTE, DE TYPE ECOLODGE DANS LE PARC DE LA

MONTAGNE D'AMBRE - ANTSIRANANA (SECTEUR 16)

D.1  ENVIRONNEMENT DU PROJET

1. Situations, facte siques

Implantation du projet

Joffre ville se trouve a 32 km au Sud de Diégo-suarez, a 845 m
d'Altitude. La montagne d'Ambre et sa réserve forestiére se
trouve a 7 km plus foin et culmine a 1475 m d'altitude.

e relief et aysage

C'est un paysage de haute montagne, relativement dénudé
jusqu'a Joffre-Ville, mais qui devient trés vite forestier a 3 km
de la réserve de la montagne d'Ambre (Parc National).

Le climat

Les lieux sont trés sains, l'air y est trés pur et vivifiant. Le climat
de montagne y apporte fraicheur et légéreté de I'atmosphére
en égard a la chaleur de Diégo-Suarez. C'est un climat qui
conviendrait aux personnes fatiguées ou agees. La terre y est
fertile et bien arrosée.

2. Accessibilité, viabilité et organisation de l'espace

l'accessibilité

Elle est facile de Diégo-Suarez par une route goudronnée en
bon-état. Les pistes qui traversent la réserve forestiere sont
moins praticables pendant les pluies, mais accessibles.

Cadrage de I'aménagement

Ces demieres annees Joffre-Ville a perdu de son charme de
petite ville coquette (rues défoncées, maisons abandonnées,
lycée fermée, ruines etc...).

Il n'y a aucun équipement hotelier.

A llinterieur du Parc National, un nouveau centre
d'expérimentation avec chambres vient d'étre construit. De
caractére anonyme, ce centre a été implanté au détriment
d'une ancienne batisse de style colonial qui aurait mérité d'étre
réhabilite.
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3. Ressources touristiques et valeur d'excursion

4.

. iro turel ; aysa

Le Parc National de la montagne d'Ambre de par sa richesse
en essences et plantes rares, sa faune et son intérét au plan
écologique en font un intérét de premier ordre.

Joftre-Ville offre une vue panoramique sur la baie de Diégo-
Suarez et sur les environs d'Est en Quest.

. Produits spécifiques exploitables

Avec le développement de I'écotourisme et de la prise en
charge du Parc par la WWF, le secteur justifierait l'implantation
d'une "écolodge" dans l'ancien batiment situé a l'intérieur du
Parc, et d'un Centre d'aération et de mise en forme et de repos
de 15 chambres a l'entrée de Joffre-Ville (vue).

Implantation - Caractéristiques et architecturaux

Le site du projet est implanté dans la montagne d'Ambre, secteur 16 de la
région d'Antsiranana et a l'intérieur du parc.

I's

‘agit d'une réhabilitation d'un béatiment existant de type colonial

caractérisé par:

batiment compact

toiture a pente en bordeaux de bois

murs en magonnerie (climat tempéré d'altitude)
menuiserie en bois avec vitrage (froid)

varangues devant les chambres

rez de chaussée (services) et un étage

revétements du mur et plafonds en bois et végétaux
escalier extérieur d'acier a étage

exigences architecturales :

intégration au site naturel par l'utilisation du mieux de mateériaux locaux
et de couteur ternes ;

préserver l'environnement immédiat en évitant d'abattre les arbres et en
recréant une végétation arbustive ;

gviter toute clotiire et aire de parking bitumée et surtout la multiplication
de batiments annexes de type maison de gardien, entrepdts, etc. ..
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D.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

L'engouement de la clientéle pour le tourisme de découverte et de I'écotourisme d'une
part, et les possiblités offertes par la région d'autre part, militent en effet pour la réalisation de
tels projets.

La présente étude permettra néanmoins de conclure & I'opportunité ou non de construire
deux Etablissements a quelques kilométres de distance (JOFFRE-VILLE et MONTAGNE
D'AMBRE).

1. LE PRODUIT (Ecolodge dans la Montagne dAMBRE)

Il s'agit d'un Etablissement établi prés d'un site donné ou a l'intérieur méme d'une
réserve afin de permettre aux clients d'étre sur place pour les visites, randonnées ou études
qu'ils désirent effectuer.

L'écolodge doit offrir :

- Un confort minimum (douche - toilettes - eau chaude) .

- Une petite salle de restaurant avec un petit salon.

- Pour ce genre de tourisme, les tours opérateurs forment des groupes de 10
personnes au maximum. La proportion étant de 4 couples et 2 singles. Un groupe
occupera au maximum 5 chambres.

- Sil'établissement regoit 2 groupes a la fois : 10 chambres sont nécessaires.

- Un Ecolodge de 10 chambres répondra donc aux besoins.

- Prévoir néanmoins une aire de camping et 4 a 5 tentes en réserve.

2. LACLIENTELE CIBLE

La clientéle résidente sera composée essentiellement des résidents étrangers ou
des chercheurs et étudiants.

La vraie clientéle a cibler reste les touristes non-résidents.

3. LA PROMOTION

a - Au niveau local

Les actions publicitaires sont a faire d'une maniére soutenue la premiére année. Une
collaboration étroite est a prévoir avec les Agences de Voyages et Tours-Opérateurs
d'ANTANANARIVO et d'ANTSIRANANA.

L'établissement devra par ailleurs travailler avec tous les hotels de la région
(ANTSIRANANA-Ville - RAMENA ...) et il est méme judicieux de passer un contrat
de représentation auprés d'une entité (Agence de Voyages ou hotel) installée dans la
ville dANTSIRANANA.
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b-

Au niveau international

La promotion auprées des voyagistes a I'extérieur est a faire par l'intermédiaire des
Tours-Opérateurs réceptifs dANTSIRANANA et dANTANANARIVO.

Les dépliants du projet doivent se trouver auprés de nos Ambassadeurs et nos
représentations a l'extérieur. Des efforts particuliers sont a faire auprés de la
clientéle Allemande, Suisse, Hollandaise, Anglaise, Américaine.

La "Destination ANTSIRANANA et ses environs" est encore mal connue. La
promotion isolée de I'Etablissement ne sera pas efficace. Toutes les parties
intéressées (Ministére du Tourisme, Maison du Tourisme, Association régionale
...) doivent faire le maximum pour promouvoir cette destination qui deviendra
I'une des destinations phares pour l'écotourisme, la faune et la flore.

PRIX

a-

Tarifs

Compte tenu de la simplicité des infrastructures, on peut prévoir pour la
premiére année d'expérience la chambre double a :

- Non-résident : 80 FRF

- Résident : 90 000 MGF (valeur Janvier 1996)

Compte tenu de l'isolement, les clients prendront tous leurs repas dans
I'Etablissement ou a la rigueur : déjeuner pique-nique et diner.

C'est a ce niveau que la rentabilité du projet doit également étre axée.
Diverses boissons fraiches et restauration de trés bonne qualité. Avec un
hébergement d'un colt abordable, le client est toujours disposé a dépenser
plus en restauration surtout si la table est exceptionnelle.

- Prix moyen d'un bon repas : 45000 MGF (Janvier 1996)
- Petit-déjeuner copieux : 15000 MGF a 20000 MGF

Prévoir un véhicule 4 x 4 ou un Minibus & louer aux clients. Si 20 % des
clients n'y séjournent en effet que pour 2 nuits afin de visiter la Montagne
d'Ambre, une partie de la clientéle y restera pour 4 ou 5 nuits et utilisera
I'Etablissement comme "base" afin de sillonner la région pour les autres
circuits.

Comissionnements

Pour les Agences et Tours-Opérateurs :

- 10 % sur I'hébergement pour les résidents
- 15 % sur I'nébergement pour les non-résidents

Pour les hotels de la région :

- 5 % sur 'nébergement pour les résidents
- 10 % sur I'nébergement pour les non-résidents.
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5. CONCURRENCE

La concurrence, dépendra, bien entendu, de la réalisation ou non des différents
projets dans la région.

Le concurrent le plus important sera le deuxiéme Ecolodge surtout s'il se réalisait
a quelques kilométres de distance. Nous aborderons ce sujet a la fin de la
présente étude.

Le deuxiéme concurrent sérieux sera I'hdtel de moyenne gamme (sur le Terrain
Militaire). Il est certes a vocation balnéaire mais comme les distances sont
minimes, la majorité des touristes combinera la balnéaire avec la découverte de la
faune et de la flore.

La réalisation des deux hétels de haut de gamme (Hoétel de la Marine a
ANTSIRANANA et celui du site d'ORANGEA) dans la région n'aura que d'impact
sur I'Ecolodge de la Montagne d'Ambre ... au contraire, la clientéle de luxe
viendra déjeuner a I'Ecolodge lors des journées d'excursion.

En acceptant la construction d'un Ecolodge dans la Montagne d'Ambre, les
organismes gestionnaires de la réserve devraient bien entendu, interdire les
bivouacs ou campements sauvages dans la zone.

6. PART DU PROJET SUR LE MARCHE

Hypothése

L'Ecolodge de la Montagne d'Ambre (10 chambres) est 'unique Ecolodge de la
région et le projet de I'hdtel de luxe d'ORANGEA se réalise.

La concurrence sera alors trés sérieuse car il y aura l'actuel RAMENA NOFY et
surtout le nouvel hotel balnéaire qui n'est qu'a quelques kilométres.

a) Clientéle résidente

Le nouvel hotel balnéaire (qui notons-le, conviendra parfaitement aux
touristes qui font des circuits également) accaparera 80 % des 1 740
arrivées.

Il ne restera que 20 % a se partager entre RAMENA NOFY et
I'ECOLODGE.

Avec 15 %, I'Ecolodge recevra donc : 1 740 x 15 % = 260 résidents en
double occupation, soit : 130 chambres.

La durée moyenne de séjour étant de 4 nuits :
130 x 4 = 520 nuitées.

- Nuitées possibles : 15 x 365 = 5745
- Taux d'occupation: 520 : 5745 = 9%
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b) Clientéle non-résidente

L'Ecolodge ne pourra compter que sur 20 % des arrivées des non
residents, soit: 7 500x 20 % = 1500

80 % étant des couples, durée moyenne de séjour 4 nuits, nous aurons :
1500 x 80 % = (1 200 : 2) 4 = 2 400 nuitées.

Pour les touristes en SINGLE :
1500-1200=300x4 =1 200 nuitées

Total des nuitées des non-résidents : 2 400 + 1 200 = 3 600 nuitées
- Taux d'occupation : 3600 : 5745= 62,6%

Total taux d'occupation du projet donc dans cette hypothése:

- Résident : 90 %
- Non-résident : 626 %
716 %

Ce qui est un taux appréciable.

c- Conclusion

Les deux hypothéses montrent que, compte tenu du peu de distance qui
separe les différents sites, la réalisation ou non d'un hotel de moyenne gamme a RAMENA
(Terrain Militaire) a beaucoup d'imporntance sur la nécessité ou non de réaliser deux Ecolodges

dans la région.

Si cet hotel balnéaire se réalise, un seul ECOLODGE de 10 chambres
répondra aux besoins.

Si I'hdtel balnéaire ne se réalise pas, il y a le choix entre un Ecolodge de 30
chambres ou deux Ecolodges dont l'un 2 la Montagne d'Ambre et le deuxiéme a JOFFRE-
VILLE. A notre avis, un Ecolodge de 30 chambres dans ia Montagne d'Ambre est la meilleure
solution dans ce cas.

En effet, le projet sera bien intégré dans I'environnement, il ne demandera pas
1 hectare supplémentaire et 'effet d'échelle sur le plan investissement/charges/rentabilité sera
avantageux. Créer un Etablissement a JOFFRE-VILLE peut se concevoir compte tenu du site et
du climat uniquement. A notre avis, le projet s'integrera difficilement a I'environnement, compte
tenu de I'Etat actuel de cette petite agglomeération. Hl faut réhabiliter toute la ville avant d'y établir
un Etablissement hotelier, ne fut-ce qu'un Ecolodge.
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D.3 ETUDE FINANCIERE

1. LES PARAMETR

a-

b-

C -

DE CALCUL
Données de base

Capacité chambres
Indice de fréquentation
Prix moyen des chambres

Prix moyen repas

(repas + petit déjeuner)
Taux d'occupation
Segmentation de la clientéle

Coiits des investisements (FRF)

Constructions
Aménagement / Mobiliers /
Mat. Equipements / Terrain
Autres

Fonds de roulement initial

Total

Schéma de financement

10
1,7
80 FRF/ 90000 Fmg

60 FRF
40 % premére année (croissance 15%)

résident : 45%
non-résident : 55 %

289
919
567
101

1 876

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre
Emprunt

Caractéristiques de I'emprunt
Taux d'intérét

Durée du prét
Différé

40 %
60 %

28 %
10 ans
2 ans
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2.

EVALUATION FINANCIERE

Le taux de rentabilité intrinséque du projet est relativement faible (24 %). Ce qui ne
permet pas de couvrir le taux d'intérét appliqué qui est de 28 %.

a- Anal I'exploitation
« Au niv investissemen

- Le rapport chiffre d'affaires / investissement est important, il est de 55 % et
évolue d'une maniére constante, a raison de 20 % par an jusqu'a l'année de
croisiére a partir de laquelle, il se stabilise a 90 %. Ce qui entraine une
rentabilité intéressante.

- Le chiffre d'affaires est constitué principalement par les produits de
Restauration/Bar (90 %). les produits d'hébergement est de 10 % seulement.
Ceci montre la rentabilité du projet car les recettes de restauration ont une
marge plus importante que celle d'hébergement.

» Au niveau de I'exploitation

- Les consommations intermédiaires atteignent 53 % de la valeur du chiffre
d'affaires. Elles sont principalement composées des colts des matiéres
premiéres (42 %) et des charges externes (11 %). Les taux de valeur ajoutée
conséquent (VAJ/CA) se situent autour de 45 %.

- Aprés paiement des charges incompressibles (impdts et taxes - charges du
personnel) le projet enregistre une rentabilite brute de I'activité de 34 %. 23 %
de la valeur ajoutée revient au personnel.

»  Au niveau des charges financiéres

- L'excédent brut d'exploitation est déja positif de 372 000 FRF en premiére
année alors que les charges financiéres atteignent 315 000 FRF pour les trois
premiéres années d'exploitation.

Par conséquent, on enregistre des résultats négatifs durant les trois premiéres
années du projet. Ce qui nécessite la constitution d'une provision pour
Insuffisance de Résultat Brut d'exploitation.

- Cependant, le projet posséde une trésorerie saine qui est positive et qui atteint
un cumul de 57 000 FRF a la troisieme année. Toutefois, un plan de trésorerie
détaillé serait nécessaire au moment du lancement du projet.

- Le pay-back period est de 4 ans. Ce qui est normal pour un projet hotelier qui
est appelé a durer pendant une quinzaine d'années.

b- Test de sensibilité

L'etude de sensibilité montre que pour atteindre une rentabilité acceptable par
rapport aux hypothéses de base adoptées, on peut :
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Augmenter la valeur du chiffre d'affaires de 6%

Nous avons constaté que les principales recettes proviennent des produits de
Restauration-Bar étant donné que dans I'écolodge, le produit est un systéme
de circuit fermé ou les visiteurs viennent toujours en groupe ou par couple et
effectuent un systéeme de pension compléte ou de demi-pension.

Il appartient donc au promoteur d'assurer un maximum de fréquentation en
double ou un systéme de pension compléte.

Ce résultat pourrait également étre amélioré si le promoteur s'occupe aussi des
circuits touristiques (non pris en compte dans I'étude).

Variation du colt d'investissement

Comme I'hébergement a peu d'influence sur le chiffre d'affaires, le co(t
d'investissement a beaucoup d'effets sur le projet. En effet, il faut une
diminution de 35 % pour atteindre un TRI de 28 %.

Il appartient donc au promoteur du projet d'assurer un maximum de confort
pour pouvoir attirer le plus de personnes.

L'étude montre également que l'augmentation des taux d'occupation et des prix
des chambres pourrait améliorer le rentabilité, ce qui peut étre fait dans un
deuxiéme temps.

Variation du taux d'intérét

L'étude de variation du taux d'intérét montre que pour atteindre une rentabilité
acceptable, il faut trouver un financement a 20 %. Dans ce cas, on obtient un
TRI de 26 % et TR de 30 %.

Cela peut étre obtenu par une combinaison d'emprunts local a 28 % et étranger
a2 %.
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3.

EVALUATION ECONOMIQUE

a- BRentabilité économique (TRE)

La détermination du TRE suit le méme principe que celle du TRl mais en
convertissant les couts financiers en colts économiques conformément au code des
investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impots et

taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux a
été appliqué un coefficient de 0,5.

Le TRE enregistré estde : 28 %

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapiluté dans le tableaux suivant. Les emplois temporaires pendant la période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous
considérons toujours comme importants.

Nombre d'emploi créé : 10
La valorisation des ressources humaines se caractérise par les transferts de
technologie acquis par des diverses aspects de la formation professionnelle

(formation initiale, stage, recyclage....).

¢ - Balance de devises

Des hypotheses ont été prises pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d'hébergement
affecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devise

- les investissements : matériels et équipements hotehers le mobllers une
partie des constructions sont effectuées en devise.

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des depenses courante proportionnelle a la catégorie des
établissements hoteliers.

Les tableaux correspondant a chaque catégorie d'hdtel sont présentés en
annexe, mais le tableau suivant est donné a titre indicatif et pour faire une
comparaison entre les différents établissements.

Le chiffre donné ci-dessous correspond aux réserves en devises a la
troisieme année de 'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 83 K FRF
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[HYPOTHESES DE BASE

. _Recette d'exploitation

Ecolodge - Montagne d'Ambre

Capacité Chambres 10

Indice de fréquentation 1.7

Repas par nuitee 1,5

Prix moyen chambres 80

Prix moyen repas 45

Prix moyen petit dejeuner 15

Recette moyenne Boisson par nuitée 10

Recelle moyenne Bar par nuitée 20

Taxes (1000 FMG)/ Nuitées 3

Taux de change pratiqué (FRF/FMG) 300

A - HEBERGEMENT

1) r Année 1 ] Année 2 | Année3 [ Annce 4 I Annce 5 ]
Capacité Chambres 10 10 10 10 10
Indice de fréquentation 1.7 1.7 1.7 1,7 1.7
Taux woccupalion i3 il kAU skl s O  RELAEDS b LD
Determnation des nuitees 2 482 3413 4033 4033 200
2) Tarifs TTC En FMG En FRF

Taxes = 3000 FMG/MNuttee

Clientels individueile

Clientéle agence

3) Tarifs HT (Moyens)

Clientéle individuelle 90 000 -
Clientéle agence - 80
4) Réduction en % %
Clientéle individuelle 0%
Clientéle agence 10%
5) Tarifs HT PRATIQUES
Clientéie indwviduelie 80 000 -
Clentele agence - 72
6) Segmentation de la %

clientéle
Résident 45%
Non Résident 55%
Clientéle individuelle 45%
Clientéle agence 55%
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7) Production/ Segment de clientéle

Ecolodge - Montagne d'Ambtre

'l Année 1 |  Année2 | Année3 | Annéed4 | Années |
Clientéle individuelle 648 891 1 053 { 053 1053
Clientélo agence 792 1089 1287 1 287 | 287
[Total | 1440 | 1980 | 2340 | 2340 | 2340 ]
8) Recette d'hébergemant {1000 FRF)
[ Année 1l |  Année2 | Annted | Annéo4 | AnneoS |

Clienlele indviduclia 29 40 47 47 47
Chontale agence 31 43 51 51 51

[Total | 61 1 83 | 98 | 98 | 98 |
B - RESTAURATION/BAR

“

[CONSOM. JOURNALIERE | Année 1 | Amée2 | Année3d | Annéed [ Années |
Repas 10 14 17 17 17

Petils dejeuners 34 39 45 52 59
Boissons 65 75 86 99 114

Bar 34 39 45 52 59

e

[Total par jour I 143 | 167 [ 192 | 219 | 249 |
fCONSOM. ANNUELLE | Année 1 { Annge 2 [ Annced | Annced [ Anncos ]
Repas 3723 5119 6 050 6 050 6 050
Petits déjeuners 12410 14 272 16412 18 874 21 705
Boissons 23725 27 284 31376 36 083 41495
Bar 12 410 14 272 16 412 18 874 21 705
[Total annuel ] 52268 60946} 70251] 79881 90955
ICONSOM. ANN., (1000 FRF) | Année 1 | Annte2 | Annéed | Annéed4 | Années |
Repas 168 230 272 272 272
Petits déjeuners 186 214 246 283 326
Boissons 237 273 314 361 415

Bar 248 285 328 377 434
[Total annuel | 839 ] 1003 | reo | 12ea T 1sa7 ]
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Ecolodge-Massif d'Ambre

HYPOTHESES DE BASE : Colts d'exploitation

. Colits des Matierss : en pourcentage des Chiffres d'affaires HT
' de chaque département.”

. Hébergement 6%

. Rastauration/Bar 40%
. Petit déjeuner 40%
. Boissons Rest. 35%
. Boissons Bars 26%

. Frais géneéraux : en pourcentage du Chiffre d'affaires total

Année 1 Année ? Année 3
Entretien et réparation 3% “ 4% 5%
Promotion et aclion commerciale 3% 3% 3%
Frais de gestion 1% 1% 1%
ImpOts et taxes 1% 1% 1%
Energie 4% 4% 5%
N1
Dividendes : 10% Resultat net si posilif

Dividende année "n" distribude en "n+1"
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[ PREMIERE PARTIE : EVALUATION TE LA RENTABILITE INTRINSEQUE DU PROJET

]

[ Echeancier des invastissements

ANNEES 1 2 3 6 7 8 9 10

DESIGNAT.ON (1009 FHF)

1. Fras delathssement 126

2 Temuns 108

3. Censtuidmns 289

4 Maenels & Equipements hotekers 303 106

3 Motrhers 1 - 33

6 Amena s~wanis installatons 407

7 ointmetsiriaccdaires 315

8. Divers ' 126

9. FORI 101
| ___ToTAL ] [ 1878] | | [ 106] 3] ] I | |

[ichﬁrip;.des amortissements J

[RUBRICLES ] [VALEURS]DUREE fansl] 1 | I 73T 4 17T 5 1T & 1 7 1T 8 | ||
1. Frans 0 eLadhssement 126 3 42 42 42

2. Consruzaons 289 20 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14
3. Matenels e Equipements hotetiers 303 5 61 61 61 61 61

4 Mobahers 101 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10
53 Armenauidrents. installatons 407 ¢ 41 41 41 41 41 41 43 41 41 41
[ TOTAL ] [ 1228 [ wes] e8]  16g] 126]  126] 65] 65 65/ 65| 65)
[ vALEURNETTE COMPTABLE | [ 1226 [ 1ose] woo] 722] 597  am]  sm]  ae| 4] 336 270

i



Ecolodge-Massit d'Ambre

C. [ Schémas de financement ]

[RESSOURCES - [Montant (1000 FRF) | %*

Forxis Propre 750 a0% .
Emprunt 1126 60%

[ToraL | 1876 I 100% |
[empLOIS ]

ANNEES Montant

DESIGNATION (1000 FAF)

1. Frais d'établissement 126

2. Terrains 108

J. Constructions 289

4, Matérisls st Equipeiments hotellers 303

5. Mobiliers 101

8. Aménagementa. inslallatons 407

7. interdls intercaiivres 35

8. Drvers . 126

9.FDRI 101 %
C TOTAL ] 1876
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Ecolodge-Massit d’Ambre

D. [ ACTIVITE DU PROJEY )
R ANNEES i P 3 3 5 6 7 g ] TeTT TG
RUBRIQUES (1000 FRF) .
. Hébergement 98 98 98 98 98 98 98
]  Restauratior/Bar L1200 1447] (1447] 1447] “1447] 1447] 1447
[CHIFFRE D'AFFAIRES )
——— Hﬂlﬂmnﬂnl kt
Rastauration/Bar i 134 184 218 218 218 Fal] 218 218 218 b
_Petit diyeiner ' 74 66 98 113 130 130 130 130 130 30]
. Boissons Rest 83 95 110 106 145 145 145 145 tAn LA
foissons Bars 65 74 85 9l 113 113 113 141 1 AN
[Coll des matiéres premieres ] { 360] qas]  s17[  s61] s12] 612] 612] 612]  612]  612]
ACHATSPRODUITS * pUAL AN 40, 09% 110 $0,334 RIX AN lgstin REN AN JeorN JIALN wors
Enirotiens el rAparations 27 43 63 63] 63| 83 63 Gl
Energle i 35 15 5 57, d) N
Framolon 6l Aclion commerainie | 34 PO & 18 18 38 38 L T
Fraiu divers de goestion ] 11 A3 13 1 13 13 13
- [CHANGES EXTERNES ] { 99] 135]  174]  180] 187] 194]  202] 211] 2211 232
CHARGES EXTERNES/PRODUNTS % 11.00% 12,40% 13,84% 12,85% 12,10% 12,54% 10,10% 13.68% 14,325 15,0077
[CONSOMMATION INTERMEDIAIRE ] { 459] s79] §92] 742] 799] 799 799] 799] 799] 799}
[VALEUR AJOUTEE ] [ 441] 507]  567] 650]  746] 746 746] 746] 736] 746!
o~ VALEUR AJOUTEEPRODUITE % 48,02% 46,86% 45,06 46,724 48285 40.28% 4828w .20 40297 LI
[impdts et taxes ] [ 9] 11] 13] 73] 13] 13] 13] 13] 131 13}
- [IMPOTS ET TAXES ] [ of 11] 13] 13] 13] 13] 13] 13] 13] 13)
Charge du personnel [y 66 73 80 88 88 88 88 88 88
Intéressement du Gerant 0 0 0 0 0 0 0 0 0
[CHARGES DE PERSONNEL B { 60] 66] 73] 80] a8] s8] 88] 88| 88] 88)
[EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT® ] [ 372] a30f  as2] 558] 645 645 645 645 6350 pas)
EBEPRODUITS % 41,33% I9.50% LAY $0.00% 41778 0 0 0 0 Q
[Dotations aux amortissements ] [ 168] 168[ 168 126] 126 126 126 126 126 126
_ [Charges financiéres | { { [ | 0 0 0 0 0
[RESULTAT AVANT IMPOTS | [ 204] 262] a4l a3 520] 520] s20] s20] 520]  520]
RAIPRODUITS b 2207% 24,10 28.94N RAR: A 13.83% 33,834 IV 00N J3.AT% FREM AN 33,80
(Impot sur les bénefices (1BS) ] O [ | 1 1 I 43] 91] 91] 182] 182]
[RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] [ 20q] 262] 314]  432] 520]  520] 520 520] 520 520]
[CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT | [ ar] 430] a82] 558] 645]  645] 645] 645]  e6as]  eas]
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Ecolodge~Massif d'Ambre

€. rEchéanclor des flux avant financement ]

B ANNEES 0 1 2 ] ] 5 6 R
RUBRIQUES | 1
RESSOURACES -

- Capacité d'autofinancement 372 430 482 558 645 645 645 645]  6as]
- Récupération BFR ——r 25
- Valeur nette comptatle -
[ YOTAL RESSOURCES | C T a72] _ a30] _ 482] _ 556]  645] _ 645] _ 645]  Ga5]  oasl
“ EMPLOIS
ﬁ_ BFRA I 1011 1 l I l T j I ] - — V
{ - Investissements | 1775 o 0] 0} 106 35] 35] o] )
[ TOTAL EMPLOIS | ! Y A76] o] o] o] 106 35] 35] R R
[ FLUXNET OE UQUIDITES (R-E} | [ -1s7g] 37z] a30] @me] 482l eio] | Tero]  645]  Teanl’ asl”
{7 CUMUL FLUX NET DE UQUIDITES | [ -vs76] -1504[ *-1075] -593] -1a1] aee] 1ovo] 1725 2370]  3016]

= Détermination de la rentabilité du projet :

TAUX DE RENTABILITE INTERNE 24.24%

* Délai de récupération : 4ans

o
€

d
i
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X Ecolodge-Massif d'Ambre

[DEUX!EME PARTIE : EVALUATION DE LA SOLVABILITE DU PROJET ]
— { prise en comple du schéma de financement)

A. Incidence du financement sur la CAF 1 o 3 4 5 R ; R ) T

[EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT | L 372] 430] 482] 558] 645] 645] 645 645] 645] 645)

DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS 1GH 164 1GK] 126 \}’d . 126 ___‘i(j =

CHARGES FINANCIERES 30 116 115} 0 TRy R

RESULTAT AVANT IMPOTS J L -11 1[ -5:] -1 131 237! 260[ 290( 325] 377 440]

[1O0TS SUR LES BENEFCFS ) ( T | | 1 Bl ”v“?'j_f'g o r M)‘T—“’_’E
) [RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] [ RER s3] ] vav] 2ar] 237] 2me' el oas 286)

[CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT ] { 57] 114] 167]  257] 363] 363] 365 397] 371] 212]

I

LB [Echéancier des flux apres financement ]

ANNEES o] 1 2 3 4 5 6 7 8 S
RUBRIQUES
+ 7
»»»»» RESSOURCES
_ - Apport personnel 750 YT TS ; ‘
~ Emprunt 1126 i
- Capacité dautofinancement 57 114 167 257 363 363 365 397 371 avy
- Récupération BFR 101
- Valeur netie comptable a7
([ TOTAL RESSOURCES | { 1876] 57] 114 167 257]  363] 363] 365] 397] 943]
EMPLOIS
[ -BFR 10
- Investissements 1775 0 0 0 106 35 35 0 0 0
. — Remboursement emprunt n*1 . 0 o} ¢} 0 0 0 0
- Remboursement emprunt n*2 51 65 43 107 136 175 223
- dividendes 0 0 g 13 24 24 24 27

— [ TOTAL EMPLOIS ] [ 1876 o[ of si[ [ sl e[ weo]  1es]  aso)
[ FLUXNET DE LQUIDITES (R-E) | [ of s71 e nig] gs]  em|  vos] 205 e[ eu2)

[ CUMULFLUX NETDE UQUIDITES | [ o] s7]  an[ 287 ara]  eoe]  so1] voos] 1205] 1897
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Ecolodge~Massif d'Ambre

c.|  SEUILDE RENTABILITE 1
ANNEES 1 2 3 4 5 6 7 8 ! a1 !
RUBRIQUES i [ B
[CHIFFRE D'AFFAIRES ) 900] 1086]  1259] 1392  1545] 1545] 1545]  1545]  1545]  1545)
% [ 700.00%]  100,00%] 100.00%] 100.00%] 100.00%] 100,00%] 100.00%] 100.00%] 100.00%[ 100.00°]
[CHARQES VARIABLES ] 468] T TRS0 " 7oa] 7s4]_ai2] _ste| _ Bay] ___836]  _8sasl 857
% [ 51.98%] 54.34%] 5594% 54,79%] 52.52%] 53.00%] 53.53%] 54.10%]| 54.74°%] 5544%]
[MARGE SUR CHARGES VARIABLES | [ 432] as6]  s55]  63s]  734]  726]  718]  709] 699l gadl
% [ 4s02%]  4566%] 44.06%] 45.81%] 47.48%] 47.00%] 46.47%] a590%] 45.26%] 4.56%]
CHARGES FIXES ] 543] sao]  sse| 507 a97] aoo]  asa|  aea]  ara] sl
o f* 60.38% 5056%] aa16e] 36aza] 32.14%] 32110 31.99%] 2995%] 1(;37787:1
RESULTATY ] S 53 h_ﬂ 133] 237] 730] 2z4] vanl TR
% <12.36%] ~492%] —0.09%] 9.40%] 15.33%] 14.89%] 14.48%] 1594°%] 1365~] 1558%
[SEUIL DE RENTABILITE (en Fmg) ] I T131] 203] ey crocl v0a] Tiese]  iogdl R
[MARGE DE SECURITE ] [ =232] S17] 3] 286] 499] 489] agz] 537]  _ancl  Tean)
{INDICE DE SECURITE ] [ -25.74%] -1078%] -021%] 2052%] 32.29%] 3164%] 31.16%] 3474°%] 30.15% 32an
.Rentabilité des fonds prupres
ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Rubriques j
Forxis Propre 750 1
Dividercles s 0 0 13 24 24 24 27 ]
Trésorerle annuelle 57 114 116 86 231 198 205 198 692 bl
Flux actualisés -750 57 114 116 86 244 221 229 222 7°9 5
[Rentabilité des fonds propres | 17%]
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Ecovlodge-Massit dAmbre

TABLEAU DAMORTISSEMENT OU PRET

T{EMPRUNT N* 2 (Loca) R ( 100%)

Période de différe (ans) : 2
_ Taux dinterdt TTC 3
Montani a rembow ser 1126
Duree du prel (ans) . 10
Nb de remboursements | 8
__ Montant de réchéance 366
Echeances :1‘;:‘::{:“ dﬂ Intérét TTC F:S:ne ge:vr\:l.::ursemem Capital restant di
0 1126
- 1 315 1126
2 315 1126
3 368 315 S1 51 1075
4 366 301 65 116 1010
— 5 366 283 83 199 927
6 366 259 107 306 820
7 366 - 230 136 442 544
8 366 191 175 616 ~ 509
9 366 ta3 223 840 286
- "n 366, 50 286 126, 9
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| CHARGES DOt PERSONNEL

N

Hypothéses de caicul (1000 FRF}:

Salairemensue! d'un cadre national 1,5
Salaire mensuel d'un agent de maitrise 0,5
Salaire mensuel d'un agent d'exscution 0,25
FONCTIONS EFFECTIF SALAIRE CHARGES TOTAL TOTAL
MENSUEL |PATRONALES | MENSUF) ANNUEL
Cadres locaux 1 2 0 2 21
Agents de maitrise 2 1 0 1 14
Agents d'execution 7 2 0l 2 25
TOTAL 10| 4 1 S 60
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BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

[Hubrique: I o 1 1 _[ 2 —[ 3 l 4 I 5 J
|A - RESSOURCES I o] 43.93] 68,66 81,139] 81,1 e1.1]
- Apports en numéraice
~ Emprunts ]
- Recettes en devise 50 69 LR 81 81
|e-empLois T o] sl 2] 7] ea] 127]
~ Investissernents en devise 0 ]
~ Dépenses on devise 18 22 26 28 31
~ Remboursement d'emprunt 511 65 83
~ Dividencies 0 0 0 13
SOLDE 0 32 456 4 -12] -46
CUMUL [*] a2 78 83 71 25

P
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~mndicatcurs du prajet (1000 FIuI7)

"Viontant des lnvestissenents: 1876
~ dont immobilisations 1778
~ Fonds de roulement 101
“hiffre d'afTalres en année de cruisiére: s 258 .
TR avec valeur résiduclie 2%
[TR des Fonds prupre 17%
[Test de sensibilité |
1. Vanativncn % du CA
Varintion du CA % -15% -20% -40%
TR avee valeur isiduclie N% 15% 12% (1%
TR des Funds prupre ’ 8% -3% -6% ~15%
2. Varistion en % des Inv.
Varistion des investissements -35% 100% 160 %
TRI avec valcur résiductie 5% 15% 12% I
TI'R des Fonds propre 1% 7% -6%
—Jipty
3~ Variation aulres recettes
Varialion des autres recettes 10% -25% X%
~ | TRI avec valeur résiduelle 8% 15% 12%
TR des Fonds prapre 15% ~4% -9%
4. Vaiation co % du taux d'occupation (Ta)
— {Variation du taux d'occu pation 0% -100% -150%
TRI avec valeur résiduciie 8% 15% 12%
TR des Fonds propre 6% 1% =3%
5. Varistion em % du Prix des chambres (Pu)
ke
" yartation du Prix des chambres (Pu) 9% -130% | -1R0%
RI avec vakeur résiducite 8% 15% 12%
TR des Fands propre 25% -2% -5%
g
_ 11
6 . Variation ca % des tuux d'intéives (1)
Taux d'intérét 2800% 2000% [ 1500% 12,00 %
TRI avec valeur résiduclie H% 6% 21% 8%
—~ {TRdes Fonds propre 17% 3% 38% 4%
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AUTRE HYPOTHESE

L'évaluation précédente a été faite sur la base de la rentabilisation du batiment
existant a l'intérieur du parc.

L'hypothése considérée ci-dessous concerne le cout d'une construction neuve d'un

écolodge.

Les indicateurs du projet sont donnés ci-aprés (en K FF) :

Montant des investissements : 1952
dont

« [mmobilisations : 1851

« Fonds de roulement : 101
Chiffre d'affaires en année de croisiere : 1259
Tri avec valeur résiduelle : 23%
Taux de rentabilité des fonds propres : 15%

Nous remarquons que le projet n'est pas rentable pour un taux d'intérét de 28 %.

Le test de sensibilité montre que pour viabiliser le projet, on peut :

Agir sur le chiffre d'affaires :

En effet, une augmentation de 8 % du chiffre d'affaires permet au projet
d'atteindre la rentabilité nécessaire (TRI : 28 %). Ceci peut étre possible par une
augmentation de 15 % des autres recettes. Les augmentations de 60 % du taux
d'occupation et de 130 % des prix des chambres auront les mémes effets, mais
paraissent plutdt irréalistes.

Agir sur le colt des investissements :

Il faut une diminution de 35 % des colts des investissements pour atteindre
le niveau minimum de rentabilité. Cela parait difficile mais bien possible par une
meilleure intégration des matériaux locaux dans les investissements.

Aqir sur le taux d'intérét :

En effet, I'existence d'un emprunt a 20 % permet de rentabiliser le projet. Ce
qui est possible par une combinaison d'un emprunt local a 28 % et d'un emprunt
étranger & 12 %.

- 182 -



_ .

| ﬁndiwlcurs du projet (1000 FRI)

Montant des [pvestisscments: 1952
- dont Immobiilsations 1851
. - Fonds de roulement 101
1
i d'affalres en année de crolsicre: 1259
“gc&nkur résiduelle 2%
SIILRX 18% -
doz Fonds proprs
-
! [Test de sensibilité__|
L. Varialioncn % du CA
Yasiation du CA 8% ~14% -19% -35%
TRI avec valeur résiduclie 28 % 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 25% 1% -6% -15%
2. Variatlon en % des Inv.
Variation des Investissements -35% 95% 160 %
11 TRE avec valeur résiduelle 28% 15% 12%
3;;I'Rdu Fonds propre 2% ~-1% 1%
e
1
1% 3= Varlaton autres recetics
*| Vartation des sutres recettes 15% -23% -30%
TRI avec valeur résiduelic 28% 15% 12%
TR des Fonds propre 6% -4% -9%
4. Variationen % du taux d'occupation (Tu)
Variation du taux d'occupation 60% -3% -100% -150%
TRI avec valeur wésiduclie 28% 21% 15% 12%
TR des Fonds propre 25% 1% 1% -3%
§. Yariation en % du Prix des chambres (Pu)
: ‘Yn..rhthn du Prix des chambres (Pu) 130% ~140% -190%
ﬁﬂ avec valeur résiduelle 28% 15% 12%
Rdes Fonds propre 25% -2% -5%
| St
\
s
T
b
;:6 Yariation en % des taux d'inté&séts (1)
Taux d'intérét 28,00% 20,00% 1500 % 12,00%
TRI avec valeur 1ésiduelie % 25% 6% 25%
TR des Fonds propre 15% 6% OY 7 36% 1%







E.

COMPLEXE HOTELIER DE TYPE BALNEAIRE DE LUXE AMPOAHANA
(SECTEUR 11) |

E.1

ENVIRONNEMENT DU PROJET

1.

Situations, facteurs physiques

ati roje

Face a Nosy Be, il est le versant Nord Est des collines
entourant la baie des Russes. La pointe d'Ampoahana a I'Est
en marque les limites.

Superficie

Le secteur a un développement de plage de 1 700 métre sur
une profondeur de 300 meétres environ, soit une surface de
41 ha.

raphi

Une légere pente du terrain vers la mer favorise la vue et les
écoulements d'eau sur les sites d'implantation. Les collines
forment l'arriere plan. La zone Est est suffisamment plate pour
recevoir tous les suffrages pour une facilité d'implantation.

2. Accessibilité, viabilité et organisation de I'espace

Accessibilité

Pour linstant, le site n'est accessible que par la mer mais
I'aménagement d'une route de liaison le relierait & la marina de
la baie des Russes. Une piste d'aterrissage pourrait également
étre aménagée vers le Sud de la presqu'ile pour un acceés
direct par petits porteurs.

iabilité, ressource en eau

Elles est présente et il y a quelques ruisseaux. Les pécheurs
d'Ampoahana puisent de 'eau a faible profondeur. A terme il
faudrait penser au captage d'une riviere.

Cadrage de I'aménagement

Les secteur peut étre divisé en trois parties :

la partie Quest est proche des collines mais permet
néanmoins l'implantation d'une unité.

la partie centrale est occupée par le village ainsi que par

I'installations préliminaires d'un complexe de niveau
international.
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- La partie Est est libre et offre un large espace pour
quelques complexes et des équipements de type sportifs.

3. essour ouristiques et valeur d'excursio

Le secteur s'étend sur une large baie panoramique. Le site et
le paysage sont d'une grande beauté. Le sable est blanc et fin
et la mer a tous les cotés favorables pour permettre I'approche
en bateaux et la baignade car les fonds sont propres.

. its spécifiques exploi

Le secteur a de large possibilités pour recevoir plusieurs unités
qui viendraient justifier la mise en place d'infrastructures telles
que la piste d'atterissage, fta marina, les routes, les
ameénagements nautiques, les équipements divers (sociaux
publics) etc...

Le secteur est susceptible d'étre hissé au niveau d'un
complexe touristique de classe internationale.

L'arriere pays pourrait étre également aménagé pour recevoir
un golf de 18 trous sur une superficie de 65 ha et les flans de
collines pourraient étre occupés par des condominiums ou par
des villas privées de luxe (sites de perchement exceptionnels).

4, Implantation - Caractéristiques techniques et architecturaux

Le site du projet est implanté dans la Baie des Russes, secteur 11, sur la
"grande Terre " et en face de I'lle de Nosy Be. |l y a plusieurs sites d'implantation
possibles, on peut citer a titre d'exemple la baie d'Ampoahoana.

il s'agit de constructions neuves avec viabilisation totale, routes de circulation
entre complexes, et vers la "marina " de la baie de type tropical en pavillonaires
compacts, c'est-a-dire composé de plusieurs blocs de chambres pour éviter les
grandes masses de bétons en hauteur, caractérisés par :

- toitures a pentes et en partticulier sur les parties
communes et les services

- varangues individuelles par chambres
- blocs a 2 étages sur Rez-de-chaussée au
maximum. |l serait idéal de ne pas dépasser la créte

des cocotiers sur site.

- structures en béton armé et murs en magonnerie de
parpaings en ciment

- utilisation des matériaux locaux en revétements et
verticaux, ainsi que dans la décoration en général
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- - charpenterie apparente en bois dupays
- grands hauteurs sous-plafond (chaleur)
- menuiseries bois et aluminium avec vitrages
»  exigences architecturales :
- gviter l'aspect "building "
- donner un cachet de grand village de vacances
- aménager des plans d'eau (reflets)
- sauvegarder les essences rares sur site

- profiter au maximum des espaces extérieurs en aménageant des espaces
ouverts de type grande terrasses, solariums, bars extérieurs

- reconstituer un parc botanique d'acclimatation des plantes tropicales, ainsi
qu'un vivarium.

- créer des zones d'ombre

- sauvegarder les "poches " d'habitat traditionnel en essayant de les faire
- participer au paysage, par des opérations de réhabilitations de type urbain
(assinissement, sanitaires, réglementaires, voiries piétonnes adaptées,
clétures, viabilisation). Ceci concerne en particulier les villages des
- pécheurs.

- utiliser des éléments architectoniques de types : bois bruts noués, bois
— assemblés a l'ancienne, fibres de coco compactés, nattes multicolores en
revétement de plafond et mirs.

— - structures du batiment résistants aux cyclones dont les rafales peuvent
dépasser la vitesse de 200 km/h.
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E.2 ETUDE DES PARAMETRES DU MARCHE

1. LE MARCHE

La baie des russes se trouve dans la région du Nord-Ouest de Madagascar qui
présente des atouts indéniables en matiére de tourisme. Elle est I'image du tourisme
balnéaire malgache. Trés concurrentielle a I'échelle internationale, sur le théme du produit
tropical, elle vient en téte d'affiche de la c6te Nord-Ouest de Madagascar ("la cbte des iles
vierges").

Quoique encore peu exploitée en rapport a ses capacités, la région constitue un
poble touristique déja relativement organisé ; un aéroport suceptible de recevoir des
appareils "moyen - courriers” a Nosy-Be, des petits centres urbains a Hell-Ville et a
Ambanja, des ports équipés pour la péche (et quelque peu pour la plaisance) a Nosy-
Be/Ambanja, une trame hoteliére (220 chambres de la classe internationale).

La région représente 200 Km de cltes, encore a peu prés vierges, variées,
ponctuées de plage et d'échancrures, et brodées d'un semis de petites iles.

Elle est propre au développement d'un tourisme orienté sur la mer (plage, nautisme,
péche, exploration sous-marine).

La capacité d'accueil de cette région, en matiére d'infrastructure hbteliére, a été
évaluée par le PNUD a 5 000 chambres. Selon les mémes études, on peut prévoir la
construction de 1 250 a 2 270 chambres a I'horizon 2 000.

L'offre touristique de la région en matiére d'infrastucture hoteliére est de 220
chambres, de classe internationale, mais nécessitant beaucoup d'amélioration pour
repondre a l'attente de la clientéle en terme de qualité et d'accueil.

En fait, le défaut de qualité améne les touristes a réduire leur durée de séjour
(largement inférieure a la durée dans les autres régions de I'Océan Indien), et a préférer
faire des circuits ou des sauts de puce de site en site en utilisant le camping.

De tout ce qui précéde, on peut dire que le marché existe, mais de grands
problemes dont la résolution est indispensable demeurent. Il s'agit, particulierement, des
problémes de communication et du secteur du transport aérien, surtout le réseau
intérieur.

2. LE PRODUIT

Ce sera donc un établissement 4 * international de 60 chambres suivant le nouveau
code du tourisme.

Seront également a prévoir et a respecter :

- surface minimum des chambres a respecter

- TV, téléphone et mini-bar par chambre

- une grande salle de restauration

- un snack- un bar - trois salons - une deuxiéme et petite salle de réunion
- une discothéque et des boutiques

- une piscine

- un bureau d'Agence de Voyages (circuits tourisiques, location, ...)
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3. LA CLIENTELE

Compte tenu des tarifs appliqués, le produit intéressera beaucoup plus les non-résidents
0,

SBr?e/‘;))énie des residents étrangers, les hommes d'affaires, les manifestations locales

constitueront la clientéle résidente du projet.

4. LES PRIX

Tarifs

Les tarifs appliqués pour Ia premiére année sont : (valeur Janvier 96)

- Non-résidents : 700 FF
- Résidents : 400000 FMG
- Prix moyen d'un repas : 85 FF
- Petit-déjeuner : 25 FF

Il est prévu l'acquisition d'un véhicule 4 x 4 a louer aux clients dans le projet.

Commissionnements

Il est prévu des commissionnements de :

- 10 % sur I'hébergement pour les Agences

- 15 % sur I'nébergement pour les Tours-Opérateurs

5. LA CONCURRENCE

La concurrence s'analyse plutot au niveau régional face aux autres destinations qui
possédent déja une trés grande longueur d'avance par rapport a Madagascar, non
seulement en terme d'arrivées touristiques mais également sur les infrastructures
d'accueil.

Deéja, compte tenu du prix de I'‘accés aérien, I'Océan Indien ne sera jamais un produit bon
marché comme nombre de produits-soleil de la planéte.

De ce fait, la clientéle longue distance préfére, en grande majorité, la découverte et le
depaysement, a la plage ou le soleil est le méme qu'ailleurs.

Madagascar devrait alors faire jouer ses atouts intrinséques (tourisme de découverte

associé a un séjour balnéaire) pour pouvoir rivaliser aux autres destinations phare de
I'Océan indien (Maurice, Seychelles, ...).
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E.3 ETUDE FINANCIERE

1. LES PARAMETRES DE CALCUL

a-

b-

C -

Données de base.

Capacité chambres

Indice de fréquentation

Prix moyen chambre

Prix moyen repas

(repas + petit déjeuner)
Taux d'occupation
Segmentation de la clientéle

Colts des investisements (FRF)

Constructions
Ameénagement / Mobiliers /
Mat. Equipements / Terrain
Mat. de transport

Autres

Fonds de roulement initial

Total

Schéma de financement

60
1,5

: 700 FRF/ 400000 Fmg
: 110 FRF

45 % en premeére année (croissance 15%)
résident . 25%
non-résident : 75 %

9244

: 19288

7 606
2 500

38 638

Nous adoptons le schéma de financement suivant :

Fonds propre
Emprunt

Caractéristique de I'emprunt

- Taux d'intérét

Durée
Différe

40 %
60 %

12 %
10 ans
02 ans
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2.

EVALUATION FINANCIERE

a-

Analyse de I'exploitation

Le TRI de 12 % permet, en effet, de couvrir le taux d'emprunt de 12%.

AU niv investissemen

Le taux de rotation de l'actif (CA/Inv) est relativement élevé (42 %) malgré
l'importance du cout des investissements. Il s'établit a 63 % a partir de la
cinquiéme année d'exploitation.

On constate également I'importance des recettes issues de l'activité de
Restauration/Bar qui est de 40 % du chiffre d'affaires total contre 52 % pour
celui de I'hébergement.

Au niv l'exploitation

Les consommations intermédiaires représentent 36 % du chiffre d'affaires
répartis en colt des matiéres premieres (24 %) et en charges externes (12 %).
Ce qui donne une valeur ajoutée de 64 %.

Les charges du personnel représente 24 % de la valeur ajoutée et la rentabilité
brute de l'activité est de 46 % (EBE/CA). L'EBE de 4 325 K FRF en premiére

année ne permet pas de couvrir les charges financiéres et toutes les autres
charges incompressibies.

Par conséquent, le résultat est négatif la premiére année d'exploitation.

On peut conclure que le projet est rentable sur la base des hypothéses
adoptées.

il en est de méme pour la solvabilité du projet :

* le pay-back period est de 6 ans, ce qui est relativement trés bas par
rapport aux codts des investissements.

« Dailleurs, le projet présente un exces de trésorerie de 1 543 K FRF dés la
premiére année d'exercice.

Sur la base de ces donnés, on peut conclure que le projet est également
solvable.

b - Test de sensibilité

Variation du chiffre d'affaires

Nous avons constaté que le chiffre d'affaires de la Restauration-Bar est
sensiblement égal a celui de I'hébergement. Ce qui montre I'importance de
I'activité de restauration dans une région comme la Baie des Russes ou les
touristes vivent soit en 1/2 pension soit en pension compléte.
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Le test montre que sous l'effet d'une diminution de 30 % de cette activité, le
projet demeure rentable.

Variation du colt d'investissement

Concemant les colts des investissements, le projet peut supporter une hausse
des colts des investissements jusqu'a hauteur de 20 % parce qu'a ce niveau,
il garde un niveau de rentabilité de 15 %.

Les divers ne sont pas prises en compte dans I'étude : circuit touristique qui
augmenterait encore la rentabilité du projet.

Cette analyse confirme la potentialité de la Baie des Russes qui est un projet

d'avenir compte tenu de sa rentabilité, du site exceptionnel, des différents
circuits touristiques que I'on pourrait organiser.
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3.

EVALUATION ECONOMIQUE

a- Rentabilité économique (TRE)

La détermination du TRE suit le méme principe que celle du TRI mais en
convertissant les colts financiers en colts économiques conformément au code des
investissements.

En fait, aux investissements acquis localement est affecté un coefficient égale
a 0,8, tandis qu'a ceux en devises est affecté un coefficient égal a 1 ; les impots et
taxes ne sont pas pris en compte ; aux charges salariales afférentes aux nationaux
a été appliqué un coefficient de 0,5.

Le TRE enregistré est de : 26 %

b- Création d'emploi - Valorisation des ressources humaines

Le nombre d'emploi permanent créé par chaque catégorie de projet est
récapiluté dans le tableaux suivant. Les emplois temporaires pendant {a période de
pointe (environ 4 mois par an) ne sont pas valorisés dans ce projet, mais que nous
considérons toujours comme importante.

Nombre d'emploi : 165
La valorisation des ressources humaines se caractérise par les transferts de
technologie acquis par des diverses aspects de la formation professionnelle

(formation initiale, stage, recyclage....

c - Balance de devises

Des hypothéses ont été prise pour la détermination de la balance de devises :

- la part des recettes en devise correspond aux recettes d'hébergement
affecté d'un coefficient égal au pourcentage de non-résidents.

- les emprunts en devise

- les investissements : matériels et équipements hoételiers, le mobilers, une
partie des constructions sont effectuées en devise.

- les charges salariales des expatriés.

- une partie des dépenses courante proportionnelie a la catégorie des
établissements hoteliers.

Les tableaux correspondant a chaque catégorie d'hbtel sont présentés en
annexe, mais le tableau suivant est donné a titre indicatif et pour faire une
comparaison entre les différents établissements.

Le chiffre donné correspond aux réserves en devises a la troisieme année
de l'exploitation (année de croisiére).

Réserve en devise : 5 733 K FRF.
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{HYPOTHESES DE BASE : Recete dexploltation

Capache Charmiras
redics or irbquentation
Rlopas 2o rukee

|Repas cassanes pay nuve

Prix moyen chasmbres

Prix mopen recias

Prix moyen pes digener

Flacete mOyervs Bosson par nutée
Fecole moyervw Ba par nuitée

Fecete Moysne Tel. Télex. par nutde

| Precetie moysrine Boulque par rutée
Flecete moyenne Golf par rukes
Flecetie moyenne Blanchisserie car nuisbe
Recete moyerne Divers par uee

T aves 1000 FAMG/ Nutdes
Taum ce chanoe prasqué (FRFFMG)

A - HEBERGEMENT

L]

Capacsé Charmtres
wdice 3¢ frequientation
Tas CoccLpedon
Déternatior des nudes

2) Tarits TTC En FMG

Tamas « 3000 PG tvibe

Chersere incvchebe
Cherasie ageroe
Cheresie Tour s Opér aleurs

3) Tarifs HT (Moyens)

Cheresie inchchehe 397 000 700
Chersete agece 397 000 700
Cheresie Tour's Opér e urs 397 000 700
4) Réduction en % %
Chersbie inchvicduehe 0%
Cherstie agenoe 10%
Cheretie Tours Opdraeurs 15%
5) Tarits HT PRATIQUES

Charsile inchvichete 397 000 -
Charetle agence 397 000 630
Cheredie Tours opérateurs - 595

6) Segmentation de la %
dientede
Residents 25%
Non Résidenls 75%
Cheredie inciviheile 5%
Chereiia agence 20%
Cheretie Tou's opiraieurs 75%
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7) Production / Segment de dientble
| Annde 1 1 Ande?2 | Awwe3 | Annded4 | Amdes |
Chertdle Indvidusiie 486 540 594 702 702
Clientile aganoe 1944 2160 2376 2808 2808
Chentdte Tours opérateurs 7290 8 100 8910 10530 10530
[Total 1 g 720 ] . 10800 [ t1880 | 14040 [ 14040 |
8) Recette dhébergement (1000 FRF)
L Annde 1 | Ande?2 | Amwe3 | Annded | Awves |

Cientie indvidusie 214 238 262 310 310
Clentdie agerce 1133 1259 1385 1636 1636
Clientdle Tours opdrateurs 4 338 4 820 5301 6 265 6265
[Tow I S 685 1 8317 | eoas | 8211 | 821 |
B - RESTAURATION'BAR
[coNSOM. JOURNALERE | Annde 1 [ Awde2 | Avwe3 | Annded | Awes |
Repas 61 68 74 88 88
Petits ddjeuners k7 g 45 52 59
Boissons 8s 75 26 99 114

Bar 34 ) 45 52 59

[Fotal per jour ] 194 | | 20 | 200 [ 30 ]
|CONSOM. ANNUELLE | Annde 1 | Ande2 | Ambed | Annded | Awndes |
Repas 21870 24300 26730 31590 31599
Petits déjeners 12 240! 140 16187 18618) 21408
Boissons 23 400 26910 0947 35 588 40927
Bar 12240 14 076] 16187 18618 21408
[Total amuet I 09750] 79062[ 90051] 104409] 115332]
|cONSOM. ANN. (1000FRF) | Annde 1 [ Ae2 | Ande3 | Amnded | Awwes |
Repas 1859 2066 2212 2685 2685
Petits déjeuners 306 352 405 485 535
Boissons 819 942 1083 1246 1432

Bar 367 422 486 558 642
[Total annuel | 3351 | 3782 | a2as | 4955 [ 5295 |
C- AUTRES PRODUITS
Iowm jourmaliére I 41 l 45 I 50 I 59 59 I
Quantité annuelie 14580 18200 17820 21060 21060
[1- TELTELEXFAX 1 " Annde 1 [ Annde 2 [ Avde3 T Andes | Awdes |
Prix unitaire moyen fen FRF) l 26 l 26 ] 26 | 26 26
Chiftre dattaires {1000 FRF) 379 421 463 548 548
{2 - BLANCHISSERIE | Annde 1 )| Ande2 | Anved | Anndes | Amndes |
Prix unitaire moyen {en FRF) I 20 ] 20 I 2 ’ 20 ] 20 J
Chifire I aftaires (1000 FRF) 292 324 356 421 421
[3 - BouTIQUE | Annde 1 1 Ande2 | Avwe3 | Amndea | Anndes |
Prix unitaire moyen (en FRF) I 0 J ) I [ I ) I [) I
Chitre daftaires (1000 FFF) 0 0 0 0 0
[¢-GOLF | Annde 1 T Awie2 | Ande3 | Amded | Awdes |
Prix unitaire moyen (en FRF) l 0 l 0 l ) l ) 0

Chitire daftaires (1000 FRF) 0 0 0 0 [
[5 - DIVERS I Annde 1 1 Ande2 [ Anvve3s | Anves | Awwes |
Prx unitaire moyen (en FRF) | 12 ] 12 l 12 12 12
Chtire dfaftaires (1000 FRF) 175 194 214 253 253
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HYPOTHESES DE BASE : Colts d'exploitation

. Colits des Matiéres : en pourcentage des Chiffres d'affaires HT

de chaque département.
. Hébergement 6%
. Restauration/Bar 40%
. Petit déjeuner 40%
. Boissons Rest. 35%
. Boissons Bars 26%
. Tel/Telex 50%
. Blanchisserie 20%

. Frais généraux : en pourcentage du Chiffre d'affaires total

4* International (60 chambres)

Année 1 Année 2 Année 3

Entretien et réparation 3% 4% 5%
Promotion et action commerciale 3% 3% 3%
Frais de gestion 2% 2% 2%
Redevance/gestionnaire 3% 3% 3%
ImpOts et taxes 1% 1% 1%
Energie 4% 4% 5%
Dividendes : 10% Résultat net si positif

Interessement/gestionnaire

Dividends année "n" distribuée en "n+1"

10% EBE (Excédent Brut d'Exploitation)
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PREMIERE PARTIE : EVALUATION DE LA RENTABILITE INTRINSEQUE DU PROJET
Echéancler des investissements j
ANNEES 1 2 3 4 5 6 8 9 10
DESIGNATION (1000 FRF)
1. Frals d'établissement 1035
2. Terrains 890
3. Constructions 9244
4, Matériels et Equipements hotellers 675 236
5. Matériels de transport 300
6. Mobiliers 530 186
7. Aménagements, installations,VRD 16 893
8. Intéréts Intercalaires 5564
9. Divers 1007
10. FDRI 2500
]
T
la TOTAL ] IEED | | | 288 18s] { | T ]
[«2)
L]
[ Echéancier des amortissements j
|[RUBRIQUES ] [VALEURS[DUREE(ans)] 1 | 2 [ 3 [ & ] [ 6 [ 7 T 8 T 9 T 10 ]
1. Frais d'établissernent 1035 3 345 345 345
2. Constructions 9244 20 462 462 462 462 462 462 462 462 462 462
3. Matériels et Equipernents hoteliers 675 S 135 135 135 135 135
4. Matériels de transport 300 5 60 60 60 60 60
5. Mobiliers 530 10 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53
6. Aménagements, installations 16 893 20 845 845 845 845 845 845 845 845 845 845
[ TOTAL ] [ 28677 [ 1900] 1o00] 1s00] 18s5] 15s55] 13s0] 1360 13e0] 1360] 1360]
[ VALEURNETTE COMPTABLE | [ 28677 [ 26778] 24878 22978] 21423 19868] 20063] 18703] 17343] 15983] 14624

1035
231
675
300
265
4223

4* International (60 chambres)



4* International

| Schémas de financement ]

[RESSOURCES IMontant (1000FRF) | % |
Fonds Propre 15 455 40%
Emprunt 23183 60%

[TOTAL | 38638 ] 100% |

!
'
|[EMPLOIS ]
ANNEES Montant
DESIGNATION (1000 FRF)
1. Frais d'établissement 1035
2. Terrains 890
3. Constructions 9 244
4. Matériels et Equipements hoteliers 675
5. Matériels de transport 300
6. Mobiliers 530
7. Aménagements, installations 16 893
8. Intéréts intercalaires 5564 :
— 8. Divers 1 007
10. FDRI 2 500
[ TOTAL ) 38 638
_
¥
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[ AcTIVITE DU PROJET |

ANNEES] l 1 ‘ 2 I 3 ’ 4 5 6 7 8 ) 70
RUBRIQUES {1000 FRF) ] I
Hberement T6317| 7 6 9e8] 8211] 8211] 8211
CRectnoraten R . ] ‘3782 4245 5295 5 295 5 p0s
T feee Foay A1 4G3 548 34K [}
LT 304 350 i A 3
s 194 2 Rk Y v
T PR ‘ 0 0 2 0 0
A e ——-
{CHIFFRE D'AFFAIRES ] 1.038[5512 227] 114, 388] 5 14 728] 5514 728] d4.728] - 1472B] w14 728] . .14728
. Hébergement " 417 493; 493 493
. Reslauralion o 908] ~H1074] 01074 - 21074
. Petit déjeuncr 162 214 7 214 214
376 - g0y
- PRz ' se
SRl ; - s - .
; L 58 6% it B T - j__ :
[Coit des matieres premiéres 1837] 2061]  2296] 2692 2807 2807] _2807]  2807]  2807] 2807
ACHATSPRODUITS % 18,59% 18,67% 18,78% 1871% 19,06% 19,06% 19,08% 13,065 19,00% 13,064
ENTRETIENS ET REPARATION 296 442 611 611 611 611 611 611 611 611
ENERGIE . 395 486 592 651 716 716 716 716 716 716
Promotion et action commerciale 296 331 367 367 367 367 367 367 367 367
Frais divers de gestion 198 221 245 245 245 245 245 245 245 245
{CHARGES EXTERNES | [ 1186] 1479] 1815] 1874 1939] 1939]  1939] 1939]  1939] 1939
CHARGES EXTERNESPRODUTS % 12,00% 13,40% 14,848 13,02% 13,16% 13.16% 13164 12,165 13,16% 13,16
{CONSOMMATION INTERMEDIAIRE ] { 3023} 3540 4110]  4566]  avas|  a746]  4746] 4746 avas] 471k
[VALEUR AJOUTEE ] | 6 859] 7498] 8117] 9822 9982] 9ss2] 9ss2] 99s2[ 9se] 9382
YALEUR AJOUTEEPRODUITS % 69,41% 67,93% 66,384 B827% 67,78% 87,78% 62,75 67,78% b7, 78N 62,78
[tmpcis et taxes ] 99] 110] 122] 122] 122] 122] 122! 122] 122] 122
[IMPOTS ET TAXES ] [ a9] 110] 122] 122] 122] 122] IFEN 122] 122] 122
{cHasGE ou PERSCINEL 2138 2352] 2587 2 846 3130 3130 3130 1130 3 130! 3130
{Redevance/Gestionnaire 296 331 367 403 444 444 431! 444 a44] 334
[CHARGES DE PERSONNEL ] [ 2a35] 2683] 2954] 3249] as74] 3574  3sva] 3574 3574 3574
[EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT ] { 4225] 4704] 5041 6450 e28s 6285 6285 6285 6285 6285
EBEPRODUITS % 43,77% 42.62% 41.22% 43,83% 42.68% 0 0 0 0 Y}
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS - 1900 1900 1900 1555 1555 1555 1555 1555 1555 1555
CHARGES FINANCIERES 0 [} 0 0 0
[RESULTAT AVANT IMPOTS ] 2 425] 2804] 3141] ases] a7a1] avat] a7l a7si] a7 avm
RAIPRODUITS -~ 23,55% 2541% z5,69% 33.02% 32,12 3Z2,12% 32,10 37,12 BARFIN a2,
[mPoTs sURLES BENEFICES ] i | ] ] 414] 830 828] 1656 1 RS
|RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] [ 2 425] 2804] 3141 asss]  a7a1]  47a1]  ava] 473 a7 avs
|CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT | [ 4 325] 4704] s5041]  6450] e285]  e285]  e2es] 6285 6285] 6233
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Ec: ancler des flux avant financement

4* International (60 chambres)

ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
RUBRIQUES
RE__SOURCES
~ Capacité dautofinancement 4325] 4704 5041 6 450 6285 6285 6285 6285 6285 6285
Récupération BFR 2500
valeur nette comptable B 19 668
L
'zlﬁ TOTAL RESSOURCES | [ | 4325] 4 704] s5041]  e4a50]  6285] 6285] 6285 6285  6r8S 8631
£ Lois
R 1 [ zsoq] 1 [ | | | 1 | i
T Investissernents | [ 36138 o] o] o] 236] 186] 0 o] of of 3|
i TOTAL EMPLOIS ] [ 38 638] of o] of 236] 186] o] of of of o]
jor
‘[ _FLUXNET DE LIGUIDITES (R-E) | [T -38638] 4325] a704]  s0a1] 6214 6100]  6285] erm 62K3]
[ CUMUL FLUX NET DE LUQUIDITES | [ I A L I R o I R I R -~

* Détermination de la rentabilité du projet :

TAUX DE RENTABILITE INTRINSEQUE

—Délal de récupération :

6 ans
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fOEUXlEME PARTIE : EVALUATION DE LA SOLVABIUTE DU PROJET

Incldence du financement sur la CAF

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
{EXCEDENT BRUT D'EXPLOIT ] [ 4325] 4704]  5041]  6450] 6285] 6285 6285 ez28s|  e285]  6285)

" IDOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS 1900 1900 1900 1555 1555 1555 1555 1556 V555 1655
IntecpssamenyGestionniirg 43) a70 n0A (i) () [0 [T A [OR) o
CHARCGES FINANCIERE S e 2 782 ey 2 /IH2 2 640 230y hy 0"’l V70 140 aAn Hon
[RESULTAT AVANT IMPOTS ] { ~356] 22] ase] 2310] 2428] 2712] 3 030] 3385 3784 4230]
[MPOTS SUR LES BENEFCES ] [ 1 I 1 1 | 237] 530] 502]  1324]  1481]
[RESULTAT NET DE L'EXERCICE ] [ 36| 22]  a3ss]  2338] 2428] 2474] z2408] 2793] 2460]  27%0
[CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT ) { 1543] 1922] 2258]  as9a] 3983 4029 40s9]  4338] 4018 305

iEcho’anclor des flux aprés financement 1
ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
RUBRIQUES '
""" RESSOURCES
./"‘
-~ Apport personnel 15 455 1
- Emprunt 23 183
— | - capacité d'autofnancement 1543 1922 2259 9494 3043 4009 4054  434H 4015 a3
- Recuperaton BFA 2500
- Valeur neltte comptable 19 868
[ TOTAL RESSOURCES | EE voas] voiz] 2269] 3894 3okl a029] 4054] a3das] 26 38)] }
EMPLOIS
- BFR 2500
~ Invesissements ! 36 138 0 0 0 236 146 0 0 0 0
- Remboursement emprunt 1y 1885 211 2364 2648 2966 3322 3720
- « Remboursement amprunt n2 ¢ 0 0 0 0 0 0
w dividendes 0 ? 36 234 241 247 250 27%
| TOTAL EMPLOIS | N of of vus7| 20e3] 27ea] 2] 3213 3s72]  4o00]
[ FLUXNET DE LIQUIDITES (R-E) | [ of 1543]  1322] a7 151 1199 1138 gay]  776] 22383
{___CUMUL FLUX NET DE UQUIDITES | | o 1543] 3466]  3837] 5048] 6547] 7686]  ms27] 9303 3'686]
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4* International (60 chambres)

SEUIL DE RENTABILITE

f ANNEES L 1 2 3 l 4 i 5 .6 l 7 l 8 S 10
JUBRIQUES
[CHIFFRE D'AFFAIRES ] [ o887 11038] 12227]  14388] 14728 14728] 14728]  14728] 1a7es]  14728]
% [ 100,00%]  100,00%]100,00%] 100,00%] 100,00%] 100,00%] 100,00%] 100,00%] 100,00%] 100,00%]
 CHARGES VARIABLES ] | 3122] 3650]  4233] 4688] 4868] 4868] 4868] 4868]  48s8] 4868]
% [ sisew]  3307%| 3462%] s258%] 3305%] 33.05%] 3305%] 33.05%] 33.05%] 33,05%)
MARGE SUR CHARGES VARIABLES [ 6760] 7as7]  799s]  9eoo]  o9seo]  oseo]  ose0]  omeo]  osso]  osso]
% [ esa1%]  6s93%] 65.38%] 67.42%] 6695%] e695%| 6695%| 66.95%] 66.95%] 6695%]
_CHARGES FIXES ] [ 7116] 73e5]  7eas|  7sso]  7as2]  7ass|  7ae0o]  voer]  vaco]  7110]
% [ 72.02%] 66.73%] 62.45%| 51,16%] 5046%] 50.14%| 4998%[ 47.98%| 5025%] 48.27%]
RESULTAT [ -as6] 22] 359] 2339] 2428]  2474] 2499] 2793 24s0] 2750]
% [ -361%] 020%] 293%[ 1626%| 16,49%] 16.80%] 1697%] 18.96%] 16,70%| 18,67%]
SEUIL DE RENTABILITE (en Fmg) | [ 10403] 11004]  tie79]  10917]  11101]  11032] 10995  t10556]  11054]  10620]
[MARGE DE SECURITE | { —521] 34] 549] 3470] 3627] 3696] 3733] 4172]  3674] 4108]
INDICE DE SECURITE | [ -527%] 030%] 449%] 24,12%] 2463%[ 25.10%] 2535%[ 28.33%| 2495%] 27.8%%]

.Rentabilité des fonds propres

ANNEES 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
(Rubriques

Tronds Propre 15 455
Dividendes 0 2 35 234 243 247 250 279 0

Trésorerie annuelle 1543 1922 371 1511 1199 1138 841 776 22 383 0
" [Flux actualisés -15 455 1543 1922 374 1547 1433 1381 1088 1026] 22662 0

Rentabilité des fonds propres %)
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FrABLEAU D'AMORTISSEMENT OU PRET

g;vsroTn tolal de financeme 23 183]
T

{PRUNT N° 1 (Etangel 23183]

Période de différé (ans)

ux intérédt N g
1ontant & rembourser 23 183
Durde du prdt (ans) | 10
" yde remboursemnents ; 8
fontant de I'échéance ; 4 667
. Montant det Itérbl Capital Aemboursement  JCapital
CNORNCOD 1,0 1 eance remboursé | cumule restant ¢
0 23 183
[ a8 23183
2 2782 23183
; 3 4667 2782 1885 1885 21298
f 4 4667 2 556 2111 3996 19 187
5 4667 2302 2364 6360 16 823
6 4667 2019 2648 9008 14175
7 4667 1701 2966 11974 11209
8 4667 1345 3322 15296 7887
9 4667 946 3720 19016 4167
10 4667 500 4167 23183 0
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| CHARGES DE PERSONNEL |

Hypotheses de calcul (1000 FRF):

4™ International

Salaire mensuel d'un cadre expatrie 30

Salairemensue! d'un cadre national 1.5

Salaire mensuel d'un agent de maitrise 0,5

Salalre mensuel d'un agent d'execution 0,25 -

FONCTIONS EFFECTIF]T SALAIRE CHARGES TOTAL TOTAL

MENSUEL JPATRONALES | MENSUEL ] ANNUEL

Gérant (expatrié) 3 90 16 106 1274

Cadres locaux . 6 9 2 11 127

Agents de maitrise 52 ~ 26 5 31 368

Agents d'execution 104 26 5 31 268
TOTAL 165 151 27 173 2 137
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47 international (60 chambres)

BALANCE DE DEVISES (1000 FRF)

Teubrques l 0 l 1 l 2| s ] « | s !

A - RESSOURCES [ 23183,08] asa7.88] sosa2| sssese| esess] ese9.16]

—— -y
~ Apports en numeraire

~ Emprunts 23183
L Racetles on dovise 4 348 5053 5 559 6 569 6569
| -EMPLOIS 17 23183 2377 2su] asas[ soar]  sssy]
Investissements en devise 23183
-+ Dépenses en devise 2377 2511 2652 2890 2959
{ Remboursement dremprunt 1885  2111] 2364
Y Dlvidencien 0 2 36 234
SOLDE ol 2171 2542 1019 1533 1012
CUMUL 0 21711 4714 5733 7266 8 278

[
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4° International (60 chambres)

Indicateurs du projet (1000 FRE)

Moolant des lnvestissoments: 38634

= doul inmob{llsativns 3138

''''' - Fonds de roulement 2500
Chiffre d'affalres en sonée de crolsidre: a7 )

TRI avec valeur résiduclie 12%

TR des Fonds propre 11%

Test de sensihilité

1. Varistionen % du CA

Varistion du CA 5% 10% ~340 %
TRY aves valeur résiduclle ) 8% 15% 0%
TR des Funds propre 46% 17% -12%

2. Vuriation en % des Inv.

Yartation des investisscments -70% -20% 10%
TRI avec valeur résiduclle 8% 15% 11%
TR des Fonds propre 4% 17% 9%

3« Yaristion autres receties

Variation des autres recetics 230% 40% ~10%
TRI avee valeur ésiducle 2% 15% 11%
TR det Fands proapre 45 % 17 $0 %

4.Vaviation ca % du teux d'occupation (Tw)

Yaristion du taux d'occupation 46% 10 % ~30%
TRI avec vuleur résiducile 28% 15% 2%
‘I'R des Fonds propre 48% 18% 1%

8. Yariation en % du Prix des chambies (I'u)

Vadiation du Prix des chambies (I'u) 100% ~20%
TRI avec valeur résiduclic 28% 15%
TR des Fonds propre 45% 17%

6 .Yuiation en % dos taux d'intééts (1)

Tuux d'iniéret 28,K1% 18.0K1% 12,0%
TR} avee valeur résiduclic 1% 1% 12%
TR des Fonds propiv A% 6% 1%
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AUTRE HYPOTHESE

Pour le cas de I'HoOtel de Luxe d'Ampoahana, une hypothése de calcul a 200

chambres a été faite.

Avec les mémes parametres de calcul que I'hypothése a 60 chambres, on peut

résumer comme suit les résultats de calcul :

- coUlt des investissements : 104 117 K FRF
dont Fonds de roulement initial : 2500 KFRF

- Chiffre d'affaires en année de croisiére : 36 15683 K FRF

- Taux de rentabilité intrinséque du projet : 17 %

- Taux de rentabilité des fonds propres ; 22 %

Ce résultat montre que le passage de la capacité de 60 a 200 chambres ne fait que

renforcer la rentabilité et la solvabilité du projet.

Ce qui confirme par ailleurs la potentialité du site en matiére touristique.
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Indicateurs du projet (1000 FRID

4° International (200 chambres)

Moatant des (nvestssements: 104117
~ dont immobilisations 101617
~ Fonds de roulement 2500
Chiffre d'affalves en anode de crulsiere: . 36 153 -
TR avee valeur pésiduclie 17%
TR des Fonds propre 21%
Test de sensibilité
1. Varistivn en % du CA
Varlation du CA 35% ~8% ~-18% 60 %
TRI avec valeur résiduelle W% 15% 12% 0%
TR des Fonds propre 45% 17% 11 % ~12%
2. Yeristion en % des lnv.
Variation des investissements -55% -40% 25% 40%
TRI svec valeur résiduclle 29% 27% 14% 12%
TR des Fonds propre 48 % 41 % 15% 12%
3= Variaion aures recet(es
Varlatiun des autpes rocettes 200 % -6 % -99 %
TRJ avee valeur résiduclie 27% 15% 12%
TR des Fonds prapre 44 %o 8% 12%
4.Variationen % du taux d'occupation (Ta)
Variation du taux d’occu pation 27% ~T% ~14% -30%
TRI avec valeur résiduciie 28% S 15% 12% 5%
|TR des Fonds propre 48 % 17% 11% 1%
5. Variation en % du vix des chambres (Pu)
Varintion du Prix des chambres (u) 60 % -15% -30%
TRI avec valeur résiductle 8% 15% 12%
TR des Fands propre 45% 17% 1%
§ Varistivn eg % des taux d'intéréts (J)
Tuux d'intérét 28,00% 15,00% 12,(K1% 10,00 %
TRI avee valeur résiduelle 12% 16% 17% 18%
TR des Fonds propre 6% 171% 22% 26%

- 207 -



CONCLUSION GENERALE

L'objectif de cette étude a été de proposer aux investisseurs une série de projet

d'investissement respectant les nouvelles normes internationales et les avantages

architecturaux locaux.

L'étude technique montre que les sites potentiels existent et couvrent les diverses

facettes du produit marketing en matiére touristique (découverte, écolodge, balnéaire et

urbain a différentes gammes).

Les études financiéres ont été basées sur des projets bien ciblés, a des sites bien

definis, ils peuvent servir de guide de référence par ['investisseur.

Toutefois, les résultats de cette étude montrent :

L'importance du taux d'intérét dont I'impact sur la rentabilité du projet est

essentiel : Cas des écolodges et découvertes

L'importance de la prestation : Restauration/Bar pour les Balnéaires et les
écolodges/découverte car il conditionne la rentabilité du projet; le promoteur a
intérét a travailler sur le systéme demi-pension ou pension compléte comme il

existe dans d'autres pays comme ['lle Maurice pour les touristes internationaux.

Les prix des chambres, calculés sur la base actuelle de Janvier 1996, qui

pourraient évoluer a la hausse,

Les projets étant d'exportation, donnent une rentabilité économique assez
normale. Par conséquent, ils sont trés sensibles a la variation du franc malagasy,
qui compte tenu de la situation politique actuelle ne peut que dévaluer durant les

deux prochaines années.
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