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I. EVALGATIO~ FINA.i'-;CIERE DES PROJETS A REALISER DANS LES 

20 PROCHAINES ANNEES 

Note preliminaire 

Nous avions l'intention au debut de la m1ss1on d'analyser chaque projet 

par la methode du cash flow qui permet de mesurer les avantages et les couts 

financiers pour chJcune des annees de la vie du projet. On aurait pr1s en 

compte les nouveaux projets a realiser c'est-a-dir£ : 

Dans la region d'Alger 

a) la rationalisation des 3 unites existantes 

b) la creation d'un atelier entretien - reparation centrale qu1 

pourra servir en meme temps de base de formation en usine rlu personnel qu1 

sera utilise pour les nouvelles unites. 

Ailleurs : 

a) une unite de fabrication de produits phannaceutiques appelee le 

projet "ROUIBA" 

b) plusieurs unites l'e fabricadon de prorluits pharmaceutiques, modula5res 

et polyvalentes du type qui a ete con~u par la presente mission ONUDI et dont 

l'emplacement est choisi ~n fonction des besoins generaux de developpement et 

ceux de l'industrie pharmaceutique en particulier 

c) d'une unite de synth~se de produits chimiques avec son centre de 

developpement 

d) d'un centre de biotechnologie a Medea 

e) d'une unite vet4rinaire 

f) de logements etc. 

Chaque projet aurait ete presente sur ~n diagratmne general montrant 

l'epoque de sa realisation, le montant des investissements necessaires, ainsi 

que la sequence des cash flow annuels degages. 

Nous n'avons pas l'intentio~ d'an~lyser en detail le grand projet de 

fabrication d 1 a11tibiotiques de Medea, car il est deja en grande partie realise. 
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Nous en aur1ons seulement repris la production afin de l'inclure dans le plan 

general de l'industrie pharmaceutique algerienne. Arrive a la fin de la 

m1ss1on sur place, Ci) nous nous soI1DI1es rendus compte qu'il n'etait pas possible 

de disposer en temps utile des donnees indispensables pour achever ce projet. 

Pour la modernisation des unites existantes, nous ne disposons d'aucune 

donnee chiffree a part celle du cout moyen de l'amenagement des 3 usines 
2 

(environ 3 000 DA/m ). 

Pour la creation d 'un atelier d I ent_retien/reparation, aucune donnee 

chiffree n'a ete COIIDiluniquee a temps pour en estimer le COUt. 

Pour le projet "ROl:IBA" nous disposons de deux series de chiffres carac­

teristiques de projet, l'une de debut de 1984, l'autre'de premier trimestre 

1985, les 2 series etant sensiblement differer~es l'une de l'autre. Nous 

avons commence un travail d'adaptation de ce projet mais colllIOe une option 

vient d'etre prise en faveur de la realisation, nous avons craint d'inter­

ferer avec celle-ci qui a deja etP retarcee a plusieurs reprises et nous, nous 

en SOIIDiles tcnus a une comparaison des deux projets. (Voir tableau ci-apres, 

page 4). 

Nous ne disposons pas non plus de donnees chiffrees sur le lab0ratoire de 

rec~erche et de developpement. 

Nous nous sommes des lors concentre sur l'Unite Modulaire Polyvalente 

(en a~rege U.M.) et a partir de donnees preliminaires sur le cout d'inves­

tissement et le programme de production 1990, nous aurons pu reconstituer une 

analyse financiere synthetique de ce projet. Celle-ci est exposee so~s le 

paragraphe (A) qui constitue l'essentiel du chapitre II. 

Le cout total de la realisation des logements a ete examine en paragraphe 

(B) qui est d'ailleurs tres court. Le chapitre se poursuit par !'analyse de 

sensibilite du projet {C), par le calcul de criteres de rentabilite (D) et se 

cloture par la presentation des cash flows de l'ensem!Jle des projets. 



~~--~~~~--~--------------

Comparot~fon des couf.s d'inve.sfi.ssemenfs projef ~Rouibo I 
/000 DA/ -

FICHE TtCHNIO.UE Rf.EVALUATION A PRES NEOOCIA T!ON 

JANVIER 1984 fe SEM£.5TRE f(NJ~ 

uEPENSES PRELIMINAIRES % INVEST/SSEMENTS JOODD AUTRES 
TOTAL Fra1.j de fe etob/1ssemenf 2J.DDQ_ __ FIXES /'10NTAUT NON CDHPRIS - - --------- 1--------·--- --- - - -· 

Formofwn f600D ----~(}% ff 70() 5DDD ffj 700 
--··--- ------------~-----

!nferefs mtercala1reJ 50370 70260 702150 -·--- --------- ----------
/NVE.ST.'SSEHENTS FIXES 

Ter:·am +DOD 4000 4 (JJO ---- ---- - ---- -
Creation de chanf1er 2.2,0 "o 9900 ggoo 

-
Oeme cwil 35000 ---- ----- .. - - ~-

VRIJ mfra~fruci<urej 83.625 f5,2% 6~400 68.4{]D 
- ------ --------- ---

lnfrll..;frucfures envtr 21200 . 
Equip soc + logemenfs __ f 425 --- -

Baf~rnenfs 46.DDD f7 % '16.500 76. 500 
-----,- -- --- - ----- - ---- ---- ------>----- ----

f.4u_1 r ::me,-,f M,5% f~5 700 
--- - - -------

____ p_e producf1~n 720()() 
---- .... -- --

f1obif1er fD. 000 ---- -

Hroif s J!e <!_ouan!JA_tq~e_~_ JZODO ~ 

--------- -- . 

Stock outll .;oooo f7f ~OO f(J4g50 
----·----- ~--- - ------

11aferiel roulanf fZOOO ---- -·- ·-· 

f'''ionfage -- ~PJ3_uQ_ ____ __ ... . ... ----- 6,5% 
-----· 

2g2~0 
I• ... ----- ,..____ ___ --- ------- - -- >---·· 

.__ Trar..Jporf ef divers - C, f/o 9450 Blif.50 -- -- -----

Eno1:-1eerino JfOOO 
--· 

33000 
·>---

Knew how 2000 f 2 % 54000 54000 
to-------------------- --- --- ---- ------ 1..-------· ----- ------- -- ---------- ---------- -- ·--- -- ---
_ i.5§.0l.s ~f!!.f!l..fJUeJ 42000 45% 20.250 20250 ---- ---- -- ----·· ----------- ~- ,, __ - - -- - ------------ ... --- --
_ A~!~Y..~~-~hm~qu r1e'!'_arrage_ ~ _ _it} 5Jl0 -'1-'% f4.135D 14,850 

---------- -----·-··------ -- - -- ··-- -· --- ------- - --- --------- ~----- --·-

Auf,"es (ef!U_r arrondtr / O,f% 450 450 
---·--- - - .. - - - -- . .. . . .. 

TOTAL 468.000 f00% 450000 fOB.280 559.280 

\JI 
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A. L'Unite Modulaire Polyvalente de formulatiou de produits 

pharmaceutiques 

L'analyse financiere de ce projet est realisee en 5 comptes 

Compte no Production et ventes 

Compte no 2 Depenses d'exploitation 

Compte no 3 Investissements 

Corapte no 4 Amortissements 

Compte no 5 Compte previsionnel integre 

qui sont suffisamment clairs pour se passer de longs commentaires. 

1. Compte n° 1 - Prcduction et ventes 

Le programme de production de l'U.M. a ete concu de maniere a completer, 

la productiou des autres unites existantes. (Biotic, El Harr~ch et Pharmal). 

Pour la facilite nous avons conserve _!!l gamme de produits adoptee sur toute 

la duree de vie du projet. Mais coIIII'.le l'usine est polyvalente elle sera en 

mesure d'en produire bien d'autres. La tache de la dir2ction sera de definir 

pour chaque annee le programme le plus avantageux. 

Les prix utilises sont ceux qui nous ont ete communiques. Jl s'agit de 

prix de certains produits bloques depuis plus de 6 ans. Ces prix sont extre­

mement bas et on pourrait facilement les augmenter. Vu l'infjnite des possi­

bilites d'adopter d'autres prix nous avons prefere faire tnus les calculs de 

base sur les prix les plus bas. Le volume de production a ete adcpte au rythme 

de ~ontee en cadence de l'usine. Ce rythme est rapide (lre annee : 6C %, 

2e annee : 80 7., 3e annee : 100 % de la capacite effective de l'equipement 

egale a 80 7. de la capacite theorique) et la 2e equipe est introduite des la 

3e annee. Nous pensons que s'il n'est pas impossible, cet objectif sera 

neanmoins difficile a atteindre. 

On a adopte le principe suivant 

Production cedee = Production 1ealisee Y 0,46 

ce qui reflete la constitution d'un stock de produits finis, operation 

couramment realise2. 



Unifi modulaire Compta N- f 
Tablt!flu gimrot tte la production et ties vente.s 

' VENTES CAPAC/TE o'uv PRIJ< PAR PRODUITS UNITES I EO.UIPE V£NDUES UV DA. 
f EGUIPES 

f0 6 DA 
f. 2 J ·I. 5. 6 

Compr1mes a 250 g pc f06 750,0 25,00 ~08 f0~07 
--

Oelules 0,26 g pc. f06 225,0 7,00 ,11,77 26,Jg 

Pot.Jares us exferne pc. f06 1,5 f,40 JJ)5 5,53 
--

Supposifo1res 2,86 pc 106 .30D 2,88 ,,(, f7 12,Df 
---·------ ---------- - ' 

Pommodes tubes de 15g pc f06 f2,D ff, 72 f,05 f2,30 

Sirops flacons 150ml /X f06 ~o 5,86 3il2 18,213 
·- ------~· 

Solutions us e.iderne pc f06 8,0 5,86 J,f 2 flJ,28 _, 

Soluftons us tnferne pc f06 6,0 5,tJ6 f,00 5,86' 

TOTAL tJ~5' 2oao5 

PROORESS/ON DES VEN TES 
, 

ANNE.ES f 2 " 4 ' Producf:on 0,60 OlJO f,22 "5g f,?J 
-- ---- ---·- -

!11/hon" DA f. 120,65 IZ[Ji.JB !60,52 244,tJO 3f9,D3 U-7,!2 • Rythme de cro1s1ere 
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2. Compte n° 2 - Depenses d'exploitation 

Les depenses d'exploitation sont reparties en trois variables et en trois 

fixes et calculees sur la base de la production d'une equipe a 100 i. de sa 

capacite. On en deduit les depenses pour la periode de demarrage et pour 

l'ir.troduction de la 2e equipe. 

Les montants adaptes resultant souvent d'estimations dont les details 

figurent sur les comptes annexes au compte n° 2: 2.2.1 Matieres premieres 

et inputs, 2.1.2 Utilites etc. 

La precision de l'estimation realisee est la meilleure possible vu les 

difficultes de collecte de renseignements chiffres. 

Ces montants ne peuvent pas etre exacts, mais approches. 

Detail du compte n° 2 

2.1.1 ~tieres premieres et intrants 

(000 DA) 

An nee de croisiere Annees de demarra3e 
100 % 1 equipe 

en en 
Libelles devises Loe aux Total devises Loe aux Total 

Matiere A 

Principes actif s 65 559 65 559 

Matiere B 

Excipients generaux 6 489 500 6 989 

Matiere c 
Articles de 
conditionnement 23 049 16 383 39 432 

Total des 
matieres 
premieres et 
inputf:. 95 097 16 883 111 980 



Unitti modulairs 

Compfe N• 2. tJeperue3 d' tJXploifation 

AN NEES 
i.APACITE NORMALE 1• f f!Jt/llipe f fOtAPE f 2 J .tf. ~ 6 

f,7·2t(/Uipl!J f 0,6 o,~ 1,22 t5tJ f,7 f,7 

FRAIS VARIABLES 

!ff Mafieres premieres et inputs flf.fMO tJl MtJ t396tJ4 1J6.6f 6 f 74.(Mg f90.!J66 --- ----· 
2f 2 utilifes off1,.3 24~~ .)2g 50!,8 84!,6 6g!),2 

Ta.xes d1verses /estim I f.000 60D 800 f220 l.[160 f.700 
-- --

2.fJ Tran"/)Ort par soc1ete 2!1atJ f74,5 2,32,6 .354;/J 45J7 4g4,3 

~rvtCP J e xterieurs /f ran.Jporf / 6()() J(l) 4(l) 610 7M t35D 
:> 

TIJTAL FRAIJ VARIABLES (f4.f82J M.~OQJ 9f.~4~ IJ9.J02,~ f'!8fl+,J f9.f.J09,~ f04.f09,5 
--~--------~--- -----

FRA/S FIXE.J 

Fro1°J generaux dadmin~ 5J'o ca. f 8.584,B 16.5M,6 

lmpt3ts et taxes f1,xes e._e:tim. 2.000 2.000 

tmpot Jur m o. tl% 469,6 +59.6 -t6g,6 T8f,4 78f,4 78f,4 

22f oepenses d 'entretien Jf.U.2,5 4.5-f.2,6 -1.~I~ f tlL5!},2 6.385,J 7827,4 

222 Primes da,j.J:.'rance 2512 2.612 
-

!1ain - d 'c· 'JVrt! /' ll'tir c nap 8 / f tJ72"12 f tJ.727,2 f 11727,2 27.609,6 27.60Q,6 

Frais de recherche f% ca J.466 3.466 

TOTAL DES FRAIS FIXES 4tJ.27f, g 4tJ.27f, g 57.150,7 t;-g,fg2,~ ~9.JM,U 60.76f -

tJef)ens& fofole3 d'exploif. ffB.781,2 fJ96f7,5 fg7.05J3 2J7.J17,f 25Y28,4 2M:470,5 

.& 
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Annexe au compte n° 2 

2.1.1 A. Determination du cout des principes actifs 

Dans l'industrie pharmaceutique, si la gamme des produits est 

tres variee et tres etendue, on admet generalement que le cout d~s 

matieres premieres est egal a la moitie du cout de fabrication. 

Co!Illile le cout de la main-d'oeu,re est relativement bas en 

Algerie, on peut admettre que le cout des rnatieres premieres (principes 

actifs + excipients generaux) represente 55 % du cout de fabrication. 

Les calculs ci-apres montrent que le cout des principes actifs 

est egal a environ 65 millions de DA pour 68 millions d'U.V. produites. 

Cout de fabrication - Unite modulaire (1 equipe) 

Hatieres l Excipients generaux 
premieres Principes actif s 

Articles de conditionnement 

MO directe de production 

Utilites 

Entretien 3,5 valeur 

(x 000 DA) 

6 989 } x 

39 432 ' 
11 359,2 

411, 3 

equipement 8 155 

Services exterieurs p.m. 

Cout de fabrication 100 % 

x + 6 989 59 357,5 

55 45 

x = 55 x 59 357,5 - 45 x 6 989 
65 559 000 DA 

45 

Le cout de fabrication est egal a 131 905 ~JJ DA 

(voir B ci-apres) 

55 % 

45 % 
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Annexe au compte n° 2 

2.1.1 B. Determination du cout des excipients gen£raux 

La consolidation generale des excipients generaux a ete dressee 

pour 120 millions d'U.V. a !'horizon 1990. 

Le cout unitaire de chacun (coGt rendu usine) a ete releve 

aup~es des usines existantes de la SAIDAL. 11 s'agit d'un cout hors taxes 

pour les produits lmportes (exoneration fiscale) et d'un cout t.t.c. 

pour les produits d'origine locale. 

Appliques a la list~ des excipients pour 1990 on obtient un 

total general d'environ 12 333 OCO DA pour 120 millions d'U.V. soit pour 

!'unite modulaire de 68 millions d'U.V. 

12 333 000 DA x 68 M.U.V. ~ 6 989 
OOO DA 

120 M. U.V. 

pour une production d une equipe. 

2.1.1 C. Determination du cout des articles de conditionnement 

Les besoins en articles de conditionnement ont ete calcules sur 

la base du prograim11e de production et de ventes (voir cc~pte n° 1) et 

evalues grace aux prix uniLaires collectes aupres des usines existantes 

(surtout El-Harrach). 

Voir le table3u ci-apres. 
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Calcul des articles de conditionnement Ero jet U.M. 

Besoins annuels 

PVC ~c;uleau blister 

PVC 

Complexe alu 

Flacons poudreurs 
( 100 - 200 ml) -
plastique 

Flacons poudreurs 
(100 - 200) -
verre 

Flacons gelules -
verre 

Flacons 
(5 ml) - plastique 

Flacons 
(5 ml) - verre 

Tubes aluminium 

Etiquettes 

Prospectus 

Etuis 

Cartons d'ernballage 

Rub an adhesif 

Total 

dont importe 

local 

( 1. 2quipe) 

Pour 
120 M. u.v. 

500 T 

50 T 

80 T 

Prix 
Pour unitaire 
68 M. u.v. en DA/PC 

283,33T 13' 11 

28,33T 12,87 

45,3JT 31,60 

1,5 M 0,5 

6 M 

7,5 M 0,6 

0,2 

6-
' 

M 0,4 

12 M 0,31 

68 M 0,012 

68 M 0,030 

68 M 0' 14 

1, 76M 2,43 

11 7 ODO M 14,40 

Mont ant 
1 000 DA 

3 714 

365 

432 

750 

6 000 

4 500 

2 400 

3 720 

8i6 

2 040 

9 250 

4 277 

168 

39 432 

23 049 

16 383 

Note les gelules ont ete reprises clans les excipients generaux 

Local (L) 
Irnporte (I) 

I 

I 

I 

I 

I 

I 

I 

I 

I 

L 

L 

L 

L 

r 

·' 

I 

L 
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Detail du compte n° 2 

2.1.2 Utilites 

Annee de croisiere 

Libelles 

1. Eau potable 

80 ml/. x 220 J x 0,6 DA/m3 
JOUr 

EaL• industrielle 

200 ml/. x 220 .1 x 0,4/rn3 
jOUr 

2. Electricite 

Climatisation (i) 

2 000 kw x 84/. x JOt:r 
x 220 .J x o, 1 DA 

par kwh 

Machines equipement 

80 ks x 7h/. x 220 j x 0,1 
J 

3. Combustibles 

Gaz : 123,14 N ml/ x 8 h x 

220 jours x 0, 05 !JA/_J ml 
!. 

(Vapeur) 

(Chauffage) (i) 

Autres 

Vapeur = 2 T/h 

1 160 000 kcal /h 

123,14 N m3 gaz a 
9 420 kcal/ml 

Total 

(i) necessaire 

DA/kwh 

100 % 1 equi;ie 

10,6 10,6 

17,6 17,6 

352 

12,3 

10,8 10,8 

8 8 

411 '3 411, 3 

Annees de demarrage 

en 
devises Locaux Total 
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Annexe au compte n° 2 

2.1.3 Transports 

Cout du carburant et des lubrifiants pour les vehicules (amortisse­

ment, cntretien, ~hauffeurs sont comptes ailleurs) 

Voitures : 

5 x 40 000 km/an x 12 1/100 km x 2,6 DA 

+ 5% lubrifiants 

Carnionnettes : 

5 x 60 000 km/an x 14 1/100 km x 0,6 DA= 

+ 5 % lubrifiants 

Cardons : 

8 x 80 000 km/an x 24 1/100 km x 0,6 DA= 

+ 20 % lubrifiants (Diesel) 

2.2.1 Frais d'entretien et de reparations 

Annees 

a la fin 1 '5 % du moni:ant 
a 3 2 % du montant 

DA 

62 400 

3 120 

109 200 

5 460 

92 160 

18 432 

65 520 

114 660 

110 592 

290 772 

494 3~2 

d'inve3tissements en batiments 

d'investissements en machines 
et equipements 

4 a s 3 % 
6 et plus 4 % 

et 2 2 % du montant d'investissements en vehicules 
3 a la fin 6 base 6 % 

... 
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Annexe au compte n° 2 

Calcul du montant d'entretien et de reparations (000 DA) 

~ le 2e 3e 4e Se 6e 
~ 

Types 

Batiments 1 552,5 

(103 500) 

Equipement 2 884,2 2 884,2 2 884,2 4 326,3 4 326,3 5 768,4 ----) 
(144 210) 

Vehicules 105,8 105,8 317,4 317,4 317,4 317,4 ~ 
(5 290) 

Vehicules 
2 equipes 63 63 189,1 189, 1 ~ 
(3 151) 

Total 4 542,5 4 542,5 4 817,1 6 259,2 6 385,3 7 827,4 

Annexe au compte n° 2 

2.2.2 Primes d'assurances 

Nous avons adopte un taux moyen de 8 % (8 pour mille) 

sur les batiments 

sur l'equipement 

sur le stock de matiere 

Frais _seneraux 

103,5 millions DA 

149,5 millions DA 

~millions DA 

314 x 8 7. = 2 512 000 DA/an 

Sont estirues a 8 % des ventes au prix sortie usine pour une equipe. 

Ce montant comprend la participation au fonctionnement de la Direction 

generale a Medea. 
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3. Compte n° 3 - Investissements 

Pour ce qui concerne les batiments et les equipements, les investissements 

ont ete calcules sur la base des estimations globales et provisoires des experti 

en engineering pour chaque type de batiment. 

Au compte n° 3.1 nous avons ventile ces estimations globales en couts, en 

batiments, genie civil et en couts en equipement. 

On notera la part tres importante du cout du batiment qui resulte des pr1x 

actuellement pratiques par les entreprises algeriennes. 

Nous avons en outre estime au plus juste les autres postes. 

A partir du compte nn 3.1 nous avons dresse le compte n° 3 en repartissant 

les depenses d'investissement fixes dans le temps (epoque du paiement combine 

avec le rythme de la realisation) et en completant les autrcs postes (Fonds de 

roulement, formation a l'etcanger, assistance technique). Nous avons adopte 

une duree de realisation de 4 ans qui est celle rencontree en pratique. 

Au tableau 3.2 nous avons reparti les depenses d'investissement en devises 

et en monnaie locale et determine le mode de financement en fonction de la 

nature de l'investissement. 

Les calculs financiers pour les financements exterieurs et interieurs 

figurant sur les tableaux 3.3.1 et 3.3.2 ont permis de calculer les interets 

intercalaires introduits au compte n° 3. 

Nous repetons ce qui a ete dit ailleurs : ces calculs ne sont pas les seuls 

possibles mais ils sont vraisemblables et donnent un ordre de grandeur satis­

faisant Conforme a !'experience internationale. 



Unite modulaire Compte N° .J. ln~4fis.sem6nfs fotaux 

TOTAL -J -2 -f 0 ' 2 J "f ~ 
, 

DEPENSE.5 PRELIMINAIR£S 

r:ra1s de fe efabkssement 5f1XJ fi.JD f 500 f 5()() f 500 

Etudes 2WD 500 f ~00 
-

Formafton a l'etranger 2fJff f fi84,5 tJ26,5 
, 

88M,8 ~ 7tJ6,2 3048,6 Formaflan en Algerte 
/ A . . 

lnterets mtercalatres f~fM tJ94 f ~!J!) 4 ff4 767" 

TOTAL JZMJ.~ f~~ 44gg 6~f4 f6 6'1tJ,7 J8i5,f 

INVEST! 5SE!1ENT FIXES 

Terrain 5na a 50DA/m2 2500 25(X) 
~ 

BOftff7ents, genie civil 79552 f 5 [1J] ftJ fXJO f8(JJJ 2tJ552 -·-J 

VRD 2394.8 f5(J)O 4[J)D f (JX) .3~ 

/nfrastucfures /eau, ~elect/ f7872 5{U) f2t!l2 

Equipement fot162tJ 
1~71> O:J7o 

f62{J4 J233.f 
----- --- -- ---- -------

Es.sai.s techniques f77f0 17710 

Vehicules fe equip 52!TJ 6 2{}() 

ceequip .3 f5f J f~f 

A.1Si.Jfance ftdl. au dimorra(Jt! f OfJfJ 1056 

Autre 53f0 f '1'70 , 770 , 770 

TOTAL 285016 32600 22f1JO 402114 f6070n,- 2tJ25 f i!O 492f 
-- I------

Fond:J de roulemenf f2'1267,8 5gBgQ? 14 {!12,7 26202,2 f t37f5,t3 7 486,4 
-----

--- --

lnvt$fisstmenfs totaux 42-1.6U,6 J4.J9' ~l!f9f!_ ~~=-'-~ f~JM,7 
~---~ -- - -- ----

62.715,7 20.617,~ Jf.f!J,2 f6.71~8 7.486,• 



Unite motlulaire 

ANNEES 

Service emprunls cmfroctes 1nteref 

Pendant ta penOde lnvesti Prmcipal 

l 
wveaux emprunfs 6fns14onJ 100.000 

6% lnteret 

Prmc1pal 

67. 5ans ~4an3 I 60.000 

f26 . .JJIJIJOO DA pour renouvellofT18111 

/f R ochefeur .9%-6am surM'1 f07.J55 

tnteref 

Compts prev1s1onnsl integri -ca/cul des amprunts 

f 2 " I • I ~ I 6 I 7 I " I c I fO I ff I f2 I fJ I ~~ I f5 I f6 

5.D5tJ 4!J7B -4.77J 4.6(]{) 4.fUi .IDL:- JIJ50 884 2126 f.64~ I fJ5J I 7.fB I ,;05 I f20 

J!J92 6.f!}J d51tJ IJ.fg7 f7.207 17.7,Zf,- ltl.548 f7.Dll f7.470 f 7.95 f 11+.0!Jl 112.Mll I fll/08 I ~~ 

I 61JDD I tJD(JJ I fjf)OD I 6[J()[) I 6DOO 5.fj9,IJ 4.22tJ .J262 ?.,2.37 I f15 f 

I - I - I ~ I - I f.(336 ,~,96. - f6.f08 f?.074 ftJ[Jgg . fgf~5 

2962 22{)4. f.567 806 - JD(][] ~DO J.600 JliOO $JOi-
--

1(¥)44, - ff.2fi2 fL96D 12.D77 fJ.4~ 
-

·-CJ) 

{]fj02 I ~78 I 097t3 I 5.~52 I J.78!) I W77 

14.269 I f5554 I 1695-t 1 IMtJD lftlf43 l2f055 Prtnc1pal 
~-t-~-+-~-+~--1~~+-----+--~--4-~~..-~+--~-+-~-~~~~~-+--~-+-~--4~~~---.t 

'R f1nqnc1'er 127.-tions .JU> 6x( ftJ.()4.5 4.fJDIJ 

TOTAUX /nf8r8t 

j I tnterBt 1---i -~ 227J f.993 ffJtJD 132tJ 935 49+ 
: Prmc1pal ____(___ _ z.136 2615 202tJ JZtJ[J J/J73 4.ff4 

1105~ I f4~79 14.JJJ U.100 l.J696 fl.Jlf,8 109XJ WO 51JJO J802 

Principal J.9921 6.f9...' I Mf~ I fJ.fQ7 I Jt54Ji.JMt,-l4J9M l46LHt' l"dt46 l~T4 



unili "'6duloira Compla N•J.t lnflflJh.,,.,.,,,. tofaux. ttlntilationen dtM3u et rnonnare locale. Detmnin11tiontJJ fr'nanttment 
_,, -1 -f 0 2 J 4 ! 

l'OiNAE 'A/£. f'1fYtlNAIE 1'10NNA/E l'1(NllAIE. lfONNAIE !DINA/£. f'fONVAIE /'1~A1:· -r;-·· I I ~--~··r- I ~--r·_ .. _ .. r ______ _ 
DEvrsc' ILOcAu IDEl'Ul'J ~ALE otviJtJ I LOCALE DEvJSEs I uxAu OEviSEs wcAu OFvistJ LOCALE DEnJtJ LOCALE D£viJEJ trx:ALt 1 D£viMJ wcA1 £ 

;VPfN5£S P,'?EL/MINAIRE5 
rra1J de re Plabl ,........______ ----

Eludes 

5(1) I I 'm -----w1--soo-TTtOOl-jiiJ-
f5W f5al0 

---- --------- - ------+-·-----~ 

"'~!·!~--+-----+-----
r armol1CT1 ~ A/gene I f 20'1, 5 4 5 7,,, 7 

Inter~!; ini~/0,.--es I I ~ I ' "gg I f~5 t 2f5() i J74i,o jiJJ+,o 

·~''!:'-~~·~.·~ I - 1-. --1-=r- -r- -- I -- tJ~,!J 

-------~-6JO,i) 

- -6-- --- ---+-- -------+---------+-----

----~--------- ---~-----

.? ,,.,, ----+ ~ 41u,u __ +------·t----+ 

TOTAi. I ZfX) I f6~ I tlOO I J/W I ,~ I JlJ59 I 66J6,0 I fO()f2,7 f451J,5 i NfM 
,'\ V[S~Nrs FIHS 

T~ratn ;5(}() 

~_f.!~~~~v·~ -_-. __ ..__--........ _-~-:-._-_ __,,__ __ .,._~-~-C::-oo--+-.-------_-_ ... ~1~ ~ j:~~i =r-- r--J ___ t_=t I -+-----+-----+-----t 
- ------+------4-------~----· +------4 ----+ ·------

.____'~f,..asti:_uc_tu_rw______ __ d'(XX) f2t'72.D 
EQV1pemenf f(J~ 9?J~,O 
-- --·· -- - ---

~-+-- ---f..·---- ---+-- -----+-----+--· 

---+-----+-----+--~----+ --
EJSOt!._~hnt_ql.Jf!s 

-------.-~--t---.,._---+~---
f5~0~0_Jl000,0 '---- --+--·-----+-------+·- --+---~ 

Veh1cules 
~ --· 

A.s.s1,fo~ fechn1q~ 

TOTAL 

Fonds de roul~nf 

TOTAL AV£C INTERfT INTERC. 
~ '~ANttf"'tNT 

f.J1fe,.,~ur 

J2'00 I 

zoo I J<t f94 I tZOO 

___________ y290,c:_1 
2tY5 

I 220<XJ I MlfJ4 I !4.(KX) I fOMJU,0 I '2662,0 I l~Z' 
19019,2 

12,Z'llJ I ftJ.2•9 121~,g I ff+ MO.O I 5167+, 7 I 2f tJ#,2 

I J ,5, 
--~-----f--- ---+---·--- .._ ___ , __ 

1770 1770 
, TJfJ f 7'l() J ,,, 

+{){J 7 f 5 +75'1.~ 10217,g tJ.J?0.9 r1""'··'15{14J,6Tt;11nT zv7'•1 5109 

40tJ7f,5 7fJlff,J '2!'!_·' I fOl)fl0.9 2f0Jt,J I !J(J.4J,5 j f2T72,J I 2J7?+ I ,,01) 

Crwtd achefrh.Jr g~ g2 -'-" D 

~ m-:}__;:r;;;, ,,:,/2% f~lP4 .. --- '6ii7. 5 ~QO,O l1t144-,Z f-3---r· I E-1·--1---3 1--.= 
rt fOaru •.Ions 2.7'% .J2"XJ 2?tXX1 2+rm 499tJO,tJ 40tJ,7 f5 

Cmc<AJrJ de fm"';f, f 200 mxJ f ?{)() f~OO ~-- -- I 500- f f'IJ+,-5+- t +.Q9. g 

- --,~te~r, mt~cata1res ----=: ~~--- 1+rii~~~ t955 · ~~~~,5~-='J·0.a )q~.o--r--=.-=:I-=:-:=-
~mbror~1 prmcrpol 2cm +~a 

TOTAL CONCOf.IRS !T~- 200 f194 f200 J2gt,/ J96J J65(/ 9762.' I 5-'~9 

.A 

--- ·--->----4---+----+----+-----+----t----
·---~----+----+------+- --+--------+---·-

I 
I 



Unite modulaire 
Compte N° J J. I. 

CALCUL DU SERVICE DES £11PRUNTJ HONTANT 
_, 

0 f CREDITS EXTERIEURS 
EXTtRIEUR 92334 20,M -1:..B_Ar.hBfeur 0~ fians 

Paiement d1ffere 
tnteret ~ JfO 

Principal f227J 

Fmanc1er 8an" f2% f6294 Jg~J,f2 J 96J,f2 

lnferet 6 ans f 955 f 7f4 f 444 
--

PrinC1pal 200tJ 224B 2~f8 

6ans f2% f6gf7,5 ~ ff4i7 
-

lnterel 20/XJ f 780 

Prmcipal ZOB~ 2335 

fJans f2% Zf tJ4+,2 53f3 

lnteret .262f 

Pr1ncipal 2692 

lnferet 1965 J'/4' f.f.f55 
TOT AUX 

Principal 2fXJ6 43.J4 f96f8 

Total J96J 6011 JJl?J 

2 J 

7205 ~ (})f 

fJ.377 14 5tJf 

ff42 ~07 
-

282( J f50 

f 500 ffM 

26(5 2929 

2298 f 937 

3015 3377 
-

f1f"5 9126 

2f8l~ 2.f.()16 

JJITJ JJl?J 

4 ' 
4689 J2~g 

f~~94 f7J2if. 

#35 

J63~ 

tJJ6 .f4f 

3280 ,874 

f 5Jf f [/17 
·-

3 782 ~2"6 
-

?"'4) """ M..{(J.J ~1$1 

JJ97J JOOff 

6 

f 60U 

f~~IJ4 

·-

569 ----
4744 

22M 
2J626 

-

25816 

N 
0 



Unite modulaire Compfe N•J.4.l. 
'ALCUL DU SERVICE 

NON-I-JI -2 I -f DES EMPRUNTS I o I ( I 2 I J I -1 I ~ I 6 I 7 I 6 I g I fO I ff I f2 I t.J I f-i-
'£DITJ /NTERIEURS TANT 

7.200 I I I 1 1701 

~~r ;f;t-401 I ~Of I 40f J2g 
-

l.306 fJ7tJ 

JZ!Xll J.76f 

Principal I 
6
9'1 "91' I 69' I 694 I "!ff' I '"6- I 7J;f-oW,t~ ~66 I 477 I 387 I t~ I 1::0 i roa 

Z8M 2.B-f.6 3028 J.fff .3.f!J5 I JZM I M74' I .3:'67 I 3~6J I Jfl6f 

Van!J #4an.s fJr. 2,75% l.221JOO 2.MC 

lnferef 605 605 505 60fJ 6DfJ 5!:>2 497 4-.f.D 382 J23 282 fgg1 f,U I M 

Pr1nc1{XJI . fg4f f.gg4 ~04g 2.f()5 2.16+ 2223 2.2.IU ZJ471 2~f2 I 24'1tJ 

10an" #Jf.ans tr 12+.00D I I I 2.71tJ I I I I I I I I I I I I I I I :_: 

lnteref 660 660 660 660 660 602 M2 48f .ff! J62 2(36 i 2f7 (47 74 

Pnncipat 2.ff8 2.f 76 2.2.J6 22U7 2J6f M26 2~92 I 2561 ?JJJI 2.704-

fOans_ 1' 4ans !T 4995f 5.7tJf 

lnteref I I I I 
-t 074 , 1374113741 tJ 7:_t 1374 , 1252 I U21l I WOO I Mil I 7JJ I M+ I 452 I JD5 I 155 

Princ1jJal 4.4-07 ~5291 465J I ~7tJf I +,gfJ I ~MtJ I 5~1 Meg I !5476 I MZ5 

10 ans # +ans gr. l4rM7f I I I I I 4.730 

lnfi~f I I I I I 11124, lf2£+1f24'1 l.124' f.f24 {025 !JZJ ~f8 7f0 600 ~ ~1D 250 f26 

Prtnctpal 3.806 J7[)5 J.807 J!Jf2 -i.020 4.IJO 4.244 4.J60 4.480 4.604 

TOTAUX lnter~f tJ04 1.4gg 2159 J9J4 5.058 4.970 4.77J ~500 4.09/J Jb82 J.050 2.5~ 2126 :it :~I ,:Ot ,:,~~I~::~ -
Principal J.992 6.f9J ~.5f8 f.J.fgJ f7.207 fJ.721 16M6 17.0f2 17.470 

-- - - - ----

Total a Ull l.l'I rJtJJ 1JOJ ,.,, tn• ~16 f9.616116M~f4.149i f05ff I 4.7JO 



Compte 119 ~. Annext /coUt d'a.t$1$fance t~c/tnique I 
.. 

COUT UNITAIRE PAR 110/S ' 

NOMBRE 
DUREE 

REl1UNERJ. FRAIS DE VOYAGE TOTAL 
EN HO/S TION USI SIEOE DIVERS US$ 

f EG.UIPE DE DEMARRA(JE 
Cl?ef a' equtpe f 7(1)() J.(J)() fO) f05(J} 2 

. -

Technidens JU{Jl'rtl!ur s " 4000 2!1JJ fiX) 7[lXJ 2 
-

Agent:J de mailrtse f O J.500 2£llJ fiXJ 6CKJO 2 

TOTAL 

2 ASSISTANCE TECHNIQUE REMUNERATION OLDBALt NENSUELLE DUREE 

DE LONO DUREE /JanJ/ 
, 

TOUS FRAIS ET /NDEHNITES CDNPRIS EN NOIS 

Chef d' equipe us/ 
/Pharmooen au manager ind/ f IZ600 J8 

. . /. 
Techmc1ens superteurs 2 ~~()() ~ 

TOTAL 

' ' TOTAL (}ENERAL ASSISTANCE TECHNlGUt 

.. 

TOTAL 

usl 

2f.OOO 

70fXXJ 

f20.WD 

2ff.fXJ(} 

~~0.000 

6fZIJDO 

TOTAL 

DA 

f.OMOfX) 

2~0.rm 

~(JX) 

6.Jfaall 

6.J65.0fXJ 

N . ..., 
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Annexe 2 compte no 3 Unite modulaire 

Calcul du Fonds de roulement total (000 DA) 
Monnaie 

le equipe Devises locale Total 

1. Stockage matieres premieres et inprets. 

Valeur en magasin = 111 980 x 3 mo is =~ 23 774 4 220 27 994 
12 mois 

2. Delai de fabrication 

Cout de fabrication 

131 905 x 1 jour 
=~ 599,6 599,6 

220 jours 

3. Stockage des produits finis 

Cout total production 

80 000 i 25 jours 
==} 12 328,8 12 328,8 

365 jours 

4. Delais de paiement consentis a la 

clientelf' 

Montant des Vt!ntes-:::: 

209 090 x 61 jours 
33 941 ,- 33 941,-=1 

365 jours 

Tot aux 23 774 57 089,4 74 863,4 

2e equipe 74 863,4 x 1 , 7 127 267,8 
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Constitution du Fonds de roulement 

Annees 2 3 4 5 b 

Capacite le equipe 0,6 0,8 0,8 

de l'usine 2e equipe 0,42 0,56 0,7 0, I 

Total (!' 6 lJ' 8 1'22 1 '56 1 '7 1 '7 

Portion au Fonds de 

roulement necessaires 

aux differentes 

annees 0,8 1'35 1 '6 1 '7 1 '7 

Mont ant 59 890,7 74 863,4 101 065,6 119 781,44 127 267,8 127 267,8 

Mont ant a 
financer chaque 

annee 59 890,7 14 972,7 26 202,2 18 715,84 7 486,4 



') -
- .:... _! -

Unite modu!aire Compfe N°4 
AmorfiSJtments et renouvellemenf 

DUREE ,• f'10R TIS;£ 
l'f()NTANT 

DE VIE 11ENT 
ANNUEL 

Depenses prekm1na1res S2.53Q8 5 6~2 

Terr am 2!iXJ 00 

VRD 2.3.9413 20 ug7,4 
-·-

Biit1menfs, geme cwt! 79552 20 ~.{/17,6 

Inf ra.stuctures 17872 20 IJ93,6 

Equlpement fD8.B28 f O f fl.862,tJ 

£ssa1s fechmques 17710 f D i. 771,0 

A.ssisf fechn. derwrrage 1.055 f D 105,5 

4utre 53f0 f 0 ~f,0 

Veh1cules 5290 7 755,7 

Vehicvles 3.f 61 7 45Q1 

Fonds de rou/emenf 127.267/3 00 

lnvesh.ssement fotauJ< 424.8f4,6 

Amorftssements 
De fa 5 ans 27.050,g 

De 60 ta fin. 2D.544, 7 

R£11PLACE/1ENT 
A PREVOIR EN 

--

+m 

+ fD 
·-

f 10 

tfD 

+ 7 d4 
tfD ., f7 
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5. Compte n° 5 - Compte previsionnel integre 

Les comptes a 4 ont servi a etablir le compte previsionnel integre qui 

eEt presente sous 2 formes 

1) Comptabilite commerciale (Net income statement) 

2) Optique des cash flow 

Les services des emprunts qu'il a fallu c~ntracter pour retablir la treso­

rerie durant les deux premieres annees de fonctionnement figurent au compte 5.1. 

Le solde de tresorerie negatif apparaissant certaines annees a ete comble par 

les subventions de l'Etat (concours de l'Etat). Le paiement des interets inter­

calaires a aussi ete imute a l'Etat. 

Ce compte previsionnel a servi de base au calcul de differents criteres 

de rentabilite. 



Unite modulaire Compf~ N• J. f. Honfant d~3 inve4fiuemenf& fix~.s 
/fl /21 /J/ /41 I ;6! /ti/ 171 /~I /9/ , 

SUPlRFIC/l HON TANT 110NTANT ES Tl NATIONS. /'fONTANT HON TANT 
LIBELLES 

UN/TA/RE TOTAL coilr DU aATI .fiOUT Df TOTAL 8ATI TOTAL E.GUi AUTRES TOTAL 
EN 11z fN DAA1z /OOODAI HEN DAIHZ L !X/,f,'1 ff.NT P£!1£NT 

/O[XJDAI /OOODA/ 
EST/HAT/ON {}l08ALE Mftmenfs tout /2/-/-'I /f/"/~I If/}(~/ 

equipes !I canpr1$ equipemenf Cle 

I production cano/isat1ons, c/1moltsali-
on, equ111ement de manufenlion etc 
::.-- ----·-;,""; mnnlnnP - - ~ 

I Terrain 2600 ?.600 
.... 
,~nJ 9.000 5.!JJ6 526f5 JtJOO 20J§ J+ZfXJ f"-Jf6 

PrrxJuc lion 4200 ftJ.800 70!>(}0 -1400 12.400 f8.~0 52.CWJ 

Admini.,frafton 720 6.000 .f3ZD 42{)() f tJf.K) J. 024 f296 
L oborotoire tJtJD 10000 cJtJOD 4400 5.800 J872 4:928 

Animolerie f~O 5600 ggo 4(1)0 2600 600 J90 J 

No1nfenonce, eou demineroli.see fOOO f2.DOO f20DO 4000 "-000 +000 8000 

TranJformafeurs, 3ecurde incendie 660 fJ.000 ~.450 +ODD 9DfXJ ZtJfXJ 58~0 

Cantine, dispensaire, .$tJrv .10CtOU)( tJOD fOOOO 6. 000 4000 6000 2.f.00 f 600 

TOTAL f72fXJ /1_0JL·: g 6 ;'4 f~.~~ ~9f76 {}4.i/.59 
lnfra:1trucfures, VR[): Zf!A 25% du 

,,.. · •• lnfnl "6.305 201324 f55+f 

200000 90000 ffOOfXJ 200CKXJ 

Essais fechniQlll!3 1a. t1'J /7 I 15.m:J f5400 rq 1eq Prix un 'I f~~,1. 2~,tn 

Vehicul~: voi~ :J!'J Z75 :J!J 
-

cam1omeffe3 !~~ ,r~~ 4.600 435 2740 7MO 1.MO caminntf. J. . 2.Z50 

As.sisfance f~chnioue au demorraoe 6.JtJ5 ti.365 
-- --

Divers et imprevus ''% de /6/ + /7 I f.3500 fggff .33 4ff 
---~.._ 

f0J600 16265f 8."~5 
-- -------------~ ------- -- - -

Total des inve3fissemenf3 fixe3 Z55.0IO ------ ---··------

Note pour 2 equ1pes, ti suffira de prevoir en plus fvoifure -1 .3 camt0nnettes +~camions sod un montant 
de 3. f5f m1/lt0ns DA /2740 t1DA -1 15% I 



Um"fti modulaire Campi/I N• 5. Comfb pr•vi.s/onnt1 /'integrs 

-J -z _, 
0 , 2 J 4 ' 6 , 6 g 11 If fl IJ u ta '' " 18 Ii 2fJ 

I ~T/QUE C"1PT.48/i/Tt COl1HERCIALt 

Oe{J811.J8J d'e~plodal1on - - - - fffi.7tJ 'j(}TJZ - 2.il"'' 
~ Vrr>ffJ -- -- -- -1- - - - 1?!·~ - ti?,4 3'~<-'5 -- -=~ --- --- -

---- - - --- ------ -- -- --- -··---- -·-
Amort1~menf5 - - - - Z7,~ ---- 20.5+ 

t-~~Cha~_f~nq~1~~s /lnftn!s-' - - - - - - 25,45 ---~g ~ --ff,65 f, -- __ 

Benefice bruf __ _____ - - - __ - 17.14 - 65,41 ~IU 7f,?A -- -- 71,ltl 

_ ~~LJU! _!_es__genefrm 6IJ"o - - - - - J7tJ _Ja2f JQ2' _}_5.?tJ •r.~ _ J./'1? 42 r 
-_Be_~.li~e_f1!f____ - - - +7,U f..!J{J 201 26..1f!+ ~u -~~ ~~ 207 2V2 2~~, --- ·-- -~~! 

.' OPTlili!t 0£5 CASH fLOWS 
A, Revenus 

f2f.ti'il~•7l_ 2•7._?;'l Jf6,~ Jf'5,?.JI 3'5.2 
·--~ -----t----- _j...__ __ __. _____ _ - Venle~----- ______ ~--
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B. Logements pour personnel 

Nous avons vu au chapitre 8 les besoins en logement aupres des differentes 
us1nes. 

Medea 400 logements 

Rouiba 114 logements 

UM 119 logements etc. 

Estimations des couts d'investissement 

1. Logement Cadres 

et Ingenieurs 

110 m2 

Cout total un logement Cadres 

equipement frigo, climatisation 

2. Logement Technicien 110 m2 

superieurs a Agents 90 m2 

de maitrise 50 m2 

Cout total un logement 

Technicien 

equipement frigo + climati­

sation 

Cout pour Medea 

Repartition entre cadres, 

ingenieurs et techniciens, agents 

de maitrise selon quota unite 

modulaire le equipe 

Nombre 

60 % 

479 400 DA 

20 000 DA 

499 400 DA 

30 % 

35 % 

25 % 

323 400 DA 

15 000 DA 

338 400 DA 

96 

304 

96 x 499 400 DA 

304 x 338 400 DA 
47 942 400 DA 

102 873 600 DA 

Mo~enne Prix 

100 m2 4 000 DA/m2 

+ 700 DA/m2 

pour VRD 

= 77 m2 3 500 DA/m2 

+ 700 DA/m2 

pour VRD 

150 826 000 DA a realisP.r en 2 ans. 
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Cout pour "ROUIBA" 

1e equipe 

27 x 499 400 13 483 800 DA 

39 x 338 400 13 621 400 DA 

26 681 400 DA 

2e equipe 

12 x 449 400 5 992 800 DA 

34 x 338 400 11 505 600 DA 

17 498 400 DA 

Total general "ROUIBA" 44 179 800 DA 

Cout pour une Unite modulaire 

1e equipe 

4 x 499 400 997 600 

36 x 338 400 12 182 400 

14 180 000 

Total general Unite modulaire 43 972 600 

C. Analyse de sensibilite 

Pour tenir comple de !'incertitude qui entache de nombreuses donnees de 

notre analyse financiere, il convient de la soumettre a une analyse de sensi-

bilite. 

1. Examen des postes susceptibles de s'ecarter de la realite 

1.1 Programme de production et ventes 

Nous avons retenu une montee en cadence r~pide. (60 7., 80 7., 100 % 

de la capacite effective). 11 est probable qu'ell~ se fera plus 

lentement avec, comrne consequence, un allongement de la periode de 

demarrage et des difficultes de tresorerie. Le niveau des prix, 

tres bas, doit normalement etre releve, ainsi qu'il est discute 

en detail au paragraphe 5 ci-dessous. 
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1.2 Depenses d'exploitation 

Le poste matieres premieres est susceptible de varier considerablernent 

si l'usine specialise sa production. Les principes actifs ont des 

prix tres differents et ceux-·ci peuvent varier clans le temps. Notre 

estimation etait basee sur une tres large gamme de produits diffe­

rents. On ne peut pas dire a priori dans quel sens le cout total 

va varier si l'usine se specialise; presque tout depend du choix 

des produits. 

1.3 Investissement 

Tres grande incertitude clans le coGt des investissements qui est 

obere par le cout local eleve de la construction. Malgre des 

estimations du coGt avec une marge de securite tres confortable, le 

niveau des investissements de notre projet reste sensiblement 

inferieur aux estimations faites auparavant pour des usines similaires. 

Par prudence nous avons opte pour une realisation en 4 ans ma1s il 

se peut fort bien que la realisation soit plus rapide d'un an. 

1.4 Amortissements 

Pas de remarques 

1.5 Compte previsionnel integre 

Les calculs ont ete bases sur un schema de f inance~~nt qui nous a 

ete indique mais qui a des effets tres favor?.~les sur le plan 

des taux retenus qui sont reels mais difficiles a negocier 

de la structure du financemer.~ : une participation minimum 

de l'Etat au financement propre de l'usine. En effet, depuis le 

debut de la phase investissement jusqu'a la 2e annee de fonc­

tionnement, l'Etat ne participe que pour 35,7 millions DA a un 

finance~cnt total de 424,8 millions DA soit 8,4 i. seulement. 

Cette structure n'est pas saine compte tenu des incertitudes qui 

pesent sur le deroulement du projet. Jusqu'a l'annee + 10, le cash 

flow est negatif. Jusqu'a l'annee + 15, + 16 le projet supporte des 

charges financieres enormes dans l'ordre de grandeur superieur a 

100 % du cash flow. Ce n'est finalement que dans les 4 dernieres 
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annees du projet que le projet degage un benefice substantiel. 

Le projet devrait etre finance davantage par des fonds propres pour 

eviter une trop grande dependance vis-a-vis des crP~nciers. 

1.5.1 Les prix 

Si les prix des medicaments rouvaient etr£ augmentes de 

maniere a rejoindre l'e~0lution des autres biens de consommation, 

le cash flow revi~ndrait tres rapidement et largement positif. 

Une augment~tion de 10 % seulement des prix sortie usine 

sortirjit l'entreprise de la region des cash flow negatifs 

dzs l'annee + 4. Or le~ prix des medicaments, bloques depuis 

6 OU 7 ans, pourraient facilement etre doubles pour rejoindre 

l'evolution des autres prix a la consommation. Nous disposons 

la d'une grande marge de manoeuvre. Cette augmentation de 

prix serait d'ailleurs un element favorable pour la poursuite 

de la politique de ralentissement de la croissance de la 

consommation. 

1.5.2 Le niveau de taxation 

Le taux de l'impot sur les benefices industriels et connnerciaux 

de 60 % a pour effet de replonger l'entreprise dans le rouge 

au moment ou elle rembourse une part importante de ses emprunts 

a partir de l'annee + 6. Ce taux eleve, combine avec l'exo­

neration des sommes payees au titre des interets, penalise les 

entreprises qui envisageraient une structure plus saine de 

finance~ent de leurs actifs, c'est-a-dire avec une part plus 

importante de leurs fonds propres. 

2. Prise en compte de l'incertitude 

Normalement, il faudrait maintenant redresser simultanement tous les 

postes susceptibles d'atre modifies et de les integrer dans un nouveau compte 

previsionnel et de calculer la rentabilite de celui-ci. 

En fait, il s'agit d'un projet tres preliminaire ou des postes importants 

risquent d'etre modifies d'un moment a l'autre, dans un sens qu'on ne peut 

pas predire completement (investissements, matieres premieres), un tel 

exercice n'a pas beaucoup de sens. 
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Nous nous bornerons plutot a examiner le niveau des prix dont on peut dire 

avec certitude qu'il est trop bas. 

Nous appliquerons des prix sortie usine plus eleves de 20 % a notre compte 

previsionnel n° 5 et nous verrons qu'elle sera la rentabilite de la nouvelle 

variante ainsi cree. 

Les calculs figurent ci-apres. 

Hypothese 

Le schema de financement reste le meme bien qu'en realite nous 

n'aurions pas besoin de financement de cet ordre de grandeur pendant 

les 3 premieres annees de fonctionnement. 

L'entreprise est exemptee d'impots pendant les 5 premieres annees. 

Cal cul 

Pour chaque annee de fonctionnernent, les ventes sont augmentees de 20 %. 

La difference est ~joutee a l'ancien benefice brut. 

On calcule 60 % d'impots sur le total obtenu au 2). 

On ajoute a l'ancien cash flow la difference du 1). 

On ajoute a la somme 4) l'ancien impot et on soustrait le nouvel 

impot. 

Le taux de rentabilite interne obtenu de cette maniere est un confortable 

34,80 %. 

Cone lesion 

Une modeste augmentation de 20 % du prix sortie us1ne donne un taux de 

rentabilite de 34,80 %. II est naturellement possible de calculer la 

rentabilite du projet pour d'autres prix sortie usine. Ces calculs seront 

necessaires quand on disposera de donnees plus sures sur les autres pastes 

du projet. 

D. Crit~res de rentabilite 

Apres avo1r precede a !'analyse de sensibilite, on calcule quelques 

criteres de rentabilite sur la base des nouveaux chiffres trouves. 
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1. Taux de rentabilite interne 

Au paragraphe III C, on a calcule la rentabilite du projet avec un taux 

d'impot de 60 % et avec une structure de financement caracterisee par un 

endettement maximum. 

Cette structure est assez anormale et les criteres de rentabilite habi­

tuels y sont d'application difficile. En particulier, le financement sur 

fonds propres est penalise par un taux d'imposition demesure. 

En fait, dans notre cas d'entreprise socialiste, l'investi$seur et le 

percepteur d'impot sont un seul et meme agent : l'Etat. 

Ceci a pour consequence qu'en tant qu'investisseur, le preneur de decision 

cherche, comme premier reflexe, a s'endetter au maximum pour minimiser les 

effets de l'impot sur les benefices industriels et commerciaux, puisque les 

interets verses sont deduits de la base d'imposition. Ce faisant, il risque 

d'emprunter a un taux superieur a la rentabilite propre du projet et d'entrainer 

un appauvrissement de l'entreprise JU ptofiL du preteur. Ceci peut etre parti­

culierement prejudiciable clans le cas des emprunts contractes a l'etranger. 

La rentabilite propre du projet est donnee par le taux de rentabilite 

"intrinseque" qui est calcule dans l'hypothese ou l'integralite du financement 

est supportee par l'investisseur (il ne contracte aucun emprunt et ne paye 

aucun interet). 

En meme temps, pour eviter la distorsion causee par !'imposition de 60 %, 

on ne percevra pas d'impot sur les benefices. Ceci est parfaitement acceptable 

puisqu'en dernier ressort c'est aussi l'Etat investisseur qui encaissera les 

cash flows. 

Calcule de cette maniere, le taux je rentabilite intrinseque est egal 

a 24,09 %. Avec 60 % d'impot sur le benefice brut, le taux de rentabilite 

intrinseque n'aurait ete que 13 %. 

Ce taux de rentabilite intrinseque indique que l'on peut emprunter 

jusqu'a un taux de 24,09 % avant que l'entreprise ne perde de l'argent. 

Tout emprunt contracte a un taux inferieur fera beneficier les fonds 

propres de l'investisseur d'un effet "levier". C'est ce qui s'est passe 

au paragraphe III C ou l'on a obtenu un taux de rentabilite interne de 34,8 % 

pour les fonds propres de l'investisseur, meme avec un taux de 60 %·d'impo­

sition. 
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2. Autres criteres de rentabilite 

Taux de rentabilite simple en annee de croisiere (annee + 9) 

Benefice net + interets (345,25 x 1,2) - 253,43 - 20,54 - 80,64 59,69 

Investissements totaux 424,8 424,8 

Benefice net (345,25 x 1,2) - 253,43 - 20,54 - 80,64 - 5,93 

Capitaux 
propres 

1,9 + 4,5 + 7,6 + 15,2 + 6,5 + 35,3 + 4,3 + 0,3 + 1,6 + 9,4 

Remarque 

53,76 
62 %. 

86,45 

Ce dernier taux reflete plus une anomalie de la structure de 

financement qu'une veritable rentabilite. 

3. Seuil de rentabilite 

Pour une production diversifiee corrnne celle de l'unite modulaire et ou 

la gamme des produits peut etre modifiee d'un moment a l'autre, le calcul du 

seuil de rentabilite n'a pas de sens. 

Cependant, si l'on considere que-la gamme de produits reste inchangee 

et que les prix de chaque produit varient en meme temps dans le meme sens et 

proportionnellement, on peut calculer un seuil de rentabilite de 40 %. 

14 % 
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E. Cash flows generes par les differentes unites de production 

Nous avons reporte sur le graphique suivant ~a succession des cash flows 

generes par !'installation et le fonctionnement des unites modulaires ainsi que 

par la construction des logements necessaires. 

Le graphique 5.1 a ete construit sur la base des cash flows calcules au 

§ II.D selon le schema adopte alors : l'Etat est investisseur et en meme temps 

beneficiaire des cast. flows qui incluent les impots sur les benefices. 

Ce schema type va se reproduire a plusieurs reprises. La premiere unite 

modulaire demarrera en 1992, la deuxieme en 1996 etc ••. 

Pro jet 

Medea 

"Rouiba" 

Unite Modulaire I 

UM II 

UM III 

UM IV 

Debut de la production 

1988 

1989 

1992 

1996 

2000 

2004 

Pour Medea nous avons estime le cash flow cumule sur la base des documents 

prepares par l'EDIC en adoptant en rythme de montee en cadence identique a 
celui retenu pour !'unite modulaire. Toutefois pour !'estimation des ventes 

EDIC s'est base sur les prix de ventes actuels des antibiotiques en Algerie 

alors que pour !'unite modulaire on s'est base sur les couts de production 

et les prix de vente pratiques par l'industrie phannaceutique actuelle en 

Algerie et qui sont tres bas. 



Annees 

2 

3 

4 

5 

6 et suiv. 

Recapitulation des cash flow cumules 

Unite modulaire 

Volume de production 
(millions D.V.) 

41, 23 

54,94 

83, 78 

107' 13 

116,75 

116,75 

Cash flow cumule 
(millions DA) 

- 33,3 

+ 34,8 

+ 7,2 

+124,2 

+153,4 

+160,9 

Complexe de Medea 

Volume de production 
(mill ions DA) 

53,04 

70,72 

98,17 

113' 26 

119,48 

119, 48 

Cash flow cumule 
(millions DA) 

- 98,8 

-158,45 

-165,0 

-131,57 

+ 18 '88 

+ 87,10 
w 
00 



On pourrait sur cette base dresser le ~ilan financier global ma1s les 

incertitudes pesant sur un tel tableau general sont si importantes qu'il est 

prudent de s'abstenir de faire une telle evaluation, qu'il nous suffise de dire 

que le bilan largement positif des differentes unites ne sera que moderement 

entame par les investissements de support que constitueront !'atelier central 

d'entretien, !'extension des Centres technologiens d'El Harrach la realisation 

de !'unite pilote de synthese ainsi que le Centre de Biotechnologie de Medea. 

Nous n'avons pas ailleurs ~·1 proceder faute de temps, a aucune evaluation 

financiere des projets a mettre en oeuvre dans le cadre de la valorisation des 

plantes medicinales ainsi que des la production veterinaire. 
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II. EVALUATION ECONOMIQU~ DES PROJETS 

Un des criteres les plus interessants a mettre en evidence du point de vue 

algerien est l'economie de devises a realiser du fait de la creation d'entreprises 

nationales. 

Il convient done de comparer les depenses en devises qu'entraineront la 

creation et le fonctionnement de notre projet d'usine pharmaceutique aux 

depenses en devises qu'auraient entrainees !'importation de produits pharma­

ceutiques si ceux-ci n'avaient pas ete produits sur place. 

La methode la plus adequate aurait ete la methode des effets qui permet 

de scinder la valeur de la production de l'usine er. valeur ajoutee supplemen­

taire (consideree comme l'avantage entraine par le projet) et en importations 

incluses (qui sont considerees comme le cout entraine par le projet). 

Cette methode exige non seulement la connaissance des structures de cout 

des entreprises nationales fournissant au projet etudie ses consommations 

intermediaires (que nous connaissons grace au tableau des entrees - sorties de 

1979) mais aussi la ventilation de ces dernieres en consommation d'origine 

nationale et en consommations importees qui n'est malheureusement pas connue). 

Pour pallier cette derniere carence, nous affecterons les consommations 

intermediaires ~'un coefficient determine empiriquement en fonction de la 

connaissance de la structure des branches concernees. Il s'agira done de 

grandeurs subjectives. Le coefficient d'erreur dont elles sont affectees 

sera neanmoins assez faible car les postes qui auront ete manipules sont de 

toutes manieres marginaux. 

Quand l'appareil statistique se sera ameliore, les resultats presentes 

lCl pourront etre af fines avec des grandeurs Se rapf ochant davantage de la 

realite. 

Nous determinerons successivement aux paragraphes 

A. les couts et avantages du projet en phase de fonctionnement; 

B. les couts et avantages en phase d'investissement de l'unite modulaire 

et des logements qu'il aura ete necessaire de construire pour les 

travailleurs. 
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A. Couts et avantages du projet en phase de fonctionnement 

On a d'abord calcule la valeur ajoutee directe degagee par le projet 

(Tableau 111.1 pour 1 equipe; tableau 111.2 pour 2 eq11ipes). On a mis en 

evidence par la meme occasion les importations directes caf. 

Puis on a calcule la valeur ajoutee incluse du projet, c'est-a-dire la 

valeur ajovtee directe plus la valeur ajoctee incluse dans les consommations 

intennediaires locales. Les tableaux 111.2 et III.4 exposent les calculs, 

pour une equipe et pour deux equipes. 

La colonne (3) de ces derniers tableaux a ete obtenue a partir du tableau 

entree sortie 1979 de la comptabilite nationale ou l'on a calcule d'une maniere 

approchee les consommations intennediaires importees. Ces dernieres ont ete 

affectees aux importations incluses tandis que les consommations intermediaires 

locales ont ete affectees aux elements de la valeur ajoutee selor. la cle de 

repartition de ceux-ci dans la branche concernee. 

Ces tableaux III.2 et III.4 donnent aussi les importations incluses qui 

sont equivalentes aux sorties de devises occasionnees par le projet en phase 

de fonctiunnement. 

Pour connaitre l'avantage economique genere par le projet, il convient 

maintenant de comparer la valeur ajoutee du projet a la situation qui serait 

Celle si le projet n'etait pas realise; dans notre cas, il s'agit des impor­

tations de produits pharmaceutiques : la comparaison est etablie dans le 

tableau ci-dessous. 
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Tableau III. I 

Transformation du compte przvisionnel n° 5 en compte de valeur ajoutee directe 

Unite modulaire polyvalente 1 equipe 

Li belles 

Matieres premieres 

1. Principes actifs 
2. Excipients generaux 
). Art. de conditionne-

ment 

Utilites 

Eau, electricite 
Caz 
Carburants 

Frais generaux 

Services exterieurs 
(transport) 

Entretien 
Autres : f rais de 
recherche 

Total des consommations 
intermediaires 

Salaires locaux 
Impots et taxes 

Charges f1nancieres 
(as!'~rances) 
fr,terets locaux 
pay. a l 'etr. 
Revenu des entreprises pay. 
localem. 

Total de la valeur ajoutee 
directe 
dont transferee a l'etr. 
directe nationale 

Vent es 

Sources 

2.1.1 

2.1.2 

2.2.4 

2.2.6 

Montan ts 

65 559 
6 989 

34 932 

392,5 
18,8 

290,8 

16 564,6 

500 

7 827,4 

3 466 

1 '; i 040, 1 

18 727,2 
3 459,6 

2 5i2 
14 400 
9 900 

13 051,2 

62 050 
9 900 

52 150 

203 090, 1 

Production 
locale 

500 

16 383 

392,5 
18,8 

290,8 

11 564,6 

500 
957 
957,7 

2 000 
Set"': .:.ces 

Impcr­
tat ions 
directes 

65 559 
6 489 

23 049 

5 000 
Services 

3 '.d 3, 7 

466 
Materiel 
services 

35 563,4 105 476,7 

et 

(000 DA) 

Compose> 'es 
des importations 
directes 

Prix caf 

65 559 
6 489 

13 171 

3 846 

3 040 

1 128 

9) 233 

Droits de 
douane 

9 878 

1 154 

873,7 

338 

12 243,7 

+ Droits et taxes douaniers sur 
importations directes 12 243, 7 

Total 15 703,3 

+ Droits et taxes douaniers 12 243,7 

64 393,7 

Variante Prix sortie usine majores de 20 %. Le revenu brut des ent~eprises augmentera 
du meme montant (les impots sont supposes invariables). 

Revenu brut des entreprises 

Total de la valeur ajoutee directe 
dont transferee a l'etranger 
Valeur ajoutee dirc~te nation. 

Vent es 

53 659,2 

102 668 
9 900 

92 768 

243 708, 1 

(13 051,2 + 40 618) 

(203 090,1 + 40 618) 
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Comrnentaires sur 1~ tableau III.1 

1) Droits de douane + TUGP (taxe unique globale a la production). 

Articles de cond~Lionnement : (1,40 x 1,25) - 1 = 1,75 - 1 = 75 % 

Principes ac~ifs et excipients generaux sont importes en franchise. 

Pieces de rechange et equipement (1,03 x 1,25) - 1,2875 - 1 = 28,75 i. 

Verrerie de laboratoire (1,10 x 1,25) - 1,375 - 1 = 37,5 i. 

2) Frais generaux 

Repartition assez arbitraire mais vraisemblable entre services inte­

rieurs et depenses a l'etranger. 

Les services interieurs sont a repartir selon le tableau entree sortie 

(TEI); les services exterieurs (depenses a l'etranger +services 

exterieurs) sont soumis a une taxe de 30 % en moyenne. 

3) Entretien 

Frais consacres pour moitie a des importations de materiel et de pieces 

de rechange, pour un quart a des services locaux et un quart a des 

achats locaux (machines et equipements). 

4) Frais de recherche 

Repartition arbitraire entre utilisation de services locaux (2 000) 

et achat a l'etranger de materiel et equipement soumis a une taxe de 

30 % (taux compris entre 28,75 % et 37,5 i.) 

Instruments et appareils pour analyses sont en effet soum1s a DD 3 % 
et TUGP = 25 i.. 
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Tableau IIl.2 

Calcul de la valeur ajoutee incluse (VAi) 

(000 DA) 
Unite modulaire polyvalente 1 equipe 

Structure de 

Consommations la VAi et Impi Categorie I des VA. 
l 

intennediaires de la branche de revenus VAi du projet 
locales Montant en % Produit Tab 11. 1 Col (4) (5) + (6) 

( 1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 

Excipients 
generaux 500 Salaires 41,3 206,5 Sal. 18 727 ,2 19 287,7 38 014,9 

Taxes 4,2 21 Imp 15 703,3 923,3 17 626,6 
Rev. Entr. 7,7 '"'.8,5 & taxes 
Impi 46,8 234 Ch. fin 

Articles de 
conditionnement 16 383 s 68,3 11 189,6 assur. 2 512 2 512 

T 4,7 770 loc. 14 400 14 400 
R.B.E. 9,4 1 540 etr. 9 900 9 900 
Impi 36,4 5 963,4 R.B.E. 13 051,2 6 104 19 155,2 

Eau, electri-
cite 392,5 s 39,5 155 VA. 74 293,7 27 315 101 608,7 

T 4,4 17,3 1 Nat.64 393,7 27 315 91 708,7 
R.B.E. 47,5 186,4 exp. 9 900 9 900 
Impi 8,6 33,8 

Combustibles 309,6 s 2,3 7, 1 Importations incluses 
T 24,6 76,2 Imp. 93 233 8 261 101 494 
R.B.E. 59,7 1E4,8 VA. 1 

l 
9 900 9 900 exp 

Impi 17, .5 54,2 

Frais gener. 11 564,6 s 43,6 6 767,4 Total Importations incl uses 

(Services) T 6, 1 946,8 103 133 8 261 111 394 
R.B.E. 42,8 6 643,2 
Impi 7,5 1 164, 1 "'ariante : avec prix sortie usine 

majores de 20 %. 
Entretien 1 956,7 s 37,9 741,6 Ce sont les revenus bruts de l'entre-
(Machines, T 2,4 47 prise qui sont majores du meme montant 
Pees rechange) R.B.E. 20,5 401,1 

Impi 39,2 767 R.B.E 53 669,2 6 104 59 773,2 

Transport 500 s 44' 1 220,5 (+40 168) 
T 9 45 
R.B.E. 38 190 VA. 114 911, 7 27 315 142 226,7 
Impi 8,9 44,5 l 

Nat. 105 011. 7 27 315 132 326,7 
exp. 9 900 9 900 

Importations incluses inchangees 

Couts et avantages bruts 
Avantage economique du projet (avec une equipe) 

VA. nationale - 132,3 millions DA par an 
l Cout economique Impi 111,4 millions DA par an 

Valeur de la pro-
duct ion 243, 7 millions DA 
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Tableau III.3 

Transformation du compte previsionnel n° 5 en compte de valeur ajoutee directe 

Unite modulaire polyvalente 2 equipes 

Li belles 

Matieres premieres 

1. ~rincipes actifs 
2. Excipients generaux 
3. Art. de conditionnement 

Utilites 

Eau, electricite 
Gaz 
Carburants 

Frais generaux 

Transport 

Entretien 

Frais de recherche 

Total des conso!llllations 
in term. 

Salaires locaux 
Impots et taxes 

Charges financieres assurances 
locales 
pay. a l'etranger 

Revenu des entreprises pay. loc 

Total de la valeur ajoutee 
directe dont VA transferee a 
l'etr. 

Ventes (prix sortie usine} 

Montan ts 

111 450,3 

667,2 
32 

494,4 

16 564,6 

850 

7 827,4 

3 466 

220 267,6 

27 609,6 
39 210 

4 481,4 

2 512 
5 930 

45 239,4 

124 982,4 

345 250 

Variante Prix sortie usine majoree de 20 % 
Les postes suivants sont modifies 

Vent es 
Revenu brut des entreprises 
Valeur ajoutee directe 

414 300 
114 289,4 
194 03:,4 

(000 DA) 

Compoi::a.ntes 

lmpor­
Product ion tations 

des importations 
directes 

locale directes Prix caf 

111 450,3 111 450,3 

667,2 
32 

494,4 

11 564,6 5 000 3 846 

850 
957 3 913,7 3 040 1 956,7 

2 000 1 466 1 128 
Services Materiel 

et serv. 

48 223 172 044,6 152 886 

+ Droits et taxes douanieres 
sur les importations directes 

+ Droits et taxes douanieres 

+ Droits et taxes douanieres 

Droits de 
douane 

154 

873,7 

338 

19 158,5 

19 158,5 
62 849,9 

19 158,5 
1.:.4 140,9 

19 158,5 
213 190,9 



Tableau :II.4 

Calcul de la valeur ajoutee incluse (VAi) 

(000 DA) 

Unite modulaire polyvalente 2 equipes 

Structure de 

Consommations la VAi et Impi 
Categorie I: des VA. 

VA. 1 
intermediaires de la branche Produit de revenus 1 du projet 
locales Montants en % {2)x(3) Tab. 11.1 Col (4) (5) + (6) 

( 1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 

Excipients 
generaux 850 Salaires 41, 3 351 Sal. 27 609,6 27 532,7 55 142,3 

Taxes 4,2 35, 7 Imp. 62 849,9 2 573,9 65 423,8 
Rev. Entr. 7,7 65,S et taxes 
Impi 46,8 397,8 Ch. fin 

Articles de 
conditionnement 27 851,1 s 68,3 19 022,3 assur. 2 512 2 512 

T 4,7 1 309 loc. 5 930 s 930 
R.B.E. 9,4 - 2 618 etr. 
Imp. 36,7 10 221,7 R.B.E. 45 239,4 s 446 so 685,4 1 

Eau, electricite 667,2 s 39,5 263,5 Total 
T 4,4 29,4 VA 144 140,9 35 552,6 179 693,5 
R.B.E. 47,5 316,9 VA. 
Impi 8,6 57,4 

1
Nat 144 140,9 35 552,6 179 693,5 

Gaz, carburant 526,4 s 2,3 12, 1 exp. 

T 24,6 129,5 
ImEortations incluses R.B.E. 59,7 314,3 

Imp. 17,5 92, 1 Impi 152 886 12 775,8 165 661,8 
1 

+ VA. Frais generaux 11 564,6 s 43,6 6 767,4 l 
(Services) + 1 957 T 6, 1 946,8 exp. 

+ 2 000 R.B.E. 42,8 6 643,2 Total Impi 7,5 1 164,1 
Impi 152 886 12 775,8 165 661,8 

Entretien 1 956,7 s 37,9 741,6 
(Machines, T 2,4 47 

Variante : avec les prix sortie usine pees de rech.) R.B.E. 20,5 401,1 
majores de 20 7., Impi 39,2 767 

Les revenus bruts de l'entreprise seront 
Transport 850 s 44. 1 374,8 majores du meme montant. (69 050) 

T 9 76,5 
R.B.E. 114 289,4 5 446 119 7 3:: ,4 R.B.E. 38 323 VA. nat 213 190,9 35 552,6 248 743,5 Impi 8,9 75,7 1 

Les importations incluses restent inchangees 
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Tableau 111.5 Calcul de la valeur ajoutee supplementaire 

11 s'agit d'un projet de substitution aux importations. La situation 

alternative au projet est l'importation des memes produits pharmaceutiques 

que ceux qui seront produits par le projet. (Hemes qu~ntites, memes prix !/). 

Actuellement, les produits phannaceutiques sont importes en franchise 

de droits et taxes. Cette politique sera-t-elle poursuivie indefiniment ? 

11 est fort probable que non car il n'y a pas interet a poursuivre la poli­

tique actuelle de medicaments a bon marche, d'une part, et le developpement 

d'une industrie nationale du medicament qui couvrira une part de plus en 

plus importante du marche entrainera tot ou tard un certain protectionnisme, 

d'autre part. 

Les medicaments importes seront soumis a taxation (droits de douane 

3 % et taxe unique globale a la production 11,11 %) dont ils sont exemptes 

pour le moment. 

Nous presenterons la valeur ajoutee supplementaire du projet pour une 

equipe ainsi que pour deux equipes et, dans chaque cas, avec deux variantes 

avec imposition des produits pharmaceutiques importes et ~ans imposition. 

Les ventes seront estimees aux prix sortie usine majoree de 20 %. 

1) Produits pharmaceutiques importes en franchise de droits et taxes 

Une equipe 
~ 

Deux equipes 

+t+,3 Pro;ef Import 

!Hf1= f65,6 

243,7 
Projet Import 

tHPi-:+(4,3·1~ 

!Hf/ : fff, 4 
VAi ·2.f8,7 

-------- ) 

IHPi ·243,7 
VA, ·132,3 

11 On conserve les memes prix pour les besoins de la comparaison entre 
projets similaires. Si le projet parvenait a produire meilleur marche 
que les produits importes, il n'y a pas de raison de limiter ses revenus en 
le forcant a vendre a un prix inferieur. 
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La valeur ajoutee supplementaire ,ti VA. 1e ventile en &es elements 
l 

1 ~uipe 2 equipes 

Salaires supplementaires : 38 55, 1 
Impots et taxes aupplementaires 17 ,6 65,5 
RevenL•S des institutions 

Financieres supplementaires 16,9 8,4 
Revenu des entreprises 

supplementaires : 59,B ..!..!2..z2 
132,3 248,7 

2) Importation de produits phannaceutiques soumis a perception des 
droits 

Les droits se calculent comme suit : (1,03 x 1,11) • 1,1433-+ 14,33 %: 

Les importations de la situation alternative se ventilent co11111e suit : 

1) 1 equipe 

Prix caf = ~ • 213,2 
1, 1433 

1 
Droits • 243,7 (1 - l, 

1433
> • 30,5 

2) 2 equipes 

414,3 • 362,4 
1, 1433 

414,3 (1- -1--) • 51,9 
1,1433 

4f+,3 
Pro; et Import 

!HP, • f65,6 

ro.1e mpor -------
p t I f 

IHPt • ff!i (. 
//1f1 rJOZ,4 

VAr =248,7 
- -----· 

!HP, ·2f3,2 
VA; - f3~3 

VA, ·J0,5 VAi "51i9 

l"I 

La valeur ajoutee supplementaire /!J VA. se ventile en ses elements 
l 

equipe 2 equipes 
Salaires supplementaires ' 

Impots et taxes supplementaires 

Revenus des institutions 
Financieres supplementaires 

38 

17,6-30,5 ::: 
-12,9 

Revenu des entrepriRes supplementaires 
16,9 

~ 
101 ,8 

55,1 

65,5-51,9 
13,6 

8,4 
119 t 7 
196,8 
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Connnentaires au sujet du tableau III.5 

1) La variante 1 equipe sert a calculer la~ VA. pour les premie~es 
)_ 

annees de fonctionnement de l'unite modulaire. 

Lci variante 2 equipes sert a calculer la Ll. VAi a partir de la Se 

annee a1ns1 que les annees 3 et 4 apres ajustement. 

Ces deux variantes se succedent clans le temps. 

2) L'importation des produits phannaceutiques est actuellement effectuee 

en franchise de droits et taxes. Nous avons calcule la A VA. du projet selon 
l 

cette hypothese et aussi dans le cas ou les droits seraient percus. 

La £\VA. avec perception des droits sur les produits importes est l 

inferieure a celle calculee avec franchise des droits de douane pour la 

situation alternative. Il ne faudrait pas en tirer la conclusion qu'il 

vaudrait mieux poursuivre la situation actuelle (franchise des droits) jusqu'au 

moment ou la production nationale remplacera les importations. 

La~ VA. reflete seulement le fait que si l'Etat percoit des droits l 

sur les marchandises importees, la creation du projet de substitution aux 

importations va diminuer les rentrees de l'Etat sous fonne de droits de douane. 

La perceptirn des impots sur les benefices ne compense pas la diminutioI" d 1~s 
droits r~ douane. 

3) En Algerie, l'Etat est a la fois percepteur d'impot et beneficiaire 

des cash flows degages par l'activite de l'entreprise. En derniere analyse, 

on pourrait cumuler les postes impots et taxes supplementaires et revenu de 

l'entreprise supplementaire. 

Nous aurions ainsi pour notre projet 

Sans perception DD Avec perception DD 

Salaires supplementaires 

Impots et taxes supplementaires 
Revenus des entreprises 
supplementaires 

Revenu des institutions 
financieres supplementaire 

] 

1 eq. 2 eq. 

38 55 

77 ,4 185,2 

16,9 8,4 

eq. 2 eq. 

38 55 

46,9 133,3 

16,9 8,4 
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B. Couts et avantages du Projet en phase investissement 

La realisation du projet entraine une activite nationale qui degage une 

certaine valeur ajoutee. Il n'y a que les importations directes de biens et 

services ainsi que les importations incluses dans les consommations interme­

diaires des branches participant a la realisation du projet qui representent 

un cout pour l'economie nationale . 

Le compte n° 3 investissements sera transforme en vue de mettre en 

evidence la valeur ajout~e incluse (VA.) et les importations incluses (Imp.) 
i i 

durant la phase investissement. (Tableaux III.6 et III.7). 

Le cout economique de la construction des logements sera calcule au 
tableau III.8. 
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Tableau III.6 

Calcul de la valeur ajoutee directe (phase investissements) 

Libelles 

Depenses preliminaires 

Services 
Taxes 

2 000 + 3 000 

Terrain et am.enagements VRD 

Tr av aux 
Services 
Taxes 
Terrain 2 500 (voir Val. Aj.) 

Construction, batiments 

Infrastructure 

Materiel, equipement 
plus essais 
plus vehicules 

Totaux 

Composantes de la valeur 
ajoutee directe dans les postes 
ci-dessus : 
Terrain 
Salaires et traitements 

locaux (formation) 

a l'etranger 

Assistance technique 
Impots et taxes 

Charges financieres (interets) 

Total de VA directe 
dont VA nationale 

et VA transferee a l'etranger 

Investissements totaux 

Montan ts 

5 000 
2 000 

23 948 

2 500 

79 552 

17 872 

108 628 
17 710 
8 441 

263 151 

2 500 

6 997,3 

4 348,5 

6 365 

14 185 

34 395,8 
17 983,3 

16 412,5 

297 546,8 

Production 
locale 

3 600 
2 000 

20 824 

69 176 

15 541 

2 000 
8 441 

121 582 

4 578,7 
2 418,6 

Impor­
tations 
directes 

1 400 

108 628 
15 710 

125 738 

2 892 
1 456,5 
6 365 

(000 DA) 

Composantes 
des importations 
directes 

Prix caf 

1 217 

94 459 
13 661 

109 337 

Droits de 
douane 

183 (1) 
2 000 

3 124 (1) 

10 376 ( 1) 

2 331 ( 1 ) 

14 169 ( 1 ) 
2 049 ( 1) 

34 232 

+ Droits et taxes sur importations directes 

Total 
8 486 5 699 

+ Droits et taxes sur 
importations directes 

34 232 
34232 

34 232 
52 215,3 

(1) Si les constructions sont realisees par une entreprise etrangere, il faut prevoir la 
taxation y relative. 

De meme, bien que l'equipement soit importe hors taxes ., sera per~u une taxe sur 
!'ensemble des travaux effectues par une entreprise etrangere. 

On retiendra, pour la facilite des calculs un taux uni1 '" , 15 %. 
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Tableau III.7 

Calcul des importations incluses et de la valeur ajoutee incluse 

(000 DA) 
Phase investissement 

Structure de 

Consommations la VAi et imt'i Categorie de 
~ des VA. 
Va. l 

intermediaires de la branche Produ;_: revenus 1- du projet 
locales Montan ts en % (2)x(3) Tab. 1 1 • 1 Col (4) (5) + (6) 

( 1) (2) (3) (4) (j) (6) (7) 

Services du 3 600 Salaires 43,6 2 441,6 Sal. loc. 6 997,3 71 392,7 78 390 
Tab. 11.6 2 000 Taxes 6. 1 341,6 Sal. 10 713,5 

5 600 Rev. 42,8 2 396,8 
etr. 10 713,5 

entr. Imp et 
Impi 7,5 420 taxes 2 500 2 500 

" 34 232 7 404,4 41 636,4 
Travaux de Ch. Fin 
batiment 20 824 s 62,3 65 752 loc. 8 486 8 486 

69 176 T 6,5 6 860,2 etr. 5 699 5 699 
15 541 R.B.E. 24 25 330 R.B.E. 29 457,2 29 457,2 

105 541 Impi 7,2 7 598,8 

Equ1p.,ment Total 68 627 ,8 108 254,3 176 882, 1 
de 11.6 8 441 s 37,9 3 199,1 dont 

T 2,4 202,6 VA. nat. 52 215,3 108 254,3 160 469,6 
R.B.E. 20,5 1 730,4 

1-

Impi 39,2 3 308,9 VAi exp 16 412,5 16 412,5 

Importations incluses 

Imp. directes aux prix caf 109 337 
Impi des Cons. In term. loc. 11 327,7 

Total Imp- 120 664,7 
1-

+ VA. exportee 16 412,5 
l 

Cout des investissements 
pour la collectivite 137077,2 
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Tableau III.8 

Cout economique des logements pour cadres et travailleurs 

0n rapport€ a la structure des Couts de l'activite construction de 

batiments donnee par le tableau entree sortie 1979 amenage, le montant des 

investissements en 10gements. 

(000 DA) 
lere equipe 2 eme equipe 

Structure des couts en % (Annee 0) (Annee 2) 

Sala ires 62,3 18 560,4 8 834' 1 

Impots 6,5 936,5 921 '7 

Revenu brut de 

l'entreprise 24 7 ~ 50 t I 3 403,2 

Valeur ajout-§e 92,8 27 647 13 159 

Importations incluses 7,2 2 145 1 021 

Total 100 29 792 (§ 10.2) 14 180 (§ 

Le total geaeral du cout d'investissement pour logements est de 

43 972 000 DA se repartissant en valeur ajoutee incluse 40 806 000 DA 

ventilee en salaires 

impots et taxes 

revenu de l'entreprise 

27 395 000 DA 

2 858 000 DA 

10 553 000 DA 

et en importations incluses 3 166 000 DA 

10.2) 

0n remarquera qUP le COUt du logement pour la COllectivite mesure par 

les importations incluses represente mains de 10 % du cout pour l'investisseur, 

7,2 % exactement. Mais on u'y a pas inclu& les salaires, importants pour le 

~r,~teur de la construction et dont le cout pour la collectivite n'est pas nul. 

On redressera cette presentation au paragraphe suivant. 

C. Recapitulation de l'evaluation economique 

C.1. En phase de fonctionnement 

En annee de croisiere (2 equipes), l'activite de l'unite modulaire 

degagera une valeur ajoutee supp!ementaire de 196,8 millions de DA (voir A) 

qui se compose de salaires supplementaires 55,1 millions DA, impots et taxes 
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supplementaires 13,6 millions DA, revenus des entreprises supplementaires 

119,7 millions DA et revenus des institutions financieres supplementaires 8,4 

millions DA. 

Dans les premieres annees de fonctionnement, l'UM degagera une valeur 

ajoutee a ~eu pres proportionnelle a la capacite utilisee pour une equipe. 

La valeur a_'.outee supplementaire pour •me equipe est de 101 ,8 millions DA . 

Pour les annees 3 et 4, la VA. supplementaire est deduite proportionnellement 
1 

de celle de l'annee 5. 

Ceci permet de dresser le tableau suivant 

Anne es 2 3 4 5 

Capacite 
utilisee 0,6 0,8 1'22 1,56 1 '7 

VA. 61 • 1 81 ,4 140 180 196 ,8 
1 

Confonnement aux vues- de la methode luCAS - ONUDl, il convient de 

deduire de ces 6 VA. les d~µer.ses en main-d'oeuvre qui constitue11t en 
1 

realite un coGt pour la collectivite. On aura ains1 

An:iees 2 3 4 5 

Depenses en 
M-0 38 38 55. 1 55,1 5 5' 1 (Tab, 11. 4) 

VA. - MO 23. 1 43,4 84,9 124,9 141 '7 
1 

Cette serie ~ VA. 
1 

- MO constitue la serie des avantages pour la 

collectivite, 

11 convi~nt de la comparer au cout pour la collectivite qui est le 

montant des importations incluses en phase d'investissement, 

C.2. En phase investissement 

Les importations incluses figurent ~ux tableaux 111.7 et 111.8. 

Pour !'unite modulaire, elles ont ete calculees pour l'ensemble des 

investissements comme si ceux-ci avaient ete realises en un an. Or, iis 

couvrent une periode de 4 ans et debordent ~eme un peu sur la phase fonc­

tionnement (frais de formation et d'assistance technique). 

Mais cornme les investissements en equipement qui entrainent le plus 

d'importations incluses se situent en annee O, nous pourrons qu~nd meme 

• 
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considerer sans grand risque d'erreur que les Imp. seront imputes a l'annee 0, 
l 

sauf les quelques postes en annees 1, 2 et 3. 

On y ajoutera les montants de main-d'oeuvre, en concordance avec ce que 

l'on a fait pour la phase fonctionnement. 

En incluant les logements (voir tableau 111.8, la distribution des Imp. 
l 

pourra des lors se faire selon le schema ci-apres. 

Annees -3 -2 -1 0 +1 +2 +3 a +9 +10 (remElacement) 

UM 20 10 15 137,1 97,8 
30 

Logements 20,7 8,8 

Total 20 10 15 187,8 9,8 97,8 

C.3. Comparaison des cou~s et avantages 

L'examen de la valeur ajoutee supplementaire en annee de croisiere donne 

deja des indications precieuses aux preneurs de decision. Si ceux-ci veulent 

obtenir un~ grandeur synthetique caracteribant la rentabilite economique du 

projet pendant toute sa duree de vie, ils doivent comparer dans le temps les 

couts ~t avantages par la methode de l'actualisatiun. 

Anne es 

Avant ages 
( VA.-MO) 

1 

Couts 
(Imp.) 

l 

-3 

20 

-2 -1 0 

10 15 187,8 

+1 +2 +3 +4 +5 a +9 +10 

23,1 43,4 84,9 124,9 141,7 141 '7 

9,8 97,8 

+ 11 

Difference -20 -10 -15 -187,8 22,1 33,6 83,9 123,9 140,7 43,9 140,7 

Le taux de rentabilite interne calcule sur cette serie pour une duree de 

20 ans est egal a 30,37 %. 




