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AVANT-PllOPOS 

Ce Rapport expose les resultats de 
d'Assistance Technique developpee au Rwanda du 16 
Octobre 1987 par l'Expert ONUDI specialiste 
Econoaique de• IJLOj ets d' investisseaent. · 

la Mission 
Aout au 3 

en Analyse 

Cette llission s'inscrit dans le cadre des 
activites developpees par la Section des infrastrutures 
institutionnelles de l'ONUDI destinees i renforcer 
l'organisation des institutions Econoaiques au Rwanda a 
travers l'identification et la vulgarisation d'instruaents 
techniques les plus ad8quats au contexte rwandais pour 
.sA6outer l'Analyse Econoaique des projets d'investisseaent 
recensu. 

La mission a ete ef f ectuee selon trois phases 
d' activites: 

lire Phase: . Contacts avec les Institutions economiques du 
Ry·~~da dans le but d'apprecier les procedures, 
les techniques et les D~thodes employees 
pour conduire l'Analyse Economique des 
p.rojets; 

Definition des besoins et identification des 
actions de support technique i f ournir dans le 
domaine en question i co~ et moyen terme 
(duree 15 jours). 

2eme Phase: . Mise au point des instruments necessaires pour 
atteindre les objectifs de la mission; 

. Preparation des documents techniques suscepti­
bles de f avoriser la diffusion des techniques 
d'Analyse Economique des projets; 

. Preparation d•une •1tude des Cas• basee sur la 
~ethode d'Analyse Economique retenue dans la 
l~re Phase, devant servir de moyen de 
formation au cours d'un seminaire destine i 
l'apprentissage de l'Analyse Econo11lique (duree 
15 jours). 

lime Phase: . Animation d'un seminaire de formation en matie 
re d'Analyse Economique ~es· projets (duree lS 
jours). 



Il est interessant de relever que le semineire de 
formation en Analyse Economique des projets, initialeaent 
programme i l'intention des fonctionnaires du Ministere de 
l'Industrie, a vu accroitre le nombre des participants. 

En effets, certaines Institutions economiques du 
Rwanda, duaent. contactees et sensibilisees pendant le 
developpeaent de la premiere phase de la llission, ont juge 
opportU&, de faire parti~iper au seainaire certains leurs 
f one tionnaires. 

Il s'agit des Institutions suivantes: 

le Ministere du Plan; 
le Ministere de l' Bconollie et des Finances; 
la Banque Nationale du Rwanda; 
le Bureau National des Etudes et des Projets (BUNEP); 
la Chambre de co .. erce. 

Dr. Alberto SAVASTANO 
Kigali, le 3 Octobre 1987 
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1. CONCLUSIONS 

1. 1 LBS INSTITUTIONS DE DEVBLOPPBMBNT AU I.WANDA B'l' L' ANALY­
SE BCONOMIQUB OBS PtlOJB'l'S D6 INVBS'l'ISSBMBNT 

Sauf quelques exceptions, il n'existe pas au tlwanda une 
veritable culture en aatiere d'Analyse Econolllique des 
projets; 

qeneraleaent, les Institutions de developpeaent national 
n•effectuent pas l'Analyse Econolli.que des projets; 

de toutes les Institutions contactees, le seul BUHEP a 
effectue deux Analyses Economiques de projet. 

1. 2 LBS INS'l'I'l'U'l'!ONS DE DEVBLOPPBMBNT AU I.WANDA Lr LE CHOIX 
DB LA MB'l'HODE D'AHALYSE FINANCIBtlE 

Parmi les Institutions de d6veloppement national contac -
tees il n'existe pas une orientation specifique sur la 
methode d'Analyse Economique i adopter; 

certaines des Institutions contactees sympatise~t pour la 
methode des effets; 

la plupart des Institutions toutefois reputent n6cessaire 
d' utiliser la methode des prix de reference afin de ~ e 
conformer aux directives de la aajorite des bailleurs de 
fonds qui utilisent cette m6tho4e; 

le Secretaire general de la Chambre de co .. erce a souli -
gne !'importance de l'introduction au tlwanda cle la 
culture necessaire pour effectuer l'Analyse Economique 
plus que l'urgence de choisir l'adoption d'une m6thode en 
particulier; 

la •'tho4e des prix de reference e•t utili•ee par les So­
ci,t6s prive•• pour preparer l•• 6tu4•• 4• fai•~ilite 
soumi••• au Fon~s d'Etudes du Ministtre du Plan. 
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1. 3 LES INS'.rI'l'U'l'IONS DE DBVELOPP~ilEN'l' AU RWANDA E'l' LES EXI­
Gi.~«:ES DE LA PaBPARA'.rI ON ft/ OU BVALUA'l'I ON DES E'l'UDES DE 
PROJE'l' AVEC L'ANALYSE ECONOM:QUB 

Generalement les Institutions de developpement ne prepa -
rent pas l'etud~ economique des projets; 

le BONEP a effectue l'eYaluation economique de deux pro -
jets, en appliquant respectivell&Jlt la Methode des prix de 
reference et la Methode des effets; 

lorsqu'il s•agit d'elaborer lea.themes d'analyse economi­
que des projets au Ministere des Finances, par exeaple, 
on mobilise les cadres reputes d'avoir une formation 

-~economique satisfaisante pour s' expriaer sur les projets. 
D'habitude, les resultats de l'activite de cette task 
force ne sont pas une veritable Analyse Economi.quP, des 
projets (determination du VAHE et du TIRE), mais 
seulement des considerations d'ordre macro-economique 
("repercussions sur la balance des paiements, sur 
l' eaploi des devises, etc.) causees par l'_etude du 
projet. 

1. 4 LES INS'.rI'l'U'l'IONS DE riBVELOPPEMEN'l' E'l' LES INSTROMEN'l'S DE 
L'ANALYSE ECOHOMIQOE 

Les Institutions economiques n'utilisent pas des schemas 
techniques specifiques pour preparer et/OU evaluer les 
etudes economiques des projets; 

elles n'elaborent pas les indicateurs macro-economiques 
et le• instrument• neceasaires i l'execution de l'Analyse 
EconoJllique des projets; 

la Direction de la politique economique du Ministere de 
l'Economie et des Finances est en train d'elaborer le 
Tableau d'Entr6es et Sortie• (T.E.S. ); . un expert des 
Nations Onies donne son as1istance pour ef f ectuer ce 
travail; 

d'habitude, le• indicateurs macro-economiques necessaires 
i l'evaluation des projets sont propo1es par les 
particuliers, tels que, par example, lea Bureaux d'Etudes 
qui effectuent l•• 6tudes de faisabilite soumises au 
"Fonds d'Etud••" du Mini1tere du Pl&n. 
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1. 5 LES I NS'l'I '1'UTI ONS DB DBVELOPPBMEN'l' AU RWANDA E'l' LES RES-
SOORCES HUMAINES: CAPACI'l'E PROFESSIONNELLE, NIVEAU DE 
PORMA'l'I ON 'RCHNI QUE E'1' ORGANI SA'l'I ON 

En general, parmi les cadres de l' adainistration publi -
que, ceux qui ont des notions d' Analyse Econoaique , en 
ont une vision conceptuelle et ne sont pas experiences 
po~ son application; 

les autres ignorent la aatiere: ils ne connaissent ni 
procedures, ni directives ou autre; 

!'Analyse Econollique des projets n'a jaaais fait l'objet 
de cours de formation specifiques au Rwanda; 

dans la plupart des programmes de formation en matiere 
d'Analyse de projet, l&s themes de l'evaluation 
economique ont ete traites d'une maniere tbeorique, 
generale et non operationnelle; 

le~ cadres qui ont ete f ormes a 
·discipline sont appeles souvent 
f onctions egalemant importantes, 
pas toujours !'Analyse Economique; 

l'etranger dans cette 
i accomplir d'autres 

mais qui ne concernent 

la mobilite excessive du personnel d'un service a l'autre 
ne facilite guere la poursuite d'un processus 
d'aprofondissement des techniques d'Analyse Economique 
des proj ets. 
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2. RECOMMANDA'rl ONS 

Elles sont relatives i: 

la realisation du Seainaire ol:>jet de la Mission de l'ex -
pert (jointe); 
l' Orqanisation Institutionnelle (aoyen et long terae). 

2. 1 REALISATION DU SBMINAIU OBJl'l' DB LA MISSIOB DB L' BX -
PEB.'l' (jointe) 

Preaiere tiche pour la rialisation clu Seainaire 
etant le choix cle la Methode cl'Analyse Bconoaique i retenir, 
la procedure suivante a ete adopt6e: 

(a) Analyser lea r6aultata cle1 interviewa effectu6e1 aupres 
dea cliff6rentea Institutions cle l'Btat 

Suite aux resultats des interviews, on a pu constater 
que, faute de traditions operationnelles en matiere 
d'Analyse Economique et d'instruaents necesssaires i 
son application, il n'est pas possible de forauler sur 
un f ondement scientifique le choix de la Methode i 
retenir pour preparer l'Etude des cas et realiser le 
seminaire de f orr..ation. 

On a ete oblige d'operer ce choix sur la base des 
considerations suivantes: 

aux sentiments de sympathie pour la Methode des 
ef f ets enregistres parmi quelques unes des 
Institutions contactees, correspond une adhesion 
generale pour la Methode des prix de rif erence; 

l'emploi de cette Meth:>de est repute par tous une ne 
cessite, du moment que la plupart des Institutions 
etrangeres bilaterales et/OU multilaterales adoptent 
la Methode des prix de reference; 

la reconnaissance de1 in1trument1 et de• indicateurs 
macro-economiques pour ·effectuer l'analyse 
economique de l'Etude de• Cai i preparer ne pouvait 
itre reperee que clan• le cadre de la Methode des 
prix de reference, vu que la majorite des etudes de 
faisabilite est presentee 1ur la ba1e de cette 
Methode (Fonds d'Etudes du Mini1tere du Plan, BUNEP, 
etc. ) ; 
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l' eaploi de la 116thocle des eff eta se pr'8entai t pro­
bl 9-tique, car l' instruaent technique i utiliser -
le T.B.S., bien qu'en cours de r6alisation, n•etait 
pas disponible pour l'experiaentation operation­
nelle; 

l'utilisation de la 116thode des prix de reference 
pour l' Btu4e des CU peraettai t de resoudre une 
contradi.ction due i la nKessite d'utiliser cette 
llethocle pour les raisons deji illustrees et le 
aanque de conscience et de techniques indispensables 
pour son application. 

lb) Di•cuter le probl.... du choix 4• la llttbocle avec l•• 
Autori t'8 pl u tinct..at concern6u par l• Proj et 
d'~•i•tance 'hclmifl\le d•t i la lli••ion de l'Bxpert en 
:aentabilit6 Bccmold.qa 

Les r'8ultata des intervieWB ont fait l' obj et 
discussions avec les Autorites concernees par 
Projet, i savoir: 

la Direction Generale de l'Industrie; 
la Direction du Projet OHODI RWA 84006; 
le PNUD. 

de 
le 

Apres l'expomition des a.rguaentations presentees par 
l' Expert en Analyse Ecoi'.?oaique concernant le choix de 
la llethode du prix de reference, et les successif s 
exaaen, discussion et dibats, on a obtenu une 
conver9ence 9cirale sur l'opportunite de ce choix. Il 
est neanaoins i signaler qu' i la vi\!1 lle du Seminaire, 
sur indication du Directeur General e l'Industrie, on 
a convenu de consacrer une seance du Sellinaire sur la 
Methode des eff ets, au cours de laquelle on a presente 
une ibauche de cette Methode. 
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2. 2 L' OllGMIISATIOR INSTI'l'U'l'IOBBLLB (aoyen et lonq terae) 

L' introduction et la vulgarisation au Rwanda d' une 
culture 6conolli.que ad6quate en -tiere d' Analyse Econolli.que 
des projets requiirent des engageaents etablis par les 
Autorites selon trois orientaticn precises: 

(a) aur le plan 4e l' organisation in1titutionnelle: 

La C- .1.tian d'une Cellule aultidisciplinaire constituie 
par ~es -cro-6conoaistes spicialistes en -tiire de 
rechercbe -th6aatique appliquee i l' econolli.e s' impose. 
La llissian 4e cette cellule sera de produire et aettre 
i j our des instruaents et des indicateurs -cro-
6conomiflU.. neceasaires i la preparation et i 
l' hal uation ae1 6tu4e1 econolli.ques des proj ets 
d' inveatisseaent. 

Bj.en que cette Cellule serait Iii.em situ6e au niveau du 
Mini1tlre du Plan, une tutelle insti tutionnelle diff e 
rente pourrait ltre envisagee. Il est i considerer i 
ce propos que le Ministire de l' Econollie et des 
Finances et en particuliar la Direction de la 
Politique Econollique a deji pratiqueaent realise le 
'l'. E. S. . 

Coapte tenu des besoins d'assistance technique 
necessaire i la creation d' une telle Cellule, OD 
pourrait parall8leaent penser au Minstire de 
l'Industrie en tant qu'Organisae de tutelle de ladite 
unite technique. 

Il f aut considerer egalement que la Metbode des prix de 
reference est appelee aussi •Methode de l'ONUDI• pour 
le fait que cette Institution a donne une remarquable 
contribution scientif ique i son affirmation. 

One Cellule de recherche macro-economique situee aupres 
du Ministere de l'Industrie pourrait done trouver dans 
cette Institution internationale un partenaire 
technique de qualite et prit i donner la solution 
adequate au probleme. 

' I 
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())) Sur le plan de l' organi•ation 4' un inatruaent national 
d'Analy•e de projeta 

Pour faciliter les tiches de preparation et 
d' evaluation econollique, il serait opportun que la 
f oraule de presentation des resul tats d' Analyse 
Econollique des projets soit uniforaisee sur tout le 
terr: toire national. Cela entraine la foraulation 
d'~e procedure uDique d'enregiatreaent des donn6es 
econolll.quu des projets et sa diffusion dans le Pays. 

one tel.le proc6dure devrait faciliter l'eaploi cle 
l'Analyae BconOllique et aurtout au aiae te11p11 
peraettrait une haraoni.sation avec lea foraes de 
pr•entation requises par les Inst! tutions interne­
tionales. 

Dans le but de fournir des '16aents d' inspiration on. 
aignale C081118 proc8clure de reference le •Cabier 
d'Analyae Financiere•, a6thode pratique conforae aux 
exigences dont on a traite, deji '1abore par le 
redacteur de ce rapport et iapriae sur f inanceaent de 
l' ONUDI en 1982 (Section Etudes de faisabilite ONUDI -
Vienne). 

(c) Sur le plan de la formation 

Actuelleaent le niveau de connaissance des techniques 
d'Analyse Economique sugire la necessite de: 

une formation dydactique g'11eraliaee: 

Il s'agit d'une formation de type theorique soutenue 
par un programme national de vulgarisation des 
techniques d'Analyse Economique des projets et 
adressee aux cadres •'occupant de projets n'ayant 
jaaais re9u une formation dans telle discipline. 

Cette formation, qui aurait pour hut de sensil>iliser 
le• cadres de tousles Departeaents •'occupant de 
projets, conatituerait le premier stade de 
l'introduction au Rwanda d'une verital>le culture 
econoaique en aatiere d'Analyse Economique des 
projets. 



11. 

une f oraation •action•: 

Des cours de specialisation et de perf ectionneaent 
en Analyse Econollique des projets reserves aux 
cadres nationaux s•occupant de ce probleae, 
cons~i tueront la phase successive de la f oraation. 

Il devraient s' articuler co-e suit: 

assistes par des experts internationaux,- les ca­
dres s81.ectionnes devraient s' entrainer dans 
l'application des techniques apprises en operant 
directeaent sur lea proj ets f aisant p&rtie du 
prograaae rigulier d'Anelyse ~es projets de 
chaque Departeaent; 

on devrait prevoir un calendrier de presence 
d' experts echelonn'8 d' une aani.ere systeaatique 
pendant une ann9e; 

l' activite du experts (nature des int1.. -ven­
tions) devrait s'haraoniser au progr.-e prevu 
par chaque Institution concernant l' analyse des 
projets. 

Seuleaent une f ora&tion theorique et pratique au 
aiae teaps pourra assurer aux cadres rwandais la 
coapetence et l'esprit critique necessaires et 
indispensables pour bien aaitriser l'Analyse 
Econoaique et la gestion des projets. 
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4. PLAN DE 'l'RAVAI L DE LA MISSION 

Le plan coaporte deux phases principales: 

activites preparatoires; 
contacts ayec les Institutions 
selection et formulation de la methode; 

activites de foraation propreaent dites. 

4. 1 AC'rIVITES PllBPAll~RBS 

15. 

4. 1. 1 Contacts avec lea Institutions en vue de la collecte 
de l'inforaation et des donn6es n6ceaacJ.rea i l 1 6va -
luation 6conollique 

Les objectifs suivants seront poursuivis: 

(a) definir le contexte institutionnel dans le cadre duquel 
se developpe le processus de planification et d'analyse 
des projets; 

(b) definir les differentes aethodes employees dans l'ana­
lyse des projets; 

(c) identifier les structures instituionnelles sipeciali­
sees chargees du calcul macro-economique concernant 
l'analyse economique des projets; 

(d) definir les instruments techniques employes pour mener 
!•analyse economique: parametres nationaux, prix de 
reference, etc. 



16. 

4. 1. 2 S6l.ection et formulation de la a6thode d' evaluation 
6conollique la pl ua adapt6e au contexte rwandai• 

Participer i !'identification du projet par l'etude des 
cas; 

el.aborer le process us et chelli.neaent i sui vre dans le cal 
cul econolli.que de l' etude des cas; 

61.aborer des propositions techniques susceptible& d'aae­
liorer les proc9dures d'analyse econolli.que des projets 
industrials au Rwanda. 

4. 2 ACTIVITE DE FORMATIOl1 

Cette phase se deroulera co-e suit: 

formation dydactique propreaent dite; 
application pratig~e. 

4.2. 1 Formation dydactique 

On traitera les sujets sulvants: 

planification economique generale et les projets d'inves­
tisseaent: 

limite de la rentabilite financiere; 
la rentabilite economique: differentes methodes; 
cas du Rwanda: planification et analyse des projets; 
presentation de la methode retenue. 



17. 

4.2.2 Application pratique 

Sur la hase de la aethods retenue, sera presentee 
la proeidure d'application d& la aethode d'analyse 
econollique i l'etude de cas selectionne. 

Dans cette phase d' application de la aethode, les 
participants seront organises par qroupe de travail. 

AC'l'IVITBS 

AC'l'IVITBS PREPAllA'tOillBS 

. Contacts avec les Institutions et 
recherche des inf oraations 

DAUS LIMITB 

•• identification des Institutions 19 Aout 1987 
.. contacts avec les Institutions 

et identification des services 
specialises dans !•analyse des 
proje~s 28 Aout 1987 

. Selection et formulation de la me-
thode d'evaluation econollique (1) 
.. elaboration preliminaire du cal 

cul economique applique i l' etu . 
de de cas 19 Septembre 1987 

.. elaboration preliminaire des 
propositions techniques suscep­
tibles d'ameliorer la procedure 
d'analyse des projets indus-
tri els 19 Septembre 19 8 7 

AC'l'IVI TES DE PORMA'l'I ON 

. Formation dydactique 

: Application pratique 

du 21 au 26.0~. 19&7 

du 28.09 au 3. 1?.87 

· (1) Cette activite sera developpee en Italie: si necesaai­
re, l'elaboration du calcul economique applique d l'e -
tude de caa sera faite i lCigali pendant u.,~e semaine 
supplementire. 



5. PROGRAMME DE FORMATION DU SEMINAIRE 



PROORAMl.tE DU $EraNAID 

SUR L'EVAWA'l'ION ECONONIQUE Dl!S PROJE'l'S INJXJ"STRIElS 

Wlfl>I J.:ARDI I MERCREDI SA)JEDI 
21 SEP1'. 22 SEP!'. 23 SEPl'. 26 SEPl'. 

1 lh 45 l 11h 4; De 7h 45 l 11h 45 De 7h 45 l 11h 45 De 7h 4 l 11 h 45 

Iii tes de la renta­

lite financiere. 

.troducUon au con-

'' de la renta.l>ilite 
1omique. 

lite eco.~omi~e. 

- i.a diff&renta dfbo':l­

ch\ta de la renta."bilit• -
eoonon:ique. 

/J:•thode des etteta 

/J.J4th(\de des prix de 

reference. 

- Analyse •conomique et 
planifioation du cWve­

l oppement national. 

PLANIFICA'l'ION 

- Cadre inmtitutionnel. 

- Circuit oi>'rationnel. 

E\1 AWA'l'ION 

- Lea moyena techniques. 

- Jine.~~rse technique et 
prise de d8oiaion. 

- Cri ·Ur•• du ohoix de I E'l'UDE DE CA$ 

la ml§thod.e l appliquer. - IA• action• rrfliminaires s 

- J.ifthod.• prix de r•t•- I /Prix de rlfc§renoe .lu 

r.noe 1 

/rntrod.uotion 

/ProoH•ua et ohemi­

nement d' applioativ'' 

tawc d'aotualiaaticm 

•oonomique. 

/Prix de r•r•renoe dea 
deviaH. 

/Prix de r•terenoe de• 

l&l&irH. 



WJ;J>I MARDI MERCREDI JEUDI VENI>lD!:DI SAJ·IEDI 
28 SSPI'. 29 SEPr. 30 SEP!'. 1 Ootobre 2 Ootobre 3 Ootobre 

»e 7h (5 a 11 h 45 De 7h 45 l 11h 45 De 7h 45 a 11 h 45 De 7h 45 l 11h 45 De 7h 45 l 11h 45 De 7h 45 l 11h 45 

im1IJE DE CAS ETUlE DE CAS ETUDE DE CAS E'l'UIJE DE CAS E'1'UDE DE CAS - R6vi•ion global• . 
· Les demarches - Les opfrationa a - Lea os>'rationa a - Ebauohe de tr&i- - R•vi•ion i - Evaluation du 

d • a::heminement : executer : executer ' tement de l '•tude /Le• aatione pr•- ••mtnaire. 

fD.aploi des para- /Fraia de 1 ere /Compte d'exploi- de ou par la liminaire1, 
-

metres nationaux. etablissement. tation. mfthode de• effet•, /Le• cWma.rchH - C6r,monie de 

f!l;iploi des prix /Conta fixes /Fonds de roul e- d'aaheminement, cl&ture, 

de references. d' investisseinent ment. /Lea op6raUona 

/~h now econo- et valeur reU- /C~h flow •oono- ex6outer. 

!!lique et 'l'RIE. duelle. mique et TRIE • 

. 
. 



6. ALLOCUTION DU REPRESENTANT RESIDENT DU PNUD 



,, 

AI.UJCllTION DU REPRESENTAN'I' RE.~IDEN7' DU NIUO A LA CifllTJllt: 

DU Sf'31INAIRE SUR L 'EVAWATIOll E:CDNO.*:I{XJE D~ PRO.JET'S INDUST!l~i.LS 

lfonsiP.ur le llinistre, 

llonsieur le Directeur General, 

llessieurs les Participants, 

Cher c~llc!gues de l'OltlJDI, 

22. 

Le s~-ainaire sur l'evaluation ecollOllUque des projet:s industriels,qui 

s' acliAve aujourd'hui, a etefin:uace par lel'NUD pour repondre a une exigence 

du pays, exige~ plusieurs fois evuquee par Son Excellence le President 

de la Republique, pr6occupe d'assurer au develeippea?nt econo.ique de la 

Republique RtNJndaise les .instruments et les .ethodes techniqu~t plus 

avanc•s, afin de faciliter la pocusuite des objectifs du plan de d·~veloppe.:ent 

national. 

L'analyse tiruJnciere, .,.is encore plus l'analyse econoad.que des projecs 

represente la wie par laquelle il est possible a'apprecier lcs investissements 

nationau.r ec les approuveroontor.e.tmt aux attentes de la collect!vite nationale. 

En effet, les benetices sociaux produits par les pro_jots constituent le 

vP.ritahle objcccif de toute planifi~ti.on econodque et sociale, que cel.1 soit 

dans Jes pags industrialises ou dans les pays en dcveloppelllC'!nt. 

Connaitre done lP.B techniques d'ovaluation economiquc des projets 

signifie non sPuJc.ent accro!tre la capacito o'appreciation dos projets pour 

JeR avantaqes soci~ux qu'ils produisent, .ais surtout •~ltris~r l~ processus 

de croissance i:conotaique natjo,,.,lo, considcre dans la correlation otruit• 

cxistDnt cntre las prnjots et le Plan de devcloppement national. 

L'intentjon du PNUD 11vec la realisation do ce sbmin~iro a etc de fra11chir 

rme barri6re P.dstante au Rltfllnda, a s.1Voir 111 diffusion T«~du.ite des tachn.ic/ut'!S 

d · 11nal r;se loeono1tai.11ue clcs projre11. 



23. 

LiJ prCocc:upation du PNUD a eti: d'off.rir, "'"~ ce se.i.naire, .iur 

tt.achnicicns des differents dep.:utt#llimts m•tionau.r unie premerc: opp.roche 

d~s proc.ff:dures laOdernes d'~fldlyst! econo.i.que des proj~cs. 

Dans le but d'assurer la JDeilleurc rcussite de cette initiative, le 

Gouve.C11eamt et le PNUD one juqi: opportun de confier la realisation de 

ce progra.me a l 'OllUDI qui est une A9tmce dds Nations Unies specialisl!.:t d4 

la prl:p.=tration et l'.ivaluation des projets d'investisseaent ct qui, co..e 

vous le savez, opere deja au Rvanda d.;;u1s lt! domaine de l.t promotion 

industrielle aupres du Jlinist~re d.:t l'Ind11strie et de l'Artisanat. 

Il faut neanmoins pr6ciser qu'il ne s'agit pas la dt! la seule intertfj 

du P#UD dan..c; le do.aine de l 'evalll<*tion des proj~ts. En ri!ffet, le PNUD 

fournit .tctuelloment une assistance a la Banque Rw.indaise de Daveloppe.en1 

qui C01119rcnd un volet i•portant d'identification, d'evaluation et de pro. 

des investisseaents. 

Honsieur le llinistre, il est i•portant de souligner l '.i.-portance de 

la participation des fonctionnajres venant d'autres orga~is ... gouverne.e 

(tels que le llinistere du Plan, la BRD, la BNR, la Chambre de Coimrerce et 

d 'Industrie du Rwanda, le BUNEP, etc •• • J a fin .; 'csperer aboutir a l 'adopt. 

d'une lllf!tt1e methode d'analyse par l't:nselllble drB institutiOIJS concern/:es 

p;1r l'~valuation des projets. 

Nous penson::: que lcs p>Jrticipants ont pu apprendre pend.tnt ces 2 seai 

c .... -.mt conduire une a1.algse l:'-"ClnoJOique des projets. Il · reste bien entend. 

a appliquer les connaissonces "'Cquis~:.: sur les dossiers relatifs a leurs 

J1rogr.1~:1 ri:guli.;:rs de traviJil dims les dl:J"'rtements resptictifs. 

C:' c:mt un prdmi~r pas que nous vcno11s du f ranchir de maniere concret!l 

vurs und •lutonomiu opi:rationnclle d11s tuchnjcjens rwandajs dans le &Jomajn 

du l 'l:v;1luati.on oconomique de:; projets • • 

Jd voudrais10uli9ner,A co ctddd, quo le PNUD nv lnhnager• •ucun •Lfor 

pour assister le Couvernea.-.mt, si Cc"ila est nccdssaire, dau la r66'lisati.c. 

clt": l 'obj<tctil Ii.mil qui dst cettu autonomie. 

Ju vous rumerci.11. 
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1. LA METHODE DES PRIX DE REFERENCE 

(PARTIE THEORIQUE) 
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AVAMT-PROPOS 27. 

Cette note est redi9ee a l'intention des ~conomistes et des 

techniciens charges de l'analyse economique des pro)ets. S'agissant 

d • operateurs appeles a developper une tache executi 'lie - et non de 

recherche scientifique -la not.e a ete conc;ue pour permettre un 

ae>rentissage simplifie des elements guides de l 'ana.lyse &:cnani.que effectuee 

par la ttethode des prix de reference et pour &trc employee comme un 

instrument d'utilisation prat.ique. 
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Dr. Alberto SAVASTANO 

Conseiller economique et 
Responsable des Relations Exterieure 

de la ORBITER International 
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28. 

l = L'AllALYSE ECOllOlllOUB DES PROJETS : DIFFER~'NCE AVEC L'ANALYSE 

FI NANCI ERE 

Dans l 'analyse financi.~rc des invcsti~sements, l '~valualion des 

inputs et des outpts du projet est faite selon le point de vue de 

l'entrepreneur et pour cette raison le systemc des prix utilises 

rcflcchit la loi du march6. 

L'objectif de l'evaluation est, done, d'apprecier l~ validite du 

projet sous l'angle lucralif de l'invcstissement et, par 

consequence on tient com~te des elements qui le d&terminent i 

savoir les couts et les revenus. 

On appelle ce type d'evaluation !,!!~lyse financiere des projets 

cac la carac~eristique des elements pcis en compte (lc~ couts et 

les benefices) sont exprimecs par des valeurs d'ordre monetaire 

done, financiers. 

Si on change le point d'observation et au lieu de !'entrepreneur 

on considcre le pays dans son ensemble (la collectivitc, l'Etat), 

l'objectif de l'evaluation etant d'apprecier les avantages 

sociaux produits par le projet ct non plus le resu: tat 

lucratif ,le systeme des prix ulilises ne reste pas necessaircment 

le meme. Il intervicnt, dans ce type d'cvaluation, des 

modifications parfois substantielles des val~Jrs deja examinees 

dans !'analyse financi~rc qui donnent ~ l'ivaluaLion des projets 

un autre prof il et un autre poids. 

Il existe plusieurs raisons qui mcltent en evidence cctte 

dif f crencc : 

- L'incidence du facteur fi~cal 

des biens luxueux assujetis a cles impos1 t1ons f iscales tr cs 

elcvcs ne sont pas pour la collcctivitc (l'~tat) aussi couteux 
qu'ils apparaissent sclon l'optiquc du marchc (valeur 

fin~nciare). En effet, la valeur de ccs biens luxueux contient 
une for ta composante anonctaire (fiscal i tc) qui ret.ourne .l 
l'Etat (done l la collectivltc); 

- l -



29. 
Contradiction entre les prix du march~ et la disponibilite a 
payer du consoaunateur 

Souvent on assiste a la d~tet·mination d' un ~ont rast.e entre les 

pr ix du marche ·et la disponibi lite a payer de la part du 

consommateur par l'influ~nce de certaines distorsions dcLermi­

n~es sur les prix du 1Dc1rche tanL par l'Etat que par les parti-

_culiers eux-memes. 

On pense, par exemple, aux biens rationn~s et aux conrs des 

prix leurs imposes par l'~tat. 

La disponibilite des consommatcurs a payer a la tendance a ne 

pas se conformer aux prix imposes par l'Etat mais i prendre une 

attitude inversement proportioaanee .1 l 'of fre sur les marches 

dudit bien. 

On peut conclure, done, en di~ant que dans l'evaluation des 

projets : 

les prix du marct.c rcprcsentent des valeurs de reference 

totalement acceptables si l 'analyse est fai te du point 

de vue de l'entrcpreneur (ara~lyse financiere); 

les prix du march<! ne repre!:entcnt nc!ccssairement pas 

des valeurs de reference acceplabli:s si l 'analyse du 

projet est faite du point cle vuc de la collectivite 

(analyse cconomique). 

2 = LES PRIX DE REFERENCE 

D'apres les precisions susmcntionnc"s, on pt:ul dire qu'ab.:1rder 

le theme de l'analyse economique sjgn.ifje cssenticllcmcnt 

rcsoudce le probleme du sysLemc des vuleurs d~ r~ference (iden­

tification, qualification et quantif.1cation des valeurs economi­

ques des elements du projet). 

La Mithode des prix de r~f~rcnc~ csc une des procidurcs que la 

Science: cconomiquc moJernc r~pulc capcsbh: de donner une solution 

sali~faisante a ce probl~mc. 

- 2 .. 
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30. 

11 faut tout d"abord preciser que l'application de cette methode 

ne donne pas necessairement lieu a des moaif ications tt!Chuiques 

particulieres et substantielles de ia procedure deja employee 

dans l'analyse financiere. 

Son but principal etant de compl~ter et perfcctivnner !'analyse 

financiere, elle base son fondement sur les principes et les 

procedures d 1 introduction des modifications nccessaires a trans­

former les valeurs financieres du projet en valeurs economiques • 

L"application de la methode des prix de reference permet de 

garder le schema de base et la structure technique de !'analyse 

financiere et de ce f~it facilite beaucoup la tiche des 

techniciens et des evaluateurs des projets qui peuvent continuer 

a travailler sur l&?s memcs composantcs du pro jet: VAN, Taux 

d"opportunite, Taux de rentabilite, etc. Pour cette caractetis­

tique particuliere, la Methode des prix de reference se 

distingue par rapport a la Methode des effets. 

Alors que cette derniere se propose d'effectuer !'analyse econo­

mique en tenant compte de la retombee des b&nef ices produits par 

le projet (valeur ajoutee) repartis parmis lcs differentes cate­

gories d'a9ents de la Societe (Etat,Entrcprises non financieres, 

Entreprises financieres et Salaries) la methode des prix de 

reference pareillcment a !'analyse financicre considcre la vali­

dite du projet selon un critere synthctique qui est reprcsente 

par le taux de rentabilite. La ventilation des benefices a 
repartir parmis les categories d'a9ents de la Socictc reste une 

composante im~licite de la Methode a savoir la transformation 

anticipee des elements financiers en elements economiques 

(application des prix de reference). 

Pour appliquer la methode des prix de reference, il faut done 

- identifier les elements a prendre en compte pour 

~ransformer les valeurs f in~ncicrs du projet en valeur 

cconomique: 

- def inir les re9les de quantification . et les procedures 

pour realiser cette transformation. 

- 3 -



31. 
Quant .:i la premiere quc-st inn pos~c pa1· la N~lhode des pr ix d~ 

r&f~rcncc, il faut tout d"abord r iscr qu"il nc s•agit pas d~ 

1 1 identification d • une valeur de ·emplacement.. deja p1..:·~e et 

c~ .. i::>tante. 

Il he faut pas penser par .:.x~mple q..,,:, h: choix d"une ''"~lle 

valeur specifique pourrait etre repre~entee par }"adoption d"une 

dcvis~ etran9ere particuliere. 

Au contraire, il s•agit de !"identification d"un systeme d"unite 

de compte capable ·de permettrc la rectification des valeurs 

f inancieres du projet d • unc maniere Conforme a l' interet de la 

collectivite. 

Ce systeme d'unite de compte doit constituer un veritable 

•nu~raire• de reference pt!rmettant d'exprimer un terme de 

val~ur.economique tous les inputs ct les outputs du projet soit 

importcs, soit exportes, soit encore produit~ localement. 

Ouan~ 3 la deuxicme question posee par la Methode des prix de 

r~ference concernant les re•Jles de quantif icar ion, la science 

economique a progresse enormcment dans les d~rni~res annees. 

On est passc d'une prc·micrc phase.. OU le!> v.1lf'.'urs de rcfcr~nce 

nccessaires a transformer les Valeurs f inilliCJ.~res du projet en 

valeurs economiques pouvaicnt etra ctablis 5 partir des prix aux 

f rontieres a la phase plus lftOUCI11e OU tOUS les el~ments 

financiers du projet peuvent trou'1P.r automati.c.1ucmcnt leur valcur 

economique correspondant 9r5ce a i·~mploi de facteurs de 

conversion. 
't 

Ces facteurs de conversion sont constitu6s pJr des indices qui 

sont obtenus sur la base de l'aoalyse ct du calcul macro-6cono­

mique et qui sont repr6sentat.ifs Je l"intcrpr6tation cconoruique 

qu •on pcut donnC'r aux voslcurs f in.mcii:•rr>s c1u pro jct. 

3 • POUVOIRS PUBLICS ET PLANJFJ.CAT~URS 

L'.introduction du concept des prix de rcf~·r:ence d.!termine un 

problcmc d'intcrprctation qualit~tive et quantitative de ces 

!.llcteurs. 

- 4 -
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32. 
Le fondement de cette introduction est. entre autre, directement 

lie a la legitimite des facultes dont disposent respectivement 

les sujets titulaires de ~~tte interpretation. 

Si d'une part la determination de ces valeurs est le resultat 

d'une activite scientifique (la recherche cconomique appliquee 

et le calcul macro-economique). l'adoption definitive et 

off icielle de ces valeurs. d'autre part, resulte d'un 

prononcement politique de la part d~s autorites auxquelles 

revient le devcir d'interpreter en termes quantitatifs l'interet 

de la collectivite vis-a-vis des benefices produits par la 

realisation des projets. 

- aux technicicns revient la t3che scientif ique, celle de la 

recherche mathematique des prix de reference; 

- aux autorites 

l • interet de 

politiques revient le 

la collectivite pour 

devoir d'intepreter 

les proj ets et de 

sanctionner. a l 'aide des resultats obtcnus par les 

techniciens, lcs termcs def initivement chiffres des valeurs de 

reference dudit interet. 

Le travail des techniciens bien que soigneusement developpe est, 

en soi, insuffisant a permettre d'apprccier les prix de 

references. 

Ils resteront toujours des indices purement indicatifs, s'ils ne 

seront pas conf rontes par les decisions solennelles des pouvoirs 

publ.ics. 

4 - LES PARAMETRES NATIONAUX 

Comme consequence de ce qu'on a dit, on pourrait s'imaginer que 

pour effectuer l'analyse economique des projets, il serait 

nccessaire d • avo.ir d •av a nee tous les pr ix de re!crence, les 

f acteurs de conversion et les indi~es necessaircs a transformer 

tous les elements financiers d'un projet en valeurs econorr.iques 

correspondant. On serait amen..? dolvant.:iqc a penser qua vis-a-vis 

des prix de reference concernant chaquc element du projet, 

au-del:S des resultats ohtenus par lcs lechnicicn~, l(.!S autoritcs 

politiques seraient obligees a s'exprimer d'une maniere 

aolennelle. 

- 5 -



33. 
En verite, les conditions ci-avant expos~es ne se realisent pas 

r&guli~rement.. 

Cela s•explique pour une d~uble raison : 

- la 9amme de tous inputs et outputs d • un projet 

meme si groupes par catc9orie homogen~ est a considerer 

presque inf inie; 

- o~ ne peut pas attribuer tous inputs et 

outputs le meme poids' la meme inportance et la meme 
influence sur le projct. 

Il est _par consequent impensable de mobiliser les Autorites 

politiques pour qu'elles se prononcent sur la valeur de 

reference i accorder a taus lcs elements bien que minimales du 

projet. 

N<!anmoins, sur certains prix de reference, il est ab.solument 

indispensable que les autorites publiques s~ prononcent vue 

l'importance que ces prix assument. 

Les prix de reference dont on parlc sont notammcnt : 

1 = le Prix de reference du taux d'opportunite; 

2 = le Prix de reference des devises; 

3 = le Prix de refei.:ence des salaires. 

' Comme on peut facilement le comprendre, les themes economiques 

auxquels ces valeurs se referent sont extremement in1portants non 

seulement pour la destinee du projet a examiner mais surtout 

pour le developpement economique national tc.;ut entier. 

Pour cette raison, ces pr ix de reference cta11t particuliers et 

importants pour le pays, on les a nommcs Parametres nationaux 

puisqu'ils reprcsentent des indicateur~ fondamentaux du develop­

pement national. 

- 6 -
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34. 
Dans la prat1que, il f aut noter encore que la prise en compte de 

ces Paraffietres nationaux permet de rectifier en terme economique 

une grande quantite de valeurs financieres des projets 

d'investissement et de ce fait, on considere d'habitude que 

l'analyse economique executee a l'aiue des parametres nationaux 

est en soi suff isante pour permettre un ju9em~nt exhaustif du 

projet. 

Cela ne veut pas dire qu'on peut faire a moins des autres prix 

de reference. Au contraire, une analyse economique conduite par 

l'emploi d'indicateurs de conversion de tous inputs et outputs 

du projet permet de developper une evaluation plus raff inee du 

projet et de poursuivre des ::-esultats plus sensibles et plus 

precis. 

Dans les pays ou il n'existe pas une 9amme complete de prix de 

rcferen~e identifies et off icialiscs, mais OU il existe les 

parametres nationaux, les evaluatcurs peuvent egalement executer 

leur tache. Dans ce cas, il est possible de rectifier une qrande 

partie des valeurs f inancieres du projct en valeurs economiques 

par l 'emr.loi des parametrcs nationaux. Pour les autres valeurs, 

il est possible d'utiliser des raccourcis techniques-et ne9li9er 

mime cer~aines valeurs du projet qu'on peut considerer minimales 

et non inf luents sur la rentabilite complesive du projet (par 

exemple on ne9li9e d I habi tude lCS pOStCS dU projct dont la 

valeur repreLente moins de 20 \ de la valeur du poste auquel il 

se ref ere). 

5 = LES TRANFERTS 

La conversion des postes du projet par l 'emploi des prix de 

reference ne concerne pas tous les facteurs du projet. 

En effet, certains des postes financiers sont exclus de cette 

operation car dans !'analyse economique, ils ne sont pas reputes 

importants et de ce fait non calcul&s et annul.:is • 

Les f acteurs dont on par le sont nomm&s les transferts et ils 

sont constitues par certainc sorties de fonds de l'analy~e 

financi3re qui, du point de vuc de la collectivit6, ne sont pas 

considerees de la merne importance quc du point de vue des 

particuliers. 
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35. 
c~s socti~s de fonds consider~es couts dans !"analyse financiere 

sont considerees par contre dans le cadre de l"analyse cconomi­

que des t ransferts des ressources d • un groupe a l "autre de la 

sociate. Certains exemples vont simplifier les concepts. 

- LES INTERETS SUR LF.S F.MPRUNTS 

Les intcrets perc;us par une Banque vis-a-vis d • un entrepreneur 

sont a considerer pluLot COllllllC des remunerations pour le pouvoir 

d'achat cede (transfere) par la Banque a l'entrepreneur. 

Les interets payes pour le transfert de ce pouvoir d"achat 

ref lechissent plutot le cout du controle des ressources 

financieres aaais le tranfcrt de l'arqent en soi-meme n'implique 

pas un cout reel des ressources f inancieres. 

- LES AMORTISSEMENTS 

Dans l'analyse financicre: les investissements sont calcules au 

moment de leurs acquisitions et enregistrces en tant qu'immobi­

lisations. Puis ils sont transformes en flux financier i travers 

les amortissements qui sont par la suite inclus dans l~ compte 

d'exploitation. 

Dans l' analyse f inanciere encore, on s • occupe des problemes de 
financement du projet et en particulicr des ~odalites de reperer 
et d'amortir les ressources f inancicres n~ccssaircs a la rcali-,. 
sation du projet. 

Dans l'analyse economigue, les inunobilisations sont calculeesseu­

lement au moment de leur acquisition. Les considerationssus-expo· 

sees mettent en evidence que la maniire dont on tient compte de! 

amortissements dans l 'analyse financiere ne coincide pas avec l 'e! 

ploi effectif des ressources (moment d'acquisitlon des inunobili · 

sations) et de ce fait il ne faut ?AS considerer les amortisse 

mentr, comme un cout economique. 

- IMPOTS ET SUBVENTIONS 

Ils sont consideres egalement des transferts. 
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36. 

6 = IDENTIFJCATION DES COUTS .i:."T Dt:~ BENEFICES DANS LA RENTABJ.LITE 

ECONOMIODE. 

La conversion 

ne repr&sentc. 

economique. 

des valeurs f inanci~res en valeurs economiques 

pa!> la conclusion du processus d"analyse 

La transformation des valeurs financicres en valeurs economiques 

permet de preparer correctement la base des donnees necessaires 

i effectuer les calculs de rentabilitc economique notamment 

l'elaboration du cash flow et la deLermination du TRIE. 

Cependant pour monter le tablaau du cash flow economique, il 

f aut identifier et prendre en compte les benefices et les couts 

du proj~t qui sont si9nif icatifs pour la ~ollectivite et pour 

cela dif!~rents des couts et des benefices pris en compte dans 

!'analyse <lu projet. 

Une interpretation correcte des er i tcres d •identification des 

benefices et des couts economiqucs des projets d'invcstissement 

peuvent deriver de l 'etude de la note qui suit redi.gce par P. 

Dascupta, A. Sen, s. Mar9lin (C.N.U.D.l. 1072) • 

- 9 -



Directives pour I' evaluation des projets 

P. DASGUPTA, A. SEN, S. MARGUN (O.N.U.D.I. 1972). 

l. PKIX DE KaBENCE DES HIENS ET SF.llVICES 
Dr mmii:rr prelimin:airc. ii r:aul pricisa d;ms qurllc unilr scrom mc:n~r6 lo :n·:am:acc:s Cl la c:oi11s 

,1u paujel. 
1: ubja."lif ~mid it:am ale- na:aximiscr b cunsummalion gluL.alc ib1t Ir p;t)~. I~ 11:1111.fr.1ire J.:1.1 l'•11ile 
Je •0•11.Rr 11J1iu11Je •lilh~~ J'UllT b co11su111•Jliu• 11~111~Ue. 

I.I. Prix ck refi1om: da bicns pruduiu. 
• Le: prublnuc: fonJ:ammtal d:ans le c:alc:ul des bincfac:a Jc &:um.omm:niun gl .. b;ilc CSl la mnure 

Jc b di~1iun a p;aycr pour b prudu&.'liun Reill" Lie cc prujcl. P:ar p1uJ&k'.1iun nctu: J'un pruja. 
nc.ur. cnlcn,1011> lcs bit-ab e1 >erviccs qu'il f>re>L'lnc i I' ccunumic (Cl "lui nc l':aur-.aicm p:as clc s:ans lui). 
(a) Si /~s bi,11s r:I J°'i'" m.11inelle111e111 pruJ11i1s s'.1fa111e111 "" ,,,,/11111e Ji:1f'u11ib/,. 1/.11111'.!&011u1111e 
110111 pu111N11s ii j11JU litre /es cu111iJi>rer co111111e ,/,.s /•nJ11i11 11dJ J11 /mljds. • (Dircuivcs p. 36). 

l:a prudUc.Wn Pelle Ju prujc:t Joil CUC :aJun cv-.aJucc CP fonClWU Jc: b Ji~J1Usi1ion a f>2)'CI des 
c:onsoanm;a1curs. 

!'i l:a pruJunion supplcmcn1ai1c iwre du prujct csr faibic: p:1r Dppun i I' uff rc glob:alc: Jisponible 
daus l' ccunumie e1 M lc:s cunditiuns de: la com:uncncc prcYilfc:m Ju .:otc des ad1e1curs. le prix du mar­
chi at unc bunnc mouic Jc l:a Jispusitiun a p-o1yc:r Jes conwmm:alcurs (,c; prix induc lc:s taxes wr 
l:t cunsunun:uion ). 

Si I.a prOllunion >Upplcmcm:airc issue du projcr rc:pr6cmc unc p:an ina1K>no1mt: du m:arc:lac glub:J, 
ii y;a C:ll raulter UllC b;aiS>C Jc prix ; if fauJr.& nudic;r la CORliJ:Ul:llWll Jc l;a .:uurbc Jc Jcmandc: JIUU! 

priv.>ir le prix au<1ucl un puuri:a ccoulcr b pruductiun du prujc:t. De plus un dcvr:a tcnir r lplc Jc 
l'ecunumic rC-.&li>ic: p;ar lo cufbc>lllll1;&tc:urs qui paicrum cc: pruJui1 muim d1cr (• .aplu> du 
coruumm:ncur .. ). 
(b) • Si p.1T 'u11tre /es bie111elseTPites111.1teriel/e111mt p1u1l11i11 /1.11 Ir J1Nje1111 rir1111e111 Pill s'.1ju11lt:T 
J ''"x ;/i1/1u11ibles .l.1m /'/i·u11a111ie. 111.1i11111 cu11tr11ire se 111bJlil11e11t J 1111e .i1111e su1111:' .l'u/fre. l.iis­
u111 le ru/11111e Jispu11ib/~ tfg.1/ ii 'e 1111'i/ Et.iii i111p111.:11111111. It' prc>J11it rlt:I Ju prujel est r~J>1~e111e 
p.IT l.:i ressuur,;es libErtfes p.1r tetu 1111/re 10111&e J'ujpe. L' c:ffca nee du pruje1, en cc qui cuncc:mc: I' for 
nomie J;ans :;on cnKmblc n'cst p;as constiluc p:ar sun pruduil, car cc:lui·ci scrait Jispunible en 1c.u1 
ctar Lie cauM:. Les bfoclicc:s nets de: cc prujc:t sum lc:s r1.-ssourccs.nouvdlcmc:111 Jispcmiblcs -Ju fait de 
la CC:»:ltiun de: l':acaiviac qui lui ctait antC:ric:urc: .• (Dircc:1ivc:s p. )6-;7). 

Ccuc activitc .inu:ric:urc qui :approvisionnait le: rra;irchc c:n l'ab~ncc: de projcr peua cm: soil l'im­
pon:nion, wit la 1>r1Kluc:aion l0&::alc:. 
- Ji/, /1ruji'I se J11b,ti111,, j 1/c-s i111pur11111u111 la l>mJunion ncuc: Ju p1ujc:1 c.-sa n>n>1i1Ucc p:1r l'ccc>P&>­
inic: Jc: dcvi~ u:;.Ji>Cc: C'l Juir cue cv;alucc: a b v:aleur CAF des impon;alium. •U)lprimi=n (hors druiu 
C:l l;&AiL"s). 

- S1 le P"1ji-1 '" s11bJtit11,· J 111u /1ru1/11cliu11lot11le11111ins ef/irimle (projel ,/t! 111uJ~n1i>.11ion Jt Jeth· 
11i1/llfl}, l;a 1m1,h1(Liu11 m·nc llU p1ojr1 C>l c..uns1irnt=c f>:ar It) r:.,tc:urs de proJu\liun amrricurcrntnt 
urihM.:, po&r lc:s produL·tcur) qui dispar:aissc:nr, facu:ur11 Jc 1>ruJu,·1iun qui sum mainu·n:uu dispuni· 
bks ; l"CllC: pruduuiun 111:m· C:)I Lion\' c,;;alc: au c:oin de flfLKluction de:) f>CWUL'IC'Urs m1>ius C'lfiricmS 
qui ,li1111;arai))C:nt Ju fair ,le la miiic: C'D a:uvrc du p1ojc:1. 
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38. 

(c) Si l~s bi~llS d sn.i£a 111.11~tieH~•-·tt1 proJ11i11 fJ;1r le pro~/ su•t J~jJi11a J l"expwtJJiwt b pro­
dt1niun llCUC Ju prujct tst ConsUlutt p;al Jc pill Jc Jn~ tealist= ct b ptudut.1dl Juil nrc n.aluCc 
i s:a valcur 1=.o.u. 

1.2. I'm Jc rac:n:na: des fxtc:urs de pcuJ;...it.a. 
c l.r C01t«pl de '-'UUl (Wlll de rcJcrcna."'C OU CoUI d 0orflURURi1cl n& b r.alnar 1n:rxi11we Jes 1.nk;lh_-a 

s:acaifies •. • Si outtt (lr&1jct ~JSCHnnx 10 UOO 1uu1JCS d'acin l:a quaaitln pcninem .... DI : qucllc ;aur:ait 
c1i I;& mcillcu~ rn:mii:rc J•emp'°Jcr ttt :acicr Jiflncmmnn ? II :auroai1 ,,., cue nponc .... uailac pour 
la f:abiil-:ttiuu Jc bicns de coruonun:nion A t>U Jc bie11s Jc JHutha."tiun 8 ; le: l.-OUI cllmif ot dua1e 
k beucfkc muinul :llk"tifli du fai1 de l"utilis:uion de l":acicr puur 1auuc projct . ., (DircnM:s p. -ill) . 

.. Les couas J 0 un projct suau rq>riscnu:s p:ar la consonuuatiun 11e11c du projn. pour.1111 rur Jcfinic 
COlllrnc I° Cll3ClllbJc da bicns Cl 5CfYic:CS Junt SC priwc Jc n:KC Jc I° CcoOOfllic ct tk.rtt dk De X scr:ait 
pas p1ivic en J"abscacc Jc cc pmju ... (Dirtttifts p. 49). 

11 f:aut idcn1ificr corRCtcmcnc la consummation nctlc du prujcc. 
(:a) Siu AJ11S0•&11iu. J11 ptojel n .. bit:• Je ptuJ11c1io11 ~ fllit II• Jem.t:•I ,/" .umrs 111ili1.11e1m 
llOllS /JOllftlllS l.J &u11si.ldn-io.~ UNISll#ll#J/iu# lldl~ J. pn>fat : le pr&Jjct priwc lcs :aum:s util~curs. 

Si la c:oruomm:ation du plOjct CSl faible p:ar appoa a 1·omc r.lubalc db.J>UOiblc cbm l"&lNIOllUc 
ct si ks condilions de la COlk.'UDeo&:c prmlcttl du me des ad•ctcua. le prix du m:ard.C est unc bunnc 
mcsurc de la dispusilioo i p:arcr des auuQ utilD:atcurs. 

Si la CUDWIUlllaWn Ju projct C5l inq>OR:lDlC par l:IJ>flOR a J" .Jfrc glul..Jc JispuuilJc J:ans I" i&.'Ull@­
mic. ii n en risul1cr unc IWISSC de prix ; ii faudr:a iuaJicr b ro11fi1:ura1ion de la courbc de dcnaanck 
pour prnoir le prix auqucl on pouna achcact cc fxtcur de produ.."lkMI ; de plus on dCYr.a 1C11ir llllllJllC 
du coCn )Upplm1CRl2irc supponr par lo :aum:s u1il~c:urs (•surplus du CUIUdlDRl:Ualf •). 

(b) Si flJT U»llM J,, &ullSO•llUlio• J11 profat n •• bie• Je proJ•,lio• l.lisu i11&/,;u,g~e /,, .a11su.:...,. 
lio• tics 1111/lls 111ilisllte11T1, ,.,,,;, est Sillisfaile JI.IT•• ""1Uiis~~•I .k /"ojpt!. /J u,11s0•1#Jtiu11 •t:lle 
J11 profat esl repr~se111u JlrR' /es resso11rus •tilika pu11r rE.Jisa 'el ~•e•I Je l'ojft~. 

· C..ctte offrc supplimcnwrc pcu1 prnw:nir soi1 Jc l"ianpun:uiun. ~uit dr la production t....alc. 
Si b cunsumma1iun du pruja en un bina de pruJuo ion nt );lli>fai1c p:u ri1npon:11iun. la cueasum­

mation RC:llC du projct est COmtiUltt pal Jc coUI en dnixs de a:s imponations MuCa a lcur v:aJcur 
C.A.F. 

Si b cumomma1ion du projct en un bicn de prodlll.-tion csi s:nisf:aitc par unc augmcn1:11ion de 
la production locale: en cc bicn de produClion, l;a coanunuu:uiun narc: ,lu projct est consli1uic: par 
Jes f:aacurs de production urilisis pour r.:aliscr en :u:croincmem de J"ollrc ; la consooama1ion ncnc 
du paojc:1 est done Cv:aluic au cout de produni&Jn Jc cc:uc .,rrrc wppli·mau:airc. 
(c) Si Ill co111ons1Ulio11 J11 J>Njel e11 •• bie11 J.: pro;/11&1iu• eNtrili1« 11.11c "6mi#11tiu11 Jes o:ptJrt111#>111 
Je &e hien, la cunsumm:uion 11e11c du projet esi constiuacc: p:ar b pc:nc: dC' Jcvifcs corrn1>unJ:unc 
(M.lu:11ion f.O.R..). 

2. LES PARAMETRES NATION.AUX 

2.1. Modclc:s m:ubcmauqucs de: pbnifacnion a p:ar.unerrcs naaion:aux. 
En thC:oric on dcvrai1 determiner lcs parami:arcs n:uionaux. prix de n:fercaK.c et cocffJCicm:. Jc (WO­

dfr.11iun a panir d'un rnodelc: m:11him:atiquc de pl..mJic:uK.n. 
En cffc:1. si I' un c12ir capable: de conmuirc un moJi:k d' op1imw1i&Jn 1c:nam c:omp1c des l"umr;iin­

a:cs sur lcs f:u:tcurs ra11cs dispuniblcs cbm l'ccununaic: er ,fL') ubjc:i.:1ifs ditin~ p:ar le:> dcciJcu1> puliLi­
qucs. le: cboix J'un progr-.ammc op1imum pcrmcnrair 1lc: 111lrnlcr : 
- 1;a· Y-.dcur des vari:&blcs dualcs:. I' optimum :wociC:es ii cb:uauc: conrr;aimc: du prugr:unnac J'uil lcs 
prix de rcCcrcnu Jn f:aetcurs rares : devises. main d'cruvrc nun qualiliic, naain J'u:uvre qualifiic. 
- lo pondC:1a1ions relatives Jes diffcrc:ms objcc:aits frgur:im dan, la function ol>jc:Clifau vui>in;agc: 
de I' opLimum. 

On C:Sl lfCJ loin d:ms la realiu! de pu~vuir CUlblruirc un 1d nl6ldclc: 
• In nwdelcs mith~m;atiques de planific:uion qui l>"-'raiss:&ic:m si p1omrneun prcscntcm )ix gr:u.W 

dcfauu <Jui nr scrom p:as facile i corri.:c:r : 
.- lc:s objcc:rifs Jc dcvdoppcmcm som formulc.5 de mauii-rc uop simpli:.1c (m:aximis:&1ion de fa v;alcur 
ac1uali~c Jc: la con~mma1ion glubalc) ; 
- on :.&1pf>USC quc In bic:ns "' .:svic:cs wm con5onmJi5 en propuniuns cu1as1:1nLc:s (Jr.as Jc wlminniun) ; 
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7 = LES EXTERNAI.ITES 39. 

On considere par externaliLe tous l>enef ices ct couts ext.crnes 

qui se r~alise hors de l'activite du pcojet. 

On peut considerer. pac exemple. c~ bEu~f ice externe 

l'amelioration de la qualit~ de: la vie. la reduction de la 

aortalite. !'augmentation de la vie moyenne. 

Puisqu~ ces benefices peuvent r~~ulter parfois tres iaportants. 

il faut en tenir compte dans l'an3lyse econoaique des projets. 

Mc!surer lcs effets externes souvent repr.?sente une tache tres 

difficile de !'evaluation des projets. 

Toutefois. cela est possible. 

L'approfondisseaent des techni<iues d"identification des benefi­

ces plus signif icatifs du projet et la quantif icaLion appropriee 

des valeurs correspondantes permet d'obtenir des resultats 

appreciablcs. 
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2. LA METHOD£ DES PRIX DE REFERENCE 

(DIRECTIVES D'APPLICATION) 



.. 

2.1 LES !>EMARCHES D'ACHEMINEMENT 



,/ 

• 

.. 

42. 

2. 1 DEMARCHES D' ACHEMI HEMEN'!' 

2.1.1 Identification dea d8marchea 

Les demarches pratiques d'acheminement de 
l' analyse econoaique sont les suivantes: 

1. Epuration du proj et de tous transferts; 
2. Rectification des val.eurs des devises au tawc de 

conversion retenu (1.1.) 
3. Rectification des valeurs des salaires au tawc de 

conversion retenu (0.5), 
4. Rectification des input du projet par l'aide des prix de 

reference, 
5. Identification et quantification des eff ets indirects, 
6. Elaboration et actualisation du cash-flow economique 

pour l' 6laboration du TIRE. 

Ces six deaarches pratiques pour mener l'analyse 
econom!que du projet seront effectuees simultanement au 
cours des operations au fur et i mesure qu'on avancera dans 
l'activite d'analyse econolli.que du projet. 

Les importations des equipements sont considerees 
hors taxes. Heanmoins, pour permettre au seminariste 
d'effectuer les calculs sur la base de la valeur C.A.F., on 
a copnsidere les valeurs des equipements i la valeur 
C.A.F. Par consequent, !'operation n· 2 des couts fixes 
d'investissement a ete assujetee i deux procedures 
distinctes: la premiere qui simule les valeurs C.A.F. et 
done la deduction de tous les coats des droits d'entree, 
droits de douane et transports interieurs; la deJXieme 
executee normalement sur la base des valeurs des 
importations hors taxes . 



43. 

2. 1. 2 llemarques importantes 

Le taux d'opportunite economique est egal i 9\; 

L'incidence des salaires sur les couts des immobilisa­
tions est egal i 20\; 

Les imp6ts Sur les salaires &Out egaux 
salaires; 

i 20' des 

Le taux de reference des salaires est egal a 0,5\; 

Le taux de reference des devises est egal i 1.1\ 

Les benefices du proj et sont equivalents aux valeurs en 
devises des produits finis importes dans la situation 
sans proj et; 

Les couts economiques du projet sont 8quivalents aux 
couts du projet calculi& aux prix de reference; 

L' analyse economique est conduite sur la base des seuls 
parametres nationaux; 

Le dossier d'etude est •Fabrication des cartonnettes et 
enveloppes pour correspondance•; 

Les resultats de l' analyse financiere sont ceux obtenus 
par l'evaluation deja conduite; 

Les tableaux d'analyse financiere constituant les 
supports de reference pour mener l'analyse economique; 

Les donnees du dossier d'etude du projet et des tableaux 
d'analyse financiere sont reputees cridibles et conformes 
aux valeurs du marche; 

Les frais de transport sont equivalents i 11\ de la 
valeur CAF indiquee dans le dossier d'etude. 



2.2 LES ACTIONS PRELIMINAIRES 



2. 2 ACTIONS PRELIMIRAIRES 

2. 2. 1 Adoption de• paraaetres nationaux 

Il s• agit de : 

Prix de reference du tawc d•actualisation econoaique; 
Prix de reference du tawc de change; 
Prix de reference des salaires. 

Consid6ration•: 

45. 

Les services techniques des projets du Rwanda 
n'elaborent pas directeaent les paraaetres nationaux 

.Diles prix de reference des inputs des projets; 

Sur la base des contacts eus avec les services 
techniques, on a constate que les paraaetres 
nationaux sont proposes par les bureaux d'Etudes 
prives qui presentent les dossiers -investissement-. 

Conclusion•: 

Pour def inir et adopter les parametres nationaux, il a 
ete necessaire de •'inspirer de ce qui a ete deji propose 
par les Bureaux d'Etudes aux differents services 
techniques de promotion des investissements Rwandais. Les 
valeurs des paraaetres nationaux qui ont ete adoptes sont 
consideres avec reserve du aoaent que des positions 
critiques i leur egard sont maintenues. 

Coefficients des parametres nationaux. 

Prix de reference du taux d'actualisation 
econolllique 
Prix de reference des devises 
Prix de reference des salaires 

9.0, 
1. 1 
0.5 



46. 

2.2.1.1 Prix de reference du taux d'actualisation econono­
lli.que 

considerations: 

Deux indications ont ete evaluees: 
. 

La declaration du conseiller technique de la Banque 
awandaise de Developpeaent qui a affirme que 
generaleaent au Rwanda les projets qui ne deaontrent 
~as une rentabilite econollique au aoins de 10' ne 
sont pas i considerer rentables•; 

La declaration du chef de la section des Etudes Eco -
Econoaiques du BUHEP qui s'est expriae pour un taux 
d' opportuni ti econoaique egal i 9,. 

Concl uaions: 

Le taux d'opportunite econollique de 9' a ete retenu car 
il a ete juge 8quitable (non disproportionne) par 
rapport aux valeurs du taux d'opportunite financier 
adopte par le projet i examiner et par rapport i la 
valeur des bons du tresor indiques par la Banque 
Rationale dans la structure du taux d'interit Cvoir 
tableau 6.5 page 189 du rapport BIRD sur le Rwanda N. 
6191 RW: Evolution recente de l'econoaie et problemes 
actuels 31-10-1986). 

2.2. 1.2 Prix de reference des devises 

considerations: 

Deux sources ont ete prises en consideration: 

source a: Etude d'amenagement et demise en valeur du 
marais presentee au Fonds d'Etudes du Ministere du 
Plan par AGRAR - UND HYDROTECHNIQUE GMMH - ESSEN (RFA) 

Dans cette etude on retient comme taux economique des 
devises le coefficient 1. 1, etant la variation du 
change entre le cours officiel et le cours parallele 
(voir documentation anne~ee). 



Cal cul: 

Cours of ficiel 
Cours parallile 

92,50 FRWS = 1, 
101, 40 FRWS = H 

101,40 = 1.1 coefficient des devises 
92, 50 

47. 

source b: Etude de projet pour !'intensification de 
la production agricole et anir.tale dans le Sud-Est du 
banda BUNBP - Kigali. 

Dans cette etude, le taux econolli.que dee devises est 
calculi sur la base de considuations concernant 
trois variantes du proj et. Le talU econolli.que des 
devises s• approche i la valeur iconolli.que du change 
seuleaent dans le cas de la variante op. est prise en 
coapte l'interit du gouverneaent i faire des 
iconoaies des devises. Dans les autres deux 
variantes, le taux iconolliql:e resulte plus bas que le 
taux off iciel. 

Conclusions: 

Dans l'absence d'un taux officiel du prix de reference 
des devises on peut retenir acceptable le coefficient 
1.1. pour la conversion des devise~, car: 

pour des considerations qualitatives: 
l'objectif du qouvernement etant de r9duire le 
deficit de la balance commerciale (des indications 
dans ce sens ont ete donnees par le conseiller 
technique du Ministere des Finances et de l'Economie) 
une economie des devises s'impose Volonte du 
Gouvernement d'attribuer aux devises une importance 
plus accentuee par rapport a ce qu'on pourrait en 
deduire de la valeur du tawc officiel de change; 

pour des considerations quantitative&: 
les considerations surexposees montrent qu'il est 
certain que la valeur economique des devises est 
superieure au taux de change officiel. Quant i sa 
consistance, ne pouvant pas utiliser un taux calcule 
scientif iquement et devant eqalement exprimer ce taux 
une valeur superieure i 1 pour des raison• 
didactiques, on pourrait retenir acceptable• lea 
coefficients 1. 1. 
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2.2. 1.3 Prix de reference des salaires 

Considerations: 

Deux sources d'information ont ete prises en compte: 

Source a les declarations du conseiller technique 
de la Banque llw:mdaise de Developpement : le 50' de 
tous salaires: coefficient de conversion 0.5; 

Source b : les declarations du Chef de la section des 
etudes economiques du BOHEP 

50' salaire des ouvriers (coefficient 0.5) 
100' cadres superieurs (coefficient 1.0). 

Conclusions: 

En !'absence de declarations officielles concernant le 
taux economique des salaires on a repute opportun 
s'inspirer aux valeurs des declarations cities en haut. 

Si on eff ectue une moyenne de ces coefficients de 
conversion (0.5 + 1.0)/2 on obtient un coefficient egal a 
o. 75. 

Neanmoins, dans la conversion d'existence d'un taux de 
change tres eleve au llwanda, on a pref ere adopter 
l'hypothese -baisse- a savoir coefficient 0.5. 
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• 

2.2.2 1.doption des prix de r6£6rence des autres inputs du 
projet 

Les prix de reference de tous les input du projet 
ont ete estiais egal i un. Cela car: 

Consid6ration•: 

Il n'existe pas de coefficients de conversion annon­
cis officielleaent au Rwanda; 

Les postes du projet autres que les valeurs des 
devises, - des salaires, sont inf erieurs au 20' des 
aontants globaux de reference. 

Conclusions: 

Le coefficient de conversion 
l'exception des devises des 
1. o. 

des input du projet i 
salaires a ete retenu 



2.3 LES OPERATIONS PRATIQUES 
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2. 3 OPERATIONS PRATIQUES 

2.3. 1 Frais de premier etabliasement 

Tableau de reference de l' analyse financiere : 1. 1. - D 
estime des f acteurs de preaier etablissement. 

OPERATION N. 1 . Epuration de tous transferts. . 
Il s'aqit de 

le poste n· 2 300.000 iap6ts 
le n· 3 20. 000 imp6ts poste 
le poste n· 5 55.000 dep6ts provisoires 
le poste n· 6 500.000 frais financiers 
le n· 7 :3. 137.500 frais financiers poste 
le poste n· 8 110. 000 imp6ts sur salaires. 

OPERATION N" 2 : Conversion de devises 

Il n'y a pas lieu i modification. 

OPERATION N• 3 Conversion des salaires. 

Il s' aqit de : 
le poste n" 3 100. 000 - les 

80. 000 :x 0, 5 
40.000 

le poste n" 8 550.000 - les 
440. 000 :x 0, 5 
220.000 

TOTAL OU TABLEAU : 

Valeur financiere 
Valeur economique 

6.375.000 
1. 992. 500. 

imp6ts (20t) 
(coefficient 

imp6ts (20\) 
(coefficient 

est reporte a 
de conversions 

est reporte i 
de conversion= 
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2.3.2 coats fixes d'investissement 

Tableau de reference de l'analyse financiere: Tableau 1.2. 
Estime des couts fixes d'investisseaent et reaplaceaent. 

OPERATION N• 1 

Il s' agit de: 

le poste 
le poste 
le poste 
le poste 
le poste 

Ii 
Iii : 
I iii: 
IIi : 
I Iii: 

Epuration de tous transferts. 

2.100 Terrain 
5.800 (quote part iap6ts sur 
2. 100 ( • • • 
constructions 22.000 (iap6ts 
insta1lations 1. 700 ( • 

salaires) . ) 
sur salaires) . ) 

Alors que le poste terrain est carreeaent elimine les 
va1eurs des iap()ts sur les salaires doi vent etyre 
extrapolees des va1eurs des illllObilisations correspondant 
aux postes respectifs evoques plus baut. 

Base du calcul: 

1) valeur i-obilisee 
2) salaires (20' de 1) 
3) Imp6ts (20' de 2) 
4) Valeur immobilisee au net des imp6ts sur les salaires 

(1 - 4). 

I) Yaleu iaollililie 5.IH 21. HO 22.IOO I. 700 
21 lal1ir11 (201 •e I) l.UO tJIO c.coo lCO 
3) Japits (211 •• 2) 2J2 116 110 " CJ Yaleu iaobilisie 11 1et •a 

iapits su la salaira (HJ 5.5" 21.024 21.120 l.'32 
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OPERATION a· 2 conversion de devises (calcul siaule) 

Il s•aqit de 

A. Identifier les bi ens iaportes i 
B. Eff ectuer la separation des couts en devises par rapport 

aux couts en llODDaie locale (utilisation du coefficient 
1. 4; 

C. COnvertir en valeur econoaique les resul tats obtenus 
sub B par l'eaploi du coefficient 1. 1.; 

S-'21> A : identification des biens iaportes. 

11 s' aqit de : 
IIIi Principaux 
IIIii Auxilliaires 
IIIiii Manutention 

20.410 
4.700 
1.900 

Sub B : deteraination de la valeur CAF. 

la valeur CAF des produi ts iaportes s• obtient par 
soustraction aux valeurs des biens iaportis des 
droi ts d' entree et du cout de transport. D' apres l' exaaen 
des tarifs des droits d' entree publies par le Ministere 
des Finances et de l'Econoaie, on constate lea indices 
suivants : 

Droits d'entree pour lea IUlchineries (voir n· de tarif 
84.35 page 11.43). 

Droit de douane 10' 
. . Droi ts f iscaux 20,. 

Droits d'entree pour venicules (voir n· du tarif 87.02 
page 11. 52/3) 

Droit de douane 
Droit d'entree 

Transports 

10, 
de 15 i 45,. 

Generaleaent de 11' des biens importes. 

Compte tenu de diff erents indices de droits 
de transport, un taux global de 30' 
(coefficient 1.3). 

d'entrie et 
est retenu 
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Base du calcul : 

Valeur de l' 9quipeaent iaporte : 1. 3 • CAF. 

cal cul : 

II Ii : Principaux 20. 410 : 1. 3 .. 15.700 
III ii : Auxiliaires 4. 700 : 1. 3 • 3. 615 (l) 

III iii : Manutention 1. 900 : 1. 3 .. l. 462 (l) 

VI : Vihi.cules 2. 300 : 1. 3 • 2.000 (2) 

SU!> C : Prix de reference des devises. 

Base du calcul : 

Valeur CAP des biens iaportes par le coefficient de 
conversion l 1. 

calcul : 

15. 700 x 1. 1 • 
3. 615 x 1. 1 
1. 462 x 1. 1 
2.000 x 1.1 

.. 17.270 
• 3.976 
.. 1. 608 
.. 2. 200 

OPERATION n· 2 : (calcul effectif) 

II Ii 
III ii 
III iii 
VI 

Principaux 
Auxiliaires 
Manutention 
Vehicules 

(-11, x 1.1 + 11,) 
• 22.226 
• 5. 118 (1) 
• 2.069 (1) 
• 3. 049 (2) 

(1) Ce aontant est i repeter i la sixieae annee; 
(2) Ce montant est i repeter i la cinquii•e et i la neuvie•e 

annee. 
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OPERATION ir 3 Conversion des salaires au pr ix de 
reference. (Coefficient O.S). 

11 s' agit de : 

le poste Iii Allenageaent 5.800 
le poste I iii Divers autres travawc 2.100 
le pot=te IIi Constructions 22.000 
le poste IIIi Installations 1. 700 

Base du calcul : 

Salaires au net des iap6ts par 0,5 (coefficient de 
conversion des salaires) • Valeur des salaires au prix de 
reference. 

Calcul -: 

1 2 J 4 5 
r.ta Slllins l.,Otl Sllainl ltb Sllains 11 pri1 it 

21\ it 1 29' ii 2 l2 • JI rifinace (4 1 1.51 

5.111 1.161 2J2 '21 04 
2.111 421 H JJ6 UI 

22.111 4.411 ... 1521 1.161 
1.111 J41 " 212 . m 

Concluaion du calcul et reurque iaportante 

Les i .. obilisations et les services au net des 
salaires de reference et des iap6ts sont calcules de maniere 
suivante: 
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1) Yalev iaGbilisie 5.110 2.100 22.000 1.100 

2) Sllaires (21\ 4e 1) 1.1'0 no 4.400 340 
JJ Yalem i•llisiu 1111t 

ta sallim 4.HI I.HO 11.500 1.m 
4J ll(lib Ill Hlains (2H ii 2) 2J2 IC HO " 5) Silains ••ti (2 - 41 '21 JU 3. 520 212 ,, Sllaim aeb icoaoliq111 

(5 I 0.51 4H UI 1. 760 m 

1) IllOllili11tioas II ltt •a 
tnllferb, calcllis IU pril 
Cc rifiruce ta slllins 
(l - 2 f ii 5.lH I.HI U.3H 1.m 



2.3.3 Comptes d'exploitation 

OPERATION N• 1 : (transferts 

Il s'agit des postes 

Amortissements; 
Frais financiers; 

i eliminer) 

Imp6ts sur les salaires (voir operation n· 3). 

OPERATION N• 2 : 

Il s•agit des postes 

Matieres premieres cartonnettes; 
Matieres premieres enveloppes; 
Reparations pieces de rechange. 

Base de calcul 

57. 

Le poste - 11' des transports x le coefficient de conversion 
des devises + le 11' du poste original. 

Calcul : 

D!IDIS PUIIDIS c.momms It lmLOPPIS 

l I I I E S 
I 2 ) 

I) Post1 24. 20) 31.122 Jl.143 
2) Y1l11r 101 1jo1tit (I-II\ • 

41 I) 21. 5CI 21.699 JJ. HO 
J) Yaletr 1jo1tit II pril 4e re· 

f ire1ce 411 4eTi111 
(2 I I.I• 11\ 4e 1) u.m 33.192 U.211 

• m reprl111tnt h Tll11r 11pposit 411 coitl 411 trwportl i l' i1tiri11r a. phys 
j11q1'11 poiat 41 co110111tio1 fi11l 

4 

45.105 

40.143 

49.119 



mmHOI nm D1UC1DS 

lllEES 
I 2 l 

I) Polte 141 1.211 
1. "' 2) Yaleu •• ajoltie 11 priJ 

ae rif iruce au aniHS 
(! l 1.1 • 11\ at 1) "' 1.ltC 1.131 

• m nprisutut 11 YlltlI ...... au CGits •• tmlports i 11 iltirie1r •• piays 
j•'1' II poilt Q COll-tiOI filal 

OPERATION N• 3 : conversion des salaires 

lllllS 
1 2 J 

1) sallim bnb 1.233 J.CU 
1. '" 2) Salaim 11b ( 1 • 21t ae 1) 5. JH 5. '55 5.313 

J) Salum 11b 11 pri1 a1 ri • 
f iruce an 11llim (2 1 I, 5) 2.193 2. 911 . 3. lH 

• m reprilntnt 11 Tll11r npposie an coib 411 tmaporb i l 1 i1tiri1v c1t pi111 
j11q1' II poiat 4t COISOIUtiOI fi1al 

58. 

c 

2.IJI 

2.211 

c -

1.m 
,.1'9 

3.314 

-

Tous les autres postes du compte d'exploitation sont i 
considerer a la mime valeur de l'analyse financiere. 



2.3.4 Fonda de roulement 

Structures des coGta et base de calcul 

I. ACTI FS COURANTS 

A) Comptes i recevoir 
Il est constitue par 
1 mois de cout d'exploitation 

B) Stock des inventaires 
Il est cons ti tue par : 
4 mois Bi 
8 aois Bii 
15 j ours Biii 
(c~ut de fabrication + 

frais adllinistratifs) 

C) Bncaisse : 

Est constitue par 1 aois de 
Main d'oeuvre 
Frais generaux de fabrication 
Frais generaux d'administration 
Frais de vente 
Frais financiers (transferts) 

II. PASSIF COORAN'l' 

A) Toutes les matieres premieres 
sont constituees par 1 mois de 
matieres premieres importees 

B) Services publics 
Il est constitue par 1 mois de 

imp6ts 1 ocaux 

59. 

Cal cul 

35.734:12 = 2.978 

26.357: 3 c 8.786 
(806:12)x 8 z 537 
34.984~24. 1.428 

2. 893: 12 z:: 241 
883:12. 74 

3.000:12. 250 
750:12. 62 

7.526:12. 627 

26.357: 12. 2. 196 

1.045:12. 87 
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2. 3. 5 Valeur r'8i4uelle 

La valeur residuelle a ete calculee avec les mimes 
coefficients utilises par l' analyse financiere, mais sur la 
base des valeurs econoaiques des coiits fixes 
d'investisseaent (voir Fiche des Resultats n· 2). 

2. 3. 6 C&ab-flov 'conomique et TIU 

Le cash-flow du projet a ete etabli 
tous les '1eaents fi~anciers du projet converti 
reference (paraaetres nationaux): 

i partir de 
aux prix de 

les benefices sont equivalents aux valeurs des produits 
finis importet dans la situation •sans projet• et 
calcules aux prix de reference des devises; 

les coats sont equivalents aux coats du projet dans la 
situation •avec projet• et calcules aux prix de reference 
(parametres nationaux). 

TI RE obtenu • 1 7. 1-0\. 

2.3. 7 Lea effeta indirects 

Les effets indirects du projet n'ont pas ete pris 
en compte dans cette evaluation, car : 

la rentabilite du projet, sans les effets indirects, est 
suffisamment positive; 

le temps limite du deroulement. de la mission de l'expert 
ne lui a pas permis d'apprecier convenablement las 
a~tivites induites que le projet peut en9endrer. 



3. LES SUPPMTS DE L'ANALYSE ECONOMIQUE 



3.1 FICHES VIERGES DE SUPPORTS OPERATIONNELS 



'l'~IZAU 1 

!stirn9 ec~no~~~ue des frail de ~re~ier '~ablizme~•nt 

!E·:S 

1. Sn:r.!!tes, etudes et WYl!.£eS d'in!'eme.t:.:n 

2. Frais de creation et d'en=et;istre~e~t de l'er.~re~~se 
1 12 ~ d~ c3~ital socia.l 

). Eo:ioraires d!vers 

• (. Divers co~ts de la ~lse a-.:. point ces eql!ipe~ents 
:;. c ....... ~ 0"'"'9_C\,,, ... WoT '::'",..,,.,..,..... (-o ... .,_.... ..... ~ c-s• .... l•) 
,_,. · ·-"- •-" ••••66~ ~.&,.a.;.,v.;;N\l:\Ail •• •• ...,_,iV• .. __ ;ioW -. 

6. Co~~issic:'l b~~oaire 

7 T ... ~ • ... •t ~""4 ft'"'C , ; '"'t (-:---r T m 37 r.,..,.. X •2 5 '· X e - •• ..,f: .. .:: -·•"~ .. 2.!.2.l,.. _. ... .:"' _. •• • 1 ev""'1\.• I f /'• 

1/2 ;:..--"l~e + 1 .C.00 X 14 ;. X 1/2 &:"-"'H;e 

e. S:.ltlro ~a,:·e e.'\•c.::t :-.!H 

9. Divers a-.:.tres co~ts 

. 
e~ r=~.A;e 

'IC'!'AL 
::o:t't:.~ a.::10:-ti stable 
'-.. --~ "s•-..... • s··- 5 .... A.l.M. ••• -••••••'- ,.,._ a.• 

?·~cr.ta=t FRW. 
&V&:lt ajuste~ent 

::Xplication dH 
'aju1:te:::ents 

). UC".:.."l 

(6. eliminer I 
tra.ns:f'eri) 

(Yoo in• 2C ~; i mp8t 
et &p~lication d~ 
taux de r•terenct 
1&l&ire 50 ~:) 
i-.UC"Jn 

(l eli:niner I 

trL"'l.sfert) 

(l. elir..iner I 

trL•u1~ert) 

(l 01::-.iner s 
tra."'l.~~ert 

(me in• 20 ~~ i :::~t 
tt &?~lice.tion d~ 
ta..:x de ri:f',:-enoe 
lla.l.Li:'e 50 ;.~) 

.;..ucwi 

J.~r. tant aju1U 
en F?.W. 



•• • •• - '!._ • .!_• ~-- -··-··. -· .... t 

TULEAZJ 2 

!:STINE ECOllOhl~u"E D~S ~t.1TS FI~ D'D:vES!'~SSSi·:::?l'l' El' C?.jLACt:MElll'l' ( •ooo) PRW 

I 

I .. '!'aux Explicaticn 1 2 3 4 11 
d'ar.ior. . 

r•iflSH1e t:.on~ant a.just• en 
( 1000 l FRW 

• '!'~':!.:t.AIN 
i. ache:\ A •liminer: ~ra."\s!ert . -
ii. ~en:!.~e::l'!nt - (Ss.la.ire 20 :.- et ir.i~t 

iii. Diver~ autres tra.va.ux 5~ 20 5~ aur aa.laire) 

: • B..~'!'IG~ 

i. Cons~ruction 5 c: ,. 
:.:.. Installation 10 ~~ 

- - - - Ex~lica~ion des ajuate-
I! • ::::U!P!:J.:!lr? • !il!!U!. I I 

i. Prineipa.ux 10 % ( moina 11 ~ '!'rar.•i>O rt 
ii. Ai:xilic!'es 7 C, + 10 ~~ vale1.l.r d.e :-•!'f-,. 

iii. •:a:iu~er.tion 20 s~ rence C.ea devises) 

-.. E;:_.t."!?:::i~rr ~s "D:n>~:.u 20 ~; ;."J.C'J.."\9 .. 
. 

i.n~11n:a w~:.:;:~ 20 ~· 1.UCU."19 • 

- ..;. . ~~cuus 25 !~ ( rnoins i 1 ~ Trar.s,ort + 
lO'~ Vi~fi ;e r•t•rence 

9'9 Clw • I 

'!t'~;.L 

""' l re:i.ol:.'.'eller l l' &!"-"\ae 6 
'' 

....... l :-e~ouveller l l'a-oo:_.,ee ; e~ 9 

. 
, ... 
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.zs-:::::: :::c~::c: :! ~t-: :.::s ;c·~~ :: :::.c:'..:':~==~1 :..::::•.::ts ::.:1 ·: ·c~: ; . 

.;:r.s :? 3 4 5 0 I .: .. i• J l 1 .. 
c~~~i?G'l"l~ 130 T 170 T 210 ~ 2;0 ·~ 
:::rr::LOP?~ CCU> 8 :.t 9 =~ 1C :t , ., ., .. •'' 
:=i'l3LC?F::::S A."/!C:i 1.5 :·t 2 !·I 2.; :.t 3 :·I 

- :4a:~!!ns pre::dtlres/ce....-tor_-:e~~as 
(::>:--~i9r 1 c3.I'~on, colle, encre, 
clic.~9, ~etrole, alcool, lar.ies; 
ph.nches 

- !ilatieres pre::d9res/!:nve!o,~es 
(pa;ier, coll9 1 encre, alcool, 
etiquette, etc.) 

:.la~!~res prea!~res 'l'OT.J. I 
- Mai!l d. 'oe~V':'e 

' ' 
- Services Publics 

- Reparations, PUces rec.'ianp 

- i'rais gfnerawc de fabrication 

I• COU"T DE i'A.3lllCA.'l'ICit 
. 

-- Frais gfnersuz d'a.d:ninistration . 
- Frais d.e vento 

II. COUT D'~PLOIT.\'l'ION 
. 

- Amoriisseaaen;\ 

- Frais financiers 
.. .. 

III. COtJ'l' 'ro'l'AL DI: PRODUCTION 



~.;;::.l,!.:: 4 

• 
~:.:..~~:.. ic: ::~ .. ~ .:..~ .. -~ ::: :'::::s :::: ::.ct::.:, z:::-

t:Q9ff. 1 2 I 3 4 ' ' - e c I • ... I " 

L.._!.CT!~ ccu:~ . .-~:T 

A) Co::;~'":U 3. !'~c,•r.!:- ( ~ ~!3) 
• 

::! ) S"";Qc!c c!e::a i~·:e~'";aires J 
i. Toutes l~s ~.c.~i~r•• ;1'9- · 

ci}res (4 :.:ois) 
ii. Pi~c~s de rec.'ia.~ae (e :r:oi3) 

iii. Procb.its f'i!\is (15 jou:-s) 

C) ~caisse (1 CIOis) 

• 'l'OTAL • • • 

II. P.\SSI? COu~rr 

J.) Toutea hs a:ati~rea pre-
aUres (1 moia) 

. ) Services publics (1 mia} . 
I . 

• 'l'OTAL . 
Ill. ~NDS DE R>ULS:~f'r NET 

(I - 11} 
IY. ACCR>lSS~ W ~NDS DE . . 



A. Benet"ices 
Valeur residuelle 

!t:Oi.."\S : 

~. CoC.t du pre jet 

a' Frais de 1ere etabliss. 

b) lnvestisse!':1f!nt fixe 

Renouv. e~~ip. rnar.uel 

P..enouv. e~uip. bu...-ea.u 

Renouv. mobilier 

?.enouv. ver.iC'~les 
• 

c) Fonds de rcule~nt 

d) Co~t d' ex:ploi tation 

::'()!'~ 

c. ier~lt&t net c~-3) 

V~t l 20 ;~ d'escom;:te : 10.516 

v-..~ l 26 ~ d'escom?te : (9.o-56) 

, 

'r,i,,3L!,\1j ' 
c~~ :r~;i ~co:i~~::;m: Ta~ 

2 3 4 ' 6 7 8 ' ~o 11 

.. 

'!';u.E I 



3.2 FICHES DES RESULTATS 



I n ·a-······-- c"',.;..,;..;.._:• I •• •• • • • •••••••• I. -· •• 

!~·:S 

':'~U:Atr 1 

~st.:.~4 ic=r.o~J:r~• dts trli1 4t ~:-•~i•r 4~abli:••~•nt 

r·:C=~-=t n:·:. 
~va.:t &ju•t•~•~t '&ju.1:te:::1:-.t• en i':rn. 

~~~~~~~~~----~~~------~~~--------~----~----~~~----~~--------tf------------------------~---1---------------------

!xpllo~Uon d~ l:Or.~&nt aj~•U 

-
1. ~:,.:.ttes, e~'.l.de1 et wya.e,-.s d.'!::.!::-:::1.~!on 

2. Fri.is de cr•a~!on et d.'•~:-•&i-st:-e~e~t de l'er.~:-•;:1.st 
112 ;; d.~ ca1i ~al aoc!.sl 

). Eo:io:-&i:-es d!v•:-s 

• • 
' '· Ji\"t:-s c=~:ts C.e la :':'.!.se e:.:. J:Oir."; C.11 i:\".:.i;>t:::t:~~ 

,- '"a···~o .... e-• .... 11"1':''"'1"~ ... " (-o .. ,,- .... ~ .. ,.· .. 1•) 
e. '"'--•• ·-· ••••••" ~.__ •• "1.1.JT.,J,,j •• •• ~••'-'• "-.,_ ·---

6. Co::-..~issic~ b1:.oa!:-• 

7 T ..... ,· .. 9 .. ~ .... e ... c·, .. ~ .... (':"' ___ ,.'" ':17 "'""' • •2 5~· x • -··-. .. • " -·•" • a.---.... ...i. • .r• - •. • ~, ev\l\ii .-.. t I ,•I , 
1/2 z:.:.fe + 7 .c.oo x 1(. ~- x 1/2 L"'-~'9 

e. S:.ls.!:-e ~a,:.·e a'l.•e:.t :-.!H 

9. ~!v!:-s a~~:'9s co~~· 

. 
e:: r:..:.~• 

~~;..L 
;:~::-;';:.,:-.~ L9::Q:-~!1c8~le 
!...~:-"::!.Jlt::\O::.~ I'.!:" 5 &:".I 

·i•~o cat::I 

·~.,.QC'? 

.\ge.oc:o 

50·C:IC 

5!~:) 

s~o.~o 

~ . .\.)~. ~o:> 

!lo•c. ooO 

(a tl.." !!tOO 

'° ~·•s. oo!) 
C.1 lo· oco 
..\,\'"· ooo 

;.•..1.c-.:..."\ . · l .:, O:>. O'.".l • :.> 

(l •lir:\ir.lr I 
trL"\1!u·-;) 

I -
(~:oir.1 2~ ~; ir:1~t I '·t 0 Oc:,'I() 
•~ &p~lic&tion 4~ 
t&UX 4• r4!4renc• 
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RESUME DU PROJBT 

Objet du Pr~jet. 

labricati.oo des emlallages eu cartounettes et des euveloppes J10Ur 

coxrespondance. 

Pome juridique. 

Bntreprise indiYiduelle 

II. L.s&ndre DICBOC'.!! 

B.P. 175 JCIJW.I 

Capcitf de Production 

- Jaballagea en eartonuettea 1 250 T iar an l 1.'&iaon 8 h de uavail 

iar jour 
- Bnveloppea pou.r correspondances 1 

envelepJJ8s/avion 1 12.000.000 pieces l. i&iBOD de 8 h de U.•il 

p:.r jour_ 
enveloppea ordinairea 1 ,.000.000 pieces l :i&ison de 8 h de 

tia•il JBr jcur 

Bational 

Chif!re 41att'aire. 

86.150.000 FRW en annee 4 

Jta.tiere• premieres 1 

ImporUe• 

Prix de vent• moyen 

- c'tall.agea en cart:>nnetl41 248 !'RW/k& 
- enYo1oppe• p.r avion s 1 ,60 FJlW la piece 

- enveloppe• ordinairH 1 1,65 FRW 1" piece 
CH pri.% ren~tent le pri.% de revient de ces articles loraqu'il• aofl",; importea • 

.... / .... 



: 

-2-

Capi:taux .imobilis8a 1 88.000.000 :mv 

. - fioai.5 de 1er Btablissement I 7.5()0.000 l1lV 

- i'oada cJa roulment de dilanege I 15.260.000 HlV 

- llaobili&a+..ion& I 65.210.000 1llW 

Montage !i•ncier 

- C&p11al social 1 21.000.000 

- Bapmnt l ll.T. I 57 .000.000 

- JDqmmt t. C.T. I 10.000.000 

B!Eloi 

- 34 penoanea en activitl nomale (am4e 4)' 

Seuil de rentabili U 

l 

Obtem pour un chit!re d •att'aire anuuel voisin de 62. 76:Q.OOO JRW qui correapcm4 

a une vente de 182 T de cartonnettes sur une production de 250 T, a une 

vente de 8. 742.000 enveloppea iar av.t.on sur une producUou de 12.000.000 

enveloppea et lune vente de 2.1a5.ooo enveloppe• orcli•irea sar une 

production de 3.000.000. 



3 

: 
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i. ~e de Prodli ction 

Compte-term de l'existence d 1une unitti conc~""r8nte la 

Societe SIBV'A dont les equipments sont install is, le maicbl! des cartoniiettes 

dena etre repa.rti entre deux entreprises qui seront sillnsiblement de me 

c&i&Cite. 

Compt~teuu egal•eut de la c18cla%8-tion clu. haloteur 

aelon laquelle son entrepri.se se?a clans une Position priferentielle vie - a - vie 

des produ.ita SUL10 qai reprisentent plus de 80" du •rchci actual 1 nCIWI 

convenooa de lui attri'Wer un prog1'8llle qui corresPond a une production 

auperieure a 50" clu.ma.rcbe; ceci en pb':t.ae de production stabiliaee. 

Ainsi le progiaae que nous awns reterm cmDe Possible 

est le suivant 1 

. 

A:nntSes 
. 

Proclu.it .~ I 

1 2 I 

' 4 5 
~e ~~ 'f.;.o'f'. 

52" 68 " 84 " 
100" 100" :~~~~ 

Cartonnette 130 T 170 T 210 T 250 T 250 T 

Il convient egalement de noter que le promoteur a~it 

larganent aurestini6 le ma.rcbe additionnel de la cartonnette plus JBrticulierment 

pour la production de dentifrices, do piles electriques et de pttes alimentairC#9 

.\inai la domande aclclitionnole est la suivante 

Dem.~nde additionnelle 

. 

.. 
t • '.· •• 

Cumul 

63.930 kg 

e2. rno kg· 
es.ooo icg 

En reton.'.lnt un W.ux de progrocsion d.:i 10 % d 'une annee a l 'autre, la demande 

potontielle evoluerait c~tivement'coaae suits 

1989 
1990 

93.000 kg 

103.00·: leg 

•••••• 



:: 

Bvolution de la dea'lncie tpl.obale 

La demande actuelle (mcistante) n'aJll,D't ias danse, 
l'evolution de la desande natio:ale de cartonnettt: est la aui.vante a 

.lnn&es d.ande d.ande d.-nde 

e.xistante potentielle globale Anondir 

1~ 169 T 64' 233 ' 
1987 194 !? 82 T 276 ' 280' 
1968 213 T 85 T 298 T 300 If 

1989 235' 93 T 328' 3:~ ! 

1990 258 If 10, T .. 
'61 ' 360 T 

Tou.tei'ois, il est prote.ble que toutes lea utiliaations n•ont JD.• ete identifiees, et 
que, le •1.'Che reel p:!'J.t s•averer au.perieur. 

2. Prix de rcvient des •tieres premieres et f OIU'Ditures 

J'Atier~• pr!!ieres 

La •tiere premiere utilisee pour la fabrication de ca.rtonnettes 

est le carton ccap.ct dont le poids unitaire varie de 200 .a 400/m2• La pres~te 
etude est basee sur Wl carton COIDJE.Ct de 250 g/m2 • 

PriX rerdu !:ipli du c:lrton ccaet clo 250 g/m2 import6 OD !>ol-inoc an Jml/Tonne. 

Prb' C & F MamlSl I 4. 700 m/Tonne a 1,,20 FB.W/SS. 

.Praia de transit a !ICIG\Sl (6 " valcu.r C & F MCMBA.SA.) 
FNi3 de tJ.'B.nsport IDIDlSl - KIGALI 

Valeur C & F lCIGALI 

Aa~ace (' "va.leur C & F iCIGALI) 

Va.leur CIF KIGALI 

Droit3 d'entree: a exon6rer 

Ttlxe MAG:ii:RWA (.,;~ v:i.lcur CI.F KIGlLI) 

I .• 

Imp8t ~ ohi!!t'e d'o.f!n.ires ' a exonerer 
FNi• bL~ncairea (4 % ~lwr C & F JaG.U,I) 

Prix rendu KIGALI 

• • • • ••• 

62.040 PRW 

,.722 F1f;1 

18~940 FR\i ----
84.702 J'1lW 

2.541 nw 

,.386 FllW 
51.121 Fltw 
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~ fabrication de cartonnat'tes ent~ine geneieleaent des 

d8cbets de l'ordrc de 10 S'. ..Unsi paur avoi.r une tonne de cartoanettea, on utilise 
. . 

1 11 'tonnes de ll\pi.er ca~."tou doat le co4t s 1eleve a 103.533 JJIV. Le :poi4s 4 1w 

' 

cartoanette choiaie ca::D6 reference pes30t 25 g net OU. 27 ,5 g a.m CCllllJ&681 1 , 1 tcx-· 

clu mu.ere praai.ere pemet cie tabri.quer 40.000 ca.rtCJDDettes. 

- J'oumitures. 

Les fomnitures util.iei5es pour la. fabrication cle8 oartomett1:. 

•ont la colle, lea eacreo, lea clicms, le petrole, 1 1aJ.coool, lea law coupantes~ 

lea ooutn-law, lea plancbes en ml:tipl.ax. 

Lea proportiom de com'CIR"9-tia:i c1e ces cl:U"f'ereutes f'ournitures , 
&iaai que leurs prh: se preeenterrt comae suit 1 

I 
: 

~curniture Besoin Prix cle8 Calt/'l c1e 
f'oarni tu..-ea cartoanette 

Colle 1 g/ oartonnette 165 Pf4 6.600 F 

Bncre 1 q/r;JXJ ti.J.Ugft • 756 F/q 18.~ i 
Clicbea 1 clich8/80000 tiiugos 4.000F/piece 76.oooJ.i~ ,.. . 
Pft:role 4 l a prea c!nque lot 60 F/lit~ ~720- p 

de tir.ige 

Alcool env. 10 litres 200 P/litre 2.000 F . 
lr".UDOS couiantea .et 10 l."'.mes/matrice et ......... . {.t-------'\ . 
cont re-lames renouvell31<.-nt taus ······---~~-- :.. .ooo., . 

lea 2 m9'.l:: 
.. ., .. _ .... ~ 

- .. . 
.nchea 1 pln.nche/type de 10.000 F/piece 10.000 F 
.ti pl.ex C".rtonnc:ttes 

I 48.464 1 

Nous estimo.ns qu' il conviont de majo1·er le codt des 

!ourrJ.turca pour tenir compte de lA fournituro nC:cP.ssaire au bauderolA(;e deo produits 

!inis s pip.Ler K%a~ et adheail' a 5().000 J'B.W/T. 

(*) Lua C<lrtonnettea do re!,ronce 't'l.nt a 3 coulau~s ~t cor.ipte tenu de l'o.cmt d'uno 

1mpri'2louae a. 1 coulwr, il e1Jie nuceasai::e de ;aosor lA m6me e~.rtonnette 3 fois 

dana l' inlprim8Wlo. 

, . I .••.• 
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PJ:oec-c de pm;luction · 

. 
.tu 1 4n 2 An' h4 .\n 5 . 

Cartounettoa 130 T 170 T 210 !I 250 T 250 

Caiaci t6 cl. mp1.oi 
des 'quipments i&r 75 % 100 ~ 120' 117" 147" zappo.rt a a b/tl'llw.il 

' .. 

.l oaapter de la troisi~ aume1 lea cxigeSX:E:S techniques rioJaaent 

11interventiou d'baurea c1o tm'93il. su.pplluntaires pour le persmmel c1e 

procluction do ta~ que le taUE d •utilisation des mohi nes p.sse c1e 100 " 

(annee 2) l 120 " a 1 'aanee ' et a 147 " a l 1ann'e 4 et ni-m. 
A l 1aae 2, le propame c1e pmchJctim azi«• l 1utiliaation clea mob.i11811 

a ploine oapici~ (100 '° a it\ison de 8 h c1e tm:vail iar jour. 

Dono :J.-:i clel& c1e la 2e am1'o, il BUf.fiin 41aupooter le ncabre d1hnres c1e 

txa'V3il avec 2 equipea pir jmr • 

.... / ... 



• 

' 
1l~·- ~ :.m D'!:l'C!I o:.n1::, .,_ .• ';~;"'!:OP. !I 

• &'&Vllol."'l~ol. 1ait .,,,, ...... .:1 ·""~·'-'DU~ .... ----------··--
. 

An 1 An 
Deai&n"' ti on Prix 

Unit."l.ire Drog--., Valouz Progr. 
t), r- ~ r.!t !e prod. \2. /-t '1S"'r&f .. de prod. 

Papier ~rton de 250g/a'2. 10 ,. 5,)"'I' /'1' 150 T 13.459.300 170 T 

Colle 6.600 F/'1' 858~000 -
3ncre 18.144 F/'1' 2.,59.720 

Clicbea 6.000 F/T 780.0CX' 

Petrolo 720 F/T 9,.600 

Al cool 2.000 F/T 260.ooo 

Lames coupa.nte et 5.000 F/'l 650.000 c ontre-lamea 

Plenchcs en multiple 1~ Ffl 1.300.000 

- I 'T 

* To~l annual arroncli ,9A 160.000 .,..... 

2 An 3 -Valeur rrocr. Va.law: 

'"' l \i+ "''' 
4• pro4. J. 0 lfl\'\, 

n.600.600 210 IJ 21741900 

1.122.000 1Jeke0 

3.oe4.490 3810240 

1.020.000 1260o0o 

122.400 151200 

340.000 420000 

e50.ooo 10:n--:..· 

1.700.ooq 21---:-.:-~ 

1Jt ~ \'?, l\11 lO U3tll 
26.200.ooy ,2~4200( 

.. 

An 4 

~rogr.. 
Ile prod. Valeur 

250 'l' 25.ee3.250 

1.650.000 

·""·;~~uo -.. 
1.500.000 

180.000 

500.000 

1.250.000 

2.:;oo.000 

J8.33..,..000 

., ., ' J' "' . 

3,i,.~: 

" 

'= 



.: 

BNVELOPPE. 

1. Le .P!'O§l.'8mle de ~tion. 

La procluction 'V& se concontrer sur la fabric&ticn des 

~oppes les plus d-1ndees, a a:P.Toi.r les enveloppes JBr &vi.cm fol.9.t 

114 x 162 - et lea enveloppea ordiltlires fofat 114 x 162 -. 

Ai.DBi le progiGMe de production est le sui:•nt 1 

An 1 An 2 ; Ao ' An 4 

Bmreloppes iar avian a.000.000 9.000.000 10.000.ooc 1~.~-000 

Bnveloppea ordi•ire 1.500.000 2.000.000 2.,00.000 3.000.000 
. 

Caiacite d'ut111satic:m 
73" 84 " 96" 115" 

des equiP8181lt8 

-
-

L'equipanent clevi'ait fabriquer 13.000.000 enveloppea JBr au ~. z.&iacm de 

125 euvoloppea iar miau.te. 

Les pertes cont iucluo• dans les quantites et 

non dans les prix. 

... / .... 

I ·'!l 5 -

. 



Q!lantite de matieres aecessaires ~our atteindre 
le Progremme de Production 

. · ~atiere ITemiere Pour 100.0 .:ui. 1 a. 2 ;.n • 3 An. 4 
enveloppes 
on utilise 

,. 
Papier 'jOg/me:. 230 kg 18.400kg 20.?00kg 23.000kg Z/.600kg 
papier SOg/m2 c:a' kg 4.~5kg 5.560kg 7.075kg 8.490ltg 

Colle pour rabat 
et termeture 
- env./avion 14 kg 1.120ltg 1.400kg 1.680ltg 
- env. ordinaire 14 kg 

Total 1.330kg 1.750kg 2.100kg 

Encre fle:xo~a-
phique 
- cnv./avion 1,?kg 136kg 15~ 170kg 204kg 

- env. ordinaire 1,5ltg 22 
Total 158,5kg 18~ 2f17,5kg 

· JJ.cool de dilutio 
- cnv./avion 11 kg BOO kg 990kg 1.100kg 1.;201tg 
- en..r. ordinaire 10 kg 200k 2 

Total 1.0~kg 1.190kg 1.350ltg 1.6~0kg 

Fapier pour bande-
rolage 
- env./avion ~,5 kg 
- env. ordinaire ~,5 kg 

Total 
i 

Cart:1n de ~oupagtl 
- env./avion 30 unit6s 2.400 2.700 3.000 3.600 . 
- env. ordinaire ;o unites 4 600 0 00 

Total· 2.u.50 3.:;00 3.750 4.500 

-tiry.uettes cartons 

onv./avion 40 unites 3.200 ;.600 4.000 4.800 
- env. ordinaire 40 unites 600 800 1.000 1.200 

Total :;.ooc 4.400 5.000 6.000 

~-·· 

au clel::. 

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



2. ?!!,IX_R.BJ~~'ID.W~ Y~TI7DB.~0:3RW Jl1l' J'OOal~IW..-:~ Dt~~!OJIJJ 

r:"1m!!,U11t 100.000 mv&oPP• DB CH.\;IJB scms. 

100.000 Jlnveloppe• 100.000 envoloppea 
Katierea premiere• et iar avion ozdinair•• 

1·ourni turea 

Je101n Oodt unitalr• co«t total B••oin CoGt uni 1;1:-.1re coat totsl 

. g/i 2 Papiar 50 • 230 kg 108 24.840 - - . -- -
2 283 kg 102 28.866 Papiur SO g/m - - - . -

Collea ~ 14 kg 826 11.564 14 leg 826 11. 564 

3norea 1,7 kg 800 1.360 1,5 kg 800 1.200 

.Uoool . 11 kg 280 3.oeo 10 kg 280 2.eoo . . 
P,,.pier banclarolage 2,5 kg . 95 2'8 2,5 kg 95 238 

Carton de groupige - 30 pi,oea 49 1.470 30 pieOH 49 1.470 

:stiquettea 40 pieoH 2.000 F/mille 8 40 pno .. 0,2 e -
'1'01'4L . 42.560 46.146 

~ ..... 



Deaign.:ition Pt ix 
Unit. 

~ 
Jnte 

P-"\pier 50 c/•2 108 F/q 18,40 T 

• 60 IJ/Ja2 102 F/ka 4,24, T 

Oolle 826 . 1.330 ko 

Bncre f'lexog16-
800 159 kg phique 

Aloool 280 1.030 q 

Jlapier Pour 95 F/q 237,5 
~nderola.ge 

carton de 100 FJunit. 2.a50 groUJ&«8 

lttiquettaa 200 F/1."000 3.ec.o carton 

Tar.U. 

Arrondi l 

'• 1101'""1'.Un' DIS .·.01~·-.ir·3 •'i.NN'JJ:LS. 
----~---------------------

1 2 

~ ~a.lwr Brute Valwr 

1.997.200 2CJ,7 T 

4,,.000 5,66 T 
' 

1.098.600 1.540 kg 

127.200 1,3 kg 

288.400 1.190 kg . 

22.600 275 kg 

. 285.PQO '·'°° 
800 4.400 

4.242.eoo 

4.243.000 

18234°? : 9D6 fc 
fl. 'l , ft, 

2.235600 

577·'® 

1.272.000 

~46.400 

,,3.200 

26.100 

330.000 

900 

4.921.500 

4.922.000 

' ~ 
Brute Valour 

23,o·T 2.494.000 

7 tf115T 721.600 

1.750 kg 1.445.500 

208 kg 166.400 
c 

1.,50 leg 37e,ooo 

312,5 29.700 

•· 

3.750 375.000 

5.000 1.000 

5.601.200 

5.601.000 

" 

4 
~ 

:Brute 

~,6 T 

e,49 T 

2.100 kg 

249 kg 

1.620 kg 

375 

4.500 

. 
6.ooo 

Va.leur 

2.980.eop 

866.ooo 

1.7,4.600 

1 S'9.200 

453.600 

35.600 

450.000 

1.200 

6.721.000 

6.721.000 

()' •' 
( I 0 

~ 



Froduits 

Cartonnettes 

Enveloppes· 

!l'otal &DJlUel : 

Recapitulation des ach~ts 

(Cartonnettes + Enveloppes) 

ia.n. 1 .An. 2 

-~ 

li.n. 4 An. 5 

~~~UJI ~ ~8.:784.000 8.584.000 

5.601 .000 6. ?21 .ooo 5. 721 .ooc , 



JI. Les imaobilisations 

; 

.. 



1.- 1tehat du terrain 

th terrain de 2 ha 06 a 37, 7 ca sis A RE!DA a ~ 
achetE sui.vant cxntrat de location n• L.R. 11941 l raiSCll 

de 100 Fftf/r.2 pour me pan:elle industrielle, soit 

2.063.773 nw., auaxli l envixm 

2. - "abj u satim du terrain 

- Detm:ussai).1aa et nivellement du terrain (2 Ba) 

- ~·t des voies d'acces, de 

- cm::ulatim et de parldnJ, envixm 

1200 a 2 a raisaa de i.OOQ.Fllf/a
2 

. 
- puU;sanCe install6e 30 JGf • 37 KVA 

- installatim l ;ctaliser 

(en pr&i.sim des extensimS 
possil>le) • 100 KVA 

- wideaent eau 

- Racccm3anent.dl~ 

- Divers 

'1btal 

2.100.000 Fiil. 

1.000.000 Fiii. 

1.200.000 Fiii. 

2.500.000 Fllf • 

400 .000 Fifi; 

250 .000 FKf. 

450.000 Fll4. 

5.800.000 Fllf. 



3. - !JW.pment du terrain 

Cloture . =· 600 m x 2.200 F/m 

Portail d I entrie 2 ( 2, 5 m) 

B:lairage ext&ieur 

Abri dpour ~en 

Divers 

1.320.000 FRI. 

350.000 PIM. 

150. 000 FRf. 

150.000 Fiii. 

150.000 fWJ. 

2.120.000 :mi. 

soit 2.100.000 Fiil. 

c.- eatiJelt ~: 1540Ml 
(bmeaux incl.us) 

Q;mstm:ticll seJm factme 

fOumi,sseUr : 

; 

20. 000. 000 Fiii. 

2.000.000 FRN. 

s.- JnSta].lati.cll 

• Installatial 6lectrique (estil51timJ 800.000 Fllf. 

• eau 

• cav.id 
• til~ 

6.- J.tM!nS de manutmtion intemeS 

• 
• 
• 

Divers 

400: 000 FRf • 

300. 000 Fllf • 

100.000 Fllf. 

100.000 Fllf. 

- PaletteS pour matiires pmnif:reS : 
2 200 m x 1.500 (isolatim du sc.:1) • 300.oor. FPW. 

- O\ariot A Nin : au rubre de 6 .500.000 FRW. 

- Bae en bois pour chutes et dkhets : 4 • 200. 000 FRW. 

- Chariot Uevateur mkanique 800. 000 "". 

<mmipulatioo du carton en bobineS) 

Divers 100.000 FRW. 

22.000.000 FRI. 

1.700.000 :FH-T. 

_1 _. 9.-.oo._.._oo._.o nw. 



11 

7. - BJU:ipenents annexes 

-~t et outilla~ ~ entretien 
et "petites ripii-atials :' 500.000 I'llf. 

-~t poor pikes d§tach&s 
etou~ 

. 150.000 n111._ . , -
- fl:!uipane!lt de securi.U incendie . .300. 000 :rRw. . 

. --
- Petit 6Ju.ifSEOt de cmtrOle 

. 150.000 Fiii~ . . . . 
-~ d'air (estinatim) 

. 400. OQO Fllf • . 
-

- Massicot de 1,20 m . 3.000.000 FRI • . 
Divers : 200.000 nw. 

4. 700.000 Fil' •. 

Pour cartamett:eS 10 .100. 000 FRf. (D!lldu Kigali) 

8.800.000 Fw.. di to 

Total instam : 

9. - F.gu4e11ent de bure,!!! 

- M:>bilier de bureau 8 

· - .Hat!riel de bureau : 

700.000 m?., 

400.000 FRW. 

- de l'expatri6 : 

l l .- V6hiet.1les 

- Camiamette 
- Voiture pa~i.Jlier 

i.soo.ooo rw. 
1.300.000 FRW. 

1.510.000 FPJf. 

20.410.000 FRf. 

1.100.000 FRW. 

600.0CO FRW. 

2.8~0.000 FW. 



-

.A~ 

RErAPrroLATI~ ms~ E'l' ~ 

. 

-- . Anorti.ssement 
ms!GNM'ne> llmd>ilisat.icns 

. 'nlux .;ms 1 l 5 Ans 6 l 20 

Frcli.s de ler ~tablissel!eut. 7.445.000 . 20 ' 
1.489.000 n6mt. 

-

. ~ -
.Achat 2.100.000 -
lll15agaent et v:iabi l i saticn 5.800.000 -
:appail!nt 2.100.000 5' ,105.000 105.000 

BltiJIE!nt . . 
Qmstmct1m 22.000.000 5' 1.100.000 l.l00.000 

. Installatim 1.700.000 10' 170.000 170.000 . 

!lUifB!Stt 

' -. Principal 20.410.000 10 ' 2.041.000 2.041.000 
.. , Annexe 4.700.000 7' 329.000 329.000 

. 
Mmutential 1.900.000 

20 ' 
. 380.000 380.000 . ' 

Bureaux 

· !o\j)ilier et mat&iel 1.100.000 
20 ' 

220.000 220.000 

L?ge1ent 600.000 20 ' 120.000 120.000 

. 
'-~· .... •les 2.800.000 

25 ' 
700.000 700.000 . 

.. . 

'lbtal 65.210.000 6.654.000 5.165.000 
. ( 1) . . 

. 
(1) Hors fraj.s ·de ler A:ablissement 

(2) de 5 I 20 ans 



; 
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1. - f?'lerqie ~lectrique 

- Pui,ssanCe install~ : 40 KVA reparti.s de la nsni~ sui.vante : 

• Cartalnette : 22 KVA 

.~ : lOKVA 

• Divers : 8 RVA 

ann6es 1, 2, 3 : SO RVA 

55 KVA anrlAes 4 - 5 et suivantes : 

- Pui,ssanCe CXl'ISCllUh : 

AnnAe 1 

- eartxr.r.-!tte : 75 ' 

- EhveloppeS : 73 ' 

lblbie d'heures effectives de trciva1l annuel : 1.640 B. 

Pui,ssanCe install& : 

- eartamette : 22 KVA 

- Dweloppes : 10 KVA 

Divers et ~ : 5000 1111 

la puisSal1Ce cxnrann6e est de : 
75 ' (22 x 1640 H) + 73 ' (10 x 1640 H) + 5000 JGll • 44.000 J 

Taux d' utillsaticn des 6qu1pllN!lltS : 

- Carta'Ulette : 100 ' 

- awe:' .oppes : 84 ' 

lt1d:>re d'heures effectives de traVail anmel : 1.640 H. 

Puissance inStall& : 

- cartcmette : 22 K\iA 
- EnveloppeS . : 10 J(\1A 

Divers et ~ : 5008 JGll 

La puissanc:e ~ at. de : 
100\ (22 x 1640 ff) + 841 (10 x 1640 Hl + 5000 lOfH • 5S.OOO JCJftl 



.: 

• 

120 \ (22 x 1640 H) + 96 \ (10 x 1640 H} + 5000 = 64.000 RWll 

147 \ (22 x 1640 B) + 115 \ (10 x 1640 11) + 5000 = 77 .000 1<iiH 

mes = 77.000 JCMI 

de la Puissa...:e souscrite. 

- Poor les annhs 1 - 2 - 3, la Puissance amue1le est t:oujours 

inf&ieure l 70 \i 

Puissance souscrite = 50 

OJOt = 540 FHf • 

SC11 mcntant sera = 540 PW (50 x 12) = 324.000 Fllf. 

- Pour les annhs 4, 5, sa> mc:ntant sera • 

540 EHf (55 x 12) = ~00 FJl'l. 

Cbllt 6l.ectric1t6 : Prix du lGfH myenne tensi.oo : 9 Fmf. 

1 2 3 4 5 

44.000 55.000 64.000 77.000 77.000 

9F 9 F 9 F 9F 9F 

396.000 495.000 576.000 693.000 693.000 

324.000 324.000 324.000 356.000 256.000 
c 

Coat total 720.000 819.000 9\)0.000 1.049.000 1.049.000 



2.- Fau 

c.onsamatioo ~elle : Ma!it 
Hy¢~ perscmelle : Beso.in est.iE sur la base de SO 1 par jOllr 

Qxlsama.ti..oo est:im!!e (am&! 4) = SO 1 x 34 x 225 = 382 m
3 

Prix vente/m3 = 60 FRf. soit 400 m
3 

Iocat:ial oc:npteur : 80 FBf ./DDiS 
RedeYance annuelle : 60 FBf (400) + 80 (12) = 25.000 ~-



. ' .. ' 
' . 

' . . 
~. Personnel 

Salaire 1mnte l Ann6e 2 l\nnh 3 Annte 4 l'M6e 5 

annuel Mlre R"laire t-bre ~alaire 1'1bre Falaire r-bre ~laire f\'bre t;alaire . -· . 
STPlJC'lURE 

Directeur p M. l l l l 1 
Chm> table 240.onn 1 240 nnn 1 2an.nnn 1 240.DDO 1 240.000 1 240.000 --- --- . • ftft ftftft ,, 1an nnn 1 1An_non l 180.000 1 180.000 



Planton 96.000 1 96 .. 000 l 96.000. l qs_nno l YO-UUU .L "V•VVU 

Olauffeur 144 .. 000 l 144.000 1 144.000 1 144.000 1 144.000 1 144.000 
ftltretien 72 .. 000 1 72.000 1 -12-000 1 ILOOO 1 72.000 l 72-000 
C..ardien de nuit A 72.000 2 144.090 2 144.000 2 144,000 2 144.000 2 144.000 -- - - - -

30 32 33 34 34 

Total Hors Olarqes 6.576.000 6.768.000 6.840.000 , 6.912.000 6.912.000 

~ : 10 ' 657.000 676.000 684.'000 691.000 691.000 
'l'CJl1\L ~ CD1PRISES 7.233.000 7.444.000 7.524.000 7.603.000 7.603.000 

~ 



Januques sur 1es fxais de perscxnel 

Calpte tenu des exigences techniques prupres ace type d'exploi.tatim, 

nous CCl'1Sid&ms qu' il ne cx:nrient pas de prklir la 16-l!llee d'm 
expatri.E a oe paste. 

Cel.ui-ci dev:rait etre raplac:f I apds m sfjaur de quelqi:es mis/ 
par m tedmicien local. 

~. nous IBintencns la pet•uence de oe pste af1n de- G:llp!llSer 

l 'absmce du Directeur. 

2. Interventim des coeff1cients d'ocaptim des wechtnes 

A cc:uptet de l' annle 3 - le pt¥W de pra1uctim :rtcl 

l 'intenentim des heures de travail ~ pour le petsa:ael 

de prodll:tim. 

C'.e1les-c1 vmt najorer les ~ salaria1es de la mnike suivante : 

1lmle3 1lmle 4 Am*S 
1 et 2 - -

Salam najod ·.2.376.000 2.448. 2.448 •• '°")~' 
O:>efficient de najcra 20' ~~· I ,·JS •: 

/ CoQt des ala.ires Jllljcds 2.850.000 3.300.000 3.300.000 

OJarqeS incluses 3.135.000 3.630.000 3.630.000 
Olarge salariale 7.966.000 8.461.000 8.461.000 



--

4. &laetien et r!paratims (Aide 4) 

Q>Qt de l'enaetien 
l>Esiqnatial Yaleur installiie 

' valeur 
. 

~ de c!%CUlatim 1.200.000 2 24.000 
a,utp ! al m teirain 2.100.000 2 42.000 
Qmstmctims 22.000.000 3 660.000 

Installat1ms files 1.100.000 3 51.000 

BpU.1ae1t prlnc:ipal (l) 20.410.000 2 408.000 

81'di atenieJE 4.700.000 5 235.000 
llpd( ! It W1Jtmtims 1.900.000 5 95.000 

aim.111 •t de lamam 1.100.000 5 55.000 

Bjldf - at de lo_s at 600.000 5 30.000 

Wihlcules 2.eo_o.000 10 280.000 
. 

'nJtal 1.880.000 . 

Amie 1 . 
25 ' + sO ' (Whicules) - 540.000 ' • 

Annie 2 . 50 t + 100\ (vfhicules) I: 1.080.000 . 
Amie 3 • 75 ' + 1()0\ (vtilicules) • 1.400.000 . 
Anrlle 5 • Anra4 = 1.881>.000 . 
(1) llppmrisicllnan des pilces de rechange pr6wes au Fen! de 

RJulement • s ' 

s. Assurances (Annie 4) 

Risque PostP.S aleur assur& Prilwe annuelle 
Taux IVltant 

Incenclie Bltiment et 6quipement 54.510.')00 5 '° 273.000 

Stock matiires premi~ 15.000.000 5 '° 75.000 
' 

Stock produits finis 2.895.000 5 '° 14.500 

Rapcnabilitl VBUcules 45.000 

civile Acc'idents corporels 8.500.0100 0,7' 60.000 

467.500 



Annie l : 433.000 (stock M.P. = 40.500 Prim! arnJelle) 

Ame 2 : 444. s'oo (stock M.P. = 52. 000 PriJle amuelle) 

Annee 3 : 455.500 (stock M.P. 111: 63.000 ~ amJel.le) 

Annie t Ill: Arnie 5 et suivantes = 467 .500 

7. amoes locattws 

Ia:atim de l 'habitatial CICCqlle par \Wl 

asiatiqae : 50.000 FIW/llOis . 

8. !nfOts et Taxes 

- Patente : 3 I cil capital srx:ial 

(21 ndll.1ms) 

exm&atial pour la im ania 

= 630 .000 Fiif. 

- :iq,ot sur Prcprilt6 bltie 210 FJlf (1.000) • 210.000 Fllf. 

- In¢t sur PJ:qri6ti ncn batie • 760.000 FRH. 

40 Fllf (19.000) 

- Taxes pxJr la C.C.I.R. • 200. 000 FRif. 

- Divers • 100.000 FRW. 

200.000 ~-

600.000 Pllf. 

1.900.000 f'Rff. 

c 
tbt:e : Il y aura une rkup&ation des fonds d'achat du terrain sur 

l' inpOt personnel en 2 ans. 
Ann6e 1 : 300. 000 

Ann6e 2 : 930.000 

Ann6e 3 et nli.vantes : 1.900.000 



9. Qu:burant 

a) vehicule de directial (voi.ture) : 10 1 de ca&JIB6ti.m sur 100 JQll. 
10 0J0t : 66,~ F x lOO x 15.000 X.Van = 100.000 

b) Camiamette : 15.000 1'1/an avec une ocmcmat1m de 20 l JOJr 100 Dl 
20 Glllt : 66,8 F x 100 x 15.000 == 200.400 

'Jbtal 300 .400 

10. D!pla:fllWID!!_ 

n s'aqit des e1jdlp~]ac111CBlll!lll•tsts effectuls dans le pays l titm iwaezcial. 

B;t:iJatim : 2 ~fmis - 3 joss 
Inl dti jcurnalike : 7 .000 !W. 

11. Prais de gestim 
. 

ce post:e est o 14cisA des ctm:~ ci-desSQJS : 

12. Pd:>licitE 

FoumiturP de bmeau : 200.000 

Frais de poste et t!llpha1e : 200.000 

Ces frais :inteN:nka1t ~ la mise en actiVitl 

de l 'entz~ise : 
Forfait annuel 

13. Petit outil]age 

o.itill.a9'! A main et petit ~t divers 

Forf ait amuel 

250.000 

400.000 

500.000 

150.000 



IV. BESOIN Fl~ANCIER, 

PROGRAMME OE FINANCEMENT, et, 

RENTABILITE PREVISIONNELLE. 

-- i.v-
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FRAIS DE ler ETABLISSEHENT 

~. Frais Pr6lilli.naites 

Enquftes et 6tvdes ' 1 esti-'s • 
Voyages d'infor•t! on ) 

8. D~enses Pr~illi.naires •u fonctionnement 

(1) 

• rrais de cr6ation et d 1 enregistre11ent 

1,2 S lhl Capital Social 

• rrais d'expropriation : ne sont pas 

pris en co1pte car ricupii:ables !ors 

de l'achat du terrain 

• Recrute11ent du Personnel 

Honoraires divers 

Conso••tions r~sultant de la lli.se au 
Point du Personnel et des iquipe11ents· 

• Cautionnement ELECTROGAZ 
(nun amrtissable) 

• Co•lli.ssion bancaire y coapris les 

accr,di ti fs (esti •tion) 

• Intirfts intercalaires(l/2 annuiti) 

• Salaires pay.ts avant !Ilise en route 

de ! 'exploitation (1) 

• Divers 9 !e 

Di recteu r . P7 . 

TOTAL 

arrondi ,• 
dont amrtissable 

Durtte : S ans 

annuitt!= 

Secrt!taire: ) moi s 

Chef Production 2 moi s 

Miconi ci en 2 mois 

Chef d'Equipe l moi s. 

1.DDO.DDO.-

JOO.DOD.-

100.D00.-

5D.OOO.-

55.0CO.-

soo.ooo.-

4.262.500.-

sso.ooo.-
613. S75.-

7 .4)1.075 

7.500.000 

7.445.000 

1.489.000 

-
-2.'f -
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roND DE ROULEHENT -/CARTONNETTES + ENVELOPPES 

DESIGNATION 2 4 5 

Achats (4 mis} 
Cartonnettes ) 

8.100.000 10.400.00 2.600.000 15.000.000 15 .000.00( 
_ Enveloppes ) ----

Pi tees de rechange Clan 500.00 ~iroo.~oo 1.000.000 1.000.001 
r.;,.· - -(5S val .achat) -. 

~ 

En cours de fabrication 

Stock pradui ts-finis 1.960.000 2.600.00 2.876.000 J.184.000 J.065.001 

(0,5 mis} (1} 

Crfdi t -cH ent (1 mis) J.900.000 4.988.00 6.017.000 7.179.000 7 .179.001 

Encaisse(l mis} 1.J00.000 1.841.00 1.825.000 1.823.000 1.584.001 

15.260.000 4.118.000 28.186.000 27.828.001 

---------- ---------- --------- ----------- ------------------- ---------- --------- ----------- ---------

(1) L'entrr.prise ne pourra pas effectuer ses livraiso•s au jour le jour. 

Elle devra effectuer un groupage que nous esti110ns • 15 jours de 

production - En outre, les enveloppes seront vendues sur stock. 



BESOIN FINANCl[R 

rrais de ler itabli sse•ent 
I •110bil i sa ti or.s 
Fond de roule•nt de dfpart 

TOTAL 

Arrondi • 
; 

PROGRAMME DE FINANCEME~T 

Capital social 

Crfdit /.ayen ter•e 
Crfdit/Court terme 

TOTAL 

_,,, .. 

. 7.50().000.-. 

. 65.210.000.-. 
: 15.260.000.-

. 87.970.000.-. 

. ea.000.000.-. 
--------------------

21.000.000.­

: 57.000.000.-

: 10.000.000.-

: 88.000.000.-

------------------------
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CHARGES fINANCIERES (en milliers) 

An.l I An.2 I An.3 I An.4 I An.5 I A".6 I An.7 I An.8 

I 
yen ter•e : (7 ans) 

ncipal : 57.000.000 
I I I I ---
I I I I 

ital r6siduel 57.000 57.000 45.600 34.200 22.eoo 11. 400 0 

.t>ourse11ent fin annde I I 11.400 11.400 11.400 11.40U 11.4UU 

I I ---. 
tdrdt pr.annde : 12,5~ I 7.125 I 7.125 I 5.700 I 4.275 I 2.oso I 1.425 

rt tcr11e 

ncipal : 10.000.000 
ncipal i•inobilisd I 10.000 I 10.000 I 10.000 I 10.000 

-
tdrdt : 14 ~ . I 1. "00 I 1.400 I 1.400 I 1.400 I 1.400 I 1. 400 I 1.400 I 1.400 

tll!rt!t total 8.525 e.525 7.100 5.675 4.250 2.825 1.400 1.400 

ors Co•ussions) 



CHARGES FINANCIERES 

le tableau de la page pr'c'dente est fond' sur les 

caract,ristiques suivantes : 

PrcU • myen ter11e - Mobilisation : ann'e 0 

- lnt,rit intercallaire : % annuit' d'int,rit (frais de 
ler 'tablissej 

11ent) i 

Difference de rellbourse11ent du principal : 2 ans 
- Dur6e du prEt : 7 ans, soit p6riode de rellboursement = 5ans i 

I 
Preir:i~re 'ch,ance de relllbourse11ent du principal ; ( mis : ~ I 

( ann'e J 

I 

PRET A COURT TERME 

l 
Mobilisation : ann'e 0 
lnt,rit intercallaire : % annuit' (frais de ler 'tabli sse11ent j 

i 
I 

Renouvellement dens la mime 

Relllboursement : ( moi s : 12 

4 

forme pour les ann,es 

OU ( llOiS : 1 

( ann'e: · S 

2, 3 etc 
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• . 
COMP TE D'EXPLUl.TATION. PREVISIONNEL (milliers. de r.) 

. 
An.1 An.2 An.3 An.4 An.5 An.6 An.7 

ha l de m li c re :i p r c mi ere s 24.20) J1. 122 37.843 45.105 45.105 45.105 4S. 1 U 
• 

. ~hat d'elllballages - - - - - - -·, -
ais de personnel 7.233 7.444 7.966 8.461 8.461 .e. 461 8.46 

• 
.,cSls el taxes r- \ .. )00 9)0 1. 900 1.900 1. 900 1.900 1. 90 ~· • 
•treti en et rt!pa rations Q._ ,_. \\ d) 

~·-: 
~40 1.080 1.480 1.800 1.880 1.880 1. 8H· 

al s fl nanci ers 8.525 8.525 7 .100 5.675 4.250 2.825 1. 40· 

ectricitd et eau . 
745 844 925 1.074 1.074 1.074 1.07 :, 

• 
avaux extdrieurs - - - - - -

·~ @ 
. 

··~--l-"'t.es ~- 200 200 200 200 200 200 20· 

: •urance ··~ '<~'c 4Jl 444 455 467 467 467 46 -· . 
I arqe·s locatives -.;( -~ 600 600 600 600 600 600 601 
4 U t ou ti 11 a a e 

r,,..' , ... . . \· .. ' 150 150 150 150 150 150 1 ~I 

1blicitd ~ 500 500 500 50U 500 50U 5U1 -
; rburant '1 . )00 :mo )00 300 :sou JOU )01 

1 vages et dll!~lacements > 250 250 250 250 250 250 2~1 

iais divers de gestion \~<l' 400 400 400 400 400 400 401 l 
I 

1 iorti ssei.ents 6.654 6.654 6.654 !:8B8 6.654 5. 165 5. 16: 
~ 2.000 2.200 2.500 ,.ooo ).000 

·' 001 i vers et i ~rt!vus "···. 
Tn TA• 



.. 
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C.A. PREVISIONNCL 

I An .1 

' 
An.2 

( 
An.l 

' An, 4 l An. S I An.6 

NNCTTCS 

lib! vendue (kg) 1l0.000 I 170.000 I 210.000 I 250.UOO I 250.000 
unit.sortie usi"ne 24.a r /kg 
cartonnettes l2.240.000 I 42.16Q.OOO I s2.080.ooo I 62.000.000 I 62.000.000 

' OPP ES 

n - Quantitd vendue 8.000.DOO 9.000.000 I 10.000.000 I 12. ooo. ooo I 12.000.000 
Prix vente sort.usine l, 6or /uni ' CA avion 12.800.000 14.400.000 16.000.000 19.200.000 19.200.000 

naire :- Quantitd vendue 1.500.000 2.000.000 2.soo.000 l.OU0.000 ,,000.000 . 
Prix vente unit. I l '65 r /un t 
C • A • o rd i na i re 2.475.000 l.~oo.ooo I 4.12S•OOO I 4.950.000 I 4.950.000 

TOTAL 47.515.000 59.860.000 72.205.000 86!1SO.OOO 86.150.000 



. . . " " . . . I 

. -~ .. 
• 

CASH - F'LOW (mllliers) 

-
' 

A N N E E S ! 

1 2 ' 4 s 6 .. 7 B 9 10 

Rdsultat net d'exploitation 

a vont di vi denden (5.54)), (1. 783) 0 4.07) 5.502 7.053 8.541 

Provisions pour 6.654 6.654 6.654 6.654 6.654 6.654 6.654 
A•orti sscmcnts 

-
CASH - rLOW 1.111 4.871 6.654 10.727 12.2)& 1).707 15.195 

. 

I 

.. 
: 
I 

' 
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STRUCTURE DU PRIX DE REVIENT Annde 4(en milliers) 

h? rges Charges annuelles Rt!pa r ti ti on 

Hontant 
" du total nxes Variables 

A~hat 111atieres premieres & fournitures 45.105 59,01 - - I 45.105 
Frais du Personnel 8.461 11,06 5.e:n 2.620 
l 1pots et Taxes 1.900 2,28 1.900 
Entretien et r~paration 1.880 2,45 880 I 1.000 

' 
r-rais -rrnancie-rs 5.675 7,42 5.675 
Eau & Electricitd 1.074 1,40 1.074 
Honoraires 200 0,26 - I 200 
Assurances 467 0,61 467 
Charges locatives 600 . 0,78 600 
Pet i t ou ti 11 age 150 0 ,19 50 I 100 
Pu bl i cit~ 500 0,65 500 
Carburant . 300 0,39 :mo 
Voyages & d~placements 250 0,32 250 
rrais divers de gestion 400 0,52 400 
AllOr ti ssements 6.654 8,66 6.654 
Divers & lq>rdvus J.000 J,92 . 1. 000 2.000 

76.616 I 25. 5.8) 51.o:n 



CALCUL DU SEUIL DE RENTABILITE 

Situation d'dquilibre d'exploitatlon sans 

Perte ni bdndfice 

Base de Calcul : 4•me annde d'exploitation 

S.R. = r. f = 2s .. sa' 
C.A. - r v e.~;-S1 .'ll' 

. ... 
soit 62.760.000 rRW. de ventes t'~: .... 

============== 

= 72,SS I 

.. -,~ .. 

·' 



.. 
' I I 

' . 
• -J9 . 

Rdaultots Prdviaionnels d'axploitation (on mlllierH) 

Poat.ea An.l An.2 An., An.4 An.S An.6 An.7 

a) Chlffre d'aff~irea Pr•viaionnel 47.515 59.860 72.205 86.150 86.150 86.150 86-.150 
b) Charges Prdvisionellea d'exploit.ation ,,.058 61.64, 69.22, 76.616 7 5 .1~1 72.227 70.802 
c) Rd~Jlt.at. brut d'exploit.at.ion ( '·'"') ( 1.78,) 2.902 9.5,4 11.009 1,.92:5 15.348 
d) ~fnffices i-.>osablea '.190 11.009 1.3.92.3 15.,48 

Tranches de Bdnt!fice irrposables - - - - - - -
de l lil 250. 000 r 207' - - - so so '50 50 . $' de 250.000 r lil 400.000 r 277' . - - - ,8 :58 J8 
de 400.001 r ~ 700.000 r JSS - - - 105 105 105 105 
de 100.001 r li11000.ooo r 40S - - - 120 120 120 120 
de1000.ou1 r &2000.000 r 451 - - - 450 4.50 450 450 
Plus de 2.000.000 sos - - - @1 5.294 6.7:57 6.674 

- . 
1:) t.ota 1 du:i i ""c5t.:i 1'.747 6.057 7.500 7.4'J7 ,. 
r) Pa tent e de 1 'exerci ce '/ · '·· " 6,0 6JO 6,0 6JO 
g) l111>dts net. -Ce-f) 1.117 5.427 6.870 6.070 
h) Rdsult.at net. d'exploitation 

' 
apr~s i11>0t et. avant dividende (c-g) ( 5.54)) (l.78)) 0 j~Q7J 5.582 7.0S.3 8.541 

.• ./ 

. 
. 

I • . • . 
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L 'etude qui vient d' etre eff ectu.ee deaa&e cles risul:ta ts 

cl8favorables au Diveau de la rentabilite iinaaciere .mi Projet. 

c~ le revele le plan de ueaorerie corzespamJaut. il est 

bien "1.clent qu.e clans ce"8 situatiou,U. sex& Aif!if~e :pour le Jmll!IO'tftr 
[.De80 . 

cl'bcaorer sea engageMD.ts vis-6-ris de ses41.nl9 f'iuaacien. Les_ ressomces 

d.isJIODibl• etaut dalJ8 u.e poai ti.on nett.mt f'aible par :rapport ~ besd..DB 

~ par le projet. CeJa se .m.feste aea la clenzibe &aDJie cle la dm4e 

cle Vie 4u pmjet ,1asqu1a la se~m oU l• oaab-fiow Pn'z& iar l'exploi.tati.ou 

•oat afga:tifa. 

A oet ef£et, il a eU tJ!OllW opporam 4 1 
.. Blner w denihe 

bno~• pour wd.r dam qaelle mesure le pro jet •t c&JBbl• 4 •aaanr son auto 

fi.UIDC...nt. Cette ~these est f'oadfe nr llqpeDtatioG a c&plial HCOO 

~qu•a un Dinau i•l•ent r'parti cm montBp f'1-acier. 

n :laporte cle appeler ici que la B.R.D. edge cJ;.ns •• ooa4i:ticm9 c1e pdt 

. 50" en apporta J1£0p.res lorsque le besoin finiincier •• situ au clell c1e 

75 llio. 

L'qpentation du oapital social • p,roYOqUr me 

U•1mtion c1ee clettea a long teme qui &1119 l son war pear effet cl1:L--:iob:.::U­

les clargee de rabooneaent ctmeut ces p.remiitree aDDlies a•exploita:tion. 

Cette l\YJIOthlt•e eat eg&J.emeut fondee sur 1ID8 creation des reBBCJal.}eB 

acl4itionnell• en anort en ccapte coarant qui • pemett.re 11n eqailibre 

financier au coan cles praai~res anoees d1expl.Gi.tation. 
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:Besoin fi'O'.lnciu. 

- Friis de 1 er :tabli$sment I 

- lmlobili&ations : 65.210.000 

- Foads df: roW.aaGDt de deiart : 15.260.000 

Total 

arrondi. a 

Hom::p f'iGilncier 

(Bzig~«: da la B.Jl.D.) 

- Poada proifta 
- ~t a long terae 

- Bap1'Wlt a court teme 

Total 

87.970.000 

ee.000.000 

: ,9.000.000 
I ,9.000.000 
: 10.000.000 

ae.oco.ooo 

Cette Jvpotbese tient ccmpte des exigences de la B.R. l>. ~n ce qui concerne 

l'octroi d'emprunt iar cette ::ain:iue. COllDe le besoin financier se situe 

au dell de 75 aio , la :B.R.D. exige 50" en jlpports propres • 

.... / ..... 



CH.\.RC &5 n:~:~ '.'O ! ::JIUiiS 
laH HIL~!JilS DJ!: mw. 

.t.i1n~c 0 I 1 • ,. 
i'ioy.m tt·r.:i.J (7 :•ns) 

Prir.cip~l :59.c-co.coc 

C~pi~il n:siduol ,9.000 ,9.000 ,1.rl.O 2,.400 
' 

R.:-cbou.raur.tent 7.000 7.eoc 7.eoo 

Int~rCt 12 95 ;~ 4.a75 4.075 ,.9,e 2.925 

Court teme --
Princip~l 1 1c.cOC.<X.() 

Prine i i.nl 1tii::-otilis.; 10.coo 10.000 10.ooc 10.coc . 
1nt•:i·c·t 14 $0 1.400 1.itCO 1.400 1.4oc 

Int6r~t tot~l (hor3 car.missions) 6.275 6.275 5.'38 4.,25 

4 5 

. 

15.600 7.eoo 

1.~co 1 .ec:c 

1.950 975 -
-

·--
10.ooc. 10.cco 

1.4c:o 1.ltCC 

3.350 2.375 

-
6 

0 

. 

·--· 
-----· __ ...__ 

·-··· .. ---·-
. -·-

---

- q.,-_ 

I i 
' ' 
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D-~T £• ;•'.'.x!:::i~ - ----

1 2 ' 4 5 
.. 

?atento 1.170 1.170 1.170 1.170 

hxe sur SUT~l'Xiii~ ' 
· ·• »e·;; e - - 210 210 210 

sui" s·::">·J1.·,ticie !~On 
760 76c 760 . • 1>.:·~i - --

Taxo de C.C.I.n. 200 200 200 200 20(; 

Dh•crs 100 100 100 100 100 

-
TC:l' • .J, 300 1.470 2.440 

I 
.:.44c 2.440 



- '+·? -
~:._~!:;~~~~Q!! mt HILJ;i~..§· 

-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 a. 20 -

-'-cr.-i t de c,.<\ he rt:s )1runieres et 24.203 31.122 37·84' 45.105 45.105 45.105 45.105 45. 1C5 45.1Ci5 eialnllage 

- FJ.Uis du personn~l 1.233 7.444 7.966 e.461 8.461 e.461 e.461 $.461 8.461 

- Imp()t et t.'1.xes 300 i.470 2.440 2.440 2.440 2.440 .. 2.440 ~.44C 2.4~0 

- Bntretiun et ;('(p:;.xc~uon 540 1.oeo 1.480 1.eeo 1v880 1.eao 1.eao 1.eeo 1.eeo 

- Fr~is fin-~ncier 6.275- . 6.275 5.338 4.325 ;.350 2.375 1.4c.o 1.~·+0<I -
- Slectrici tu <.it o..."'..u 745 844 925 , .074 1.c74 1.074 1.074 1.c7.~ 1.C74 

- T':ll1"a'Ult oxteri<.mrs .:tt hono~ireo 200 200 200 200 :?CO ~00 200 200 200 

- :,3su~nce l133 444 455 467 467 .+67 467 467 467 

- Ch:.:rgE:s loc:1.tives 600 600 600 6CO 6CO 600 600 600 6CO .. 
- r~Lit outill~go 150 150 150 150. 150 150 150 150 150 

·--
- Pullicit.rj 500 500, 500 500 500 500 500 )OC· )CO . 
- c·u:lJuxnnt 300 ,oc }CO ,oo I 300 ,cc ,c.v 3<:0 ,00 

·--
- Voy·~cc ...:t <lli"l:~cement 250 250 250 250 250 250 . 250 2!:iC 250 

- Fr-lis div~rs de ~e:istion 400 40C 400 400 400 4CO 4oi.:. /,CC 4(-0 

- ~morti~seuents 6.654 6.654 6,654 6,654 6.654 5.165 5.165 5.165 5, 16; 
- -

- Div~rs et inprcvus 2.000 2,200 2.500 31000 3.000 3.000 3.oco '·'"'· ,.CLCi 
.•.. 

Tt"I·.·J, ~.-1a, 59.9,, 68.001 75.806 74.a,1 7,.e56 72.ee1 72.081 71.401 
... 



-'f'i-

·:wr·11 D~ RJC:Jl'T!llS .!!!f.1S.t _, '·'lLLI~S D3 rmr. ~.!~-..... --- .,..__ au ••----·-··- -

. 
il.nnue 6 7 6 9 u. 20 1 2 ' 4 5 ·- -·-

Chiff'ro cl• "?.ffl.ire ~>.nnuel 47.515 59.e60 72.205 86.150 86.150 16.150 86.150 86.150 96.150 -Clnrgas tot<llus 50.7e3 59.933 68.806 1'·C·'6 74.931 73.e;6 72.ee1 72.ea1 11.401 
-· 

Ru~ult~ts bl'Ut9 - 3.268 - 73 4.204 10.344 11.319 12.294 1~.269 13.269 1.i.669 

Bcn~fice iopos~bles - - 863 10.344 11.319 12.294 13.269 13.269 14.669 

'I'~ncbes 1 a 250 20 % .. 50 So 50 50 50 50 
'' 250 a. :+oo 25 7' 38 ·3e 38 38 3a ·~e - -----i~OO a 700 35 ~ 105 105 105 105 105 105 

-
700 a. 1.000 ~o % 120 120 120 120 120 120 

1.000 a 2.000 45 ~ 450 -~jO 4.50 450 450 450 --- -- - .. 

Pl\:s de 2.000 50 ~ 4.~72 4.659 5.1,17 5.6,~~ 5.632 6.'34 - --- i.-.. 

t;ont-'"nt de l 'Ir.i.ot brut 4.935 5.422 5.910 6.397 6.397 7.097 -·. .. 
PHcnt.e 1.170 1.170 1.170 1.170 1.170 1.170 -
taon t-"tnt rle l • imiiOt en fin d' Ol.;;;;r. 3.765 4.252 4.740 5.227 5.227 5.927 -
R~ sul t:"!. t n€:t d • e~tpl. - 3.268 -73 4.204 6.579 7.o67 7.554 ~-042 0,042 0.742 

--



.. 
- '+9-

~fil!_":.ll!Q~~ 
EH 1 lILLIERS DE FRW. ------·-----------

.. 
~nnoe 1 2 ' 4 6 6 7 8 9 a. 20 

--
R..;s .tl. bts - 3.268 - 73 4.204 6.579 7.067 7.554 a.042 e.042 a.74.2 

rir.ortiss~ilents 6.654 6.654 6.654 6.65/t 6.654 5.165 5.165 5.165 5.165 

--
C1.sh flov net 3.3e6 6.501 rn.05e 13.2,;5 • 3.721 ~2.719 1,.207 13.207 1,5.907 

I I 

---
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Conclusions de l 1!!ypo~se 2 

Cette version pe1111et de constater : 

a. "1e 1 1exploita.tion est rapidement benef'iciaire (ann&e3) 

b. Qle l',quilibre des ressources (cash-nm) est realise des la premiere 

annee de l'activit~ 

- 5//-

c. ~·un aPPort f'inllncier nouveau seia necessaire en annee 2 a!in de pemettre 

le p.ianent de la premiere annui te de reaibausement du pret B.R.D. ainsi 

que l'augaentation du fonds de roulement. 

La solution proposee consiste en un apport en cmpte couze.nt dont la 

llb•h•tion peut ltre !aite en amee 7 

Cependant, le report du iai•ent de la ~ere aDDUi te de rem))aursaaeut 

du pret, pourxait etre un 1D07en qui pe.mettJait de su.ppriDer w.it recours 

au ccmpte couant. 

,··~ .. 



., 
- 5.1 -

SITUAT!Ci·: I:: TlUilSC'!'~\!E .\m R~HELONNJJ.U!Nl' DB ~ Dll7l"l'E ___ .,..._ ___ __.....__..... ---·-----.. ··- ....... ------
(EN MILLIONS) ----

~. Besoins ' 1 2 ' 
4 5 6 7 

lnvostisoements initiaux 72.710 

Rcnouvolltim~nt du m~tcriol 2.eoo ,.600 

Bosoin suppl~meutaire on l".R. 5.069 3.799 4,068 .. (358) (362) 

Const! tution du Fonds de roult111ent 15,260 7,eoo 7,eoo 7,eoo "/,800 

Retr~it ~n compte courant 

Ret1boursemcnt de or~di t a teme 
. 

Total des besoina e7.970 5.~9 11.599 14,668 11.042 7,43e 

B. R~ssouroes1Capit:ll social 39,000 

1\pport en coaapte courant 

C3ah now net ,.,86 6,581 10,858 13,233 13. ?21 12, 719 13,20· ,7 

JDprunt a L.T. 39.000 

iDprunt a c. '1'. 10,000 I 

To~l de roaaour«ea 88,000 3,386 6.581 10,858 13,233 13,721 12,719 1 ~ ,20· 7 

Diff~renoe (A - B) 30 3,386 1.512 (731) (1,435) 2.679 5,2a1 , ,.20' 1 

Dif forenoeu c\8Uleea 3.416 4,92e 4,197 2,762 5,441 10,722 9 23,92~ 



- :>~-

- 2 4 -

·'-iuai, la :::i·l;:l::.tion qui r3sulte d 1 Wl tel. JilOntage :f'inanci3r :::~ r5vele 

tres satisf:.ismite. Il ::onvient en outre da souli:;ner le ~~it ~u' cl.le 

e9t o~t~nu.e 93.D.:I ln ~~n~:ti.ce d 1Wl regille prefaren~ie~ 
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