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PREFACE
 

Nous avons le plaisir de presenter A nos lecteurs
 

l'cnsemble des quatre volumes de materiel p6dagogique qui
 

constitue un programme module sp~cialement adapt6 aux pays
 

francophones d'Afrique, dans les domaines du management du
 

d6veloppement. La preseritation et la diffusion de ce materiel
 

ont pour objectifs de partager nos travaux avec ceux qui en­

seignent le management dans ce domaine, de contribuer A leurs
 

travaux et, par la m~me occasion, de recevoir leur suggestions
 

afin d'am~liorer et de developper notre materiel.
 

A l'origine, ces manuels ont et' congus pour le Seminaire
 

Francophone en Management du Developpement Africain de l'Ecole
 

Superieure d'Administration Publique de l'Universit6 de Pitts­

burgh. Ce programme tiendra sa cinqui~me session annuelle en
 

6te 1983. Aux quatre sessions prec'dentes, cent vingt cinq
 
hauts fonctionnaires, participant A des projets de d~veloppement
 
ou'provenant de minist~res centraux, de soci6tes parastatales ou
 
du secteur priv6, ont assist6 a ce programme. Ils viennent de 17
 

pays, y compris Haiti. La plupart des participants avaient une
 
bourse USAID ; d'autres 6taient subsidies par le Programme de
 
D~veloppement des Nations Unies, deux participants 6taient en­
voy6s par le Gouvernement de la C-te d'Ivoire et un autre par
 
l'Organisation des Etats Am~ricains. La plupart avaient d~jA de
 
l'exp~rience ainsi qu'une formation de niveau universitaire
 

quelques uns avaient un dipl-me superieur.
 

Le materiel presente ici repr~sente la troisihme generation
 
de remises A jour des modules que nous avons pr~sent~s pour la
 
premiere fois en 1981, lors du troisi6me S~minaire Francophone
 
en Management du Developpement Africain. Ce mat~riel s'est
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developpe grace A l'aide et A 1'appui de l'Association Nationale
 
des Ecoles d'Administration Publique (NASPAA) a laquelle nous
 
exprimons ici nos remerciements, par le biais de son Projet de
 
Coopiration Technique avec la Direction de la Science et la
 
Technologie de la Division du D6veloppement Multi-sectoriel et
 
le Bureau R6gional des Af:laires Africaines de 1'AID. L'exp6­

rience de nos deux premieres sessions ainsi que les apports de
 
nos participants, et specialement ceux de nos instructeurs, .ont
 
pris une place prepond'rante dans le processus de mise au point
 
de notre materiel. En 1981, nous avons consult6 en Afrique plu­
sieurs institutions de formation et de developpement, tant na­
tionales qulinternationales. De m~me, g Washington, la Banque
 
Mondiale, le Fonds Monetaire International et USAID nous ont
 
aides. Les modules furent termines en temps et testes pour la
 
premiere fois au seminaire de 1981. A la suite de cela, nous
 
avons procede une evaluation du materiel et avons effectue
 
d'amples revisions. La seconde version des modules, bas~e sur
 
le resultat de ces evaluations et sur nos revisions, fut re­
testee lors de la quatri6me session annuelle du S6minaire Fran­
cophone en Management du Developpement Africain qui s'est tenu
 
A Pittsburgh en 6t6 1982. Aprs une 6valuation, les modules
 
furent adapt~s et employs dans trois programmes successifs de
 
fcrmation, en Afrique, d'octobre 1982 A f~vrier 1983 
: un s~mi­
naire de management du Developpement, A Djibouti, organis6 en
 
cooperation avec le Ministare de la Fonction Publique et de la
 
Formation des Cadres de Djibouti, un seminaire de management des
 
projets, en Haute Volta, pour les fonctionnaires de dix pays,
 
organise en cooperation avec l'Institut Panafricain pour le
 
Developpement a Ouagadougou, ainsi qu'un seminaire de mana­
gement des entreprises publiques organis6 au Congo, avec le
 
Ministare de l'Industrie et de la Pache et l'Ecole Nationale
 
d'Administration de l'Universite Marien Ngouabi de Brazzaville.
 
La version des modules qui est presentee ici a beneficie des
 
experiences, des retours d'informations et d'autres enrichis­
sements pedagogiques fournis par ces experiences. Cette version
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est celle qui sera employ6e lors de. la cinqui~me session annuelle
 
du S~minaire Francophone en Management du D~veloppement Africain
 
qui doit se tenir A Pittsburgh du 20 juin au 19 aout 1983.
 

Les modules sont congus de fagon A constituer un mat6riel
 
d'enseignement pour les s~minaires tels que le s~minaire annuel
 
SFMDA. Apr~s une recherA.e exhaustive et des consultations vi­
sant A determiner quels sont les quatre questions de management
 
les plus commun~ment cit6es et les plus typiques en Afrique fran­
cophone, nous avons retenu chacun des th6mes des quatres modules.
 

Ainsi, les modules comprennent (1) le management de l'information,
 
(2) le management des ressources humaines, (3) la planification
 
et le management des projets et (4) le management des ressources
 
financi~res. Chaque module est suppose couvrir dix jours d'en­
seignement, en comptant des journees de cinq heures. Chaque
 
module contient les 6lments p~dagogiques habituels : r6sum, des
 
themes A d~velopper ; objectifs d'apprentissage pour chaque mo­
dule ; presentation des concepts-cl~s ; pr6sentation plus detail­
l'e des concepts dans le contexte de la relation entre le mana­
gement et le d6veloppement, lectures 9 propos du sujet ainsi
 

qu'6tudes de cas et exercices.
 

Le postulat de base sur lequel est fond6 le s~minaire (qui
 
lui-m~me sous-tend le point de vue pris dans ces modules), est
 
que la formation aux moyens et techniques de management contri­
bue A renforcer l'aptitude personnelle des participants A accom­
plir avec efficacit6 leurs responsabilit~s ; A son tour, cette
 
aptitude, mise en valeur par leur formation, permettra aux insti­
tutions qui les emploient de mieux s'acquitter des taches et des
 
objectifs qui concernent le d~veloppement. Par management, nous
 
enter.dons une certaine fagon d'aborder l'analyse et Ila resolution
 
de problhmes qui inclut la maltrise des dimensions humaines,
 
financi~res, informatives et techniques des organisations de
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m~me que l'appreciation des donnees qui sont en dehors de ces
 
organisations et qui interferent avec le travail du manager.
 
De plus, un autre postulat est que le processus d&apprentissage
 
est le meilleur dans le cadre d'un groupe. Ce contexte est
 
celui qui approche de plus pros les conditions r~elles de tra­
vail et qui plus est, offre A tous les participants du s6mi­
naire une occasion optimum de participer A l'acquisition de la
 
connaissance.
 

Les modules sont enseign5s par des instructeurs experiment~s
 
et hautement qualifies. Tous sont des professionnels chevronn~s
 
poss6dant une vaste experience autant comme instructeurs que
 
comme administrateurs en Afrique. Il y a, autant que possible,
 
deux instructeurs 1 la fois afin de rendre plus ais6s l'ensei­
gnement en 6quipe et l'troite supervision du travail fourni par
 
le groupe. En fait la faqon d'enseigner est ouverte, active et
 
participative ; elle encourage les discussions de groupe et
 
evite les cours magistraux. La plus grande partie de l'instruc­
tion se fait dans le cadre des groupes de discussion et des
 
groupes de travail pour la resolution de problames. Pour donner
 
un exemple typique, un groupe de 40 particiDants A un s~minaire
 
est divis6 en cinq groupes de huit. Les simulations, exercices
 
et 6tudes de cas qui, avec les exposes th~oriques, constituent
 
les modules, sont trait~s A l'interieur du groupe pour que soient
 
ensuite rapportes en session pl~ni~re les resultats du travail
 
du groupe. De cette fagon, on maximise la participation indivi­
duelle dans un contexte similaire A celui des situations quoti­
diennes de travail. Et de plus, on peut tirer avantage du semi­
naire consid~re comme un tout, puisqut en reponse 9 un seul
 
probl~me il peut avoir emerge cinq solutions differentes.
 

La raison pour laquelle nous offrons ce materiel ' nos
 
collegues qui sont engages dans des activit~s de formation en
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francophone est de leur donner une idle de ce que nous faisons
 

A Pittsburgh et par 19 d'apporter une modeste contribution 9
 

leurs propres efforts. Dans une m-me perspective, nous souhai­

tons vivement recevoir leurs commentaires et critiques ; en
 

agissant ainsi ils nous aideront a remettre continuellement A
 

jour notre outil de travail dans la perspective de le rendre
 

toujours plus adapte aux besoins de la formation au develop­

pement des managers africains.
 

David J. Gould et Jacques G. Katuala
 

Pittsburgh, le 28 f~vrier 1983
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FOREWORD
 

It is a pleasure to present to our readers the four-volume
 
set of teaching materials which constitute a model curriculum
 
in the connate fields of development management especially
 
adapted to the Francophone countries of Africa. The purpose
 
of presenting and circulating these materials is to share 
our
 
work with management trainers in the field, to contribute to
 
their work, and at the same time to obtain their suggestions
 
for improvement in order that our materials might be strength­
ened further.
 

By way of background, these materials were developed for
 
use in the Francophone African Development Management Seminar
 
(FADMS), Graduate School of Public and International Affairs,
 
University of Pittsburgh. This program will hold its fifth
 
annual session in the summer of 1983. In the previous four
 
sessions there have been 125 upper-middle and upper-level offi­
cials from development projects, central ministries, parastatal
 
corporations and the private sector attending the program. 
They
 
came 
from 17 countries, including Haiti. Most participants were
 
funded by USAID.; some were also supported by the United Nations
 
Development Program, two by the Government of Ivory Coast, and
 
one by the Organization of American States. Most were experi­
enced and had had some university-level training; a few had
 

advanced degrees.
 

The materials herein presented represent the third
 
generation of revisions of the modules which we originally
 
introduced in the third annual Francophone African Development
 
Management Seminar in 1981. They were developed with the
 
assistance and support which we are'greatful to acknowledge of
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the National Association of Schools of Public Affairs 
and
 
Administration (NASPAA) through its Technical Cooperation
 
Project with the Bureau of Science and Technology's Office of
 
Multisectoral Development, US Agency for International Devel­
"opment, and the AID Africa Bureau's Office of Regional Affairs.
 
In developing the materials, the experience of our first 
two
 
sessions weighed heavily, along with the inputs provided by our
 
past participants and especially our instructors. 
 I1 1981
 
consultations were held in Africa with several training and
 
development institutions, both national and multinational. Like­
wise, the World Bank, International Monetary Fund and USAID in
 
Washington, and several sister universities in the US, were
 
helpul. The modules were completed in time for, and were first
 
tested in, the 1981 seminar. Afterwards an evaluation was con­
ducted and extensive revisions were carried out. 
 The second
 
draft of the modules were developed based on these evaluations
 
and revisions and retested in the fourth annual Francophone
 
African Development Management Seminar held in Pittsburgh in
 
the summer of .982. After an evaluation the modules were fur­
ther adapted and used in three successive training programs in
 
Africa from October 1982 through February 1983: a seminar on
 
development management, organized jointly with the Ministry of
 
Civil Servrice and Executive Training of Djibouti in Djibouti;
 
a seminar on project management for officials of 10 countries
 
held jointly with the Pan-African Institute for Development in
 
Ouagadougou, Upper Volta; 
and a seminar on public enterprise
 
management held jointly with the Ministry of Industry and Fish­
eries and the National School of Administration of the Marien
 
Ngouabi University in Brazzaville, Congo. The version of the
 
modules which is pretsented herewith benefits from the experi­
ences, feedback and other pedagogical enrichments gained in
 
these experiences. This version is the one 
that will be used
 
in the Fifth Annual Francophone African Development Management
 
Seminar to be held in Pittsburgh from June 20 through August 19,
 
1983.
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The modules are constructed in such a way as to constitute
 
teaching materials for seminars such as 
the annual FADMS. Each
 
of the four modules' themes was retained after exhaustive 're­
search and consultations in order to determine the four most
 
commonly-cited and most generic set of management issues in
 
Francophone Africa. Thus the modules cover 
(1) management of
 
information; (2) management of human resources; 
(3) planning
 
and project management; and (4) management of financial re­
sources. Each module is assumed to take ten days to teach,
 
based on.a five-hour teaching day. Each module contains common
 
pedagogical elements: outline of themes to be covered; learning
 
objectives for the module; key concepts presented; a narrative
 
presentation of the concepts in the context of the overall rela­
tionship of management and development; and related readings,
 
case studies and exercices.
 

The basic assumption of the seminar, which underlies the
 
approach taken in these modules, is that training in management
 
skills and tools contributes to strengthening the participants'
 
individual capacity to perform their responsibilities effectively
 
and that this enhanced capacity will in turn increase their
 
institutions' capability to carry out their development-related
 
objectives and tasks. By management we mean that approach to
 
problem-analysis and -resolution which includes mastery of the
 
human, financial, informational and technical dimensions of or­
ganizations as well as an appreciation of extra-organizational
 
features which constrain the manager's work. Another assumption
 
is that learning takes place best in a group setting. That con­
text best approximates the work environment and at the same time
 
offers maximum opportunity for all seminar attendees tb parti­
cipate in knowledge-acquisition.
 

The modules are taught by highly qualified experienced
 
instructors. All are seasoned professionals with ectensive
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experience as both instructors and administrators in Africa.
 
Wherever possible, there are two instructors at a time, facil­
itating team-teaching and especially cl6se supervision of group
 
work. In fact, the teaching approach used is open, active and
 
participative, stressing group discussion and avoiding lectures.
 
Most learning takes place in the framework of discussion and
 
problem-solving groups. A seminar group of 40 participants is
 
typically divided into five groups of eight. The simulations,
 
exercises and case 
studies which, along with the conceptual
 
narratives, form the modules, are 
dealt within the groups, each
 
of which then reports back in plenary session on the results of
 
the group's work. In this way, individual participation is max­
imized in a context similar to daily work situations, and yet
 
the seminar as a whole benefits, because five different solutions
 
may have been found to a single .problem.
 

The purpose of offering these materials to colleagues
 
involved in training activities in Francophone Africa is to pro­
vide some idea of what we are doing in Pittsburgh and therebr
 
to proffer a modest contribution to their own efforts. At the
 
same time, their comments and criticisms are most welcome; such
 
will help us as we continually revise our work-product with a
 
view toward making it ever-more responsive to the development
 
training needs of African manager,.
 

David J. Gould and Jacques G. Katuala
 
Pittsburgh, February 28, 1983
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PROGRAMME-TYPE D'ENSEIGNEMENT EN MANAGEMENT DU DEVELOPPEMENT
 

MODULE IV
 

LE MANAGEMENT.DES RESSOURCES FINANCIERES
 

Ce module a W pr~par6 par
 

Patrice Dufour
 

dans le cadre du S~ninaire Francophone 

en Management du D~veloppement Africain 

de l'Ecole Suprieure d'Administration Publique
 

de l'Universit6 de Pittsburgh,
 

avec le concours de l'Association
 

Nationale des Ecoles d'Administration Publique 

sous les auspices du Service de l'Administration du D~veloppement de 

la Division du Developpement Multi--sectoriel de la Direction 

de la Science et la Technologie de l'Agence 

Amricaine pour le DCveloppement International (USAID). 

Directeurs de la publication : Jacques Katuala et David Gould
 

This module was prepared by 
Patrice Dufour as teaching materials for
 

the Francophone African Development Management Seminar, 
Graduate School of Public and International Affairs, University
 

of Pittsburgh, through funding provided by the Technical
 
Cooperation Project, National Association of Schools of Public
 
Affairs and Administration, as part of a technical cooperation
 

agreement with the Division of Development Administration, Office of
 
Multisectoral Development, Bureau of Science and Technology,
 

United States Agency for International Development.
 

General Editors: Jacques Katuala and David Gould
 



STRUCTURE DU MODULE
 

INTRODUCTION GENERALE
 

A. 	 Resume du module
 

B. 	Objectifs pedagogiques
 

C. 	Test initial des connaissances de base
 

SEGMENT I - LES ELEMENTS DE COMPTABILITE 

A. 	Approches et conventions comptables
 

B. 	Elaboration du bilan d'ouverture : le cas "Super-


Soeurs" (premiere partie)
 

C. 	Elaboration du compte d'exploitation g~n6rale et du
 

tableau des ressources/emplois
 

D. 	Exploitation des documents comptables : comment sur­

veiller la marche de votre affaire
 

E. 	Etude de cas "Bilans Postes et T6lcommunications"
 

SEGMENT II - LES TECHNIQUES D'ACTUALISATION
 

A. 	 La dimension temporelle de l'argent (Expos6 p6dago­

gique audio-visuel)
 

B. 	La notion d'int~rets composes
 

C. 	Le concept d'actualisation
 

D. 	Exercices d'application
 

SEGMENT III - L'ANALYSE FINANCIERE ET ECONOMIQUE
 

A. 	 Les projections financihres
 

B. 	La rentabilite financiere
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C. 	L'analyse economique (Methode des effets)
 

D. 	L'analyse 6conomique (Impact sur la balance des
 

paiements)
 

E. 	L'analyse 6conomique (Utilisation des prix de r~ference)
 

SEGMENT IV - LE BUDGET ET LES FINANCES PUBLIQUES
 

A. 	Le budget de 1'Etat : principes, composition,
 

6laboration et execution
 

B. 	Etude de cas : le Budget de la Republique des Grands
 

Lacs
 

C. 	La politique budgetaire
 

D. 	Les finances publiques
 

SEGMENT V - LES BUDGETS D'EXPLOITATION DES PROJETS
 

A. 	Conception des budgets d'exploitation
 

B. 	Proc6dure d'@laboration des budgets
 

C. 	Etude de cas
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INTRODUCTION GENERALE
 

A. RESUME DU MODULE
 

Ce module contient cinq segments. Ii a pour but d'initier
 
les participants aux concepts financiers de base n6cessaires
 

pour la gestion d'un projet. II se d6roule de maniere logique,
 

en suivant les differentes etapes de la vie des projets ana­

lys~s au module III, depuis leur identification jusqu'au con­

trble de leur r~alisation. Les principaux concepts financiers
 

sont indispensables tout au long de la vie des projets : ils
 

sont donc pr6sent6s au fur et A mesure des besoins, sous forme
 

de "digressions". La maltrise du langage financier permettra
 

aux participants d'acqu6rir les concepts de base de la gestion
 

financihre, avant d'aborder les techniques d'6valuation des
 

projets. Pour cela, il faut prendre en compte le facteur temps,
 

ce qui nous conduit A traiter des techniques d'actualisation.
 

Les projets sont ensuite 6values en fonction de leurs m~rites
 

financiers (analyse financi~re) et de leurs m~rites 6conomigues
 

(analyse 6conomique). Ces deux methodes seront illustrees par
 
des 6tudes de cas permettant une participation active des par­

ticipants. Avant prouv8 leur viabilit6, les projets doivent
 

pouvoir -tre financ6s : les sources de financement potentielles
 

et la n6gociation avec les bailleurs de fonds ont ete presentees
 

dans le module III. Lorsque le financement est octroy6, on doit
 

6tablir les budgets d'exploitation du projet pour en assurer
 

l'ex6cution et le contr6le.
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B. OBJECTIFS PEDAGOGIQUES
 

Vu le temps imparti et l'origine diverse des partfcipants
 

le module !V ne peut pas faire de chaque participant un analyste
 
financier confirm6, rompu aux techniques d'6valuation finan.­
ci~r et 6conomique. II a l'ambition plus modeste de familia­

riser les participants avec les principaux outils utilises dans
 
la gestion et l' valuation des projets, de fagon ' ce qu'ils
 
soient A l'aise dans leur dialogue avec les comptablcs, les fi­
nanciers et les techniciens qui pourraient abuser d'un jargon
 

professionnel 6sot6rique.
 

En matihre comptable, dt abord, les participants devraient
 
au terme du module 6tre capables d'interpr6ter la situation
 

financihre d'une entreprise ' la lecture de ses etats financiers
 

(bilan, compte d'exploitation g6nerale, compte de pertes et
 
profits). Ils devraient aussi avoir pergu l'inter~t des pro­
jections financi~res qui permettent de simuler l'avenir d'une
 
entreprise en fonction d'une s~rie d'hypoth~ses r6alistes quant
 

A son iliveau d'activit6.
 

L'tude des techniques d'actualisation, dont le principe
 
est en fait tr s simple, leur permettra de saisir l'importance
 
de la dimension temporelle dans les d6cisions d'investissement.
 

Cela est d'autant plus important que le monde traverse une
 
periode d'&rosion monetaire acc'16ree et de taux d'inter~t
 

eleves.
 

La comprehension du taux de rentabilit6 financi~re (aussi
 
appele taux de rendement interne) les aidera a comprendre comment
 

un investisseur individuel 6value la rentabilit6 qu'il peut
 

esperer de son investissement. II lui permet en effet de prendre
 
une de'cision, non seulement en "connaissance de cause", mais en
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"connaissance de consequencei'
 . Combien d'investissements
 

inutiles, voire mme nocifs auraient pu 8tre 6vit~s si les
 
d~cideurs s'taient donn~s la peine de faire ces calculs.
 

Quant a la rentabilit6 6conomique des projets, elle cherche
 

A prendre en compte non l'int6r-t du promoteur, mais celui de la
 
collectivit6 en modulant les paramtres financiers fonction
en 


de leur .vraie valeur 6conomique pour la collectivite nationale.
 

C'est ainsi que les participants devraient pouvoir se rendre
 
ccmpte que des projets tr~s profitables pour le promoteur peu­

vent atre r~alis~s un cofit 6lev6 pour la nation, alors que
 
des projets apparemment peu attrayants pour les financiers, pre­

sentent un int~r~t reel pour le pays.
 

L'analyse des budgets d'exploitation permettra au parti­
cipant de comprendre comment ces budgets sont 6labores, ex6cutes
 

et contr~ls.
 

C. TEST INITIAL DES CONNAISSANCES DE BASE
 

1. Pour pr6senter la situation financi6re d'une entreprise, 
les comptables produisent d'ordinaire trois 6tats fin2nciers 

avec lesquels il faut &tre famri4ier pour faire l'analvse finan­

clare de l'entreprise. Quels sont ces 6tats financiers ? 

2. Quelle est la definition des Fonds de Roulement d'une
 

entreprise ? Comment le d6termine-t-on ?
 

3. Quelle est la formule qui permet d'obtenir la valeur 

actuelle d'une somme disponible seulement quelques ann6es plus 

tard ? 

4. Quelle est la difference fondamentale de point de vue
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entre l'analyse financi6re et l'analyse 6cononique d'un projet
 
de d6veloppement ?
 

5. Lorsqu'un pays emprunte des fonds aupr6s d'une insti­
tution financi~re, quellas sont les quatre caracteristiques des
 
cr6dits qui doivent attirer votre attention ?
 

vi
 



SEGMENT I
 

LES ELEMENTS DE COMPTABILITE
 



SEGMENT I
 

Ce segment est une 6tape indispensable pour bien
 

saisir les donn'es de base de l'analyse finan­

clare. Cette parenth~se comptable vous permettra
 

de :
 

1. 	Vous familiariser avec les principaux
 

documents comptables et leur 6laboration.
 

2. 	Exploiter ces documents pour en tirer
 

l'information n6cessaire A la marche
 

d'une entreprise ou d'un projet.
 

3. 	Calculer et interpreter les principaux
 

ratios financiers.
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A. APPROCHES ET CONVENTIONS COMPTABLES
 

Avant de proc~der A l'6tude des Etats Financiers de l'en­
treprise, il est bon de situer les differentes formes de comp­

tabilit6. C'est l'objet de la note : "Les diff6rentes approches
 

comptables" incluse ci-apr~s. Dans le cadre du Module IV, nous
 

limiterons notre approche A la comptabilite d'entreprise qui
 

est laplus frequemment utilis~e dans le cadre des projets de
 

d~veloppement.
 

Ensuite, une breve presentation peut 8tre consacr~e aux
 

diff~rents principes comptables, parmi lesquels
 

- la notion de compte
 

- la classification comptable
 

- la comptabilit6 en partie double
 

- l'unit6 mon~taire
 

- le capital.
 

Pour 6viter que ces principes ne semblent trop th~oriques,
 
il est pr~vu de passer une A une les 6critures comptables re­
tragant la situation et la vie d'une petite entreprise. L'6tude
 
du cas "Supermarch6 les super-soeurs" permet de suivre pas '
 
pas la creation, puis l'volution de l'entreprise.
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LES DIFFERENTES APPROCHES COMPTABLES (1)
 

Ii n'existe pas une comptabilit6, mais un certain nombre
 

de syst~mes comptables qui pr6sentent en commun les caract~ris­

tiques d'etre des syst~mes de quantification de variables 6co­

nomigues et de tendre A chiffrer pour une entit6 6conomique
 

determin6e un certain nombre de relations au sein de cette
 

entit6.
 

En regard de cette caracteristique commune, des divergences
 

nombreuses s6parent les differents syst~mes comptables, diver­

gences imputables aux variet6s d'objectif et que l'on va s'ef­

forcer d'examiner en s'appuyant sui les types de comptabilit6
 

les plus r6pandus : 

- Comptabilit6 Gen6rale (Privee) (CG) 

Comptabilit6 (G~n6rale) Publique (CP)
 

- Comptabilit6 Analytique (CA)
 

- Comptabilit6 de productivit6 globale
 

(mthode du surplus) (CS)
 

- Comptabilit6 Nationale (CN)
 

Ces divergences seront examin6es de quatre points de vue
 

- Approche juridique/approche 6conomique
 

- Optique de moyens/optique de produit
 

- Approche de flux/approche de stocks
 

- Conventions/apprehension de la r6alit6
 

(1) Cette note a 6t6 6tablie pour le CESMAP par Patrick Gibert -
CESMAP 1973. 
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I - APPROCHE JURIDIQUE ET APPROCHE ECONOMIQUE 

Dans certains syst~mes comptables, c'es, le formalisme,

le respect de normes de nature 
 qui pr~domine. On dira
 

que ces syst~mes comptables refl~tent d'abord une approche
 

juridique.
 

euridigue 


Dans d'autres syst'mes pr'vaut le souci de cerner au plus
 

pros l'aspect de la realit6 6conomigue auquel on s'interesse.
 
On dira que ces systemes refl~tent d'abord une approche 6cono­

mique.
 

Quelle que soit la force avec laquelle on peut 6noncer
 
cette opposition, on doit 6galement souligner que tout syst~me
 
concret est impregn6 des deux approches meme si parfois 1'une
 
emporte tr~s nettement sur l'autre.
 

A. Predominance de l'approche.juridigue
 

a) Elle se manifeste dans les systemes otl les objectifs
 
externes revetent une importance premiere. C'est le cas en comp­
tabilit6 g~n6rale come en comptabilie& publique.
 

Pour la comptabilit6 g~nerale priv6e, un premier objectif
 
est d'informer les actionnaires actuels ou potentiels de la si­
tuation de l'entreprise. Pour des personnes exterieures au fonc­
tionnement proprement dit de l'entreprise, cette information
 
n'a de sens qu;. si elle est fournie selon.des normes qui per­
mettent la comparaison avec d'autres entreprises.
 

La comptabilite genrale est egalement un instrument d'in­
formation du pouvoir fiscal et la recherche de l' quite fiscale
 
conduit celui-ci ' imposer des r~gles ou conventions uniformes
 
du moins pour des situations qui sont comparables A telle enseigne
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qu'une partie d6 l'opinion consid~re, avec exag6ration, que
 

le syst~me concret de comptabilit6 g6n6rale est un sous-produit
 

du syst~me fiscal.
 

En ce qui concerne la comptabilite publique la predomi­

nance des r~gles budg~taires est elle-meme la traduction d'un
 

syst~me politique qui veut que les d~penses doivent 8tre pra­

lablement autoris~es (ce qui entralne la verification de la
 

disponibilit6 d'un credit) et que cette autorisation pour 
con­

server sa signification ne soit pas trop intermittente (d'oa
 

la regle de l'annualitf). La comptabilit6 publique a 6t6 6ga­

lement model6e par le fait que pendant longtemps dans l'esprit
 

des gens, la contrepartie positive des depenses n'apparaissait
 

pas ou etait ni6e ce qui fait que l'ext6rieur imposait au sys­

tame public une contrainte en termes de minimisation des
 

d6penses plut6t que l'utilisation optimale des ressources.
 

b) Cependant me-me pour ces comptabilites ' predominance
 

juridique des objectifs internes existent. Le souci est grand
 

de savoir oti l'on en est par rapport aux previsions (disponi­

bilit6 de cr6dit en CP), de disposer d'un indicateur d'enri­

chissement ou non (R6sultat d'Explcitation en CG), d'une
 

6valuation du patrimoine (Bilan en CG), etc...
 

Importent 6galement des objectifs :.nternes, forc6ment
 

formalistes, de contrble de l'honn~tet6, de respect des r6gles
 

du jeu, que l'on impose a ceux qui engagent des depenses ou
 

manipulent des fonds.
 

B. Pr6dominance de l'approche 6conomique
 

Pour les systemes comptables oi1 les objectifs internes
 

l'emportent nettement, l'approche 6conomique predomine.
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a) Elle pr6domine m~me pour des objectifs externes : c'est
 
ainsi que les comptes de surplus (CS) des entreprises, en par­
ticulier celui relatif A la distribution, presentent une utilit6
 
pour la politique des revenus et plus g~n~ralement pour la poli­
tique macro-economique de l'Etat, ils peuvent meme d~boucher sur
 
une tentative d'explication de la croissance (tentatives du genre
 

DENISON).
 

En ce qui concerne la comptabilit6 analytique, il est plus
 
difficile de trouver les objectifs externes mais ceux que l'on
 
trouve sont le plus souvent de nature 6conomique : l'analyse des
 
coats est un outil indispensable a la mise en pratique 6ventuelle
 
d'une interdiction de ventes au-dessous du prix de revient, 
sur
 
le plan interne, ou de dumping en mati~re internationale, elle
 
peut etre 6galement pour les -.
dministrations un outil de justi­

fication de leur efficacite au regard des administres.
 

b) Les syst~mes refletant une approche 6conomique sont
 
essentiellement axes sur les objectifs internes.
 

- Ii s'agit d'abord de faire le point, d'un certain point
 
de vue, sur le fonctionnement de !a cellule 6conornique consid~r6e
 
en minimisant le role des conventions dans 1'analyse, c'est-.­
dir en cernant le plus possible la r6alit6 economique.
 

Tant8t il s'agira (CS) d'6valuer l" volution d'une periode
 
A une autre de l'efficacite d'une entreprise, tant6t (CN) de
 
mesurer au travers de la valeur ajoutee ltimportance du processus
 
productif de la cellule consid~r~e. Alternativement (CA) la tache
 
sera d'6valuer les pertes ou gains r~alis6s sur un produit
 

d~termine.
 

- 11 s'agit ensuite d'orienter la gestion de 1'organisme 
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consider ce qui est parfois l'aspect le plus important de ce
 

syst~me. En CA les mnthodes de coflts partiels sont particu­

li~rement ozient6es vers ce genre de problhmes, qui apportent
 

des 6l6ments de reponse A des questions telles que
 

" Faut-il supprimer une ligne de produit ?
 

" Faut-il faire soi-mme ou faire faire ?
 

" Sur quel produit mettre l'accent ?
 

. etc... 

- II s'agit 6galement de faciliter la gestion. Par exemple
 

(CA) : avoir la possibilit6 de facturer un certain bien aux
 

clients sans attendre de connaltre les charges r6ellement sup­

port~es pour la fabrication et la vente de ce bien.
 

Ceci dit, nous venons d'6noncer les objectifs des compta­

bilites A pr6dominance 6conomique mais ces objectifs ne sont
 

eux-m~mes que des moyens pour l'entreprise ou l'organisation
 

consid~r~e. II n'y a pas, par exemple, de d6terminisme des coflts.
 

L'utilisation que l'on fera des enseignements apportes par
 

l'analyse des cou-ts d6pendra de la fonction d'objectif que se
 

sera fix~e la cellule 6conomique consid6re, ou qu'on lui aura
 

fix6 : maximisation du profit, maximisatior. du ratio avantage/
 

coOt pour la collectivit6, maximisation du taux de croissance,
 

etc...
 

Ii s'ensuit que les outils des approches 6conomiques comp­

tables sont applicables au secteur public aussi bien qu'au
 

secteur priv6.
 

II - OPTIQUE DES MOYENS ET OPTIQUE DES PRODUITS
 

Certains syst~mes comptables privil~gient l'analyse des
 
moyens mis en oeuvre dans le syst~me productif (ou encore sans
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qu'il y ait parfaite synonimie : les facteurs de production,
 
inputs ou intrants), d'autres privil6gient au contraire les
 
produits auxquels aboutissent ce syst~me (encore appel~s out­

puts ou extrants).
 

A. L'optique des moyens
 

Dire que la comptabilite generale privee est analytique
 
n'est paradoxal qu'en apparence lorsque le terme analytique est
 
utilise "lato sensu". Elle se consacre en effet pour unie bonne
 
partie A la description quantitative des flux de moyens mis en
 
oeuvre au sein de l'entreprise (ex.compte caisse et compte banque
 
pour le moyen liquidit6) et des mouvements se produisant dans les
 
relations avec les partenaires 6conomiques de l'Entreprise (ex.
 
compte clients et compte fournisseurs). La CG op~re une dissection
 
de l'entreprise qui se fait selon le critere de la nature des
 
charges.
 

La m~me chose peut 8tre dite pour la comptabilit6 publique,
 
l'importance de l'optique de moyens y est d'ailleurs renforc~e
 
puisqu'elle ne d6bouche pas sur la pr6sentatiofi des resultats
 
et de la situation comme le fait la CG.
 

L'optique de moyens occupe en CN une place mineure mais
 
nten est pas absente. Elle s'impose parfois A titre suppl6tif.
 
C'est ainsi que faute de pouvoir 6valuer autrement les services
 
rendus par les administrations publiques, on les rend 6gaux au
 
co(t des moyens mis en oeuvre pour leur obtention. Enfin en CS
 
on trouve une situation parfaitement mixte : l'accent est mis
 
au meme titre sur les moyens que sur les produits, puisqut il
 
s'agit d'examiner 1'6volution des quantites fabriquees de ceux­
ci par rapport a l'evnlution des quantit6s consomm6es de ceux­

14.
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B. L'optique du produit
 

Cette optique est fondamentalement celle de la comptabilit6
 
analytique,mme si A la ventilation des 
charges par produit se
 
juxtapose celle des charges par centre de coflts, 
ventilation
 
seconde qui souvent n'est qu'une 6tape pour le calcul de celle­
19 ou un instrument de contr-le de gestion destine 9 6valuer
 
les performances des responsables d'un centre de cost.
 

L'optique du produit est 6galement fondamentale dans la CS.
 

Celle-ci va 
cependant plus loin, elle amine A s'interroger sur
 
la nature m-me des produits, sur la d~finition traditionnelle
 

de ceux-ci, sur la definition de la qualit6, sur le fait par
 
exemple de savoir si un produit physiquement homog~ne peut etre
 
subdivis6 en deux produits d~s 
lors qu'il est vendu deux prix
 
diff6rents (cf. Les 
comptes de surplus du "Gaz de France").
 

Pour les administrations dont on dit 9 tort qu'elles 
ne
 
produisent rien, il y a produit sauf si 
l'on d~finit le produit
 
par la vente sur un march6, mais souvent l'effort de ventilation
 
des cofts s'arr~tera au niveau de la gamme de produits, des
 
activit~s ou fonctions dont le 
quantum sera mal d~fini (exemples
 
le Budget fonctionnel pour l'Etat distinguant entre l'Adminis­
tration G~n~rale et les pouvoirs publics d'une part, 
Ja Defense
 
Nationale d'autre part, l'Education et !a Culture, etc...).
 
L'int6ret d'une ventilation de ce 
genre reside dans la reconnais­
sance de l'existence d'une divergence entre 
les structures for­
melles de l'Administrat.on et les forictions 
(ou gammes de produits)
 
et dans I.'accent mis sur la primaut6 de celles-ci. La multipli­

cation d'6tudes avantages/cofit (mais la on d6borde quelque peu
 
des approches comptables) est 6galement r6v~latrice d'une op­
tique produit puisque ces 
6tudes reposent sur la valorisation
 

des actions entreprises par la puissance publique, c'est-9-dire
 
par la determination de leurs 
effets d'abord, la valorisation
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de ceux-ci ensuite, donc sur la d6termination des caract6ris­

tiques d'un produit.
 

III- APPROCHE DE FLUX OU APPROCHE DE STOCK
 

On qualifie de variables de flux des variables representant
 
un mouvement 6conomique dtune p6riode d~termin~e : le revenu,
 
la consommation, les imp-ts pay~s par un m~nage sont des flux.
 
En revanche cn qualifie de stock des variables sans dimension
 
de temps, on mesure leur grandeur un moment donne de celui-ci
 
le patrimoine d'un menage est un stock.
 

La distinction est commode et utile mais ne doit pas faire
 
conclure A une separation tranch6e entre !es deux types de va­
riables. Les flux viennent faire augmenter les valeurs des
 
stocks ; c'est ainsi que 1'6pargne grossit le patrimoine d'un
 
menage, ou faire diminuer ces va-leurs : l'amortissement de la
 
p6riode diminue la valeur des immobilisations.
 

A 1'inverse, des stocks donnent naissance A des flux, par 
exemple un capital g~n~rera un flux annuel d'interet ou de 

profit. 

A. L'approche de stock
 

Elle semble actuellement du ressort quasi-exclusif de la
 
comptabilit6 g6n~rale priv~e sous le nom de comptabilite de
 
patrimoine et donne naissance au Bilan oQ figurent l1origine et
 
la composition du patrimoine de la cellule 6conomique consid6r6e.
 
La diff6rence entre la somme des composantes du patrimoine
 
(l'Actif) et la somme des dettes de la cellule envers des 
tiers
 
n'est autre que la richesse nette de celle-ci ou Capital Propre
 

(lato sensu).
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Cette richesse nette est un des indicateurs (6l6mentaires)
 

de la solidite d'une affaire pour ses partenaires 6 conomiques
 

et ses propri~taires.
 

Naturellement en mati~re de comptabilite publique, ces
 

deux genres de preoccupations sont ' priori absentes. Toutefois
 

si l'on fait abstraction des problmes de collection des infor­

mations ou si on les surmonte, un Bilan est tout A fait reali­

sable. L'Administration des P.T.T. en fournit un exemple qui
 

est presente A la page 1-12.
 

Malheureusement le seul Minist~re a 6tablir son Bilan
 

produit un document interessant mais peu repr~sentatif, d'une
 

activit6 administrative ou industrielle en raison de 1'impact
 

de ses operations financi.res. Le Bilan des P.T.T. rappelle
 

plut~t celui d'une banque de d6p6t.
 

Le Bilan d'un 6tablissement public comme l'Aeroport de
 
Paris est plus typique d'une activite industrielle ou commer­

ciale : cr6ances et dettes A court terme y tiennent une place
 

beaucoup plus modeste que dans celui des P.T.T. 
(cf. page 1-13).
 

Ceci 6tant, l'approche de stock reste 6galement mir-ure
 

dans les autres syst~mes comptables. En Comptabilit6 Nationale,
 

les etudes de l'entre deux guerres portant sur le Bilan National
 

ont cd6 la place a des 6tudes sur le revenu qui presentent les
 

deux avantages d'etre plus faciles mener et mieux perceptibles
 

par les individus, le revenu 6tant changement et la sensibilit6
 

au changement importante. Quant A la CA et A la CS, elles ne
 

s'intfressent aux stocks que dans la mesure ou' on peut d6duire
 

des flux de ceux-ci (r6muneration imputee au capital, etc...).
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Immobilisations 


Autres valeurs immobilisLces 


Valeurs d'exploitation 


Valeurs r6alisables A court
 
terme et disponibles 


Solde n6gatif 


Totaux 


Capitaux propres 


Subventions 


Provisions 

Dettes A long et moyen termes 

Dettes court terme 

Totaux 


ACT 


Ann6e 1.970 


1 851,0 86,2% 


52,3 2,4% 


4,0 0,2% 


240,6 11,2% 


2 	147,9 100,0% 


PASS 


Ann6e 1970 


258,2 12,0% 


2,2 0,1% 

9,5 0,5% 


I 622,5 75,5% 


255,5 11,9% 


2 	147,9 100,0% 


IF
 

Ann6e 1971 	 Ecarts
 

2 285,2 84,9% - 434,2
 

75,5 2,8% + 23,2
 

4,6 0,2% + 0,6
 

310,6 11,5% + 70,0
 

15,2 0,6% + 15,2
 

2 	691,1 100,0% + 543,2
 

IF
 
Ecarts
 

Ann6e 1971
 

378,2 14,1% + 120,0
 

2,8 0,1% + 0,6 
7,5 0,3% - 2,0 

1 	973,4 73,3% + 350,9 

329,2 12,2% + 73,7 

2 	691,1 100,0% + 543,2 

Nj 



B. Approche de flux
 

C'est naturellement celle de la comptabilit6 publique axle
 
sur la notion de d~penses ; clest egalement dans une large me­
sure celle de la CG priv6e qui d~bouche sur le compte d'exploi­
tation g~nerale qui detaille les composantes des produits et
 
charges dont a b~n~fici6 ou qu'a support6 l'entreprise durant
 
l'ann6e consid6re, ainsi que 
sur le compte de pertes et profits.
 

La comptabilit6 analytique utilise 6galement une approche
 
de flux fond~e sur la production. Mais plus que pour les 
autres
 
syst~mes, en CA, ]a dur~e de la p~riode pour laquelle sont d6­
finis les flux varie 
en fonction des besoins de l'analyse : mois,
 
annie ou (comme le pr~conisent certains auteurs) cycle de vie
 

d'un produit.
 

La comme ailleurs il y a des exceptions : la comptabilite
 
analytique est egalement un moyen de preciser l'tude dQ stock
 
des mgthodes relativement precises existent qui permettent
 
l'valuation des stocks lesquels figurent dans le patrimoine de
 
la firme.
 

La comptabilit6 de surplus occupe une place part : tant.t
 
elle raisonne sur des flux, tant6t sur des variations de flux
 
(ex : variation des quantites de matihres premieres consommees
 
d'une ann6e sur l'autre)*.
 

*En termes d'analyse dimensionnelle une analogie peut -tre faite
 
entre
 

stock, flux, variation de flux
 

et
 

distance, vitesse, acc'leration
 
pour une automobile. Lorsqut on raisonne avec un temps con'tinu,

les deux terniers termes sont respectivement les derivees pre­
mieres et secondes des premiers par rapport au temps.
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IV - CONVENTI1NS ET APPREHENSION DE LA REALITE
 

Tout syst~me comptable se traduit par une quantification
 

des stocks, flux ou variation de flux 6conomiques, biens Clato
 

sensu) rares dans le cadre d'une cellule ou d'une activite
 

6conomique donnee.
 

Toute quantification impliqud le recours A la definition
 

operationnelle d'un concept pour laquelle on introduit une dis­

torsion par rapport sa puret6 th6orique. Par exemple, d'un
 

point de vue th6orique, 1'investissement peut -tre d~fini comme
 

une utilit6 mediate, comme le sacrifice d'utilites pr~sentes en
 

vue de l'augmentation du quantum d'utilites futures. Ceci 6tant
 

on s'empressera en CN pour des raisons de commodit6 comptable
 

de substituer 9 cette definition une autre
 

- qui excluera les investissements d'une dur6e de vie in­

ferieure 9 .1an 

- qui excluera les investissements des manages (au sens de 

la CN) A l'exception des logements.
 

La n~cessit6 de conventions dans tout syst~me comptable
 
6tant admise, il reste faire une distinction qui recoupe
 

d'ailleurs en partie celle de 1'opposition entre approche juri­

dique et approche 6conomique.
 

Dans certains syst~mes comptables, les conventions prennent
 

parfois le premier rang. C'est le cas par exemple en CG oci l'amor­

tissement pratiqu6 ne sera pas la constatation de l'usure et de
 

l'obsolescence d'un equipement mais l'amortissement maximum
 

autoris6 par le fisc pour le type d'6quipement consider6. C'est
 

6galement le cas en CN lorsqu'on 6value le produit des adminis­

trations d'apr~s les r6munerations qu'elles versent A leurs agents
 

admettant ainsi que- ce produit crolt quand des augmentations sont
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accord~es aux fonctionnaires. C'est le cas meme en comptabilit6
 
analytique lorsqu'on utilise un syst~me de coflts "previsionnels"
 
"pretablis" ou standard, mais ici, l'utilisation de relations
 
conventionnelles se combine avec un essai syst6matique d'appr­
hension de la r~alite et la remise en cause permanente des con­
ventions (analyse des 6carts et ses suites).
 

Tres souvent cependant transparait le souci de cerner de
 
plus pros la r~alit6.
 

La CG officielle fortement influenc6e par les regles fis­
cales est doubl~e dans certaines entreprises par un syst~me plus
 

r~aliste.
 

La comptabilite de surplus remet systematiquement en
 
question la validite des donn6es traditionnelles de CG.
 

Quant A la comptabilite analytique, l'articulation (positive)
 
qu'elle a avec la comptabilite g6nerale par le systeme des cofiptes
 
r'fl'chis ne nuit pas ' son autonomie qui lui permet
 

- de tenir compte des charges non enregistr6es en compta-.
 
bilit6 gn6rale, mais qu'elle estime r~elles : charges
 

suppl~tives (ex : remunerations du capital propre de
 
l'entreprise, du proprietaire si l'entreprise est indi­

viduelle)
 

- d'exclure certaines charges enregistrees en comptabilit6 
gen~rale : charges non incorporables (ex : amortissement 

des frais de premier 6tablissement ) 

- de tenir compte de certaines charges pour une valeur
 
diff~rent de celle enregistree en comptabilit6 g~n6rale,
 
en particulier pour les amortissements, grace au mecanisme
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des comptes de diff6rence d'incorporation.
 

Qui plus est, la structure des comptes analytiques epouse
 

au mieux le processus de production de la cellule 6conomique
 

considree, sans 
qulil soit toujours tenu compte des structures
 

organisationnelles formelles, m~me si la comptabilite entre
 
celles-ci et la structure des comptes est souhaitable pour un
 

bon fonctionnement du contr6le de gestion.
 

0 

0 0 

Les distinctions qui ont 6t6 introduites dans cette note
 

ont oppos6 de plusieurs points de vue les diff6rents syst6mes
 

comptables. Les oppositions entrevues ne doivent pas 8tre sur­
estim6es, et en tout cas, elles s'expliquent naturellement par
 

les differences d'objectifs. C'est pourquoi il est important
 

de mettre l'accent en terminant sur la complementarit6 des di­

vers syst~mes aussi bien quant aux informations 6laborees qu'ils
 
procurent aux dirigeants des entreprises ou administrations que
 

quant aux informations brutes qui peuvent 8tre transmises des
 
uns aux autres minimisant ainsi le coft du syst~me global d'in­

formation-de la cellule 6conomique considir~e.
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B. ELABORATION DU BILAN D'OUVERTURE
 

L'6laboration du bilan d'ouverture de la SARL "Les Super-

Soeurs" nous donne l'occasion de r'pertorier de mani6re comp­
table les diff~rentes op6rations ayant conduit A 1'ouverture
 

d'un supermarch6. Le regroupement des donnees 
en un seul tableau, 
le Bilan, permet de saisir la situation du supermarch6 A la 
veille de son ouverture. 

Cas 5uDermarch6 les Super-Soeurs (lre partie)
 

(Une fois le bilan 6labor6, il est possible d'en faire l'analyse,
 

poste par poste).
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SUPERMARCHE LES SUPER-SOEURS
 

Trois cadres de haut rang dans l'administration de la
 

Republique Sah~lienne, Dia, Kouate et Kwaku envisagent de crier
 

une superette pour leurs 6pouses (3 soeurs) dont les efforts en
 

mati~re 	commerciale m~ritent bien des encouragements.
 

Dia 	 Ecoutez-moi, la creation d'une affaire comme celle-lA
 

n'est pas facile vu le prix du terrain de Sahelville
 

actuellement 30.000 FCFA le m..
 

Kwaku 	 Et puis il faudra construire, importer de la marchandise,
 

en acheter d'autres dans les villages, embaucher du per­

sonnel, 	surveiller o va l'argent, etc... Je ne sais pas
 

si nos 6pouses pourront gerer tout cela, tenir une comp­

tabilit6, etc... En tout cas, moi je ne suis pas comptable
 

et je ne comprends rien aux chiffres, d'ailleurs ma femme
 

le sait 	et elle ne m'a jamais rien dit sur ses affaires.
 

Kouat6 	 Oh 19 ! ne soyez pas aussi d6faitistes. Je pense que nos
 

6pouses ont le sens du commerce. Elles s'en sortiront,
 

mais a condition, d~s le depart, qu'elles acceptent de
 

partager le secret de leurs operations avec un comptable
 

que nous allons leur trouver.
 

Apr~s une semaine de discussion, les 6pouses desireuses de
 
flatter leurs conjoints par une ob'issance sans grand risque
 

acceptent de supporter un intrus dans leurs tractations. Cet
 

intrus, ce comptable : c'est vous. Mais comme ces dames ont des
 

doutes certains sur i'utilit6 de recourir A vos services, elles
 

vous engagent dans un premier temps uniquement pour dresser le
 

bilan de la superette A la veille de son ouverture sachant que
 

l'installation de la superette a entrain6 les op6rations detail­

lees ci-dessous.
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1. 	Creation d1une S.A.R.L. au capital de 10.000.000 enti~rement
 

libe'6 et verse dans un compte ouvert a la BDS (Banque du
 

Sahel). Ce compte sera le compte ordinaire de la SARL des
 

Super-Soeurs.
 

2. 	Apport des associ~s en compte courant bloqu6 pour 2 ans
 

50.000.000 verses aussi au compte ordinaire A la BDS (pas
 

d'interet la premiere annee).
 

3. 	Achat d'un terrain de 500 m2 par cheque bancaire.
 

41. Construction et am~nagement de la superette pour un coOt
 

total de .0.000.000 financ6s 9 hauteur de 50% par un pret
 

de la BDS sur 7 ans avec 2 ans de diff6r.4
 

5. 	Versement au titre de garantie d'un montant de 150.000 lors
 

du branchage de l'eau et de lt 6lectricit6.
 

6. 	Acquisition d'un stock de marchandises de depart de 25.000.000
 

dont 80% sont payables par trai-te 9 3 mois.
 

7. 	 Retrait de 200.000 FCFA de 
la BDS pour constitution du fonds
 

de caisse.
 

8. 	Bien que les int~ress~s n'aient pas encore reclam6 le ver­
sement des sommes qui leur sont dues, les associes ont et6
 

informes.de ce qv!± suit :
 

a) les int6r~ts sur le compte de pr~t BDS s'61vent A
 

500.000 ;
 

b) les intfrets sur le compte ordinaire ' la BDS s'l6vent 

A 50.000 : 

c) l'imp-t foncier pour la periode de 6 mois entre l'achat
 

du terrain et l'ouverture du magasin est de 25.000
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d) le gardien de nuit dont le salaire mensuel est de
 
20.000 FCFA a d~jg travaill 15 jours et attend la fin
 

du mois pour toucher son salaire.
 

N.B. 	"Par relations", les 6poux ont 6vit6 aux trois soeurs le
 
paiement des frais d'enregistrement, de mutation et de
 

notaire.
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C. 	ELABORATION DU COMPTE D'EXPLOITATION GENERALE ET DU TABLEAU
 

DES RESSOURCES/EMPLOIS
 

Ii est relativement simple d'6laborer un bilan d'ouverture.
 

Si on veut maintenant retracer l'activit6 de l'entreprise pen­

dant une p~riode donnee, il faut comptabiliser toutes les ope­

rations de gestion affectant l'entreprise. On obtient ainsi le
 

Comyte d'Exploitation G~n~rale, le Bilan en fin de p~riode et
 

le tableau des Ressources/Emplois. Ii importe de bien comprendre
 

leur signification respective et les relations qui les sous­

tendent.
 

Nous suivrons donc les activit6s de la SARL "les Super­

soeurs" pendant le premier trimestre de leur activit6...
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S.A.R.L. "LES SUPER-SOEURS"
 

1) BANQUE (0) CAPITAL
 

10 000 
 10 000
 

10 000
 

2) BANQUE ASSOCIES
 

10 000 
 50 000
 
50 000
 50 000
 

60 000
 

3) 

15 

15 

000 

000 

TERRAIN BANQUE (0)' 

R 60 000 T15 000 

45 000 

4) Autres Immob. Corporelles 

70 000 

70 000 

BANQUE (P) 

35 000 

35 000 

BANQUE 

R 45 000 

35 000 
10 000 

(0) 

70 000 

5) D~pbt et Cautionnement 

150 

150 

BANQUE 

10 000 

9 850 

150 

6) fARCHANDISE BANQUE (0) FOURNISSEUR 
25 000 R 9 850 5 000 20 000 

25 000 4 850 20 000 

1-23
 



ACHATS
 

25 000
 

7) CAISSE BANQUE
 
200 R 4 850 200
 

200 
 4 650
 

8.a 	 FRAIS FINANCIERS CPTE DE REGUL. PASSIF
 

500 
 S00
 

b CPTE 	DE REGUL. ACTIF INTERETS RECUS
 

50 
 so
 

50
 

c IMPOTS ET TAXES 
 ETAT
 

25 
 25
 

d FRAIS DE PERSONNEL 	 CPTE DE REGUL. PASSIF
 

10 
 700 R
 

10
 

510
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ACTI F 


Terrain 


Autres Immob. Corpbrelles 


D~p~t et cautionnement 


Marchandise 


Banque 


Caisse 


(Sous-total) 


Cpte de r6gul. actif 


R6sultat 


TOTAL 


15 000 


70 000 


150 


25 300 


4 650
 

200
 

115 000 


50 


485 


115 535 


Capital 


Pret moyen terme 


Compte Associ6s 


Fournisseurs 


(Sous-total) 


Etat 


Cpte de r6gul. passif 


TOTAL 


PASS I F
 

10 000
 

35 000
 

50 000
 

20 000
 

115 000
 

25
 

510
 

115 535
 



D. EXPLOITATION DES DOCUMENTS COMPTABLES
 

On ne produit pas les documents comptables pour le plaisir
 
bien qu'insuffisants, ils retracent quand m~me assez 
fid~lement
 
la vie de l'entreprise (oi les aspects financiers sont 
omnipre­
sents) et permettent de porter des jugements et de prendre des
 
decisions sur les op~ration d'une soci6t6.
 

Chaque document comptable fournit un 6clairage different
 
sur les activit~s de l'entreprise. Leur contribution et la fa­
con de traiter les informations qu'ils procurent sont Dresent~es
 
dans le document qui suit intitul6 "Comment surveiller la-marche
 

de votre affaire".
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COMMENT SURVEILLER LA LARCHE DE VOS AFFAIRES ?
 

A. COMPTE D'EXPLOITATION GENERALE
 

L'artisan ne peut pas se contenter de plaire A ses clients et de leur
 
proposer certains produits et services. Ii doit 6galement d~gager suffi­
samment d'argent pour maintenir et developper son entreprise, qui est son
 
outil de travail. Aussi est-il vital pour lui qu'il sache tr~s exactement ce
 
qu'il gagne r6ellement, ce qu'il poss~de, ce qu'il doit.
 

La comptabilit6, bien souvent consid6r~e A tort comme une n6cessit6 purement
fiscale, lui fournit tous les 6l6ments pour connaitre son affaire et en sui­
vre son evolution.
 

Le bilan, le compte d'exploitation et le compte de pertes et profits dont
-
le banquier demande d'ailleurs communication avant d'intervenir - representent 
pour l'artisan des instruments essentiels pour sa gestion. La surveillance 
des postes cles de ces documents lui permettra d'6viter bien des m~comptes. 

A QUOI SERT LE COMPTE D'EXPLOITATION GENERALE (C.E 

Le Compte d'Exploitation traduit l'activite d'une p6riode. II fait apparaitre
des informations qui ont trait non pas ' votre structure ou A votre tr6so­
rerie mais A vos resultats (chiffres d'affaires, marges, ben'fices). 

Au debit de ce compte sont iftscrits tous les frais engages pour exercer votre
 
activit6 (achats, frais de personnel, impbts et taxes, charges, frais fi­
nanciers... )
 

Au credit (produits) figurent l'ensemble des recettes (ventes, produits 
accessoires, produits financiers...) 
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En comparant les r6sultats (exprim6s en "ratios" sous forme de pourcentage 
par rapport au chiffre d'affaires) avec ceux des annees pr~c6dentes et ceux
de la profession, comprendrez mieux ce chezvous qui se passe vous. Vous 
pourrez suivre l'6volution positive ou n6gative de v6s resultats et prendre
eventuellement les mesures de correction qui s'imposent. Vous pourrez, par
exemple, constater que votre rentabilit6 diminue bien que votre chiffre d'af­
faires augmente et surtout determiner les raisons de cette d6t~rioration. 

Notez qu'il est d'ailleurs possible et quelquefois souhaitable d'6tablir des
 
Comptes d'Exploitation sur une duree infCrieure A la dur6e de l'exercice de 
meme qu'il peut -tre tr's utile dans certains cas de faire un Compte d'Exploi­
tation prvisionnel. 

LE COMPTE D'EXPLOITATION 

DEBIT CRE DIT 

CiARGES PRODUITS 

Stocks debut Stocks fin d'exercice 

d'exercice dont travaux en cours
 

Achats 

Frais de 
personnel
 

Ventes
Frais de 


gestion Chiffre d'Affaires 

Imp~ts et
 
taxes
 

Charges
 
financieres
 

Provisions Autres produits
 

Amortissements RESULTATS Livraisons A

A soi-me-me (1)
 

Resultats 0 Resultats
 
be'n~ficiaires dficitaires
 

(1) ou travaux effectues par l'entreprise pour elle-meme. 
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Il y a lieu d'ajouter aux achats le stock initial, ce dernier pouvant &tre

consid~r6 comme l'achat A l1exercice pr&c&dent des stocks qui subsistaient.
 

De la m~me manihre le stock final, assimil6 A une vente l'exercice suivant
 
des stocks en magasin au moment oO le compte est arr~t6, doit 6tre ajout6
 
aux ventes.
 

Lorsque le total des produits est sup~rieur au total des charges l'exploi­
tation est ben~ficiaitre ; A 1'inverse, elle est deficitaire si les charges
 
sont sup~rieures aux produits.
 

LES RESULTATS DE L'EXPLOITATION
 

DEBIT 
 CREDIT
 

'Ir Sr,,,k
 
initial 
 --.- --­

,I, CONSOMNIATON , 
(.rt(kk inirial + Achar. - Srock finl) 

l L'hir,,
.
 ,oyens exrC-rieurs conrl~uant alexploiration 
e~xt
e.rneb
 

Frais de. 
lPcrsonnti 

Inip~ts cc
 
Tix sauf
 
ISou IR \"ETES
 

',
IIIFFFF 
D'AFF.ARES
 

Frais
 
MARGE finandeirs
 

SL'1.. IATS VAI.ELR mpr6ts

AJO. TEE (IS ou IR)
 

Pr4L'vernencs
R uwltjt (distriburions) 

Brur 
d'Exploiration 

(.wvanr frnis 
finanrcim) Arnorrissernenrs 

+ 
\I TC). Provisions,. rr 

;".'
\>i !',\ "f"+ rroutt 
' Rsulrars mis 

en nserve 
Li-vr.wwn
 

(i) dot travux en :ours. 
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LES POINTS CLES A OBSERVER
 

Pour une entreprise artisanale, il importe d'observer et d'analyser cinq

hl~nents caract~ristiques dl Compte d'Exploitation gen'ral et du Compte


Pertes et Profits.
 

1) Le chiffre d'affaires : ventes = chiffres d'affaires 

CVest le premier barom~tre de l'activit6 de votre entreprise. Ii faut veri­
fier qu'il progresse en quantit6 et en valeur. La comparaison doit se faire
 
d'une annie sur ltautre, ou pour une activite saisonniere d'une saison '
 
1 'autre.
 

Si vous avez vendu une plus grande quantit6 de marchandises, cela pourra
signifier que le march6 est meilleur, ou que votre action commerciale a 
port6 ses fruits. 

Si votre chiffre d'affaires a 6galement progress6 en valeur cela ne veut pas

n~cessairement dire que vos rdsultats sont meilleurs. If faudra que vous
 
teniez compte, pour savoir si la progression est r6elle, du taux d'inflation.
 

2) Marge brute sur achats
 

Marge brute sur achats 

PRODUITS moins 

9 stock initial 

9 achats 

La marge brute est 1'ensemble des produits diminu~s du stock initial et des 
achats de l'exercice. 

Si votre marge brute est en regression, il faudra en rechercher la raison. 
Cela peut provenir :
 

* d'une augmentation du prix des achats non repercut~e dans vos tarifs, 

* d'une diminution des ventes.
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3) La valeur ajout'e 

Valeur aj out~e 

Marge brute sur achats - charges externes 

La valeur ajout~e constitue l'indice de l'activit6 et de la croissance de
 
votre entreprise ; elle est calcul6e en d6duisant les charges externes
 
(moyens ext6rieurs contribuant A l'exploitation) de la marge brute.
 

4) R~sultat brut d'exploitation
 

Resultat brut d'exploitationI 
Valeur ajout6e 

- Frais de personnel
 
(salaires, charges sociales)
 

- Imp~ts et taxes (sauf 

imp~ts sur les b~n~fices : I.C. ou I.R.)
 

en moins) 

Le r6sultat d'exploitation s'obtient par la valeur ajout6e diminu~e des
 
charges internes, celles-ci 6tant cons-titu6es des frais de personnel, des
 
imp5ts et taxes, non compris 1'impgt sur les b~n~fices. 

Le r~sultat brut d'exploitation permet de mesurer la rentabilit6 6conomique,

soit l'argent gagn6 grAce l'exploitation normale de l'affaire.
 

5) L'autofinancement d'exploitation
 

L'autofinancement exprime le montant des ressources secr~tees par l'entre­
prise au cours de 1'exercice qu'e.lle conserve pour son financement interne 
il concr~tise la capacit6 de l'entreprise a assurer son propre d~veloppement 
ou au moins A maintenir l'exploitation. Cet autofinancement est compos6 des 
amortissements de 1'annie, des provisions A caract~re de r6serves et des re­
sultats conserv6s dans l'entreprise, c'est-A-dire mis en r6serves. 
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LE COMPTE DE PERTES ET PROFITS
 

Ii se pr~sente de la manire suivante 

DEBIT 
 CREDIT
 

* Perte d'exploitation de
 
l'exercice * B6n~fice d'exploitation de
 

* Pertes sur exercices anterieurs l'exercice
 
e Pertes exceptionnelles * Profits sur exercices antrieurs
 
e Participation des salari6s o Profits exceptionnels, etc...
 
* Imp~ts sur les 116n~fices e Perte nette comptable
 
a Ben~fice net comptable 

Hormis le resultat d'exploitation (b~nefice ou perte), on enregistre dans 
ce compte les pertes exceptionnelles ou les pertes dont les faits gen'rateurs
ont eu lieu au cours des exercices ant~rieurs ; de meme on enregistre les 
produits hors exploitation qualifies de profits. 

Par exemple : Une perte exceptionnelle peut 8tre un rappel de salaire a la 
suite d'un litige datant de plus d'un an. 

Un profit exceptionnel peut repr~senter une plus-value degagee a la suite 
d'une cession d'immobilisation.
 

La diff6rence entre les profits (dont le r~sultat d'exploitation) et les
 
pertes dgage un r~sultat. C'es.t sur ce dernier qu'est calcul6 1'imp~t. Le
 
r~sultat apr~s imp~t est appelA r~sultat net et c'est celui qui figure au
 
bilan.
 

L'volution du benefice peut 6tre analysee de plusieurs farons
 

- S'il est en diminution, il peut refleter
 

• une periode difficile, g~nerale ' la profession.
 
" la degradation de vos ventes par rapport A des activit~s simila.res.
 
1i'incidence de nouveaux investf.ssements dont la rentabilit6 se fera 
sentir plus tard. 

- S'il est au moins 6gal A celui de l'annee precedence, corrige de l'in­
flation, vous avez maintenu votre affaire. C'est une 
bonne note en p6riode
de croissance moderee. Mais cela peut Ctre un signe d'essoufflement si 
votre-branche d'activit6 a connu une expansion soutenue. Dans ce cas 1A,
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vous n'avez pas suivi.
 

- S'il est en progression, cela peut montrer que vous avez suivi l'expansion 
de votre secteur d'activit6, ce qui est bien. 

E.NTREPAISE 
D UPONT 

EN IRESUNE 

L'examen de compte d'exploitation vous permet de savoir 

- si vos ventes progressent normalement 
- si vos marges ne se d~gradent pas 
- si vos marges d'exploitation sont bien controlees 
- si votre b~nefice net est suffisant 
- si votre affaire est geree "au plus pros". 
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B. LE BILAN
 

POURQUOI UN BILAN ?
 

Le bilan est un document comptable qui vous donne la situation de votre
 
entreprise A la date A laquelle il est 6tabli ; c'est un instantan6. A la
 
difference du compte d'exploitation qui enregistre les activit's d'une
 
p~riode ou exercice, le bilan traduit l'6quilibre financier de votre activit6.
 

EMPLOIS RESSOURCES
 
(Actif) (Passif)
 

FONDS PROPRES
 

ThMvDBILISATIONS Compte de l'exploitant
 

Terrains Capital
Rserves 

Constructions 


Materiel et outillage 	 Report A nouveau 
Mobilier D= A LONG 
Emballages Fr NUYEN TERME 

Dp8ts et cautionnement 	 Emprunts 

VALEURS 	 D'EXPLOITATION
 

Stocks
 

VALEURS 	REALISABLES
 

Clients DETTES A COURT TEPv
 

Effets a recevoir... Credits a court terme
 

Fournisseurs
 
VALEURS DISPONIBLES Effets A payer, etc.
 

Banque
 

C.C.P.
 

Caisse 

RESULTAT (PERTE) CU RESULTAT (BENEFICE) 

A L'ACTIF on trouve l'emploi qui a 6t6 fait des ressources de vo-tre entre­
prise, c'est-A-dire les moyens d'exploitation dont vous disposez : terrains, 
constructions, mat6riel, fonds de commerce, stocks, credits accordes A vos 
clients (clients + effets A recevoir) et disponibilites en banque et en 
caisse. 
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AU PASSIF du bilan, figurent toutes les ressources qui sont utilis6es pour

faire tourner votre affaire : capitaux que vous avez engag6s personnellement,

credits A moyen et long terme qui vous ont 6t6 consentis par votre banquier,

ainsi que vos dettes A court terme (fournisseurs, d~couvert, imp6ts, T.V.A.,*
 
etc...).
 

La diff6rence entre le passif et l'actif donne le b6n~fice ou la perte. C'est
 
ce benefice ou cette perte que l'on retrouve au debit ou au credit du compte

de pertes et profits, et ce, par le jeu de la comptabilit6 en partie double.
 

La comparaison entre les chiffres des diff6rents postes du bilan, surtout
 
lorsqu'elle se fait d'une annie A l'autre, mieux encore sur 2 ou 3 annes
 
cohs6cutives, fournit des informations essentielles
 

9 Comment est structur.e votre entreprise. 

* Quelle est la liquidit6 de votre entreprise. 

Ces informations peuvent se traduire - en langage financier - sous forme de"ratios" qui, calcul6s en pourcentage ou en jours, se comparent lesavec 
ratios moyens 6tablis pour votre secteur d'activites. Ils donnent ainsi une
 
vue tr~s int~ressante de la situation financi~re et 6conomique de votre entre­
prise et permettert de voir comment elle se comporte par rapport aux autres. 

EQUILIBRE FINANCIER
 

FONDS DE ROULEMENT 

BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT 

L 'EQUILIBRE FINANCIER 

EMPLOIS RESSOURCESI I 

Immobilisations Fonds propres
 

Valeurs 
d'exploitation Fonds de Dettes A
 

roulement long et moyen
 
Valeurs terme
 

realisables
 

Valeurs Dettes a
 
disponibles court terme
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Le fonds de roulement
 
peut se calculer de deux
 

fagons diff6rentes
 

(Stock + realisable 	 Capitaux propres
+ disponible) -	 + emprunts A 
Dettes 	A court terme. moyen et long terme. 

- Immobilisations. 

Le Fonds de roulement, clest l'exc~dent des capitaux permanents sur les 
inmobilisations ou encore l'exc dent de l'actif de roulement (stocks + 
realisable + disponible) sur les dettes A court terme. L'exc6dent du Fonds
 
de roulement doit normalement servir A financer vos besoins d'exploitation

(achats, financement des stocks, charges, salaires...).
 

IMWBILISATIONS 	 FONDS PROPRES 

FONDS DE EEDETE LN
RDL~uEMDr 	 YEN TEOE 

EXCEDENTAIRE 	 ES A LONG 

Si votre Fonds de roulement est exc~dentaire cela signifie que vous disposez

d'une certaine capacit6 de tr~sorerie pour Taire face A vos echances. Votre 
structure est saine. 

FONDS PROPRES
 

DETES A LONG 
ET M2YEN TERME 

IMNDBILISATIONS
 I FONDS DE 
ROULEMENT 
DEFICITAIRE 
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Si votre Fonds de roulement est d6ficitaire, cela signifie que vos immobi­
lisations sont financ~es en partie par des dettes court terme et qu'en cas 
de difficult6 vous ne pourrez faire face A vos 6cheances.
 

On ne doit pas dire qu'ii y a fonds de roulement negatif mais que les capi­
taux permanents ne couvrent pas les immubilisations. 

Le Fonds de roulement reflate les caract6ristiques de votre entreprise et,
 
en particulier, celle de l'quilibre financier.
 

Le Fonds de roulement obtenu par "d~coupage" des 6Jlments du bilan permet
le seul constat de l'6quilibre ou du d~s~quilibre de la structure de l'entre­
prise A la date du bilan, c'est un constat statique : favorable ou d~favorable. 

Ce constat peut goner le chef d'entreprise qui aurait souhait6 intervenir
 
dans le cas de degradation de la structure financihre de son entreprise, en
 
cours d'exercice et le plus t~t possible.
 

Dars ce sens, la notion de Fonds de roulement doit &tre d6pass6e pour 
utiliser celle de : 

BESOIN E-N FONDS DE ROULEMENT 
 I 

Outre le financement des iimlrobilisations, l'entreprise doit disposer d~une
 
tr~sorerie suffisante pour assurer son exploitation.
 

Exemple: 

-8 000 F B.F.D.R.* (calcul6 d'apr~s bilan) 
 = 4% 
200 000 F chiffre d'affaires de la p~riode ant6rieure 

Si le chef d'entreprise envisage une progression du chiffre d'affaires de
 
50 000 F par exemple, ildeivra renforcer parallhlement le Fonds de roulement 
car le besoin en fonds de roulement va augmenter dams le m-me rapport de 4% 
= 2 000 F. 
*BFDRF (Besoin en Ponds De Roulement).
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EN RESUME 

Lt examen du biian vous permet de savoir
 

- Si la structure financiere ae votre affaire est saine et equilibr~e.
 
- Si vous utilisez au mieux vos possibilites de crgdits ou de placements. 

- Si vous dispose: d'une bonne tr6sorerie. 
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C. CE QU'IL FAUT SAVOIR DE LA TRESORERIE 

Y A-T-IL UN MYSTERE DE LA TRESORERIE ? 

Quand on parle d'elle, c'est presque toujours en termes de "difficultes".
 
II semblerait que, par un malin plaisir, elle fasse toujours d6faut lors­
qu'on en a besoin. Or il n'y a pas de myst~re. La tresorerie, qui peut se
 
d~finir comme "ce qui est disponible pour assurer les paiements" est par
 
nature variable. La raison en est tr6s simple.
 

Les recettes (r~glements des clients) ne se font pas toujours aux m-mes
 
dates que les d6penses (paiements des fournisseurs, du loyer, des salaires,
 
des impbts et charges...).
 

Aussi est-il fr~quent que l'on puisse 8tre tr~s l'aise le 10 du mois et
 
se trouver g~n6 le 30 pour payer toutes ses echeances. L'important est de
 
savoir que cette situation n'est pas exceptionnelle et qu'il faut gerer sa
 
tr~sorerie comme on g~re ses stocks, pour ne pas 8tre pris de court le mcment
 
venu.
 

COMMENT SE PREMUNIR CONTRE
 

LES DIFFICULTES DE TRESORERIE
 

D'abord se connaltre et pr~voir.
 

* d'apr~s le pass6 qui est souvent riche d'enseignements.
 
* d'apr~s sa situation pr~sente, afin de savoir ce qui se passe.

# d'apr~s un 6tat pr~visionnel de d~penses et de recettes 6tabli sur
 

une p~riode correspondant au cycle de votre affaire (rotation r~gu­
li~re, operations ponctuelles, phases saisonnires).
 

Ce qui permettra de voir oi l'on va. 

o d'apr~s les rapports de "force" qui peuvent exister avec vos four­
nisseurs et vos clients, et qui peuvent sensiblement influer, en
 
votre faveur ou en votre d6faveur, sur les delais de paiement. Les
 
conditions qui vous seront consenties (ou que vous pouvez etre
 
amends consentir) peuvent varier
 

- soit en raison de votre taille 
- soit en raison des conditions particulihres 9 votre profession 
- soit en raison de la combinaison de ces deux 6lments. 
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COMMENT EVITER LES DIFFICULTES DE TRESORERIE
 

Prendre des mesures internes.
 

En principe, la meilleure fagon d' viter les difficult6s de tr6sorerie est
 
de disposer au depart d'un tonds de roulement bien adapte aux caracteris­
tiques de votre activit6.
 

Mais cette situation optimale n'1tant pas toujours obtenue ou maintenue,

l'analyse de la situation financihre peut determiner le remde qu'il con­
viendrait d'appiiquer
 

- acc~l~rer la rotation des stocks et la facturation,
 
-
faire rentrer plus vite les paiements clients,
 
- ralentir les reglements fournisseurs, 
- recherche des credits a court terme si la solvabilite de son affaire 

le permet. 

LES RATIOS IMPORTANTS A SURVEILLER 
 I 

Vitesse movenne de rotation des Ftocks 

Vitesse moyenne de rotation des stocks I 

I 
Stocks moyens x 360 jours

Prix de revient des produits vendus 

La connaissance de ratio exprim6 nombre vous 'ce en de jours aidera savoir 
si vous faites tourner votre affaire avec le stock minimum indispensable.

Ce y:i allege d'autant la tresorerie et evite de conserver des produits 
p~rimes. 
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Le credit fournisseur
 

Credits fournisseurs


I 
(fournisseurs + effets A payer) x 360 j.

Montant annuel T.T.C. des achats 

Ce ratio s'exprime en jours (parfois en semaines ou en mois). Cette formule
 
donne la dur~e du credit moyen que vous avez obtenu pendant l'exercice. Si
 
cette duree est plus longue que celle normalement admise dans la profession,
 
il peut y avoir une position de force qui joue en votre faveur..
 

Le cr6dit client
 

Credit client
 

I
(client + effets a recevoir) x 360 j.Chiffre d'affaires T.T.C.
 

Ce ratio donne la dur~e moyenne du credit accorde aux clients au cours de
 
l'exercice. Par exemple, il vous permettra de suivre l'1volution du poste
 
"cr6dit clients". De plus, il est intressant de calculer ce ratio par clier__ 
afin de rappriocher les besoins de tresorerie, nes de vos rapports avec vos
 
clients les plus importants, de vos besoins moyens. Cela vous permet d'appr­

"
 cier le risque que vous souhaitez accepter sur ces clients en tenant conrrp%
 
de leur bonne r6putation de solvabilit6.
 

1-Ii1 
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Autonomie financire
 

Autonanie financitre
 

Capitau:x propres

+ compte courant de l'exploitant

Capitaux permanents (1) 

(1) 	Capitaux permanents = Fonds propres (Capital social - Reserves +

Provisions) + Dettes A long et moyen terme.
 

Ce ratio est tr~s r~velateur. II permet de voir si l'entreprise peut emprunter
sans mettre en danger son ind~pendance financihre ou, au contraire, se voir 
refuser un emprunt. 

En principe, ies Dettes A long et moyen terme ne doivent pas &tre sup6rieures
aux 	fonds propres, d'oQ un ratio maximum jamais inf~rieur a 0,50.
 

La solvabilit6 A court terme
 

Solvabilit6 A court terme
 

Valeurs realisables + Valeurs disponibles
 
Dettes a court terme
 

Ce ratio permet de d6terminer la tr6sorerie totale que l'entreprise serait
 
en mesure de r~aliser afin de r6gler l'ensemble de ses dettes A court terme.
 

Si aucune action interne ne peut §tre prise pour amnliorer la situation, en
 
raison des relations commerciales que vous entretenez avec vos fournisseurs
 
et clients, il convient d'ftudier une solution avec votre banquier. Trois
 
cas peuvent essentiellement se presenter
 

- besoin courant et passage.r 

- besoin accidentel
 

- besoin permanent ou structurel.
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1) Besoin courant et passager
 

Selon l'importance de votre fonds de roulement il 
va se produire occasionnel­
lement ou r~gulierement et pour des montants variables ou constants des
 
d~calages entre le moment oO vous devez payer vos achats A celui oa vous
 
aurez recup~r6, par vos ventes, des sommes au moins gales
 

- Au moment de chaque echance, tout au long de 1 'ann6e. 
- Au moment de certaines 6ch~ances.
 
- Pour des operations ponctuelles que vous avez d6cidees (achats par
 
quantit6, r~glement comptant exceptionnel d'un fournisseur).
 

- Par suite du caract~re saisonnier de votre activit6 qui vous oblige
 
A stocker la production dont la vente sera concentr~e sur une courte
 
p~riode. 

Selon les cas, la dur~e de votre besoin sera plus ou moins longue, selon un 
rythme que vous pouvez pr6voir grace votre connaissance de la profession. 
Dans chaque cas la banque peut avoir une solution appropri~e 

- Facilit6 de caisse
 

- Dcouvert.
 

2) Besoin accidentel
 

Vos previsions peuvent etre dejouees
 

- par une mauvaise saison,
 
- par un fournisseur dans le besoin qui ,ous pressera d'accel'rer vos
 
r~glements,
 

- par un investissement dont vous aurez trop fait supporter le poids
A votre tresorerie faute d'avoir mis en place le financement adapt6. 

La banque peut I aussi vous aider A attendre par un d6couvert que votre 
tr6sorerie ait repris son cours normal. 
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3) Besoin permanent ou structurel
 

Mais si vous ne surmontez pas la difficult6, si vous n'arrivez pas A faire
face A vos 6ch6ances, si vous restez en position debitrice permanente au­delA des periodes pr6vues, c'est que votre exploitation ne peut trouver en
elle-mme les ressources suffisantes pour effacer le besoin accidentel. Vos
difficult6s de tr~sorerie deviennent permanentes, situation qui r~v~le que
la structure de votre affaire n'est pas tout A fait adapt6e aux imperatifs
de votre profession, ou que votre rentabilit6 est insuffisante.
 

Alors vous avez besoin de vous entourer du maximum de conseils pour savoir

quelles mesures prendre. Pensez A votre comptable, A votre A.T.M., et aussi...
 
a 
votre banquier. Sa competence bancaire, ajoute la connaissance qu'il a 
acquise de votre profession par ses contacts avec les clients artisans, lui
 
permet de savoir en quoi et comment la banque peut alors vous aider.
 

S'il est convaincu que les mesures que vous alle: prendre (apport de capitaux,

abandon d'une fabrication d~ficitaire ou d'un de vos services non rentables),

peuvent r~soudre vos difficult~s, pourquoi ne vous aiderait-ii pas A attendre
 
qu'elles portent leurs fruits ? 

IIpourra vous accorder, par exemple, =n cr~dit-relais en attendant que vous

puissiez disposer des fonds A apporter ou m~me un pret de plus longue dur~e
 
pour consolider votre fonds de romlement.
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EN RESUME
 

Une bonne tr~sorerie est la resultante d'un fonds de roulement qui a ete ou
 
qui est devenu et qui reste bien adapt6 aux conditions de son activite.
 

Donc il convient :
 

- de bien conna-tre les caract6ristiques de votre affaire,
 

- de disposer des 6tats pr6visionnels de d6penses et de recettes, 

- d'avoir une rentabilit6 suffisante ou de faire 6ventuellement les apports
de fonds propres necessaires pour soutenir le d~veloppement de votre
 
entreprise ou sa nouvelle orientation,
 

- d'utiliser, A bon escient, les facilit~s de caisse ou de cr6dit appropri~es

A la nature de votre activit6.
 

La banque pourra vous apporter son aide d'autant plus facilement que vous
lui donnerez confiance quant A vos capacit6s la rembourser par vos pie'vi­
sions, vos r~alisations, votre concertation avec elie. 

Un conseil : n'h6sitez pas A aller voir votre banquier pour lui expliquer
votre probl~me. Ne le mettez pas devant le fait accompli. II pourra etudier 
avec vous, A 1'avance, ce qu'il convie, de faire. 
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SUPERMARCHE LES SUPER-SOEURS (suite)
 

Les 3 soeurs, convaincues de l'utilite de recourir A vos
 
services, d~cident de vous confier la comptabilit6 de leur so­
cifte. Apr~s trois mois d'activit6 (janvier, fevrier et mars)
 
vous leur presentez le compte d'Exploitation de la societ' ainsi
 
que le Bilan de la socift6 au 31 mars. Les 616ments dont vous
 

disposez sont les suivants :
 

1. 	Les ventes de marchandises pendant le trimestre se sont
 
'lev6es A 40 000 000 dont 10% ne sont pas encore 
payees par
 

les clients au 31 mars. Les ventes d~ja r~glees ont et6
 
payees 30% par cheques et 70% en especes. Reglant toutes
 

leurs depenses par cheques, les 3 soeurs-ont regulierement
 

verse A la BDS leurs recettes journalihres et au 31 mars le
 

fonds de caisse en magasin est toujours 6gal A 200 000.
 

2. 	La BDS a fait parvenir A sa cliente les arr6t~s de comptes
 
au 31 mars 
faisant ressortir 500 000 d'intr~ts d~biteurs 

pour le compte de pret et 50 000 d'int~r~ts cr6diteurs pour 

le compte ordinaire. 

3. 	Les achats de marchandises durant le trimestre se sont 6lev6s
 
A 20 000 000 dont 5 000 000 seulement ont fait l'objet d'un 
credit direct des fournisseurs le 15 mars. A cette meme date, 
le solde de la toute premiere livraison de marchandises a 6t6 
effectivement reglie.
 

4. 	Le total des salaires pay~s durant le trimestre s'est eleve 
A 500 000. Cependant, A la date du 31 mars, le montant de 
50 000 dQ A la Caisse Nationale de Securite Sociale au titre 
du trimestre, n'a pas encore et6 regle. 
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5. 	La patente de 20 000 pour toute l'ann6e en cours, a 6t6 r~gle
 

avec un peu de retard le 10 janvier.
 

6. 	Pour acheter la marchandise et n~gocier les conditions de
 

paiement avec les fournisseurs, les 3 soeurs ont eu 75 000
 

de frais de d~placement.
 

7. 	Dans un lot de bottes de sardines de FCFA 600 000, une mission
 

impromptue des services de contr6le sanitaire a detect6 des
 

bottes gondolhes qui devront probablement tre d~truites. En
 

attendant les conclusions de cette mission de contr~le, les
 

3 soeurs estiment a 10% le risque de perte sur ce lot de
 

boites de sardines.
 

8. 	Les immobilisations corporelles comprennent 40 000 000 de
 

constructions amortissables sur 10 ans et 30 000 000 d'6qui­

pements et v~hicules amortissables sur 5 ans (amortissement
 

lineaire).
 

9. 	Le stock de marchandises selon l'inventaire au 31 mars
 

s' lve ' 10 000 000.
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COMPTE 
SARL LES SUPERSOEURS 

D'EXPLOITATION GENERALE (JANVIIiR, 

('000) 

FI-VRIER, MARS) 

o 

CHARGES 

Stock initial 

Achats de marchandises 

Frais de personnel 

Imp~ts et taxes 

Transports et d6placements 

Frais financiers 
Dotations aux provisions 

Dotations aux amortissements 

B6n6fice d'exploitation 

25 000 

20 000 

550 

5 

75 

Soo 

60 

2 500 

1 360 

P R O DUI T S 

Stock final 

Ventes de marchandises 

Produits Financiers 

10 000 

40 000 

50 

50 050 50 050 



SARL LES SUPERSOEURS
 

SITUATION AU 31 MARS
 

('000)
 

ACTIF 
 PASSIF
 

Brut Amort. ou Net
 

provision
 

Terrain 
 15 000 Capital 10 000
 
Autres Imm. Corp. 70()000 2 500 67 500 Prets A moyen terme 35 
000
 
D6pots et caution 
 150 Comptes associes 50 000
 
Stocks 
 10 000 60 9 940 Fournisseurs 5 000
 
Clients 
 4 000 Cr6dits divers 50
 

Compte de r6gul. actif 
 is
 
Banque 
 4 605
 

Caisse 
 200 B6nefices 1 360
 

101 410 
 101 410
 



SARL LES SUPERSOEURS 

TABLEAU RESSOURCES EMPLOIS 

RESSOURCES 

Ressources provenant de compte d'exploitation 

Bn6ffice 1 360 

Amortissement 2 500 
Provision 60 

Par augmentation des comptes du passif 

Capital 

Dettes A moyen terme 

Comptes associ~s 

Fournisseurs 

Cr~diteurs divers 50 
Par diminution des comptes de l'actif 

Stock 15 000 

18 970 
EMPLOIS 

Par augmentation des comptes de l'actif 

Immobilisations 

Stocks 

Clients 4 000 
Frais pay~s d'avance 15 

Par remboursement de dettes (dim. passif) 

Fournisseurs 15 000 

19 015 
Variation de tresorerie (diminution) 45 
Tr~sorerie en debut de periode 4 850 
Tr6sorerie en fin de p6riode 4 850 
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E. ETUDE DE CAS
 

Pour faire la synth~se des notions abordees dans le cadre
 
de ce segment et voir leur application dans le contexte public
 

aussi bien que privY, nous pr6sentons l'6tude de cas : "Bilans
 

Postes et T6l6communications".
 

Son 6tude est facultative et dependra essentiellement du
 

temps disponible.
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BILANS POSTES ET TELECOMMUNICATIONS (1)
 

Les bilans donnes en annexe fournissent la description du
 
patrimoine et des moyens dont dispose l'administration des
 
Postes et Telecommunications pour assurer la production et la
 
vente de ses services. Jusqu'I l'exercice 1972, la situation
 
patrimoniale des services postaux et financiers d'une part, et
 
celle des t~l~communications d' utre part, 6taient confondus
 
dans un seul bilan, alors que des comptes annuels dlexploitation
 
et d'op~rations en capital 6taient publi~s pour chaque branche.
 
C'est dans le rapport d'activit6 1973 que pour la premiere fois
 
le bilan P.T.T. a ete decompose en deux branches principales :
 
les services postaux et financiers d'une part et les telecommu­
nications d'autre part. Ainsi le bilan par branches n'a et6
 
obtenu que par une ventilation, a posteriori des differents
 
postes du bilan P.T.T.. Ie rapport d'activit6 1973 nous donne les
 
indications suivantes sur cette d6composition.
 

Cette ventilation est issue le plus souvent des donn6es de
 
la comptabilite et pr~sente donc une fiabilit6 indisc-table,
 
plus rarement elle r~sulte de l'application de normes statis­
tiques. Cette seconde option a dS §tre retenue chaque fois que
 
le plan comptable actuel ne permettait pas une affectation di­
recte, notamment en ce qui concerne certains comptes de tiers
 
et les comptes financiers.
 

(1)Cet exercice a et6 pr~par6 pour le CESMAP par Michel Albouy,
 
1975. Les documents present~s en annexe n'ont pas pour but de
 
faire 6tat d'exemples de bonne ou mauvaise gestion, mais de
 
donner un support reel A des discussions collectives.
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En attendant la mise en place - prevue pour 1976 - d'une
 

nomenclature comptable propre ' chaque secteur d'activit6, le
 

bilan pr~sent6 hujourd'hui n'est donc que le demembrement,
 

poste par poste, du bilan global "P.T.T.".
 

Analyse et non synth~se, cette approche, si elle ne presente
 

pas une rigueur "comptable" integrale, autorise 9 tirer dej'
 

d'utiles enseignements, caracteristiques de la situation de
 

chaque branche.
 

Elle a, de plus, le m~rite de faire appara-tre certaines
 

r~alites ponctuelles, voire certaines anomalies, qui 
se trouvent
 

voilees dans la presentation traditionnelle et qui sont, pour
 

une part non n6gligeable, la consequence de la solidarit6 finan­
cire existant entre les diff~rentes fonctions.
 

Un apergu des crit~res utilises pour la ventilation des
 

postes essentiels est indiqu6 ci-dessous
 

- les immobilisations et les stocks ont 6te repartis 
en
 

fonction d'l'6ments d'information tires de la comptabilite
 
patrimoniale et de gestion ; compte tenu de "l'actuali­

sation" du patrimoine immobilise venant d'etre r6alis6e
 

par les T6lcommunications, ces 6l6ments ont une "crydi­
bilit6 certaine,
 

- la dodation P.T.T. a regu l'affectation retenue lors de
 

la creation du budget annexe,
 

- les reserves ont 6te reconstitutes partir des resultats
 

d'exploitation enregistr6s par chaque branche depuis 1923,
 

- la dette 9 long terme repr6sente le cumul des parts
 

d'emprunts et d'avances du Tresor affectees chaque ann6e
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la Poste, aux Services financiers et au T6lcommuni­
cations pour couvrir leurs propres besoins de financement
 
les operations de credit-bail, qui ne concernent que les
 
T6lcommunications ont 6t6 tout naturellement imput~es
 
A cette branche. 

- les postes d6biteurs et cr~diteurs divers ont et6 ventiles
 
le plus souvent de maniere directe, les comptes "indivis"
 
faisant l'objet d'une repartition statistique.
 

Le principe de "lIunit6 de caisse" des comptables publics 
ne permettant pas une affectation directe des disponibilit6s
 
(num~raire, comptes courants postaux et compte au Tr~sor) 
aux
 
diffdrentes fonctions, 
ce poste est, en fait, un poste "d'6qui­
libre", de caractere fictif mais materialisant cependant l'exis­
tence ou le besoin de tr6sorerie de chaque branche.
 

Compte tenu de ces remarques. il est demand6 d'analyser la
 
situation financi're des deux branches de l'administration des 
P.T.T., grac aux annexes II et III. Auparavant on 6tudiera 
l'evolution de l'ensemble de la situation de l'administration, 
grace A l'annexe I. Plus pr~cisement ii est demand6 d'effectu,!r 
une analyse financi~re au moven 

1) d'un tableau des emplois et ressources sur la p6riode 
1970/1973 

2) d'un tableau d'6volution du fonds de roulement net de 
l'administration sur la periode 1970/1973 

3) d'un tableau d?'volution des principaux ratios sur la 
m~me periode. 

La situation financi~re de l'ensemble P.T.T. 6tant maintenant
 
connue, il s'agit de comparer cette situation avec celle de
 
chaque branche. Quels enseignements peut-on en tirer et que fait
 
apparaftre la situation financi~re de chaque branche ?
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----------------------------------------------------------------------------------

1970 1971 1972 1973
 

ACTIF
 

Immobilisations brutes 
 .33 154 38 616 43 665 49 360
 

Immobilisations nettes 
 21 110 25 287 28 754 25 066
 
Autres valeurs immobilis6es 
 267 294 182 212
 
Stocks 
 611 687 1 675 2 184
 
Valeurs a court terme 
 46 521 52 740 59 249 69 914
 

Disponibilites 
 47 945 51 948 56 784 63 148
 

116 454 130 956 146 644 160 524
 

~PASSIF
 

Fonds de dotations 
 1 595 1 627 1 682 1 737
 
R6serves 
 12 016 13 564 15 822 7 607
 
Dettes A long terme 6 586 
 7 586 9 991 12 931
 
Op6rations de aredit-bail ­ 1 182 2 594 4 655
 
Cr~diteurs divers 
 6 296 6 386 6 154 
 9 406
 
Exigible A court terme 88 414 98 
398 109 657 123 052
 
Exc6dent 
 1 547 2 213 744 1 136
 

TOTAL 
 116 454 
 130 956 146 644 160 524
 

Disponibilites = 
C.C.P. des comptables P.T.T. + C/C au Tr6sor + Num6raire
 
Fonds de dotation = dotation P.T.T. + dotation CNE + Subventions d'6quipements 

Source : rapports d'activit' postes et tel6communications, 1970-71-72-73.
 



A C T I F - Services postaux et financiers au 31 d6cembre 1973 (en millions de francs) 

Frais d'6tablissement (valeur Jiette) 234 
Valeur brute 359 
Amortissement - 125 

Immobilisations (valeur nette) 3 318 
Immobilisations en service, valeur brute 4 879 

- amortissement - 1 585 
Immobilisations en service, valeur nette 3 294 
Immobilisations en cours, valour brute 24 

- amortissement 0 
Immobilisations en cours, valeur nette 24 

Autres valeurs immobilis6es 142 
C Stocks 73 

Valeurs A court terme 67 045 
Fonds de r6serve 14 
Provisions et fonds d'amortissement 34 
Comptes courants et titres en d~p~t A la CDC 59 567 
D~biteurs divers 7 458 

Disponibilites 63 646 
(C.C.P. des comptables I.T.T. 

C/C au Tr6sor, num6raire) 

TOTAL ACTIF 134 458 
2-0 
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P A S S I F - Services postaux et financiers au 31 decembre 1973 (en millions de francs)
 

Ponds de dotation et r6serves - 4 224 
- Dotation et subventions 358 
- Reserves - 4 582 

Exigible A long terme 8 700 
-Bons et obligations 5 228 

Pr~ts de la CDC 1 829 
- Pr~ts de la CNT 1 113 
- Pr-ts du credit agricole 482 
-Avances du Tr6sor 48 

Exigible a' court terme 123 052 
- Comptes courants postaux 63 437 

- D6p8ts de la CNE 59 615 

Crediteurs divers 8 516 

Deficit de la gestion - 1 586 

TOTAL PASSIF 
 134 458
 

Source 
 Rapport d'activit6 postes et t~l6 communications, exercice 1973.
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A C T I F - T616communications au 31 d6cembre 1973 
(en millions de francs)
 

Frais d'6tablissement (valeur nette) 
 126
 
Valeur brute 
 162
 
- amortissement 
 - 36
 

Immobilisations (valeur nette) 
 21 388
 

Immobilisations en service, valeur brute 
 42 358
 
- amortissement 
 - 22 548
 

Immobilisations en service, valeur nette 
 19 810
 
Immobilisations en cours, valeur brute-
 1 578
 
- amortissement 
 0
 

Immobilisations en cours, valeur nette 
 1 578
 

!o Autres valeurs immobilis6es 
 70
 

Stocks 
 2 111
 

Valeurs A court terme 
 2 869
 
Provisions de T.V.A. aff6rentes aux op6rations de
 

cr6dit-bail 
 647
 
Fonds de reserve 
 17
 
Provisions et fonds daamortissement 
 40
 
Debiteurs divers 
 2 165
 

Disponibilit6s
 

(CCP des comptables PTT, C/C au Tr~sor, Num6raire) - 498
 

TOTAL ACTIF 
 26 066
 

Sourca : Rapport d'activit6 Postes et T616communications, exercice 1973.
 



P A S S I F - T6l6communications au 31 d6cembre 1973 (en millions de francs) 

Fonds de dotation et r6serves 

- dotation et subventions 

- r6serves 

13 568 

1 379 

12 189 

Exigible A long terme 

- bons et obligations 

- prts de la CDC 

- prets de la CNT 

- prets du Cr6dit Agricole 

- avances du Tr6sor 

- avance des collectivit6s 

4 231 

776 

220 

2 052 

26 

180 

977 

Credit bail 

- Finextel 

- Codetel 

- Agritel 

- Cr6ditel 

4 655 

2 351 

1 580 

327 

397 

Cr6dit divers 890 

Exc6dent de la gestion 2 722 
890 > 

TOTAL PASSIF 26 066 

Source Rapport d'activit6 Postes et TClecommunications, exercice 1973. 
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BILANS POSTES ET TELECOMMUNICATIONS
 

Elements de r~flexion (1)
 

REMARQUE GENERALE : 

L'etude de bilans des P.T.T., telle qu'elle est propos~e
 
dans l'exercice ne constitue pas v~ritablement une analyse fi­
nanci~re en raison du nombre volontairement limit6 d'informations
 
donn6es dans les annexes. Cependant, 1'6nonc6 de ltexercice per­
met d'illustrer l1expos6 sur 
l'analyse financiere.
 

1 - TABLEAU D'EMPLOI - RESSOURCES DES P.T.T. de 1970 A 1973 

C'est a partir des bilans de fin d'annees donn6s en annexe
 
1, que peut etre menee l'analyse des mouvements financiers.
 

uparavant, il convient de soulever le probleme de 
l'affec­
tation de l'exc~dent de la gestion au b~nefice net. 
Notons A ce 
sujet que l'administration des P.T.T. contrairement aux entre­
prises publiques (E.D.F., S.N.C.F.) n'est pas soumise A l'impot 
sur 
les b~n6fices. D'autre part, !lexc6dent d'exDloitation est 
entihrement affect6 aux rserves, ce qui revient a dire que 
l'Etat ne pr~leve aucun dividende. L'affectation des resultats
 
a pour effet de solder le compte de r6sultat dont le montant est
 
port6 au credit du compte de reserve puisque les r6sultats des
 
P.T.T. sont positifs. Le tableau I montre les variations des
 
comptes de bilan d'une annee sur 
l'autre de 1970 a 1973. Pour 
obtenir le tableau des emplois et des ressources il convient de 
proc'der A un reclassement de ces variations. 

(1) Ce cas a 6t6 r~alise pour le CESMAP par Michel ALBOUY, 1975.
Ii ne pretend pas apporter une solution ideale aux problemes
souleves, mais constitue simplement une approche possible et 
n'engage que son auteur. 
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"Les variations positives de l'actif, A l'exception des amortissements, 
correspondent ' la creation ou A l'acquisition de biens (actifs physiques 
ou financiers), c'est-A-dire A des EMLOIS de fonds. Au contraire, les 
variations n6gatives de l'actif correspondent A un echange de biens contre 
de la monnaie ou des creances, c'est-A-dire des RESSOURCES. Les variations 
positives du passif correspondent a des apports de fonds (apports, emprunts 
et b~n6fice) ou A l'acquisition d'un bien en contrepartie de la constatation 
d'une dette, c'est-A-dire des RESSOURCES. Les variations negatives du passif 
correspondent au contraire A des remboursements de dettes, c'est-A-dire 
'
 
des EMPLOIS de fonds. La variation de l'encaisse assure l'ajustement de
 
l'ensemble des emplois et ressources de la periode.' (Pierre Conso, 'La
 
gestion financi~re de l'entreprise", DUNOD, p. 89).
 

Ainsi on peut passer du tableau 1 de variation des postes
 
des bilans P.T.T. au tableau 2 des emplois et des ressources.
 

Ce tableau montre
 

1) Pour les emplois, un accroissement continu des postes
 
valeurs ' court terme et disponibilit~s sur la p6riode
 
1970 - 1973, avec correlativement une diminution du mon­
tant des immobilisations. Notons que la baisse importante
 
des postes immobilisations nettes et reserves en 1973 est
 
"cons cutive l'actualisation de la valeur des immobili­
sations des T6l6communications et l'adoption de nou­
velles r~gles d'amortissement" (Rapport dt activit6 P.T.T.
 
1973, p. 125). (Cette question soulhve le problhme de la
 
comparaison de chiffres obtenus avec diff~rentes regles,
 
ainsi que celui plus vaste de la re'valuation des bilans.)
 

2) Cot6 ressources, il convient de remarquer la croissance
 
des ressources A court terme, ce qui est coherent avec
 
la progression des emplois ' court terme 6voqu~e
 

pr~cedemment.
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------------------ --------------------------------------------------------------

1971/70 1972/71 1973/72
 

ACTIF
 

Immobilisations brutes 
 + S 462 + 5 049 + 5 695
 

Immobilisations nettes 
 + 4 177 + 3 467 - 3 688 

Autres valeurs immobilis6es + 27 - 112 + 30 

Stocks + 76 + 988 •+ 509
 

Valeurs A court terme 
 + 6 219 + 6 509 +10 665
 

Disponibilit6s + 4 003 + 4 836 + 6 364
 

Ch PASSIF 

Fonds de dotation + 32 + 55 + 55
 
Rdserves 
 + 2 214 + 789 - 7 823
 
Dettes a'long terme + 1 000 
 + 2 405 + 2 940
 
Op6rations de cr6dit-bail + 1 182 + 1 412 + 2 061
 
Cr6diteurs divers 
 + 90 + 232 + 3 252
 
Exigible A court terme 
 + 9 984 +11 259 +13 395
 

Tableau (1) - Tableau de variations des bilans au 31/12, 1970 - 71 - 72 - 73, 

apr~s affectation de l'excCdent aux r6serves. 



1971 1972 1973 

EMPLOI S 

1) Augmentation des 6l6ments d'actif 

immobilisations nettes 
autres valeurs immobilisees 

* stocks 
valeurs a court terme 
augmentation des disponibilites 

4 177 
27 
76 

6 219 
4 003 

3 467 
-
988 

6 509 
4 836 

-
30. 

509 
10 665 
6 364 

2) Diminution des el6ments de passif 
* r6serves 
• cr6diteurs divers 

-
-

-
232 

7 823 
-

TOTAL DES EMPLOIS 14 502 16 032 25 391 

RESSOURCES 

1) Augmentation des 616ments de passif 
" fonds de dotation 
" r6serves 
" dettes A long terme 
" op6rations de cr6dit-bail 
* cr6diteurs divers 
exigible A court terme 

32 
2 214 
1 000 
1 182 

90 
9 984 

55 
789 

2 405 
1 412 

-
11 259 

55 
-

2 940 
.2061 
3 252 

13 395 

2) Diminution des 616mncnts d'actif 
. imnobilisations nettes 
. autres valeurs immobilisees 

TOTAL DES RESSOURCES 14 

-

502 16 

-
112 

032 

3 688 
-

25 391 

Tableau (2) - Tableau dcs emplois et des ressources (contract6). 



2 - EVALUATION DU FONDS DE ROULEMENT DES P.T.T.
 

Les r~sultats d'exploitation 6tant cr'dit~s au poste r6serves,
 
on peut proc6der A une contraction du bilan en regroupant les
 
comptes par grandes masses selon les divisions classiques entre
 

Actif immobilis6 net (A I)
 

" immobilisations nettes
 

" autres valeurs immobilis~es
 

Actif circulant : (A C) 

" stocks ou valeurs d'exploitation
 

" valeurs r6alisables A court terme
 

" les valeurs disponibles
 

Capitaux permanents : (C P)
 

" fonds de dotation
 

. reserves (+ exc'aent)
 

" dettes A long terme
 

" op6rations de credit-bail
 

Dettes A court terme : (D C T)
 

* cr~diteurs divers
 

. exigible A court terme
 

Le fonds de roulement (F R) est par definition
 

FR= C P-A I =AC - DCT 

d'oi le tableau 3 qui montre un accroissement important du fonds
 
de roulement, grace principalement ' l1'augmentation du montant
 
des capitaux permanents (recours important au financement exte­

rieur : emprunt, credit-bail).
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TABLEAU 3 	 Bilans contract6s des P.T.T. au 31 d6cembre - Apr6s affectation de l'exc6dent
 
aux r6serves et 6volution du fonds de roulement.
 

1970 1971 1972 1973 

millions F % millj,-is F % millions F % millions F % 

ACTIF
 

Actif immobilis6 21 377 18 
 25 581 19,5 28 936 20 25 278 16
 
Actif circulant 95 077 82 105 375 80,5 117 708 80 135 246 84
 

Total actif 	 116 454 100 130 956 100 146 644 100 160 524 100
 

PASSIF
 

Capitaux permanents 21 744 19 26 172 
 20 30 833 21 28 066 17,5
 
Dettes A court terme 
 94 710 81 104 784 80 115 811 79 132 458 82,5
 

Total passif 116 154 100 130 956 100 
 146 644 100 160 524 100
 

Fonds de roulement 367 0,3 591 0,45 1 897 1,3 
 2 788 1,7
 

Note : Le fonds de roulement en 1973 augmente de faqon sensible, bien que les capitaux

permanents diminuent. Ceci est dO A la modification des r6gles d'amortissement
 
qui ont entraIn6 une baisse des actifs nets immobilis6s.
 



3 - ANALYSE DES RATIOS DES BILANS P.T.T. 

a) Ratios de structure du bilan (tableau 3)
 

- la structure de l'actif P.T.T.
 

Le rapport des immobilisations autotal de l'actif
 

donne le ratio de "rigiditV"du bilan.
 

Ce ratio est en moyenne de 18% sur la periode consi­
d6ree. La faiblesse relative de ce ratio par rapport
 
a celui des entreprises industrielles classiques s'ex­

plique par la double activit6 des P.T.T. qui sont A la
 

fois producteur de biens et banquier (services finan­
ciers). (Voir 4 ce sujet les bilans par branche.)
 

- la structure du passif
 

Le rapport du montant des capitaux permanents au total
 
du passif donne un ratio moyen de 19%, ce qui est cohe­

rent avec le ratio de rigidite.
 

b) L'6quilibre financier
 

La situation financi~re d'une organisation est 6quilibr~e 
lorsque la structure des moyens de financement mis en 

oeuvre est adapt4 a la structure des emplois qu'ils ser­
vent A financer. Notons que cette adaptation ne peut atre 
appreciee uniquement sur un ou deux ratios car une ana­
lyse plus fine doit s'attacher aux contraintes externes 

ou internes que doit supporter en fait l'organisation. 

Cependant deux ratios sont interessant pour confronter 
la structure de l'actif a celle du passif : 

- Le ratio de financement des immobilisations
 

1970 1971 1972 1973 

Capitaux permanents 1,02 1,02 1,06 1,11 

Actif immobilise' 
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On voit donc que les P.T.T. maintiennent un lager exc~dent
 
de capitaux permanents par rapport A leurs immobilisations.
 

- Le ratio de liquidit6 ou tr6sorerie generale 

1970 1971 1972 1973
 

Actif circulant
 
1,004 1,005 1,016 1,021
 

Dettes A court terme
 

Notons que ce ratio de liquidit6 est li6 au ratio de
 
financement du fait de l' quilibre du bilan. Le fonds de
 

roulement traduit 6galement l'quilibre financier de l'en­
treprise mais en terme de montant absolu. Retenons que ces
 

diff6rentes notions recouvrent toute une m6me r6alit6 qui
 
est l'adequation des ressources financieres aux emplois.
 

4 - ANALYSE DU BILAN DES TELECOMMUNICATIONS 1973 

Ne disposant que d'un seul bilan, il est impossible de dresser
 
un tableau d'emplois-reccources. On se 
limitera a la determination
 

du fonds de roulements et A quelques ratios.
 

BILAN CONTRACTE (millions de francs)
 

Actif immobilis6 Capitaux permanents
 

21 584 (83%) 25 176 (96%)
 

Actif circulant 
 Dettes ' court terme
 

4 482 (17%) 
 890 (4%)
 

Total actif TL-tal passif
 
, 26 066 (100%) 26 066 (100%)
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Fonds de roulement 
 = 3 592 millions F
 
Ratio de rigidite (actif) = 83%
 
Ratio de structure du passif = 96%
 
Ratio de financement des investissements = 1,17 
Ratio de liquidit6 = 5,04 

5 -
ANALYSE DU BILAN DES POSTES ET SERVICES FINANCIERS 1973
 

BILAN CONTRACTE (millions de francs)
 

Actif immobilise Capitaux permanents
 
3 694 (3 %) 2 890 (2 %)
 

Actif circulant Dettes 9 court terme
 
130 764 (97%) 131 568 (98%)
 

Total actif Total passif
 
134 458 (100%) 134 458 (100%)
 

Fonds de roulement 
 = - 804 millions F 
Ratio de rigidit6 (actif) = 3% 
Ratio de structure du passif = 2 
Ratio de'financement des investissements = 0,78
 
Ratio de liquidite = 0,99
 

6 - COMPARAISON DE LA SITUATION PTT/TELECOMMUNICATIONS/POSTES 

II apparait que la 3ituation financiere equilibree de
 
l'ensemble P.T.T. s'est 6vanouie lors de la decomposition de cet
 
ensemble en deux branches. Le service des T'lecommunications
 
s'affirme comme 6tant une veritable entreprise industrielle dis­
posant d'un fort ratio de rigidit6 (investissements massifs) et
 
d'un fonds de roulement egalement important. Par contre, ce fonds
 
de roulement important est contrast6 par un besoin de tr6sorerip
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(disponibilit6 = -*498 millions F) qui est combl6 par la Poste 
et les services financiers. Pratiquement, ce besoin de tr6so­
rerie pourrait etre couvert par une diminution du poste debiteurs
 
divers (compose pour 1 090 millions F soit la moiti6, de 
creances
 
t~l6phoniques), c'est-a-dire en ameliorant le suivi du recou­
vrement des creances diverses.
 

Le bilan de la Poste et des services financiers se rapproche
 
beaucoup plus de celui d'un organisme financier. Notons que les
 
moyens en personnel ne sont pas pris en compte dans un bilan, ce
 
qui explique que l'activit6 poste n'est pas revel6e. Le fonds de
 
roulement de la Poste est negatif (804 millions de F). 
Ceci peut
 
s'expliquer par la difference entre le poste crditeurs divers
 
(Tr6sor, offices 6trangers) et le poste d6biteur divers qui
 
s'@lhve A plus d'un milliard de francs. Enfin, la faiblesse du
 
montant des capitaux permanents s'explique par les deficits d'ex­
ploitation de cette branche qui gr~vent le montant des emprunts.
 
"Cette situation tout a fait anormale et qui n'appara-t pas ' la
 
lecture du bilan global, traduit les difficultes financihres
 
croissantes de l'exploitation de la poste et des services finan­
ciers ; elle est d'autant plus pr~occupante que les emprunts uti­
lis6s pour combler ces d6ficits entralnent des charges de plus en
 
plus 61ev6es, qui viennent ob~rei. A nouveau le compte d'exploi­
tation" (Rapport d'activit6 P.T.T. - 1973 - p. 1970).
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LE PROJET DE BUDGET DES TELECOMMUNICATIONS
 

POUR 1975
 

Dans le respect des priorites assign6es pour le VIme Plan, la direction

g~n~rale des T6l6conmunications poursuit une activite exceptionnelle pour
sortir de l'actuelle situation de penurie, tout en ameliorant la qualit6

de service offerte aux usagers.
 

La demande de t~l6phone reste tres 6lev~e ;entre le ler juillet 1973 et
 
le 30 juin 1974, 1 024 000 demandes ont 6te deposees, y compris les abon­
nements nouveaux et les translerts. Le nombre des demandes en instance,

transferts inclus, atteignait 1 175 000 au 30 juin 1974, contre 1 106 000
 
A la fin de l'annee 1973. 

Face A une telle pression, une revision en hausse des programmes d'inves­
tissements a et' adopt(e lors du Ccmit6 interminist~riel le 25 janvier 1973. 
Le budget de 1975 est conforme aux decisions prises par le gouvernement A
la suite de ce Comit6 interminist6riel en ce qui concerne la croissance "du 
montant de 1'enveloppe dt investissements, mais a r~duit 1'augmentation des 
investissements en volume physique. 

I - LES CREDITS D'EQUIPEMENT 

Les autorisations de programme budgetaires prevues pour 1975 s ' levent 
'
 
10 935 MF. Il convient d'y ajouter les previsions de commandes des Societes
 
de financement d'un montant de 1 840 MF ; ce dernier chiffre est en retrait
 
de 1 000 MF par rapport A celui de 1974.
 

Clest donc un montant total d'engagements de 12 775 MF qui est inscrit au 
titre de l'annee 1975, en augmentation de 24,03 % par rapport ' l'ann~e 
pr6c~dente.
 

L'emploi de ces 
 moyens est oriente en priorit6 vers l'am~lioration de la
 
qualite de service du reseau telephonique (kcoulement du trafic, automa­
tisation et la satisfaction de la demande de telex).
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BUIXJ:T D'EQIJIIMIt.3NT DES TELECOf41NICATIONS i 1975 

SIILON LES l'K)(;lAI4IiS D'ACIIONS (Socift6s de financement exclues) 

(en 1ilions de F) 

I o10 20 S30 140 S60 £ 70 
Pra_______ Matceriel tecihniqueParagraphes

Maleri 
Sosvicas 

TOrAUX 
Opirations ~quipement Cqu!pnenl quipement TOTAL mrca,o. lies h I" parArticles mmobilikrm de do Equipement *a 6aoau-X des 2 0 gphiqua do r6alisation Dppenses

i62elux d'eskimit& services 20 aat transport d'immobili, diversesc€nlraux urbains ta?-arbains sociaux ordin'aeurs xations 
Chapitre 69503 
10 - Rseau intemational ........ 32.2 80 
 2 245.4 327.4 359.6 
2 0 - Rdse au n at ,oal3 
30 - at rigional 300 40 2.110 2.600 2.900 

40 - Distribution ................. 876 
 1.882 3.066.5 332 336 5.616.5 6.492.5 

50 - T6lex-rsau ............. 
 7 15 28.5 113.! 15 162 

60 - Tilex-distribution ......... 
 71 126 191 196 

70 - Recherche at ddveloppemen. 9 
490 499 

80- Divers ...................... .7.6 14.1 0.6 0.2 
 14.9 19.7 97.5 199.7 

Totaux par nature de dd:.a-.ts du 
clipitre 69503............ 1.,151.8 2.552.1 3.067.1 485.7 2.804.9 8.909.8 19.7 97.5 490 10809.8 
Chapire 69504.
Contrioutio. Aux Seevices gdniaun 49.9 .10.2 10.2 0.8 2.8. 62.5 126.2 

Totaux par nature 
do d6pnses .............. _ _ .
 8.920 20.5 100.3 490 62.5 10.935 

http:dd:.a-.ts


A. AMELIORATION DE LA QUALITE DE SERVICE 

Les actions entreprises depuis 1972 pour am~liorer l'6coulement du trafic
 
telphonique sont poursuivies au titre du programme 1975
 

" croissance des circuits interurbains sup~rieure ' celle du nombre des 
abonnes ; 

* accroissement des commandes de 30 %pour les cables coaxiaux, et de 9 % 
pour les faisceaux hertziens : pour un meilleur 6coulement dans les ann6es
futures, il convient d'intensifier la construction d'artres de trans­
miss-iun ; 

" extensiona des r~seaux urbains ; un effort plus particulier est porte sur
le r~seau de Paris compte tenu du poids qu'il repr6sente dans l'ensemble
du trafic national et international ; plus de la moiti6 des renouvellements
envisages est pr6vue dans la region parisienne en raison du nombre important
de centrau:x v6tustes aux performances insuffisantes ; il est prmvu 193 010
Ccquipements pour le remplacement des autocommutateurs anciens par des ma­
teriels modernes 

" installation d'6quipements 
les abonn&s d'affaires 

' fort trafic en vue de desservir plus ais ment 

" 331 910 6quipements seront command~s au titre de l'autopatisation du r~seau
afin de r~duire le taux des abonnes desservis en minuel de 11,4 % (fin
1973) A 4,7 % (fin 1975). 

Par ailleurs, pour faciliter l'acc~s des abonn~s l 1 'automatique international,les oprations nouvelles prevoient la commande de 6 600 joncteurs autonatiques

(augmentation de 35 %par rapport A 1974), 1 ' quipement du TAT6 (France­Etats-Unis), et l1'am6nagement de stations terriennes pour les t'16communications 
par satellites.
 

B. RACCORDEvENT DE NOUVEAUX CLIENTS 

Pour permettre le raccordement de nouveaux abonn~s, 1 198 20L, quipements
seront coummanddes en 1975. 

Par ailleurs, les commandes sont pr~vues: 

" 
pour 10 000 6quipements d'extr~nite et 1'installation des centraux auto­
matiques correspondants afin de satisfaire les demandes de raccordement 
des abonn6s t6lex ; 

* pour l'achat d'appareils specifiques A la te'linformatique en vue de faire
face A un accroissement de la demande extremement rapide. 
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C. "MESURES EN FAVEUR DE LA RECHERCHE ET DU DEVELOPPEMENT
 

En m~me temps l'effort de recherche et de d6veloppement est poursuivi
conform~ment aux orientations d6finies par le VIrme Plan selon six progranmes
d'action prioritaires :
 

* 	le developpement des syst~mes de commutation 6lectronique 

mise en service du centre de transit Paris Tuileries (ElO), du centre urbain
d'Athis-Mons (El1), poursuite des 6tudes sur les centres urbains A grande
capacit6 dans le reseau de Paris (E12) 

* 	la numrisation du reseau 

mise en service du systrme 25 Mbits/s et de liaisons 15 QHz pour r6seaux 
locaux sur faisceaux hertziens ainsi qu'une liaison experimentale ' 7 G-z 
pour art~res r~gionales 

" 	la t6leinformnatique : 

mise en service de l'autoroute 6lectronique de l'Ouest (2x 19 Mbits/s),

la determination des services ' offrir par le service du calcul par tel'­
phone, les 6tudes sur la t~l~copie par transmission de donn~es (20 s par
page) ; 

* 	les t66conmunications par satellites 

l'experimentation du systrne Symphonie, la mise en service d'une quatrieme
station standard A Pleumeur-Bodou du systeme Intelsat ; la liaison exp6ri­
mentale & syst~me analogique A 2 700 voies par canal 

" les liaisons sous-marines
 

la mise en service d'quipements CELTIC (480/640 voies)
 

* la distribution t6lphonique :
 

les e'tudes de cables pour la pose en pleine terre, d'un module normalise
 
de repondeur et d'un appareil ' pr6paiement interurbain acceptant quatre
 
sortes de pieces.
 

II - LES CREDITS DE FONCTIONNEMENT
 

Les credits de fonctionnement des T6lcommunications y compris les frais 
financiers, les d~penses exceptionnelles et les services g6n6raux, atteignent 
8 186 millions de francs (+21,3 % par rapport A 1974).
 

Les frais de personnel s'6l1vent A 5 425,8 millions contre 4 519,5 en 1974

(+ 	20 %). Ils repr6sentent 66 %des cr6dits de fonctionnement. 
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A. LES DEPENSES DE MATERIEL ET DE FONCTIONNEMENT LIES A LA GESTION COURANTE 

Les achats de biens et services sont li6s directement A l' volution de l'acti­
vit6, au volume des investissements et A l'augmentation pr~visionnelle des

prix. Les ajustements demand~s au chapitre 63 01 "Biens et services de con­
sommatitn"dourante" representant une majoration de 15 %par rapport aux 
 credit

vot6s 1974, concernent les achats de mobilier, matriels et fournitures de
bureau ; les depenses d'entretien et de chauffage des batiments liees A l'ac­
croissement des surfaces mises en service ; les d~penses de carburants et
lubrifiants en raison de l'accroissement du parc automobile et des distances 
parcourues ; les frais d'habillement du personnel en constante augmentation ;
les travaux d'impression ot les fournitures d'imprimes nouveaux pour les
besoins de l'exploitation informatique ; les credits de l'enseignement enaugmentation constante par suite du d~veloppement des cours et des sessions 
de recyclage. 

Les frais de transport et d~placement font l'objet d'ajustements pour 

" 	les indemnit~s journali~res de d~placement, les indemnites de stage, les
regimes forfaitaires et sp~ciaux, suite au d~veloppement de llactivit6 des

differents services des t61'communications, notamment du service des lignes

et de 1'extension des services d'enseignement entralhant un accroissement
 
des d~placements et le versement d'indemnites de stage (formation perma­
nente, seminaires...) 

" 	les frais de transport du personnel, pour lequql il convient de tenir compte
de la hausse annuelle des tarifs des transports, en particulier de ceux de
la SNCF, et de 1'augmentation sensible du kilometrage parcouru ; 

* 	les depenses de t ansport du materiel, li~es essentiellement A l'effort
d'q-uipement des Teleconmmnications et A l'volution des frais de transport
SNCF.
 

Les frais divers de gestion se rapportent notamnent 

" 
aux frais de publicite et de propagande, en particulier les campagnes pour

la promotion du telex et des postes de couleur ;
 

" 	aux frais de recyclage aupr~s d'organismes specialises 

" 	A la contf 7 .ition de 1'Etat aux d6penses de fonctionnement de Socotel 

" 
A la part contributive de la France aux frais de 1'Union internationale des 
teleckmnuni.cations, 

Au total, l'accroissement pr~vu des d6penses de fonctionnement des T6lcom­munications li6es A la gestion courante represente 19,3 %par rapport A la 
dotation. 1974. 

1-74
 



B. LES ACTIONS SPECIFIQUES
 

Conformment au sch6ma directeur de 1'informatique, huit centres de calcul
 
inter-regionaux banalis6s ont et6 installes. Le programme de 1975 complete

l'installation des ordinateurs satellites 
aux sieges des directions regionales

et des terminaux r~partis dans les services. L'augmentation des credits
 
(+ 38 %) concerne essentiellement : la hausse des prix de location et de
 
maintenance (+ 10 %) ; la reconduction en annie pleine de la location, la

location-vente et la maintenance des 6quipements install6s en 1974 (ordi­
nateurs H 6040 A la DTRN, Siemens 4004 pour la photocomposition de 1 'annuaire,
CII 10070 pour la gestion 6lectronique du personnel) ; les op6rations nou­
velles (ordinateur au CNET Lannion, ordinateur suppl~mentaire a Orl6ans pour
la paye et la gestion du personnel, equipement de toutes les regions en ma­
t6riels de 3e gen6ration Clermont-Ferrand, Amiens, Lyon, mise en place des
 
premiers moyens pour l'exp~rience pilote de la gestion des dmandes) ; ia 
location de materiel de perforation et d'encodage pour la preparation de la
 
facturation des abonnes dans les Centres R6gionaux d'informatique des T6Il­
communications (CRIT).
 

Pour faciliter les con-acts de l'Administration avec sa clientele, de nouvelles
 
agences commerciales ont 6t6 implantees. La r6novation des structures, la
 
simplification des formalit6s administratives ont pour but de crier un nou­
veau style commercial afin que le client trouve A l'agence un interlocuteur
 
sp6cialis6 et disponible pour traiter ses problhmes.
 

C.. LE PERSONNEL 

Le budret de 1975 refle'te la n6cessit' d'adapter les moyens en personnel ' 
la mise en oeuvre et l'exploitation des investissements necessaires pour

faire face aux besoins. Aussi poursuit-il l'effort en matiere de creations
 
nettes d'emplois, tout particulierement dans le domaine de lvencadrement.
 
Les nouveaux objectifs de raccordement, conduisant A reorganiser les m~thodes 
de programmation et de rdalisation et L am~liorer !a qualit6 de service ne
 
peuvent &tre atteints qu'avec un renforcement tr~s substantiel des cadres
 
techniques et administratifs. La situation de dapart est, il est vrai, peu

favorable : les cadres administratifs repr~sentent 3,6 % de l'effectif alors
 
qu'EDF en comporte 7,5 % et Bell Canada 10 %. 
D'autre part, l'effectif total
 
des Te'lcommunications, en depit de la suppression des emplois d'exploitation

manuelle et du reclassement des op~ratrices, doit croitre suffisamment afin
 
que l'effort tres important de productivit6 demand6 aux agents reste realiste
 
tout en 6tant comparable aux meilleurs r6eultats des autres entreprises de 
telecommunication.
 

Ces modifications quantitatives et qualitatives des effectifs sont accompagnees

d'une politique de formation ambitieuse afin d'augmenter fortement le niveau
 
de qualification des personnels. Les T6l6communications s'orientent vers une
 
formation initiale accl66r6e et solide par specialit6, accompagnee de cycles

de formation permanente et diversifiee en cours de carriere. Compte tenu du
 
volume et des coflts des enseignements specialis6s, un large recours aux tech­
niques audiovisuelles devra etre poursuivi.
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.(:oriteli p-r~visionrlei d'exploiltalion en capital '*es T6l6conmunicatoiis pour 1075 (on millions de F) 
DEPENSES RESSOURCES 
N411116fol 1Num61om 

upIm Nature 1975 deS NRtur 1075
 

619 601 	 Remboursemorts demprunis ................ 403.1 79504 
 fcrilures divorses do rhgularlsation .................. Bo
 
69L33 O4uiperent des te!ecommunicalions .............. 
 .8300.2 79606
 
09504 	 Equipement des services g6idraux ............. 
 79.8 79 507 Antortissoments .............................. 
 2800
 
69!05 	 Paioments rsultant do litervention dos soc6ts de 96081 	 Excfdenld'exploitation allecth aux invostissements . 3500.1 

Imancomong des tle6communications ............ 330• 
696083 	 Immobilisations iroduiles par I'Administration pour
 

ella-mme .............................. 
 600 
 Financomont A d6terminer ...................... 	 2485
 

Total des doponsos on capital ......... . 9673.1 
 Total des rossourcos an capital .......... 9673.1
 

(ompiii pr-tviskinne..l'xploiation des TOI6c nmuriications pour 1971 (o; millions do 1) 
SCHARGES PRODUITS 

Num-iob
*Ii,.. Nt,,,, 	 Numiros

t0703 CIdSHrlscrlrgl e. 
__n_____l_____ C:o'IlIlu. N!I,, I10
 

61 Fees de personnel 1a) .......................... 	 . 640.4 70 
 Produits d'exploitation:
 
62 hnp6ls al taxes .............................. 
 161,5 	 - Pfoduits dos taxes ......................... 
 15 169
I3 	 ravaux. fournitues et services exl6riours ........ 
 .1 418.6 - Sorvicus rendus b Jivarsos administrations ..... 71
 
lit. ranspot el d6placements ...... .............. 282.7 
 - Roetts diverses * .................... 	 132
 
(i .	 Frois diveLs ic ge-lion ......... ................. 31.7 71 
 Subventions. dons et lags . ..................
 

WE Frais financirs .......... ..................... 4791 
 78 Produils accessoires .......... ................ . 9.5
 
Cig Amolissements ot provisions ................. 800 
 77 Poduits financiers .......................
 
61901 Proe.ttionis de services entre lonclions principalos 
 . . 740.6 78 Travaux faits par rAdmdilstration pour ella-mmo. . . 660
 
0902 7s O1lpenses exceptinnelles ou ur oxercices antrlours, 
 282.5 7901 Prestationsd services entre fonctionsprincipales . . 103.7 
6904 	 tcrittues divemos do rijulrialion.............. 
 1.80 7902 
 Rocottos exceptionnelles ....................... 
 60
 

Total des cha:rges ...................... 	 12607.1 
 Total des produits ...................... 	 16 115.2
 

Soldas cidditours d'eploilation ...... ............ 3 E08.1 
 Solles ddbitours d'exploltation ...............
 



1. Les nouveaux emplois
 

Les besoins nouveaux en matihre d'effectif, lies A l'important effort du
 
developpement des.T616communications concernent notamment :
 

e la preparation des programmes de travaux et l'laboration des projets ; il
 
est indispensable de faire un effort considerable pour renforcer le service 
des Directions actuellement tres deficitaires ; en particulier les taches
 
techniques, 6tude, pr~vision, coordination et contrble des travaux ne peu­
vent atre confi6es qu' un personnel competent de niveau elev; 

* la.mise en place progressive des services commerciaux ; 

* la pose et l'entretien de nouvelles lignes et la surveillance des travaux
 
execut~s par l'industrie prive;
 

o la maintenance des nouvelles installations
 

o le developpement d'une politique active et d6centralis6e d'enseignement,
 
et celui des programmes de recherche ; le projet de budget 1975 comporte
 
pour les Tel6communications la cr6ation de 1 500 emplois par rapport A
 
l'effectif global actuel ; ces 1 500 emplois representent en fait la r6­
sultante entre la suppression d'effectifs, rendue possible par l'autma­
tisation progressive des centraux t6lephoniques, et la creation d'emplois

n~cessaires dans d'autres services des T6lcomnunications.
 

Plus precis'ment, l'automatisation de 133 000 lignes manuelles en 1975
 
entralnera correlativement la suppression de 1 570 emplois d'operatrices.
 

Au service des lignes, la suppression de 600 emplois vacants d'agents tech­
niques conducteurs et d'agents techniques de 1re classe, permettra par ailleurs
 
la cTation de 302 emplois de maitrise, destin6s a assurer la surveillance et
 
le contr~le des travaux d'execution confi~s l'industrie privee. 

Quant aux emplois nouveaux, ils s'6lveront 3 368 et seront destines
 
essentiellement renforcer :
 

le service des directions charg6 des 6tudes qu'implique la mise en oeuvre des 
moyens destines A atteindre les objectifs physiques retenus ; a cet effet, un 
contingent de 500 emplois du cadre A a 6te sp~cialement inscrit au projet de 
budget de 1975 ; 

le service des installations charge de la maintenance des centraux telepho­
niques pour lequel notamment 1 000 emplois supplementaires du corps des tech­
niciens des installations sont prevus ; 

les services d'enseignement charges de la formation permanente et du recyclage
des agents, pour lesquels un renfort de 200 emplois est envisage ; cet accrois­
sement doit permettre notamment de faire face A la formation des agents de la 
maintenance et de l'entretien des equipements dans les centraux automatiques
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et au recyclage des agents acc~dant aux emplois de mattrise au service des 

lignes. 

2. Mesures catzgorielles 

Les dispositions retenues concernent
 

9 la suppression de 550 000 heures d'auxiliaires de bureau en titularisation
 
d'auxiliaires par la transformation en 250 emplois d'agents de bureau
 

s 	l'am~nagement de la structure du corps des personnels administratifs 
superieurs par la transformation de 43 emplois d'inspecteurs principaux
en 43 emplois de directeurs d6partementaux adjoints
 

* 	la simplification de la structure des emplois au service des lignes par
la transformation de 72 emplois de pr6poses specialists et 1 220 d'emplois
d'agents techniques specialists en pr~pos6s et agents techniques. 

Pour les Th1cormunications, le budget de 1975 repr6sente, dans une conjonc­
ture 6conomique d~favorable, le maintien d'un effort de rattrapage important

pour satisfaire progressivement la demarde de raccordements et de cominui­
cations, avec une qualite de service am6lioree. 

1-78
 



LECTURE COMPLEMENTAIRE
 

A. Bussery/B. Chartois, op. cit.
 

Tome IV : Problhmes financiers au niveau de l'entreprise.
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SEGMENT II
 

LES TECHNIQUES D'ACTUALISATION
 



SEGMENT II
 

Au terme de ce segment, vous serez en mesure
 

.de comprendre et utiliser
 

1. La notion d'int~rets composes.
 

2. Le concept d'actualisation.
 

En outre, vous aurez appris 9 manier les
 

tables d'inter~ts composes grace A des
 

exercices appropries.
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Pour illustrer les techniques d'actualisation qui sont
 
A la base meme des analyses co-ts-avantages, ce segment aura
 
recours A un programme audio-visuel prepare conjointement par
 
l'Institut de Developpement Economique de la Banque Mondiale
 
et leInstitut Europeen d'Administration des Affaires.
 

Ce programme alterne des projections audio-visuelles,
 
des probl~mes 9 traiter en petits groupes et un travail indi­
viduel (sous forme de manuel autodidacte). Pour le bon d~rou­
lement du programme, il est indispensable que les participants
 
soient munis de calculatrices et de tables d'actualisation.
 

Les thermes abord~s dans ce programme sont les suivants
 

a) la comparaison des coalts et des avantages
 

b) la prise en consid6ration du temps
 
c) les techniques d'interet compose et d'actualisation
 
d) la comparaison entre les valeurs actuelles.
 

Si besoin est, ce programme peut atre complet6 par
 
d'autres exercices illustrant la notion d'actualisation.
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ANALYSE COUTS-AVANTAGES
 

LA DIMENSION TEMPORELLE DE L'ARGENT
 

Prograrne prepar6 conjointement par
 
l'Institut de Dveloppement Economique de la Banque Mondiale
 

et par l'Institut Europ6en d'Administration des Affaires 

MANUEL DU PARTICIPANT
 

Copyright 1978 de la Banque Internationale pour la Reconstruction et le
 
Developpement et de l'Institut Europ6en d'Administration des Affaires.
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LA DflWSION TVMORELLE DE L'ARGNr 

F7TLL DEVALUATION PERSONIELLE 

A*la fin de ce prog-rare, veuilez avoi .'obligeance do rematere .e prisent 
fozmula.ize d~ment remp2i a 2'og-anisateu, ou de 2'envoyer i: -DI 'eac.ting 
Materials and PubUcarions, Room GC66, World Bank, 2828 H Street, Y.W., 

Wash.,ngon, D.C. 20433. 

Sa.minaire _Date 

institution __Villa 	 at pays 

1. Qulle est vot:e evaluation d'ensemble du programe dane lee termes de: 
(Pri~ze de marquez les 	cases appropribes) 

Excellent 	 Mauvais 
5 4 3 2 1 

Le contenu E-7 7 7 71
 
L'~Utli:i 71 7_ 7 7
 

La prisentation/le craizamext du sujec _ . .
 

L'orga-isation 	 0L0 L.. i].4 
.. Qua propos'ez-vous pour am liorer le prognn,=? Remarques gimirales: 

Ramarques particulilres sur:
 

La partie visuelle (diapositives)
 

La paz :e audio (bande)
 

Le manuel autodidacte
 

Les exercices et les problime-s
 

Las 	 primis 

3. 	 Disposez-vous de suffisaiment de temps pour finir les problames et les exercices?
 
Ou± Non
 

Sinon, pour quelles parties vous faut-il plus de temps pour travailler? 

4. 	 Pense?-vous que ce programme puisse 9tre utile dans le cadre de vocre organisation
 

au niveau de 1a formation du personnel? Oui. E Non7
 

Si oui, pour quelle catigorie de personnel? -­

5. 	 Considgrez-vous que la mt.hode d'eseigmnement adop:fe serait efficace dams votre 

pays? Oui 7. Non 

Si oui, quels son les sujets qu± devraieni faire l'objet de progra-es analogues? 

- Mer pour vws coentaI:es' 



PR.AN DE LA D- SIN MTM= DE L'ARG 

CANEVAS 

Durie 
Activiti Approximative Groupes


(nombre de
 
minutes)
 

W ZRODUCTION : Lecture Individuel
 

Projection audio-visuelle I 	 10 Groupe global

"Comvaraison des corts aux avantages"
 

1I 	 Problimes (Sirie no. 1) 10 Petits groupes

"Valeur des ressources en fonction du temps" 
(Manuel du participant, page 4)
 

III Projection dudio-visuelle II 	 10 Groupe global
 
"La 	prise en consideration du temps"
 

IV 	Travail Individuel: 60 Individuel
 
"Techniaues du calcul de 'inte.ret compose
 
et de l'actualisation: Manuel autodidacte"
 
(Manuel du participant, pp. 6-26)
 

PAUSE 	 10
 

V -	 VI Projection audio-visuelle II 10 Groupe global 
"Les techniques d'interkt compose et
 
d 'actualisation"
 

Problimes (Series no. 2 et 3) 20 Petits groupes 
"Exercices de calcull 'in:krts compos~s et 
d'aczualisaticn"; 
"Couz-ts prob.Lmes uti!isant !es calculs de 
l'int&r-t composgde l'actualisationet du 
coefficient d 'annuite" 
(Manuel du participant, pp. 29)
 

VII Projection audio-visuelle IV 	 10 Groupe global
 
"Comparaison entre les valeurs actuelles" 

VIII Problimes (Sirie no. 4) 	 30 Petits groupes
 
"Moteur diesel ou essence"
 
(Manuel du participant, pp. 31-32)
 

IX Projection audio-visuelle V 	 10 Groupe global
 
"Resume" 

180
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POL A. DE LA D20SION E LE DE L'ARG 

-Prendre n considirat±on 1'influence du temps sur la valeur de l'argent 
et des ressources lors de la prise de dicisions d'investissement. 

-Appl±quer les techniques d'intirits composes et d'actualisation A l'analyse
 
coats-avantages.
 

- Comparer diffirentes opportunitis d'investissements par-le calcul de leurs 
valeurs actuelles totales. 

2. M E.u 

Vous participerez a une siquence
 

- de projections audio-visueles, d'exercices et de lecture,
 

- de traval individuel, 

- de travail an groupe, 

qui est conque pour faciliter un apprentissage effectif at pour motiver 
! ' application des techniques inclues. 

3. AC-SO 

- Un Manuel du pazticipant, qu± restera votre propri±ti, contenant: 

- des risumis de tous les exposis, pour revision,
 

- des exercices 1 faire individuelement et a suivre par une discussion
 
an pet-its groupes, 

- un glossaire de mots et de concepts importants,
 

- des notes qu± diveloppent les concepts principaux du programme. 

- Des Exoses Audio-Visuels (avec diapositives at cassettes) qui prisentent 
les concepts at techniques de base
 

L'organisateur est 11-pour vous assister an cas de besoin. 11 est 11 pour 
vous encourager at pour faciliter votre apprentissage sur la base des ac­
cessoires du programme. Cela signifie qua l'organisateur ivitera de ripondre 
a des questions lies directement au contenu du programme. N'en so7ez pas
surpris. L.'organisateur sait que votre travail individuel ou en groupe avec 
ses accessoires s.,ciaux constitue !a meilleure fagon d'atteindre les ob-
Jectifs d'apprentissage de ce progrzme.
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PRJECTIN AUDIO-VISUELIE I 

'7ACIPARAISON DES COUTS AUX AVANZActS" 

Avant de prendre une dicision quelconque, nous considirons les avantages

et les inconvenients; 
en prenant des dicisions d'investissement, nous
 
comparons les coats et les avantages.
 

Les projets d'investissement impliquent 1'engagement de ressources a un
 

certain coQt dans 1'espfrance que des avantages en risulteront.
 

On s'attend igaJ.ement A ce que les avantages soient supfrieurs aux couts
 

Quelques questions A se poser au sujet d'un projet d'investissement:
 

- quels sont les coats?
 
- quels sont les avantages?
 
-
les avantages sont-ils supfrieurs aux coats?
 
- de c.ombien sont-ils supgrieurs?
 

Les coGts et les avantages, au.cours d'un projet d'investissement, se
 
prisentent:
 

- A diffirents moments, et
 
- en montants diffirents.
 

C'est ainsi que chaque projet d'investissement A un profil unique d'investis­
sement et de recettes.
 

La distribution au 
cours du temps des coats et des avantages d'un projet

d'investissement ditermine leurs valeurs: la valeur des coats et des avantages

depend du moment oa ils se prisentent.
 

Ce programme sur !a "dimension temporelle de l'argent" concerne 1'influence du
 
temps sur leas dicisions d'investissement.
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(Se.rie no. 1)
 

VA . DES RESSURCES EN FC ION BJ TDS 

Veui2lez vous rgunir en petits grouPes et repondre aux questlons
suivantes. Discutez les reponses avec les autres membres de votre
 
groupe avant de mettre vos conclusions mar ecrit.
 

1. 	(a) Quelqu'un vous demande de lui remettre un billet de banque

valant 100 en ichange de deux billets de banque valant chacun 50.
 

(b) Une autre persoune vous demande un bil,et de banque valaat 100
 
et promet de vous rendre deux billets valant chacun 50, 1 la 
fin de 'annfie. 

Pricisez la transaction que vous prifirez et dites pourquoi. Donne=
 
au moins 3 raisons et indiQuez celle que votre groupe considare la
 
plus imoortante.
 

2. Vous avez de 1'argent que vos aimeriez preter en faisan: un bingfice.
Citez au mons trois raisons majeuras qu±, selon votre expir.ence,
influencent le taux d'intiret que vous pouvez exigear. 

Mettez vos reponses par
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PROJEMCI AIDIO-VISUL II
 

"LA PRISE EN COSATION DU MIS" 

Des summes d'argent identiques ont une valeur diff~vente a diff~rents
 
moments.
 

Mieux vaut tenir que courir, pensons-nous| Pourquoi? L'inflation,

la consommation, le risque figurent parmi les facteurs qui nous
 
poussent A adopter une telle attitude. 

Lorsque nous 
envisageons des projets d'investissement, c'est de la
productivitg financiare des ressources reprfsenties par une soune
 
d'argenr que nous nous prioccupons.
 

Chaque fois que des occasions d'investir se prisentent, l'argent que
nous ditenons 9 ce moment a une 2roductivitf financiire potentielle.
 

De ce faic, la somme d'argent que nous avons aujourd'hui iquivaut A
 
une somme d'argent supirieure plus tard.
 

Ce sont les diffirentes opportunitis d'investissement qu± s'offrent A
 
nous qui diterminent de combien la valeur de l'argent change au cours
 
du temps.
 

De combien cette valeur change au cours du temps est d9terminie en

calculant ce que nos ressources (exprim~es en argent) pourraient gagner
dans 
ces diff~rentes opportunitis d'investissement. En d'autres termes,

il s'agit du montant des gains dont nous 
nous privons de fagon A investir
 
les ressources dans le projet.
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M=.M1 arodidacte
 

Ce manuel est congu comme un guzide d'auto-apprentissage de quelques
 

."echniquesde base d~e VZana.lyse colts-avazntages ut"-.is8es pou: .Z'eva.Zua­

t~ln des projets. La me~thode de pre"Sentation offfre p.lusieurs avantaqes:
 

- e.lle vous donne un :&~le acti-f dans 2ie pzocessus d'apprentissage,

augmentant de ce fait votzre comPr~hension;
 

- e.lle c=x":iqe i~ediatement vos 
 :epozsecs in2crmectes,
 

- elle :er.fo:ce *ediatemenc
r16 vos re'Ponses comr-ectes;
 

- vous pou'.rez t-availl1er 
 .,otze propre zytizme. 

En utilisant ce mana, cantertex pas de vousne vous asseofr et de 

le li:e. Xl vous faut un czayon, une calculatrice et des tables d'inte'rets 

coinvoses ee d'at-aalisation. 

Si vous faleas des fautes parce,que vous etes fatigue's ou parce que 
vous zn'avez DaS 1tU 7e texte soaigneusemen:, a=::^-ez-vous et ffa.es wne 

pause. Vous retiendrez mieux de cette fargrn.
 

Copyright t 1978 Banque Internationale pour la Reconstruct-on et le Develompmcnt 
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1. Chaque paragraphe numiroti as: appel un cadre.
 

Vous lisaz maintenant le cadre 1. Certains des 

cadres out des espaces blancs qua vous davez 

rempl.±z. Lorsque las blancs sout indiquls cow 

caci: - , fcrivez un mot ou =ma phrase; 

lorsqu'L2. sont ±ndiquis coe ceci: 

e.rivez un nombre. Cer a.ns cadres vous demande­

rons de choisir entre deux mots ou deux phrases 

entre parenthnses. 

2. Apris avoir icrit votra riponse, vfrifiez-la 

i=f.datemant. Unea pouse -acceptdbl -ea-crffere 

dans La colznne REONSES an faceadu cadre suivant, 

coe =n-f i i: 

(Cadre 1) 

(Cadre 2) (Pipoa.se au 
cadro 1) 

CCadra 3) (CRpons au 
,dr:e 2) 

Vous trouvera la ripouse au cadre pr&3auv aaws 

la colonna des REPOSES an face du CADRE 

3. Ecrivez votre rCpoUee avat de i.re lia solutiOn 

correcte. Si vous regardez I l'avance vous per­

drez baeucoup des vantagas de ce prongrma. TI 

es: fortement reccuundi de recouvr r la colouna 

des REPONSES avec une feu.le de papier, at d'&­

crire la riponse au fur at 1 masure de la lrcture. 

Lire ca qua qua.lqu'un d'autre a ripoudu n'as pas 

la min chose qua l'cr_.e vous-mie. 

http:Pipoa.se


4. 	 En cravaillant A votre z7thme, avancez de cadre A 

cadre. Chaque cadre fouzuit de 'infor ation pour le 

cadre suvant. Si vorre riponse ast incorreca, 

re-isez le cadre et revenez cux cadres pricidents qu± 

peuvent vous conduire 'a!a ri-ponse; cec- fait, 

icrivez la riponse correcte ec continuez. 

5. 	 Dans ca manual., =ous u:±i.sons le mot "argent" dans 

nos calculs. Souvenez-vous que .'argent n'est qu'une 

base coymmme pour la comparaison des valeurs des 

ressources physiques et humaines. 

6. 	 in ce qui nous concerne l'argen: at !a "cash", son 

iden±ques. Tous deux scn: mesurds an uni~ts de 

mo nae nationale: roupies, yens, dinars, roubles, etc. 

Dans ca prograae, lea m ntants de cash sout parfuis 

exprimis simpl n par des trobres, sans qu' ±l soit 

fait rfirencea = particulire.ine 	monnaie 

7. 	 Au dfbut du manuel. i! y a un court qui matr.sum en
 

gv'dence les points couverts dans 1'exposi audio-vi'suel 

ae Si 


s~parfment, commencez 


qui accoma ; mamel.. vous utilisez le. manuel 

au Cadre 15. 

8. 	 Assurez-vous d'-r=i-e votre riponse avant de la v~r±­

fier dans la coioune des =ONSES. Au plus vous 

participerez 'apprenissage, au plus profondiment 

vous apprendraz. 
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~Imi~ 

9. L'analyse co~ts-avantages const±tue une partie impor­

tante de 1 tevaluation des proj ets. Elle aide les 

directeurs de projet A prendre de meilleures dicisions 

d'investisasment. En fa±Lant une analyse costs­

avantages, nous devonw prendre en compte l'effet du 

--- s'r la valeur de lVargent ou des ressources. 

10. La valeur de lVargent - ou des ressources - change au tamps 

cours du temps lorsqua des opportunitis d'. 

diff rentes sont dispouibles. 

1. .Etant donn! que tangent -a .aujourd thu± t= ,pouvoir de InvestIssement 

- - l a une valeur (plus/oin&) flevfe que le 

mea montant dVargent dans l'avenir. 

12. Afin de prendre le temps an compte en comparant les gain 

cou's et les avantages nous ditermincms ce que les 
plus 

ressources devraient rapporter dans des opportunitis 

d' nvestisaemen ... . Les ressources qui sont 

investies dans un projet ne peuvent cre investies dans 

un autre projet. Si nous investissons les ressources 

dans un projet particulier, quel est le montant des 

gains auquel nous renon~ans en dilaissant les autres 

possibJlitfs d'investisaement? En d'autres termes, quel 

serait le montant des gains dont nous nous privons. 

13. Deux des techniques qu± prennent en compte le temps altenatives 

sont: Is calcul des Interets composes eat l'actualisa­

tion. Ce sout des outils qui, bien utilisfs, peuvent 

conduire A de meilleures dfcisions d ?investissement. 
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14. P2.qs vous 

pore.Ues", 

en save: dfijI sur ces 

Plus v--te vous aurez 

teclniques 

tarmini ca 

t"rem_ 

au. 

Mis quel que soit le u.±veau de vas connaQSsances 

actue.lles, a la fin de ce progrme vous devrez 

COnna~rre aIzmicanique du 

et de 
L'7fl?=T v104mm'Ich :T, cAp=A) 

15. Si vous pritez de 1'argent a quelqu' un, vouis vous 

privez de la possi±-±1±t d'ur:±l4ser votre argent 

jusqu'a ce qu'±lI vou~s soit remboursi. La personae qu±L 

emprunre vorr-e argent - et donc prof±:a d'une Oport.-

M46- s 'attendra 1 devoir con~emser votre attenta. 

caZauZ des 
Intdrits compose's 
1'actualisation 

Cela preand Sinfiralament la fOrMe d' un paiement d'in­

16. L'intirit est le MOntant ou le peurcentage qu±L as: 

payi cii exigg pour Lrusage de . L'intfiri 

compense u= pritaur qu.4. se d aurtres opportu­

nitis d 'utilisar son argent. Un emprunteur est requis 

de pay7er tin ______- pour !Onpor:.:t don: 

bgn~ficie lorsque de !2a-gentli es: prit6. 

17. Le montantd'un priet es: appeli le capital. LWin-

ti-tes: normalemen: expr4-mf coi~e tin certain pour-

centage du par annie. 

18. Si vous deviez priter 200 =uni:ds de cash a un :aux 

d'intiret de 13'. par an, 1'±ntfiri d'une annie 

.Z'argent 

neei 

capital 

serait de 

200x 1 -0ou 200 x b ,13; 

n ...... 
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19. Pour mul=tiplier par un taux de 15Z, vous inscrirez 30 

............ dans votre calculatrice. 

20. Montrez coment vous inscririez les taux suivants 0,15 

dans votre calculatrice 

8%.........; 6.Z ...... ; 121% 

21. Combien d'intrgt recevrez-vous A la fin d'une arn6e 0,08 

si vous prieez 500 un=tfs d'argent . un taux 
0,0625 
1,21 

d'intrt annuel de 8"? 

LL CAWat M POMSO 

22. Supposous qua vous investissiez 100 dans un compte 40 

d'ipargne aupras d'une banque qui vous offre 10% 

d'intir-t compos6 annual. A la fin de la prenire 

annie l'investissement aura gagni un intir-r de 

23. Si nous ajoutons le mot=ant de V'intfrit au capital 20 

initial, nous aurons un nouveau capital de 

au dibut de la seconde annie. 

.4. Capita. Montan de Nouveau 110 
- capital 

100 110 - 110 

25. A la fin de la seconde annie, le nouveau capital 

(110) aura gagni de 'intrac d'une valeur de 

de sorte qua le capital au diub de la troisilme 

annie vaudra 

26. Par ce procidg, le capital initial s'accrolt du 1 

montanz de 1' ntrit requ pour chaque .priode. Au 
121 

cours de chaque piriode, l'incirt est pay6 sur la 

base d'un nouveau capital qu± est (plus petit/plus 

eleve) que celui de la piriode pr6cidente. De cette 
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fagon, uon 

mont~ant de 

seuiement le CapL 

Vintirat.... 

a. s'accro.t mais 

_ e-s:. 

le 

27. Ca procidi, 

de 'intiri 

par lequal !. capital s'acc-olt 

accm315 east connu sous le nom 

du montant 

de 1'ef­

est pus eeve 
S 'aCC=It/S'9i2bve 

fet de 2e'i.tre 

28. Complitez le 

compose. 

tableau suivant: 

A 
Capita2Z U117dUt 

nnwmee du 
;t i !0% !ran 

an fin d'anne 

1 

2 

100 

1.10 

10 

3 1.21 

4 ........ ...................... 

29. Las mabransL a coaote aZnao viL'an du a 

fi= d'ana/ sont las motants V'intir. ccmpos9 dus 

1 la fin des a=nes 1, Z, 3, 4, et 5, acqu:s par um 

- ±rni-:l de 100 i-vesti au dibut de 1'a=nne 

133,1 
1746,42 

12,2 
13,31 
14,641 

, tu taut: dn4-tIzgr ccm.os4 de ....... par an. 

30. Les nombres pour les nnies 2, 3, 4 et 5 dans la 

colonne Capital en de-ut d'a=916, sout le capital 

plus les montants d'intirit composi acquis (au d.but/ 

a la fin) des armies 1, 2, 3 et 4. 

31. Au ibut des ann~es 2, 3, 4 et 5 , 100 investis a un 

.aux d'intErt composI annua. de i0% vaudra 

cap. -
20: 

a la fin 

32. 

respectivement 110, 121, ...... 

Ces montants (1-0, 121, 2-3,1, 

que 100 investas 10%t d'intrit 

, ....... 

146,41) reprfsenten: ce 

conpos! annual vaudra 

233,1 
146,41 

dans 1'avenmi. Cas mo tuts sont appe!is valeurs 
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33. 146,41 est ia valeur future de ......... investis A 

10% d'int=re composi par an, 1 la fin de 4 annies. 

34. Reprenons cet exemple en sens inverse: 1'investisse- .100 

ment d'origine rialisi aujourd'hui, 100 dans ce cas, 

e-t appeli la valeur actuelle de 146,41 i payer ou I 

recevoir (suivant que vous 9tes emprunteur ou priteur) 

a la fin de 4 annfes a un taux ,A'intir-t composg 

annue- de 10%. 

35. Quelle est la 7aleur actueIle de 1-1 A payer A la fin 

de 2 ans, I un taux annuel de 10Z d'intirit composi?.... 

36. Etudions maintenant la relation existant entre 200 

la valeur actuelle, 

la valeur future, 

le caux d' inte&re, et 

la p riode de temps. 

37. Dars le cas de 'inter composh, nous calculons la 

valeur future en multipliant la valeur actuelle par 

(1 + le taux d'inter e) autant de fois qu'i! a de 

nombre d'ar.nees imp.liquees, c&est-a-dire: 

Waleur , Valer ( taux Nombre d'annees 
fut=re actuelle (i + d'It., e 

38. Transformez ce qui precide en une formule, en prenant 

F pour la valeur future 

A pour la valeur actuelle 

t pour le taux d'inrtret et 

n pour le nombre d'&armies: 

F - A ( ).... 
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L 1A IIS I 

39. Daus le cas de. 1'intgzat Uops~OUS calculons ce 

qu t un moutant connu auj ourd 'bu± deviendra dams 

1'aven±:r sur la base dt un tauz de croissance pos±:±.f. 

L'atua-,*at~an sr 1'inverse du procidi pricideut. En 

acua.:sat.on, mous calculas ce qu t un moutant futur, 

connu vaut pour nous auj curd 'hu±. 

40. Em actuall7 satzLon, nous ca.lculons donc la valeur 

aetue.Lleaen div7isamt la valeur future par Cl + le taur 

r-i.:e) autant de fois que le .mcmbre d'anneeg 

(I + 

Va..eu-

Actue2.2e 

-l a1. 

Fuznre Nambze d'amees 

41. Matte ceci an f amle~. Cae pricide~ent, 

F DOur la 7ala= Ut 'ue, 

A po= la 7aleal actualle, 

Spour la taux d'int~.r~t et 

an aura 

442. 

n~ pour !a~ fcm2re d'anges: 

A -F x ....... 

Coparaz les; deux for~.zJes des cadres 38 et 41: 

(1. + n 

Nous voyous qu ea i.n&t cciposi, mous uzitiplions la 

va.leur acuelle pa: (1 )~ t andis qu 'en actualisa­

t.~on, nous m=.ti:plions la 7a.leux f~:ze par 

ou par 1'.Dv~arsede (I. + t 
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LES MLE D'Ufn Ca-SES Er D'ACALAUCS I 

43. Les tables d'intrtts comrposes et d'actualisation 

simplifient le processus de calcul en fournissant un 

coefficient unique de mu=tiplicationcorrespondant au 

taux d'intir-t spicifique pour le uombre sp~cifique
 

d'annies - c'est-A-dire, correspondant aux diverses 

valeurs de t and n. Le coifficient de multiplication 

pour 1', a.tira composE, C+ C)n ast appeli coefficient 

d'intzt s composes at le coefficient de multiplication 

pour l'actualisation i 1 est appel coefficient 
-(l + c)Jn 

d'actuali.sation. 

44. Reicrivez lea formules du cadre 42 en substituant le 

terme approprii au coefficient multiplicataur: 

F - A X le coefficisn . . 

A - F x le coefficient 

45. Lorsqu'un montant initial crolt par intfrit composi, 

la valeur future sera toujours CpZus g- e/Zus petit-e) 

que sa valeur actuelle. Les coefficients d'intgr:ts"
 

composis sont Apnc touj ours (plus 7ranM/plus Petits)
 

qua 1.
 

Inversement, lorsqu'un moncant est actuaisi dans 
 le 

prisent, sa valeur actuelle sera toujours (plus elevee/
 

plus basse) que sa valeur future. Les coefficients 

d'actualisation, qui sont les inverses des coefficients
 

d'intirits composis pour 
ma annie donnie quelconque, 

sont donc toujours (plus grands/plus petits) que 1. 
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46. 	 Dars nos e.empies, nous utiliserons las rables P.lus grande 
d .lus g9randsd '/ ereZs Ccz. sO et d'Acua.llsat-on po=u 1 'rva.ua- -lus basso 

iio Plus petitsdes Projets pub.iUes par la Bancue Iondiala. Si
 

vous utilisez = ljeu diffirent da tables d'...
 

ed' 
 , assurez-vous que vous savez
 

coent leas ut±llser; passez ensuite au cadre 50.
 

47. Fam±ia isaz-vous avec les tables: las pages 2-101 intirets cmpos6s 

cont~imutn les tables pour leas taux d'intirit allant
 

de !% a.......%. Pour chaque taux a'intirk, il y a
 

...... cc!aonas de coefficie=ts pour ........ annies
 

ou piriodes d :e;mj s. Jusqu' -;rsen , nous avcns
 

parli de Z de caqi cloras, qu± portent las ticres
 

suivants daus las tables:
 

COUI C'zN C0E 7IC
DILTIMMTS Cm0dPSES D'AC.IISATIbN 
Ca qu'±i adritnr d' 7aleur 1 linstant
 
moutant initial.placi pr6sent
et d'un montan: 
R intfirits zompoais de 1 .1ana data 

future 

~..Les coe !-1:±enzs scmt cal-Lg lusqu''........
 

chiff.-as ap-rs a. virgule (bien que gifnralement Crois 50
 

chiff-as assdranc un 
 deeg= suffisant de pricisicn). 

49. Lea pages 102-103 de ces tables donnen: leas coefficiens 6 

. calculls jusqu'a ....... chiffres apris la
 

vtrgule. Les 
 pages 106-127 dounent leas coefficien:s
 

pour des :aux vaz.ant de 0,0% a ...... 
 . 
50. En utilisant. ces tables Cou un autre Jeu de tables) d'a.lisation
 

ripondez aux questions sulvantes (arrondisse= A trois
 
d'i.'7atr-ts ccmposiszhiffres apras la virgule): 10,9% 
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(a) Quel est le coefficient d'interits composis 

l'annge 12 A un taux d'itrets campos6s de 

pour 

12Z 

par an? 

(b)Quel est le coefficient d'actualisation pour 

1'annde 8 A un taux d':LrAt composi annul. de 26%?... 

(c) Quel est la coefficient d'intrit composS pour 

l'annge 20 A un taux d'intirgt compos! annual de 

5, 9z' 
.,%1........ 

tTMLI ICL, DE tA CIJ=A=I 

51. Supposons qua vous deviez c.ompl9ter le tableau suivant: 

Taux Fin Coefficea Coefflclent 
d' Int :t de l 'annie d 'int&iAfr. d 'actua&.sation

Comms$ 

3,896 
0,57
3,147 

20 1 1,2 

20 2 

20 3 

Vou3 ne d sposez pas de tables d'intfrits compos s at 

d' actualisation, mais vous avez les calculatrices. De 

.uelie fagon Deut-elle vous venmr en aide? 

52. Vous savez que le coefficient dtntirEts cowosis est 

represent par (1 + r)n dans la for-mule F 

Dans le tableau pricident, le coefficient 

- A(I + t)n. 

d'intdrets 

composgs a un ta.ux d'intiric de 20% a la fin de 1'annie 

1 vaut (1 + 0,20)1 

- (1,20)l 

- 1,2 

A la fin de l'annfe 2, le coefficient d'intfrits 

composis vaut (1,2)2 et A la fin de lVannie 3, il vaut 
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53. La plupart das calculatCrices ont une. fouction qu± vous (.) 

Per-mt dd. Calcular la vajleur ultime. da cas coeffgicients 

triz f6ac~j=-, ume fon cion qui permat la division 

Ou la ±p±~~ par une, constanta. Si votre 

caclaarice a txue co~ande, "'CNSTA'"' activez U1.
 

CCrtaines ca .ru~atricP-s fonction~ent 
 aut cmatiqu ernant
 

de certe fag=.) Procadez co=A suit:
 

I. .Zntzodusez 2Za cstnte: dans ce, ca,- la constanta 

vaut 1,Z. 

2.- I~~~t :1 


a;PaaZ---


SLL I.ne 4L~.~ dev-a. 

sur Vicran. C'e-sc la coe!ff4-c:amt
 

d'l-t~zie cCXposis 
 pour j1&a.!ma 1. 

3. Az~uez st= la -LOUC.e 1~?144 devrair apparaT.:re 

sur 1'6==~; 1A QaI~aatztca a *=1tiplii !a constant 

Par ellA-ema - CL,Z) Z - qu. est la valeur dju
 

caefficiat d'int~irits composis pour 19 annfie 
Z.
 

4. Avrnuez A-2fl Sur leajzu tuche lmit pour obte n±: !a 

comf!Icient d itfirits composis pou-, 1'ani 3 qui 

....... . N-otez pour* aue lbe.~.e :e 

dlreMtarrts cm-,os~s =t=~an ncnbre d' anneesx? vous 

devezauluteztsu- la -c~,"u~nombretotalde
 

fols a2 C 1)
 

54. Le coefficient d'actuazisation eat l'±nverse du 1,728 
coefficient d'i±tr~s Corposis et est reprfiseantf par 

1
 
(1.)Z damsla forml~e A- F x I. 

(1 + t)2nA um taux d'int~rit de 20%, l.e coefficient dyactua­

2.1atonpour Vannie I 
 vaut 1 
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Pour It annie 2, le coefficiant d'actualisation vaut 

S et pour 'annie 3, il vaut 

55. Utilisez votre calculatrice pou. calculer les coeffi-

cients d'actualisation en procidant commo suit: 

I 

1. Intzroduisez !a conscante: dans ce cas, la constante
-L­

est 1,2 ou 1 + 1,2. Introduisez dabord 1, puis 

appuyez sur la touche "t", intecduisez ensuite 1,2. 

2. Apuyez -u=la Couche "-": 0,8333333 devrait 

apparaltre sur l'icran. C'est le coefficient 

d'actua.Usation pour 1'annie 1. 

3. Appuyez 1 nouveau sur la touche "-": pour le 

coefficient d'actualsation de l'annie 2, qui vaut 

...... ; et a nouveau pour 1'anneie 3 qui vaut ...... 

Notez que pour Obtenir le coefficient dacualisa­

tion pour uwnombre dannees x, vous devez appuer 

unnombre toal de fois x sur la touche"-". 

56. Si cette fonctiou de la calcuiatrice est nouveile pour 

Vous, entralnez-vous en Y'Dondant aux petits problmes 

0,694 

0,579 

suivants. 

(a)A un taux d'intirit annuel de 21Z, le coefficient 

d'int~rics compos6s pour 'annie 14 vau....... 

(b)A un taux d'intfrit annuel de 17%, le coefficient 

d'actualisation pour V'annie 19 vaut....... 
57. VWrifiez vos risultats. Si vous vous 9tes trompi d'une 

annie, vous avez pu acre induit en erreur par la faqon 

dont la calculaurice fonctionne. Souveuez-vous qu'en 

14,421 

01051 
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actual±sant par La fcmetion Itconstantar de, la, calcula­

t'-ice-, vOus davax appuyer sur -a touche trI pour obte­

=:L- le coefficient~ d'actualisation de 2. annie 1, alors­

qua dans le, Calcul d'intirats composis, la prem±:Lia 

fois cue vous axmuyfe-rez sur la touclie " vous 

obteez la coae icieut d? :cer-ats conposes pour 2. annie 

CpuiLsque la constante e12emreest !e, coefficient 

d'±ntirats composis pour l'azmine 1). 

IZ=71=r- DF VAZIEUR A==EJ PCU tML AM=T DCZM 

58. Dams L'ivaluaziaar des projacs, L'actul.Isation ese 

souverm ut.i'isze paur trou-7r la valaur-~....... des
 

coats at des wamntages -6UtU-S. 

59. Supposons qu'uman socl~ti d'autobus 

de=. bus avec de,1'argent eprntS 

co~posi de 1L0. Las d.eux motmzeai.x 

fralls annuals de. fcaczonnememt et 

pendant leas c =q premiires amnn'es. 

vale=? 

envisage 1'ac-hat de actzze.L~e 

'aun :a=~ d' ±ntirit 

bus i~iposerout des 

d 'entreti-r de 500 

Pour trouver la. 

:--ta-l actualle de ce flu'x de coats sur cn 

ans, i-I mous- faudra actualiser la montant 500 rec-a
 

chaque annia. Essayez de ccmpliter !e -.ab1eau ci­

dessous 

Frajls a~nnu~ Cofflaent
Fin de de foo~-d' actualjlsat~oh Va.leux21'annee ment et a'20 
 Actualle
 

2. 500 0,909 ...
 

2 .500 ...
 

3 
 ~500......
 

4 So500. 

.. *
 

5 500 . .* .. 
 . . 

Va~le=z Actuelle Tota-le . .. 
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60. Vous venez d'obtenir la valaur actuelle totale pour 5 

ans en actuallsant d'abord les costs pour chaque 

annie et en additionnant ensuite les valeurs actuelles. 

Tl convient de rvmarquer qua les frais annuals sont 

constants; le moncant de l'annuite est ...... Dans 

0,826 
0,751 
0,683 
0,621 

454,5 
413 
375,5 
341,5 
310,5_ 

1.895,0 

ce cas, nous pouvons utiliser le coefficient de 

valeur actuelle pour une annuilth donne.e, indiqu! 

comma suit dana leas tables dintrets composis at 

d'actualisation: 

COEMCIENT DE VALEUR ACTULL 
POUR UNE ANNUI DDMW 
Valeur a 1 instant 

present d'un montant de 
1 re~u ou pay4 annuellement 

pendant X annfie 

61. La coefficient de aleur actuele pour une annuiat 

donnee nous pesrmat de ditermner la valeur actuella 

500 

d'un flux constant de coits ou de b'n f ices annuals. 

En uous rapportant aux tables, uous trouvons qua le 

coefficient de valeur actuelle pour une annuitr 

donnde . un taux de 10% a la fin de 1'annie 5 vaut 

........ Pour obtem.ir la valeur actuelle tocale, 

nous multiplions simplement 500 par ce coefficient: 

Valeur Montant annuel Coefficient de 
actualle ­ constant de x valeur actuelle
totale cofts/Dngfices pour une annuite 

donnie 

" 500 x 

Comparez vocre r~ponse I celle obtenue au cadre 59. 

S'il existe une faible di~ffrence, c'est parce qua les 

coefficients out iti arrondis ' 3 chiffres apris la 

virgule. 
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62. Si vous additlonnez mai=nenan: leas coefficien.s 
• 


d'actualisation pour leaS 
annes 1-5 du cadre 59 VOUS 

obciendrez ........ , ce qu± es: a pau pris igal Cla 

petite d±.firence i.tant due 1 ce que nous avous 

a,.-rond- les coef414.cints) au coefficiezu de valeur 

actual!i 
pour une anu±:i donnie, soit le coefficient
 

util±si par vous dans le cadre prfciti.
 

63. En d'autres mots, le coefficient de valeur ac.uelle 

pour une annuii donnis a la fin de 'annie 5 es iga 

A la somme des coefficients d'actuaisation des annies 

1-5. Dans les :ablas d'i:l-r5ts composis et d'actual'­

sazion, la colonne du factaur donne le sous-cotal
 

c=uranr de La colonne des coefficients d'actuallsaLon. 

54. Supposons mantLnnant que les deux bus produisent un 


flux de bnafices annuel comm ind:qu ci-deassous: 

F.n de an, ace 
ann.e a,,Uel 

! 
 5.000
 
2 5.OOC 
3 6.000
 

6.000
 
5 6.000
 

Comnt ob:en. la valeur actuelle totale des
 

binifices pour las aunges 1-5 a un taux d'infirit 

de .0%? 

65. NioS voyons que pour les anies 1-Z las bingfices 

annuels res:ent constants A 5.000. Souvenez-vous de 

la faron doat vous avez calcul, la valeur actuelle
 

totale au cadre 61 en uti!lisant ie coefficient de 

vaieur actuelle pour une annuizi domuie. Essayez
 

encore:
 

Vale=z acuele des b&'Afizes des annes 2-2 o ...... 

.II-Z . 

3,791

3,791 

1895,5 

3,790
 

va.Zaux acueJ.Le 

d 'me annua!i 
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8.680 
66. 	 Pour lea annies 3-5 leas binifices annuals restean 

constants A 6.000. 
Afin d'obtenir le coefficient de 

valeur actualle pour tine annuiti donnie pour ces
 

trois annges, cherchez d'abord le coefficient a la fin
 

de 	l'annie 5, qu± vaut........ Charcbaz enasu4te 
la
 

coefficient a la fin de l'annie 2 qui vaut 

Soustrayez ca dernier chiffre du premier. 
Vous
 

obtenez ....... , qui est le coefficient pour lea
 

annfes 3-5. 

67. 	 Vous pouvez calculer maintenant la valeur actuelle deas 3,791 
binifices .1,736pour les annies 3-5 et compleeaz les calculs 2,055 

suivants: 

Valeur actueile des bengfices des annees 1-2 -........
 

Valeur actuelle des b&'ngfices des armes 3-5 -........
 

V&aeur actueile totale de-T annes 1-5 . 

68. 	 Rfp~tons ce 	que nous avons appris au cadre 66: 8.680 
12.330Coefficient de valeur actuelle pour and 21.010 

annuitg donnee Z la fin de 1 annge 5 

Mo ins 

Coefficient d3 valeur actuelle pour une
 
annuie'donnge 2la 
 fin 	de l'annge 2 -.... 

Egal 

Coefficient de valeur actuelle pour une
 
annuit' donnee pour les annies 3-5
 

69. 	Souvenez-vous que le coefficient de valeur actuelle pcr 
 3,791 

une annuiti doune pour les annies 1,7363-5 	s'obtient en 
 2,055 

soustrayant le coefficient pour l'annie 2 (et non pour
 

l'annie 3) du coefficient pour l'annie 5. Ce qu± veut 

dire que, si un flux constant de valeurs futures dibute 
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u. aucre mom=ent que la premlre amne, nous obtenous 

le coefficicent de valaur actuel.le pour una annuiti 

donue en soustrayant le coefficient de 2.anne
 

pr6c9dant le dgbut du flux du facteur de la daczl.ere
 

annie de ce flux. C'est ains± qua, si nous vouloas 

obtanir le coelf!cient de valeur annuale pour une 

annuiti dorne pour les "arnes 10-15, mous soustrayons
 

la coeffic-ent de l'annie du coefficient de
 

!tannie ....... Larsque vous aurez m =--risi cacce
 

technique, vous aurez -:,_-ouvertque. le coefficient de
 

valeur actuella pour u e atnie donn=e fa±= Tagmer 

beaucup de temps. 

70. Supposous magntanan qua les deux nouveaux bus 9 
.15 

rapportarout la soci±ti d'autobus un biniflca "umuel 

da 6.500 pour les armies 6-15. Calculez la valeur 

actuala totale des binifices pour ces dim annes . 

un taux d'intir-e de 10% en ucillsant le coefficient 

de valaur ac:tue.e.le :ouzr ua anui: dom-nie. 

24.798
 

* L'intfrit est I& prix qu± ast payd ou demande pour 

! 'usage de 1'argent. Ii est exprim norma.Lement com
 

un car-a_. pourcantage du capital. par piriode de tes.
 

* L'inir c composi as- alauli sur la somme d'uu 

capital inilal a d2 l'intira accumuli.
 

* Le phfinomine de !'Lni=ra compose est un procassus par 

Lequel le capitai Cen cermes d'argent ou de ressources), 

s'accr : du montant de !'intirit accumuli. 
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* Par 	le calcul de V'intgrgt composi, nous trouvons la 

va.eur future d'un montant connu aujourd'hui. L'actua­

lisation est V'-inverse du calcul d'intirgt composi:
 

en actualisant, 
nous trouvons la valeur actuelle d'un
 

montant futur connu.
 

* La relation entre la valeur future CFI, la valeur 

actuelle CA), le taux d'intirit (t) eat le nombre 

d'anndes ou de piriodes de temps (n) peut 9tre 

exprimfe par cetre formule: 

F - A C. + t)n
 

ou par son inverse:
 

A - F x 1
 

Ces deux formulas peuvent itre remplacies par:
 

F - A x 	coefficient d'intfrgt 
composi 

at
 
A - F x coefficient d'actualisation 

Les tables d'iutrits composis at d'actualIsation 

foux-nissent les coefficients d'int'rits composis et les 

coefficients dVactualisation pour des taux d'intr-t eat 

des hombres d'annies ou de pgriodes de temps variis. 

Si lon ue dispose pas de ces tables les coefficients 

peuvent atre caLculis au moyen d'une calculatrice. 

Les tables d'in=rits composis et d'actualisation 

fournissen aussi le coefficient de valeur actuelle 

pour une anruiti donnie. Ce coefficient nous permet
 

de diterminer la valeur 	 fluxactuelle d'um constant 

de montants fgaux:
 

A- l'annuit! x le coefficient d'annuit&
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Lorsque I. lan. r corm1ance,~u autre. moment qua la 

premiire annie. ou que. la premiare pgriode det1s 

le coefficient dVannuiti pour la piriode est. obtenu 

en soustrayant l~e coefficient d "anmri~ii pour la 

derniare annie avant le dibut do l.'armultA du coeffi­

cient d'annu±:i pou.r la darniire amxie de'l'annuiti. 

Mfai~ntwazt que 7cus avez tarine"Cette seCtion, 

faite ne Paeuse! 
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EXPOSE AUDIO-VISU ITI
 

IES TECHIQUES D' 
 Caf) M ET D'hAALISAg0TIO, AVEC E CICES* 

* Le calcul d'intirets composis et l'actualisation sont des techniques
 
pour la comparaison de la valeur de ressources a diff6rents moments.
 

* 	L'intgr~t composg est calculU sur le capital et sur tout l'intirat
 
accumtlg que ce capital a produit depu,s qu'il a itS investi.
 

* 	La valeur actuelle est la valeur A ce jour d'un montant futur connu
 
d'argent ou de ressourceso La valeur future ast 
 la valeur .1 un instantspicifique du futur d'un montant actuel connu d'argent ou de ressources.
 

* 	Par le calcul d'intirits composfs, uous trouvons la valeur future en
 
multipliant la valeur actuelle par (1+ le taux d'intgret) autant de fois
qu'il y a de piriodes de temps (annies, trimestres, jours, etc.):
 

F 	 - A (1-"*t)n 
* 	Dans les projets d'investissement, le calcul d'intfrts composfs eat
 
utilisg non seulement pour dfterminer leo valetrs futures de sotmes
d'arget iais aussi pour difinir la croissance cumulative de ressources

(par exemple: population, trouperux d'ilevage, arbres, etc.).
 

* 	L'actualisation est l'inverse du calcul d'intfrit composi; i!.regarde A

partir du futuz vers le present et pose la question: "Quelle est la valeur
actuelle d'un montant futur cdnnu?" 
 Pour actualiser, nous utiliserons la
 
formule suivante:
 

A
 

* La maniare la plus facile de calculer les valeurs actuelles et les valeurs
 
futures consiste a utiliser des tables d'intgrets composes et d'actualisa­tion, qui fournissent un coefficient multiplicateur unique pour des taux
d'mnh-ret -"..
un nombre de piriodes de temps spicifiques.
 

Afin de trouver la valeur future, utilisez le coefficient dintgrfts comaoscs:
 

F - A x le coefficient d'intirets composis
 

Afin de trouver la vaieur actuelle utilisez le coefficient d'actualisation:
 

A-- F x le coefficient d'actualisation
 

* 	Les exercices prsentgs dans cet exposS audio-visuel sont dormis en

dtail a la page suivante.
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(S-rie no. 2) 

EMCES I: CALCJL D' 2t=Z CaOSET D 'ACMALISAION
 

B L'ESE AIMIO-VI.,L I=l 

1. 	Si vous diposez aujourd'hui 1.000 dans un compte d'ipargne aupres d'une

banque qui vous offre I0% d'intirets composes annuels, quel sera le solde
de votre compte (a)A la fin d'une annie? 

(b)a la fin de deux annies? 

2. 	Vous dicidez de laisser la somme de 1.000 dans votre compte pour 10 ans,
car a la fin de cete 
 piriode vous aurez a p7yer 2.500 pour l'iducation de

votr% enfant. A un taux d'intfrets compos~s annuels de 10%, 
aurez-vous
 
aasez A votre compte A ce moment-li?
 

3. 	Un pays a pripariun plan de 5 ans qui privoit que la production de riz
 
augmentera de 4Z chaque annie. 
Si la production de cette annie est de
2,63 millions de tonnes, quel sera le n±veau de 
-a production ap-rs 5 ans?
 

4-. 	350 vihicules en moyenne circulent journellement sur un trongon rourier.
Las iconomistas du transport pr6voient que le volume de la circulationaugmentara A raison de 9;% par an au cours des 10 prochaines annies. A la
fin da cette piriode, que-l sera le nombre mcyen de vihicules qui utiliseront 
catte route par jour? 

5. 	 La mime banque que cella de la question 1 vous offre encore un intirit
composi de 10% par an. Si, A la fin de deux ans, vous envisagez d'avoir un solde de 1.210 ' votre conte d'ipargne, combien devez-vous y d-eposer
auj ourd 'hui? 

6. 	On eatin.e 
 qua 	las binafices d'un nouveau projet industrial s'iliverone '
 1.500 au cours de la cuinziime annie de fonctionnement. En actualisant a un oaux dintirgt de 22%, 
que 	vaut ce montant futur pour nous aujourd'hui?
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(Sirie no. 3)
 

COURTS PROL UTIMSA LES 	CALCM DE L'= = 

CITOSE, DE L'ACTIALISATICN ET DU CO 'FICAr D'A IT=
 

Vous pouvez choisir au hasard quelques un des problmes suivantsavant de poursivre ce programme par I 'expos audio-visuel XV. Les solutions
 
seront foIrnies ulterieurement.
 

1. 	Si vous diposez 1.500 dollars dans un compte d'fpargne aupris d'une banque

offrant un intfrit composi annual de 9%, combien d'argent aurez-vous a la
 
fin 	de (a) 1 an?
 

(b) 5 ans? 

2. 	Quel est le montant le plus 4levg: 2.400 francs . la fin de 12 ans, ou 1.000

francs places A un taux d'intfrets composis annuels de 7,5% pendant 12 ans?
 

3. 	La demande de coton crolt A un taux de 4%. 
oCombien faudra-t-il de temps
 
pour que la demande actuelle double?
 

4. 	Le plan de dfveloppement de 5 ans proposi pour le pays X fera passer son
PNB actuel de E 50.000 A £ 60.000 A la fin de la pdriode de 5 ans. Quel
 
sera le taux de croisaance annuelle?
 

5. 	Quelle est la valeur actuelle de V 10.000 A rece.voir:
 
(a)d'ici un an actualisge a 8-3/4%?
(b)d'ici 25 ans actual±sge . 6%.
 
(c) 	 a la fin de chaque annie pendant 2 ans actualis! 1 10%? 

6. 	Supposons que vous envisagez un tour du monde A la fin de la 4ime annie qui
vous cotera 12.000 roupies. Vos iconomies sont placies dans une banque
o--,i 	paye 7% d'intgrZt. A quel montant minimum vos fcouomies doivent-elles
s'ilever maintenant pour assurer quevous 	 vous pourrez vous payer ce voyage? 

7. 	Dans 10 ans, votre p&re recevra une pension de 5.000 DM chaque annie pendant20 ans. Que vaut cette pension maintenant, a un taux dVactualisation de 12%?
 

8. 	Vous considirez 2 plans diff6rents pour 1'achat d'une mais6n. Le plan A 
prEvoit un versement initial de 10.000 rials et des versements annuels de
3.600 rials pendant 30 ans. Le plan B privoit un versement initial de13.500 rials et des versements annuels de 3.540 rials pendant 20 ans. 
 Si
 vous pouvez obtenir un pr^t A un taux d'intirkt de 10%, quel plan choisirez­
vous?
 

9. 	Voici deux flux diffirents de cash-flows pour un projet d'investissement.
 
A un taux d'actualisation annuel de 15%, lequel prifirez-vous?
 

Fin 	de l'Anne Flux A Flux B
 
-- dinars ­

1 800 860
2 850 860 
3 880 860
 
4 900 860
 
5 910 860
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E7TOE ALMIO-VIEL 17 

"CaAAIS1E= T.M VALUME ACUZLES" 

* La flux de coflts d'un projet est appeli les jfoen.es; le flux de bfngfices
 
d'un projet es 
 appeli les recettes.
 

* 
Les flux de dipenses et de recettes (cash-flows) sorz actualisis pour

daterminer !a valeur actue.le des projets d'investissamen, qui s'kendent­au cours d'une certaine periode de temps.
 

* Le coQt ou le bingfice de chaque annie est ac.ualisi pour trouver sa valeur

actuelle. 
La some des valeurs actuelles constitue la valeur acuelle totale
du flux de coats ou de bingfices.
 

* La technique d'actualisation est uttle pour la comparaison d'aiernatives
 
d'investissements diffirents.
 

* Exemole: 
 Deux flux de recertes on: des profils temporels diffirents.
 
Les cash-flows totaux sont 6gaux. 
Mais apr~s actualisa:ion,

il s'avire qua les valeurs actuellas toraies son: diffirentes.
Le flux de recettes ayant la valeur actual> totale la plus

ilevfe vaut d'avantage pour nous aujourd'hui.
 

?In de F.Zcx de bingfices F-"ax de be'nificesI2'annie (reoettes) (recattes) 

1 
 500 
 400
 

2 400 
 400
 

3 
 300 
 400 

Recettes Toales 1.200 1.200 

Valeur Actuelle
 
Totalt, 3 un Taux
 
d'actualisation 
 1.009 994 

de 10% 

* 
On peut igalement utiliser le coefficient de valeur actuelle pour une annulti
dormne pour calculer la valeur actuelle totale du flux des binifices qui a une

annuiti constante de 400. La formule est la suivante: 
Montant de 'amnui: x cot .ficient de valeur actuelle pour une annui=t donnie
 

-valeur actuelle totale
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(Sgrie no. 4)
 

MM"MIE DtESE. ou ESSENCE 

Vous avez besotn, pour votre projet, d'une piice d'equipement (p.ex.
un camion, un. g4n~ratrice, un bull-dozer, ou une pompe). 
 En examinant le
type d'iquipement A acheter, vous vous rendez compte que vous avez le choixentre des mod.les iquipgs soit d'un moteur A essence, soit d'un moteur diesel. 
Le moteur diesel offre lea avantages d'une vie plus longue et de fraisde fonctionnemant plus bas. 
 Cependant, un moteur . essence est considgrablemeut
moinscher A l'achat. Nous supposons que les deux unitfs ont un rendement igal,que le prIx de V'essence et le prix de carburant pour moteur diesel sont iden­tiques et que l'itat de l'offre est le meme pour les deux types de carburant.
 

Sur la base des hypothises suivantes quant aux coats et A la durie de vie desmoteurs respectifs, d~cidez quel module doit etre achetf:
 

(a) sLi vous avez des opportuniits alternatives d'investissement qui
vous donneraient un intfr^t composi annuel de 10%; 

(b)si vous avez des opportunitfs alternatives d'investissement qui
vous donneraient un inatr9t composi annuel de 20%.
 

MOTEUR DIESEL 

Dur~e de vie: 10 ans 

Prix d'un moteur 
100.000 

Frais de fonctionnement et d'entrecien par an 10.000 

MOTEUL,A ESSrYCl. 

Durge de vie: 5 ans 

Prix d~un moteur 

50.000
 

Frais de fonctionnement et d'entretien par an 
 15.000
 

Note: Wa) I1 n'y a pas de valeur de recuperatlon la fin de la vie de chaun 
des mod'les. 

(b) Dens e cas qui nous interesse, admettons que le montant correspondantau prix des moteurs ne doit pas atre forcment vers5 imrndiaaementapr2s l'achat. 
 Le montant vous sera facture ult~rleurenjnt, et leversement correspondantappaaltradan votre comptabilite la fin de
1 'annie d'achat. 
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- - - --

IC= DIMSE7 ou ESSENC - FELT.LE DE CA=W2 

Notes: Les d.penses correspondant aux anies suivies d'un asterisque (*)
comprennent le prix d'achaz et les cofts annues de fonctionnement 
et d'entretlien.
 

Vous pouvez utiliser le coefficient de valeur ac.uelle pour 
une
 
annuir'.done-e pour 2es annes suivies de *.
 

DIEL
 

Coefficient 
 Valeur Coefficient Valeur
Fin de Dipenses .d 'Actualisation Actuelle d'Artualisation Actuelle

1'Annie Annuelles 10% 10% 20% 
 20%
 

1* _ _909 01833
 

2 

8 .-.. 

10 _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ ,.,. 

VALEU ACI-'UZLTE TOTALF 

ESSNC 

Coefficient Valeur 
 Coefficient ValeurFin de Dpenses d'Actualisation Actuelle d'Actualisation 
Actuale
1'.Ann6e Annuelles _ 
 20,'
20 20,. 
i* _____ 7,909 ,. __, 83_2 *
 

6* _____" 1111 . .-.j7'},**
-

A100,n leraiv....rfra~ 
 .
 

A 20%, la alernaive est pr~f~rable.

T 6
 



MOSSAIRE DES T WS PR=flICAL 

2'aux de Re2tabilitf 
nnuelle 


WMuite 

I4na2yse de Point-mort I 

IBudget d'Invstssement I 

IBudget de Trsoreriel 

Flux de Tresorarie 
y)cash-flo o

I alcul d'interits 
omDosesj 


_cualisa tion iLe 

Vaux d'ActuaisationJ 

ains Sacrifi-95 

Une mithode d'valuation d'investissement n'util±­
saut pas l'actualisation; qui calcule le profit ou
 
le revenu d'un investissement, exprimi comme un
 
pourcentage moyen annual de son cout, la moyenne

itant calculee sur toute la durfe de l'investissevent.
 

Paiement (ou refu) d'une somme fixe d'argent A des
 
intervalles de temps pour un nombre spicifig de
 
pfriodes de temps. 

Analyse de la situation financi&re d'une entreprise
(ou d'un projet) pouz definir le niveau de produc­
tion/veuntes pour lequel les recettes des ventas
 
galenmtles coats, toutes recettes additionnelles 
criant un surplus net de revenus par rapport aux cots.
 

La phase du processus budgitaire qui rassemble les 
transactions an capitaux d'investissement (investis­
sement et son financement:) s~pariment des depenses 
courantes at du contr~le courant.
 

Un document financier prisentant lea cash-flows au 
cours d'un certain nombre de piriodes futures.
 

Le mouvement de trfsorerie entrant d'une entreprise 
ou d'un projet, A partir de toutes lea origines et pour tous leas usages. Ce terme est parfois utilizs 
pour signifier lea cash-flows nets, ou la difffirence 
entre les recettes et les-dipenses.
 

Le processus qui consiste A calculer l'intgrit produit

par un capital (d'argent ou de ressources) et tout

l'intir t accumulk qua ce capital a produit au cours 
d'une periode de temps spicifique.
 

processus qui consiste A calculer la valeur A ce 
jour d'un paiement (ou d'une recette) futur; c'est 
l'inverse du calcul d'intirits composis. 

Le taux exprimi an pourcentage utilisi pour l'actuali­
sation de cash-flows futurs.
 

Les gains qui doivent itre sacrifigs pour pouvoir 
engager de l'argent (ou des ressources) dans une 
utilisation alternative.
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Intirz. t L'intirgt est calculi sur la somme du capitaI 
(compose)[ initial et de l'intirit accumuli. 

I~nt~:&tlL'intirat est calculi sur le capital initial.
 

Taux de RentabilItI Une mesure du rendement ou de la rentabilit d'un 
Znterne investissement. Exprimi en pourcentage, le TM est 

le taux d'actualisation pour lequel les binifices
 
futurs et les costs futurs d'un projet sont 6gaux

(ctest-a-dire, le taux Dour 1equel le cash-flow net
 
d'un investissement est igal . ziro).
 

Periode de La 	p~riode de temps requise pour que les cash-flows
 
Remboursemen 	 d'un investissement igalent (remboursent) le coQt 

de 1 'investissement. 

Valeur Actuellel 	 La valeur 9 ce jour d'un paiement futur, ou 	 d'un 
flu. de paiements futurs actualisi a un taux d'intgret
 
spicifique.
 

* 	La va2eur actuelle totale se rifire a la somne d'un 
flux actualisS de coits, de binifices ou de cash­
flow net. 

* 	 Valeuz actuelle nette (VAN) signifie d'habitude 
une mithode d'Evaluation d' investissement calculant, 
par actualisation, la valeur nette ou le binifice
 
net d'un projet dont tous les coits et les binifices
 
ant S actualisfs a la date prisente. Exprimie 
en ter-mes absolus, la VAN peut itre nigative ou 
positive, mais pour qua le projet soit accepcable, 
la VAN doit 9tre nulle ou 	positive.
 

r Rendemezl.l La rentabilitg (ou le taux de rentabiliti) d'un 
investissemen:. 
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L'idee fondamentale qui preside A l'analyse 6conomique et financiere 
des projets est simple : 
si l'on doit choisir entre divers investissements,
 
on compare les coOts et les avantages de chaque projet afin de determiner
 
quel est le plus payant. 

Cependant, si l'ex~cution d'un projet demande plus d'un n, comme

c'est generalement le cas, on rencontre tout 
de suite une difficult6. On
doit trouver le moyen de comparer des projets dont les s6ries temporelles

de cooits et d'avantages sont diff~rentes. La m~thode habituellement retenue
 
pour cette comparaison se fonde sur 1 'actualisation. Nous retiendrons ici
 
trois indicateurs obtenus par actualisation que 'on applique couramment
 
aux projets agricoles : le ratio avantages-cots, la valeur actualis6e
 
nette et I:taux de rentabilite interne.
 

II existe toute une litt~rature 6sot~rique consacr~e a l'valuation
 
des projets par la re~thode d'actualisation. Ce ntest pas mon propos de passer
 
en revue cette litt6rature, n mnme de donner l'impression que J'aborderai
 
rous 
les problmes qu'elle soul6ve. Je voudrais plut6t pr6senter un certain 
nombre de r~flexions sur le recours A l'actualisation pour 1'@valuation des
projets agricoles, et mentionner certaines des critiques les plus g~nerale­
ment adress~es A ces trois produits de 1lactualisation. Si vous voulez 
ensuite poursuivre l'analyse de votre cot', je vous conseillerai tout d'abord 
de lire l'article de Prest et Turvey (20), 
ainsi que le texte de Merrett et
 
Sykes (17).
 

En premier lieu, permettez-moi de preciser deux points importants
 

-. Aucune technique d '6valuation n'est la meilleure (bien que certaines
techniques soient suprieures ' d'aut-es, et que quelques-unes-s6ient
particuli~rement faibles).
 

- N'oubliez pas que ces m~thodesd'6valuation 6conomique et financi~re 
de l'investissement ne sont pas les seules A intervenir dans la prise
de decisions. De nombreux crit~res d'ordre non 6conomique inter­
viennent 6galement. Les techniques d'analyse que nous discuterons
contribuent a ame'liorer les conditions dans lesquelles les decisions 
sonz prises (et A donner une idle de coot 6conomique de decisions 
non 6conuniques) mais elles ne visent en rien A se substituer au
 
jugement. 

Evaluation de projet sans recours ' l'actualisation
 

Avant d'aborder llactualisation, ilpeut -tre int6ressant de montrer
 
comment certairies methodes d' valuation couranment employees et ne faisant
 
pas appel A l'actualisation, peuvent conduire ' des choix errones. 1/ 

1/ Cette partie s'inspire largement de Bierman et Smidt (2).
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Prenor par exemple quatre projets d'irrigation par pompage, chaque

investissement 6tant plus ou moins une variante des autres. Comme il 
ne
 
s'agit que d'illustrer le raisonnement, je ferai sur les m6thodes d'irri­
gation un certain nombre d'hypoth~ses extr~mement peu r~alistes. Cela per­
mettra de mettre en lumi~re quelques aspects particuliers de l'analyse de
 
projet. Nous essaierons ulterieurement d'etre plus r~alistes afin que l'ana­
lyse soit plus utile dans la pratique.
 

En ce qui conceine l'investissement pour l'irrigation, j'ai invent6
 
un nouveau type de pompe : une pompe qui disparaltrait (ou, pour 8tre plus

technique, qui Ii'aurait aucune valeur r6siduelle) au bout de deux ans. On
 
pourrait dire que l'eau est si sablonneuse que la pompe est hors d'usage
 
apres deux ans. J'ajouterai, pour les besoins de la demonstration, que les
 
coflts et les rendements sont connus d'une manihre certaine.
 

Afin de bien montrer que ce qu'on appelle g~n~ralement les coclts de
 
"fonctionnement et d'entretien" aussi bien que les cofts de "production"
 
doivent ftre inclus dans 1'6valuation du projet, ces deux cat6gories de
 
coOt sont pr6sent6es dans deux colonnes diff6rentes. Il aurait 6t6 aussi
 
bien de les combiner dans une seule colonne intitulee "co-lts de fonctionne­
ment, d'entretien et de production".
 

Le tableau 4.1 montre les quatre variantes d'irrigation par pompage.
 

Tableau 4.1 :Quatre projets d'irrigation par pompage
 
(en milliers de dollars des Etats-Unis)
 

Coft du projet
 
Coflts de 
fonction- Valeur Valeur 

D6pen- nement et CoOts Total brute de nette de 

Projet Ann6e 
ses en 
capital 

d'entre-
tien 

de pro-. 
duction 

des 
coots 

la pro-
duction 

la pro­
duction 

1 1 S20.000 $2.000 S3.000 S25.000 S25.000 $20.000 
2 - - - -

20.09U T-2.000 $3.000 725.000 $25.000 $20.0T0 

Ii 1 $20.000 $2.000 $3.000 $25.000 $25.000 $20.000 
2 - 2.000 3.000 5.000 6.000 1.000 

$20.000 $4.000 $6.000 $0.000 $3.000 $21.000 

fI1 1 $20.000 $2.000 $3.000 $25.000 S15.000 $10.000 
2 - 2.000 3.000 5.000 20.000 15.000 

$20.000 34$7.000 3-6.000 30.O0 $35.000 .25.000 

IV 1 $20.000 $2.000 $3.000 $25.000 $20.000 $15.000 
2 - 2.000 3.000 5.000 15.000 10.000 

"20.00 $4.000 $ $300TU MWU.0 $25.000 
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Classement par simple inspection. Dans certains cas on peut dire qu'un
projet est meileur qu'un autre en regardant simplement les colts d'inves­
tissement et les mouvements de fonds. En g6n6ral, ce classement est possible
dans deux cas*: 1) Deux projets n~cessitant un investissement d'un montant 
analogue donnent lieu A une production dont la valeur nette est identique
pendant un certain temps. La difference est que u'un des projets continue
A produire alors que la production de l'autre a cess6. C'est ainsi que nous 
savons que le projet II est meilleur que le projet I. 2) Dans d'autres cas,
deux investissements 6gaux donnent lieu A 
une m~me production nette totale,

mais la production de l'un d~passe celle de l'autre dans une premiere p6riode.

On peut alors dire que le projet IV est meilleur que le projet III. La simple

inspection., cependa it,ne permet pas de dire si le projet r'est preferable
 
au projet II.L'analyse doit alors etre pouss6e plus loin.
 

Dams de nombreux cas, des projets peuvent 8tre 6tudi :s et rejetes d'un
simple coup d'oeil. Ii en est clairement ainsi lorsqu'un invrestissement en

irrigation a un co3t sup6rieur sans pour autant rapporter plus qu'une autre
 
variante. La plupart des gens ne consid6reraient pas cela comme une analyse

de projet : ils rechercheraient seulement les moyens les moins cofteux d'ob­
tenir un certain r~sultat. 

Delai de r~cu6ration. Le delai de r~cup6ration est la dur-e pendant

laquelle le projet doit produire afin que les avantages nets soient egatx

au co(It de l'inrycstissement. Le d~lai de r~cuperation, ou de recouvrement,
 
est un crizrre vssez rudimentaire couramment employ6 dans les entreprises

industrielles oL commerciales, surtout dans les cas ot 
le risque de chan­
gement de prix joue un r8le important. Dans les projets agricoles, toutefois,

cette m6thode est peu utilis6e.
 

Si 1 'on revient aux hypoth~ses prec6dentes, on peut classer les pro­
jets d'irrigation selon leur delai de r6cup6ration. 

Tableau 4.2 : D6lai de rcu=6ration 

Projet D6lai de rcup~ration (ann6es) Classement 
I 

iI 
1 
1 

1 
1 

III 1,7 4 
IV 1,5 3 

Dans ce czas, le d~lai de recuperation de la mise de fonds initiale est
le m~me pour les projets I et II. On a vu cependant que le projet II conti­
nuerait produire la seconde ann6e. Le d'lai de r~cupration n'est donc pas 
un bon critere pour choisir entre ces deux possibilit1s puisque nous savons 
par ailleurs que l'une des variantes est meilleure que l'autre. 

Si nous modifions les projets III et IV afin que le co-t en capital

de chacun d'entre eux soit de 25.000 dollars, les deux projets permettent de
 
r~cuperer la mise de fonds avec un m~me delai de deux ans. Cependant, nous
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avons vu pr~c6demment que le projet IV est meilleur parce que l'chelonnement
 
de son cash flow est tel qu'il donnera lieu plus t~t A des recettes sup6­
rieures a celles de l'autre projet. Il est 6vident que le projet IV est plus

avantageux puisque la valeur des avantages est d'autant plus grande que ces
 
avantages sont obtenus plus t~t, et qu'ils peuvent 6tre reinvestis (ou con­
somm6s). En tant que critere d'investissement, le d~lai de recup6ration pre­
sente donc deux difficultes majeures 
 1) il ne tient pas compte des recettes
 
apr~s que le capital a 6te recup6re ; 2) il ignore les diff6rences dans 
l'chelonnement temporel des recettes. 

Recettes par dollar d'investissement. On peut parfois classer les

projets se±on le rapport entre le total de leurs recettes et le total de
 
leur investissement.
 

Tableau 4.3 : Recettes totales par dollar d'investissement
 
(an mlilers de dollars des Etats-Unis)
 

Coft du
 
projet Valeur Recettes
 
D6penses nette de la par dollar
 

Projet en capital production d'investissement Classement
 

1 $20.000 $20.000 1,00 4
 
II $20.000 $21.000 1,05 
 3
 

III $20.000 $25.000 1,25 
 1
 
IV $20.000 $25.000 1,25 1
 

En utilisant ce crit~re, on constate que les projets III et IV occupent

la mxme place, alors que nous avons vu pr6c6dement que IV est un meilleur
 
projet. Les recettes du projet IV sont en effet regues plus rapidement. Dans
 
ce cas 6galement, le critere des recettes par unit6 d'investissement ne tient 
pas compte de la dimension temporelle ; un dollar A recevoir plus tard semble 
avoir !a
m~me valeur qu'un dollar disponible aujourd'hui.
 

Recettes movennes annuelles par dollar d'investissement. Ce crit~re

d'investissement est 6troitement 
i6 au crit re pr~c~dent. Pour le calculer,
 
on divise d'abord le total des recettes par le nombre d'ann~es ; la moyenne

annuelle ainsi obtenue est ensuite divis6e par la d6pense initiale.
 

Tableau 4.4 : 
Recettes moyennes annuelles par dollar d'investissement
 
(en milliers de dollars des Etats-Unis)
 

Coft du Valeur nette Valeur nette Recette annuelle 
projet totale moyenne moyenne 

Projet 
Dpenses 
en capital 

de la 
production 

de la 
production 

par dollar 
d'investissement Classement 

I 
II 

III 
IV 

$20.000• 
$20.000, 
$20.000 
$20.000 

$20.000 
$21.000 
$25.000 
$25.000 

$20.000 
$10.500 
$12.500 
$12.500 

1,000 
0,525 
0,625 
0,625 

1 
4 
2 
2 
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qe critere presente un d6faut majeur : comme il ne tient pas compte de la 
duree pendant laquelle les avantages sont obtenus, il accorde un pr6jug6

nettement favorable aux investissements rapidement deprci~s et dorant­
lieu A des recettes substantielles. En effet, le projec I apparait bien
 
meilleur que le projet II, bien que noussachionsd'apr~s 1'inspection ini­
tiale que le projet II est un meilleur projet. De m~me ce critzre ne permet

pas de choisir entre les projets III et IV, quoique 1'inspection nous ait
 
montr6 que'le projet IV est sup rieur, car les avantages qu'il procure sont
 
obtenus plus rapidement. En fait, ce crit6re peut nous abuser car il semble
 
tenir compte de la temporalit6 puisque son titre comporte1 'adjectif "annuel".
 

(Ce crit re est employe pour l'6valuation des comptes d'@pargne. On
 
recherche alors le rendement annuel d'un dollar sans que 1'inter~t soit
 
compose. L'incorvnient de ce critere peut 8tre 6vit6 si l'on suppose que
 
tous les comptes d'6pargne rapporteront indefiniment.)
 

Revenu moyen d'un investissement estim6 sa valeur comptable. Dans
 
cette ,etode, le crit~re est le rapport entre les avantages annuels et la
 
valeur comptable des actifs (c'est-A-dire apr~s amortissement). Ce ratio est
 
uti.e et i lest couramment utilise pour valuer les resultats d'une entre­
prise. Son r-le dans 1'@valuation des r6sultats etan.t bien connu, ce rapport 
est parfois employ6 comme critre d'investissement. 

Pour les besoins de la demonstration supposons que nos projets d'inves­
tissement sont amortis lineairement ; la valeur comptable moyenne est alors 
obtenue en divisant l'investissement par deux. 

Tableau 4.5 : Revenu moyen des actifs comptables

(en milliers de dollars des Etats-Unis)
 

Revenu
 
Valeur moyen 
nette Moyenne (Recettes Revenu 
moyenne des moins Valeur des actifs 

Projet 
de la 
production 

amortis-
sements 

amortis-
sement) 

comptabie 
moyenne 

comptables 
(pourcentage) Classemcnt 

I $20.000 $20.000 - $10.000 - 4 
II 

III 
$10.500 
$12.500 

$10.000 
$10.000 

$ 500 
$2.500 

$10.000 
$10.000 

5 
25 

3 
1 

IV $12.500 $10.000 $2.500 $10.000 25 1 

Bien que cette m6thode permette de classer correctement les projets I
 
et II, elle ne permet pas de classer les projets III et IV car elle ne tient
 
pas suffisaniment compte de 1'6chelonnement temporel des avantages.
 

Si 1 'on examine ces diverses m6thodes d'6valuation des investissements, 
on voit qu'elles presentent toutes le meme defaut. Elles ne tiennent pas
suffisanmient compte de la distribution des avantages dans le temps. Dans le 
cas de l'ins-pection ordinaire, on ne pouvait choisir entre les projets II
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et IV. En tous cas, 1'inspection serait impossible si les projets 6taient
 
beaucoup plus compliqu6s que ceux que nous avons retenus dans ces exemples

simplifies A l'extr~me. En ce qui concerne les autres m6thodes, elles ont
 
toutes achopp6 sur la question de la temporalit6.
 

Afin de tourner cette difficult6, on peut recourir A l'actualisation.
 
Fondamentalement, c'est une m~thode qui "ram~ne" les avantages et les cou-ts 
futurs a leur "valeur actuelle". On compare ensuite ces estimations des va­
leurs actualisees, soit pour obtenir un rapport de la valeur actualis6e des
 
avantages celle des coots : c'est le ratio avantages-coclts ; soit pour

evaluer les differences entre les valeurs actualisees : c'est la valeur
 
actualis6e nette ; soit pour voir quel taux serait necessai'e pour que la
 
valeur actualis6e nette soit nulle : c'est le taux de renta'.ilit6 interne,
 
qui mesure la productivit6 financihre du projet.
 

Dimension temporelle de 1'argent
 

'IUntiens vaut mieux que deux tu l'auras."
 

"A bird in hand is worth two in the bush."
 

"M4as vale pajaro in mano que cien volando."
 

La sagesse populaire ancestrale, avec ses raffinements et son genie

de la simplicit6, est au coeur mame de l'analyne 6conomique et financi~re
 
des projets qui durent plus d'un an. Tout ce que nous essayons de faire dans
 
l'analyse la plus formalisee revient ' comparer les valeurs qu'ont actuelle­
ment nos yeux deux variantes d'investissement. A prenire vue, la technique
 
peut sembler compliquee et abstraite ; en fait, elle ne l'est pas.
 

Interet. Si nous protons de i'argent, nous pouvons normalement esp~rer

recevoir un int~ret pour l'usage qu'en fera l'emprunteur. C'est ainsi que

les banques, les cooperatives ou les mutuelles de cr6lit paient des int~r~ts
 
sur les d~p~ts d'pargne. Le taux d'int~r~t varie d'une 6poque A l'autre
 
il varie aussi avec le risque que l'argent emprunt6 ne soit pas rembours6
 

temps ou ne soit pas rembours6 du tout. En tout cas, le principe de la
 
r6mun~ration est universellement reconnu et il est simple.
 

Les 6conomistes expliquent g6n6ralement l'interet d'une ou deux ma­
nitres, encore que bien d'autres raisons soient parfois avancees. L'expli­
cation la plus simple est que si nous protons de l'argent, nous remettons 'a
 
plus tard la possibilit6 de se procurer des plaisirs que nous aurions pu

avoir maintenant grace A cet argent. En cela, nous avons droit une recom­' 

pense, et l'int6r~t est cette recompense. Une autre explication, assez
 
proche de la pr6c6dente et sensiblement meilleure, est que l'interet est
 
li A l'abandon de revenus. Si un agriculteur prate de l'argent A son voisin,
 
il abandonne la possibilit6 d'utiliser cet argent des fins Droductives,
 
telles que 1'achat d'une plus grande"quantit6 d'engrais. Par ailleurs, son
 
voisin profitera de cet argent qui pourra lui permettre d'accrottre sa pro­
duction, peut--tre en augmentant la quantite d'engrais qu'il met sur ses.
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terres. II est tout '
fait normal que le pr-teur regoive une compensation

pour le revenu auquel ii a renonce, et que itemprunteur paie pour le bn6­
fice retir6 de l'argent emprunt6.
 

Si l'argent est empruntre A 5 pour cent par an, mille dollars pr-t~s

le ler janvier seront rembourses le 31 decembre suivant avec cinquante dol­
lars d'int~ret. Le pr~teur recevra au total 1.050 dollars, soit
 

1.000 dollars x 1,05 = :1.050 dollars
 

Si 	.'emprunteur veut garder cet argent pendant deux ans, il devra
 payer 5 pour cent pour lemploi de l'argent pendant !a premiere ann6e, et
5 pour cent de plus pour l'argent garde pendant la seconde annie. De plus,
il doit 6viderment payer I'intCret sur l'argent qu'il aurait pay A la fin
de la premiere ann6e, c'est-A-dire qu'il doit payer un interct "compos6".
Ainsi : 

1973 1.000 dollars x 1,05 = 1.050,00 dollars
 
1973 1.050 dollars x 1,05 = 1.102,50 dollars
 

L'emprinteur devra donc rembourser 1.102,50 dollars au pr&teur A la
fin de la deuxi~me annie (en supposant qu'il n ait pas pay6 d'interet entre­
temps). 

La meme 9egle joue pour aussi longtemps que l'argent est pr~te.
 

1975 1.102,50 dollars x 1,05 = 1.157,62 dollars _/

1976 1.157,62 dollars x 1,05 = 1.215,50 dollars
 
1977 1.215,50 dollars x 1,05 = 1.276,28 dollars
 

A ce stade, on peut mentionner detx conventions comptables. La pre­
miere est que l'int~r&t est g6n6ralement exprime sur une base annuelle. Si 
nous disons qu'un pr&k est effectu6 5 pour cent, cela veut dire a 5 pour
cent par an. La seconde convention comptable est que l'argent est emprunt6
au debut de la p6riode (par exemle le ler janvier 1973), et qu'il est rendu
le dernier jour de la p~riode (par exemple le 31 d~cembre 1973). Ce principe
peut etre facilement adapt6 ' d'autres conventions. 'interet est parfois 

1/ 	 Dans les exemples quantifi6s donnes dans ce livre, les nombres ont et6 
arrondis conme suit : 

1) Quand un chiffre egal ou inferieur A 4 doit etre ecart6, le c:i.ffre 
imm diatemnent A gauche n'est pas change.

2) Qund un chiffre egal ou superieur A 6 doit -tre 6cart6, le chiffre 
a gauche est augment6 de 1. 

3) Quand un chiffre egal A 5 doit -tre ecart6, le chiffre A gauche n'est 
pas change s'il est pair ; il est augments de 1 s'il est impair. Tous 
les nombres qui devront Gtre arrondis en abandonnant un chiffre 5 
deviendront toujours des nombres pairs. 
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calculd mensuellement ou trimestriellement. Dans l'analyse des projets, on
 
suppose en genral que la p~riode consid~r6e est une ann6e. 

Une autre convention tres r~pandde sera utilis~e dans ce livre. Elle
 
nest cependant pas admise aussi universellement que la convention rela­
tive A la p~riode durant laquelle l'int6ret est pay6 ou celle qui concerne
 
la date des transactions. Cette convention est que le present (ou le jour

prec6dent le debut du projet) sera d6not6 to et que la fin de la premiere

annee sera denot6 ti. L'argent est donc pr-t6 aujourd'hui, en to, et l'in­
t~r~t est pay6 A la fin de la premiere annie, en tj (cela crera plus tard 
quelques difficultes, lorsque nous parlerons de l'investissement ; all stade
 
actuel, c'est suffisannent clair).
 

A titre d'exemple, prenons d'autres series et supposons que nous
 
pretions 650 dollars pour cinq ans, a un taux d'interet de 9 pour cent.
 

Somme due en
 
Ann6e Montant du Pr-t Taux d'interft fin d'ann~e
 

tI 1973 $650 x 1,09 - $ 708
 
t2 1974 $708 x 1,09 = $ 772 

1975 $772 1,09 $x = 841 
N 1976 $841 x 1,09 = $ 917 
t5 1977 $917 x 1,09 = $1.000 

Par con-sequent, si nous protons 650 dollars pour cinq ans A 
un.taux
 
d'inter-t annuel compose de 9 pour cent, la somme due a la fin de la cin­
qui~me annee sera exactement de 1.000 dollars.
 

En pratique, il est fastidieux de calculer l'int6ret compos6 ainsi
 
que nous l'avons fait. On utilise normalement une table qui fait ce travail
 
pour nous. Un ensemble de tableaux a 6t6 publi6 par l'Institut de develop­
pement 6conomique de la Banque mondiale (8), sous le titre de Compounding

and Discounting Tables for Project Evaluation. Il en existe cependanL bien 
drautres tout aussi conmodes. 

Afin de montrer comment on se sert d'une table d'int6r~ts composes,
prenons le tableau correspondant A 9 pour cent. Dans le cas qui nous int&­
resse, chaque ligne correspond une annie ; elle peut cependant se ref'rer 
a n'importe quelle autre p6riode pendant laquelle les int~r~ts sont composes.
L'entr6e de chaque colonne indiqu& le contenu de la colonne. Dans notre 
exemple, nous sonnes int~resses par la colonne intitulee "Coefficient de
composition pour 1. Ce qu'une somnme initiale deXrient en augmentant avec in­
teret compos". Si nous voulons savoir combien nous devons recevoir quand

nous avons pr~t' 650 dollars pendant cinq ans A un taux d'int~r~t de 9 pour

cent, nous regardons dans cette colonne en face de la cinquihme p~riode et
 
trouvons le coefficient de composition (souvent appelA coefficient d'interet
 
compose). Ce coefficient est 1,539 apr~s arrondissemenf A la troisihme deci­
male. Pour trouver la somme due, on multiplie le montant initial du pret par
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le coefficient de composition correspondant au nombre approprie d'ann~es 

650 dollars x 1,539 = 1.000 dollars
 

Ii n'y a pas de doute, cette table permet un raccourci tr~s comode. 

(Dans la majorit6 des projets, si les coefficients sont pris avec trois
decimales, le resultat sera suffisamnent precis si l'on tient compte de la 
precision des infornations de base.) 

Si par exemple, on veut prater les memes 650 dollars 9 9 pour cent 
d'int~r~t pendant quinze ans, on peut trouver tres rapidement le montant'dO 
' la fin de cette p6riode : 

650 dollars x 3,642 = 2.367 dollars
 

Valaur actuelle. Abordons maintenant une question un peu diff6rente. 
Si un emprunteur promet de nous payer 1.000 dollars au bout de cinq annes, 
en supposant que le taux d'int~r~t est de 9 pour cent, combien cela repre­
sente-t-il pour nous aujourd'hui ? En d'autres terrnes, quelle est !a valeur 
actuelle de 1.000 dollars disponibles cinq ans plus tard dans le cas oCl le 
taux d'int~rat est 9 pour cent ? Pour le savoir on doit diviser pa 1,09 le
 
montant dOt chaque annie : 

1.000 dollars est 650 dollars. De m~me, la valeur actuelle d'un revenu de
 

Ann6e Somie promise 
Divisee par 

taux d'int~ret 
Valeur en 

fin d'ann~e 

t5 
t 4 

1977 
1976 

$1.000 
$ 917 

1,09 
1,09 

= 
= 

$917 
.$814 

t3 1975 $ 841 1,09 = $772 
t 1974. S 772 : 1,09 = S708 
tI 1973 $ 708 1,09 = S650 

Ii apparalt que la valeur actuelle de l'engagement de rendre plus tard 

1.000 dollars ' recevoir dans cinq ans est 650 dollars.
 

On peut remarquer que le calcul que nous venons d'effectuer si labo­
rieusement est exactement 1'inverse du calcul fait prec1emment avec 1'in­
t~ret compos6. On s'tait aiors demand6 quelle serait la somme A rembourser
 
dans cinq ans si 650 dollars etaient prates aujourd'hui au taux d'int~rft
 
compos6 de 9 pour cent. Nous avions alors trouv6 que la sonme due serait de
 
1.000 dollars. En retournant la question, nous avons demand6 quelle serait
 
la valeur actuelle de 1.000 dollars pay6s dans cinq arts en supposant un taux
 
d'interet de 9 pour cent, et nous avons calcule que cette valeur serait de
 
650 dollars.
 

Cette recherche de la valeur actuelle d'un revenu futur est appel~e
"actualisation". Le taux d'inter~t employe' dans ce processus est le "taux
d'actualisation". Il n'y'a aucune difference entre taux d'interet et taux
d'actualisation. La seule variation est dans le point de vue : le taux 
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d'int~ret suppose que l'on regarde du pr6sent vers 1'avenir, alors que le
 
taux d'actuaiisation se r~f~re A l'op~ration qui va de l'avenir vers le 
present.
 

Ici aussi, il est fastidieux de faire le calcul comme nous l'avons
 
fait. On a normalement recours A une "table d'actualisation". Si vous vous
 
reportez . une de ces tables et plus particuli~rement au tableau pour 9 pour

.cent, vous trouverez une colonne intitul~e "coefficient d'actualisation -

Combien 1 A une date future vaut aujourd'hui" supposant un taux d'int6r~t
 
de 9 pour cent. Cette colonne donne les coefficients d'actualisation (souvent

appel~s coefficients de valeur actualis~e) pour 9 pour cent. Afin de deter­
miner la valeur actualis~e de 1.000 dollars dans cinq ans, on multiplie le
 
montant dOQ dans cinq ans par le coefficient d'actualisation pour la cinquirme
 
anne
 

1.000 dollars x 0,650 = 650 dollars
 

Ou bien, pour prendre une autre exemple, quelle est la valeur actuelle
 
de 6.438 dollars A recevoir dans neuf ans, si le taux d'actualisation est de
 
15 pour cent ? En se reportant au tableau pour 15 pour cent, on trouve 0,284
 
en face de la neuvi~me p~riode. Ainsi
 

6.438 dollars x 0,284 = 1.828 dollars
 

Valeur actuelle de revenus futurs. Supposons maintenant qu'au lieu que

lon nous propose de nous payer une sone unique une certaine annie, nous
 
devions percevoir plusieurs revenus pendant plusieurs annes. Quelle serait
 
aujourd'hui pour nous la valeur actuelle de ce flux de revenus 
futurs ? Vous 
devez reconnaitre que c'est une question qui se pose courartnent, car un in­
vestissement dans un projet de d~veloppement produira souvent le mrme avan­
tage annuel pendant plusieurs ann6es. Nous devons cornalitre la valeur actuelle 
de ce flux de revenus pour d~terminer si nous devons investir aujourd'hui en 
vue de recevoir des revenus plus tard. Afin de r~pondre a cette question, 
nous devons nouveau savoir de quel taux d'int~rft, de quelle p~riode et, 
bien sAr, de quel montant de revenus nous parlons.
 

Prenons par exemple les 6.438 dollars mentionn~s plus haut et sup­
posons que nous devons recevoir cette sorne tous les ans pendant neuf ans. 
Nous pouvons actualiser ce flux de revenus pour chaque annie en utilisant le 
tableau correspondant A 15 pour cent : 

Ann6e 
Revenu A 
recevoir 

Coefficient 
d'actualisation 

S15% 

Valeur 
actualis~e 

tl 
t 2 
t3 
t4 
t5 
t6 
t7 
t8 
t9 

1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 

$6.438 
$6.438 
$6.438 
$6.438 
$6.438 
$6.438 
$6.438 
$6.438 
$6.438 

x 
x 
x 
x 
x 
x 
x 
x 
x 

0,870 
0,756 
0,658 
0,572 
0,497 
0,432 
0,376 
0,327 
0 284 

= 
= 

= 
= 
= 
= 
= 
-

$5.601 
$4.867 
$4.236 
$3,683 
$3.200 
$2.781 
$2.421 
$2.105 
$1,828 

Total $57.942 4,772 $30.722 
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La valeur actuelle de 6.438 dollars regus chaque annie pendant neuf 
ans, en supposant un taux d'actualisation (qui est bien sur un taux d'inter~t)
de 15 pour cent, est 30.722 dollars. C'est dire que la valeur actuelle est
la some de toutes les valeurs actualis~es de chaque ann6e A venir. (Remar­
quez bien que la valeur totale-non actualisee des revenus est 57.942 dollars,

et n'est pas identique ' la valeur totale actualisee. II est clair que

6.438 dollars A recevoir dans cinq ans ne valent pas 6.438 dollars dispo­
nibles aujourd'hui ; l'actualisation consiste justement A dire cela.)
 

Ii est bien long et difficile de calculer ainsi la valeur actuelle
 
d'un flux futur de revenus. II est beaucoup plus rapide de prendre la 
somme 
des coefficients d'actualisation (c'est-A-dire les coefficients de valeur

actualisee) et de multiplier par cette so nme le revenu annuel qui doit -tre
 
regu : 

6.438 dollars x 4,772 = 30.722 dollars
 

Heureusement, on peut utiliser directement la table d'actualisation
 
pour trouver la valeur actuelle d'unr flux futur'de revenus. Dans le tableau
 
pour 15 pour cent, par exemple, une Colonne est intitul8e '"aeuractuelle
 
d'une annuite - Combien 1 regu ou pay6 chaque annie pendant X annes vaut
aujourd'hui". Cette colonne indique la valeur actuelle de revenus annuels 
egaux Ail'univ. Les nambres indiques sont les totaux cumul6s des nombres
figurant dans la colonne "Coefficient d'actualisation". La premiere annee,
dans les deux colonnes, correspond ' 0,870. Pour la deuxi~me annie, cepen­
dant, la colonne "Coefficient d'actualisation" indique 0,756. Si nous avons
 
regu le mme revenu au coirs de la premiere et de la deuxi~me annes, la

valeur actuelle des revenus regus pendant deux ann~es devrait -tre multipli~e
 
par la sanme des deux coefficients d'actualisation, soit 0,870 + 0,756 n 1,626.

Dans la colonne "Valeur actuelle d'une annuit&", la valeur actuelle de 1,

indiqu'e pour cette pnriode, est en fait 1,526, ce qui nous 6vite de faire
 
laddition des nombres figurant dans la colonne "Coefficients d'actualisation".
 

On peut donner d'autres exempies. Quelle est la valeur actuelle de
 
12.869 dollars 6 recevoir chaque ann6e pendant quatorze ans si le taux 
d'actualisation est 8 pour cent ? En se repurtant au tableau pour 8 pour
cent, on trouve la valeur actuelle des annuit6s cumul~es jusqu'A la 7ua­
torzime .nnfe, si bien que : 

12.869 dollars x 8,244 = 106.092 dollars 

La valeur actuelle de 12.869 dollars a recevoir chaque annie pendant
quatorze ans A un taux d'actualisatic' de 8 pour cent est egale A 106.092 
dollars. Autrement dit, si le taux d'inter~t courant est de 8 pour cent, 
nous pouvons nous permettre d'investir 106.092 dollars dans une entreprise
qui nous rapporterait un revenu annuel de 12.869 dollars pendant les qua­
torze prochaLnes annes. 

Il est 'evident que bien des investissements ne rapportent pas dgs la
premie're annie. C'est le cas des palmiers . huile qui ne donnent des fruits 
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qu'aux alentours de la cinquihme annie et dont la production peut ensuite
 
8tre vendue pendant environ vingt ans. II est 6vident que nous ne sommes 
alors int~resses que par la valeur actuelle d'un flux de revenus commengant
la cinquihme annie et continuant jusqu'A la vingt-quatrihme.
 

Afin d'illustrer cela, revenons l1'exemple ci-dessus. Supposons qutau

lieu de rapporter chaque ann6e 6.438 dollars, de la premiere A la neuvi~me
 
annee, l'investissement rapporterait chaque annie 6.438 dollars A partir de
 
la cinqui~me ann6e et ce jusqu'a la neuviene al6e. Quelle serait la valeur
 
actuelle de ces revenus en supposant que le taux d'actualisation est tou­
jours de 15 pour cent ?
 

Revenu A Coefficient Valeur 
AnTie recevoir d'actualisation actualis~e 

a 15% 

t5 1977 $6.438 x 0,497 - $3.200 
t 6 1978 6.438 x 0,432 - 2.781 
t7 1979 6.438 x 0,376 = 2.421 
t8 
t9 

1980 
1981 

6.438 
6.438 

x 
x 

0,327 
0,284 

-

-

2.105 
1.828 

Total $32.190 1,916 $12.335
 

Des revenus annuels de 6.438 dollars a recevoir de la cinquihme a la
 
neuvi ne ann6e a un taux d'actaalisation de 15 pour cent ont une valeur
 
actuelle de 12.335 dollars.
 

On peut remarquer que la valeur actuelle de ces revenus aurait pu atre 
calcul6e en multipliant les 6.438 dollars par la somme des coefficients 
d'actualisation de la cinquihme A la neuvi~me ann'e : 

6.438 dollars x 1.916 = 12.335 dollars
 

Pour cinq ans seulement, il est assez facile d'additionner les coeffi­
cients d'actualisation. Mais lorsqu'on travaille sur des p6riodes plus
longues, il est plus facile de prendre un raccourci : on peut tout simplement 
retrancher de la valeur actuelle des annuites, entre aujourd'hui et la fin
 
de la p~riode, la valeur actuelle des annuit6s de la p~riode qui pr6cde le
 
moment oci le revenu apparalit. Ainsi
 

Valeur actuelle des annuit6s pendant neuf ans ' 
15 pour cent = 4.772 

Moins : valeur actuelle des annuit6s pendant 
quatre ans A 15 pour cent = 2.855 

Egale valeur actuelle des annuites entre les 
annees 5 a 9 a 15 pour cent - 1.917 
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En raisonnant ainsi, on s'ecarte d'un point du veritable r6sultat en
 
raison de i'arrondissement.
 

N'oubliez pas que si l'on s'int~resse aux ann~es 5 A 9, on retranche
le nombre pour la quatrime annie du nombre pour la neuvieme annee, et non 
pas celui qui corresponda la cinquieme annie. Nous voulons en effet tn 
coefficient qui represente les ann~es 5 A 9,y compris les cinqui~me et 
neuvi me anmnes. 

En additionnant les coefficients d'actualisation utilis~s dans le 
calcul, on peut s'assurer qu'ils ont 6t6 correctement utilis6s sans erreur
de calcul ou sans nous tromper d'annCe. La somme des coefficients d'actua­
lisation 2ei'a 6gale 'ala valeur actuelle des annuit6s correspondant aux
ann@es pour lesquelles on fait le calcul. Ii est tres rare que l'on fasse, 
en arrondissant, des erreurs superieures A 0,001.
 

Le ratio avantages-cofts
 

Revenons A ce que nous dision pr~c~demment, A savoir que quiconque
desire comparer les diverses possibilit~s d'investissement sera naturelle­
ment amend A comparer les coatls et les avantages. Cela peut etre maintenant 
modifi6 en disant qu'un bon moyen d'6valuer un investissement consiste A 
comparer la valeur actualisee des cots ' la valeur actualisee des avantages,
soit : 

Valeur actualise des avantages Cbruts) Ratio avantages-cots
Valeur actualise des coilts (bruts) R 

(Les 6conomistes utilisent le "ratio avantages-coflts" d'une mani~re 
assez peu syst~natique. La moitie du temps, ils parlent de "ratio coots­
avantages". Les deux expressions sont interchangeables, mais je n'emploierai

ici que l'expression "ratio avantages-codls" pour indiquer la forme de calcul 
dont il est issu • on prend les avantages et on les divide par les cooits.) 

Appliquons maintenant la procldure d'actualisation aux quatre proj ts
d'irigation que nous avons &tudi~s A propos des 6valuations non actualisees 
des projets.
 

Supposons que le taux d'int6ret courant soit 6 pour cent. A condition
qu'il soit raisonnable, on peut prendre n' iiiporte quel taux d'inter-t dans
le calcul du ratio avantages-coats. D'une maniere gin~raie, on peut utiliser 
deux taux d'int~rft, et parfois un troisi~ne. Le meilleur taux d'int~ret 
est probablement le "coft d'opportunit6 du capital", c'est-A-dire la renta­
bilit6 du dernier investissement pour lequel des fonds sont disponibles
dans une ekonomie oI 1'offre de capitaux est limit~e. Bien que cette defi­
nition soit satisfaisante du point de vue th6orique, elle 1'est beaucoup
moins en pratique car personne ne connait le veritable coOt d'opportunit6 

1/ Pour une presentation plus formalisee en termes math&natiques, se ref6rer 

a la page 11-90. 
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du capital. On suppose que, dans la plupart des pays en vole de d~veloppement

il se situe quelque part entre 8 et 15 pour cent. Je me refuse cependant A 
discuter ces nombres dans un sens ou dans un autre, car j'ignore dans quelle
 
mesure ils sont 5ustifi6s. On choisit souvent un autre taux d'inter~t pour

calculer le ratio avantages-coats : c'est celui auquel le projet sera fi­
nanc6. L'inconv~nient est que le classement 6conomique des projets sera in­
fluenc6 par les conditions financihres des projets au lieu de se fonder
 
exclusivement sur la comparaison des consequences purement 6conomiques des
 
divers projets. Cet incomrnient a parfois des r~sultats ind'sirables. On
 
presente parfois ti troisime taux, celui de la rentabilit6 scciale. Ce taux
 
correspondrait a la "vritable" evaluation du temps par l'ensemble de la
 
soci~t6. LA encore, bien que ce taux soit th6oriquement repr6sentatif, il
 
est trop difficile calculer pour qu'on puisse l'utiliser couramment pour

l'analyse de projets agricoles.
 

Avant d'aller plus loin, permettez-moi de pr6senter encore une autre
 
convention comntable. Bien que l'on puisse se demander si cette convention
 
est vraiment raisonnable, ce qui est important est que pour autant qu'on
l'emploie systamatiquement, elle n'introduira pas de biais d'erreur sys­ou 
t6matique lorsqu'on classe les projets grace l'actualisation. Cette con­
vention comptable consiste ' actualiser tous les coflts et tous les avantages

de la Premiere mn6e aussi bien que ceux des annees suivantes. Cela peut

sembler incoherent a beaucoup de personnes. Les investissements doivent atre
 
faits avant que la premiere ann6e se termine, disent-elles. Comment peut-on
 
supposer qu'ls sont'actualises, ctest-a-dire que leur valeur actuelle soit
 
inf6rieure A leur valeur nominale ?pr6sente La r6ponse est .assez arbitraire. 
Premi~rement, cette convention n'affecte pas le classement des projets qui

durent plusieurs ann6es. Deuxi mement, les coats sont en fait payes tout au 
long de chaque annie et pas seulement le ler janvier. II serait beaucoup
trop compliqu6 de tenir ccmipte de ce fait en calculant au jour le jour. De 
toute mani~re, permettez-moi de dire que la Banque mondiale a l'habitude 
d'actualiser a partir de la premiere annee, suivant en cela la pratique de
 
nombreuses grandes soci6t~s d'Europe et d'.Amrique du Nord, Certaines insti­
tutions financi~res internationales n'actualisent pas la premiere ann6e et 
ne commencent l'actualisation que la deuxihme annie. Nous adopterons ici la 
convention de la Banque mondiale.
 

Si nous voulons vraiment utiliser l'actualisation pour comparer les 
coats et les avantages de nos projets simplifies d'irigation, il faut tout 
d'abord appliquer le coefficient d'actualisation au coot total (ou brut) de 
chaque ann6e ainsi qu' l1'avantage brut a recevoir chaque ann6e. On deter­
minera ainsi leurs valeurs actualis6es. C'est ce qui a 6t6 fait au Tableau
 
4.6. Une renarque pr6alable sur ce calcul s'impose : on n'obtient pas la
 
valeur actualis6e en prenant le total des coefficients de valeur actuelle
 
et cn le multipliant par le total non actualis6 des avantages. Chaque p6
-

riode de temps doit avoir sa propre actualisation. Si l'on prend le projet
II du Tableau 4.6 comme exemple, la valeur actualis~e des avantages bruts 
calcul6e au taux de 6 pour cent est 6gale A 28.915.000 dollars. On ne pour­
rait pas obtenir ce nombre en multipliant la somme des coefficients d'actua­
lisation, soit 1,833, par l'ensemble non actualise des ben6fices bruts, soit 

11-53
 



TABIEAIU 4.6 : Ratio avantages-coflts 

(en millier-s de dollars des Etats-Unis)
 

Colts du poje. Valeur to-

Projet Ann6e 

D6pensese. 

capital_ 

Coots dle 
fonction-nement et 

d'entretien 

Cocits de 

proW.luction 

CoIts 

bruts. 

a)C.A a) 

6% 

ValourVer 
;ctuiLi-
s6e b 

tale de la 
productionpodtinaeu 
(= avantage 
brut) 

C.A. 
6% 

Valeur 
actuali­
s6e 6% Classement 

I 1 $ZO.000 $2.000 $3.000 $25.000 0,943 $23.575 $25.000 0,943 $23.575 4 
2­

$20.000 $ -_o-o- $i_57ho $2soo O-4 $3_T7W 1 0 ,-b- $23.s7S 

Ratio avantages-cofits = 23.57523.575 1,00 ; Valeur actualis6e rette = $010 aerat.lsente=$ 

II 

S$20.000-

SRatio 

1 
2 

Iu 

$20.000 
-

atio 

$2.000 $3.000 
2.000 3.000 

$4.00 
avan ages cofi s -28.913 
avantages-coits -28.-

$25.000 0,943 $23.575 $25.000 0,943
5.000 0,890 4.450 6.000 0,890

$3v- T-m3 .T18.- $3i7 - T-3 

1,03 ; Valeur actualis6e nette = $890.000 

$23.575 
5.340 

$28s1 

3 

III 1 
2 

$20.000 $2.000 $3.000 
- 2.000 3.000 

$20.000- $.000$6.000 
Ratio avantages-coftts - 31._1 

$25.000 
5.000 

$30.000 

0,943 
0 890 
I33 

$23.575 
4.450 

2R.O25 

$15.000 
20.000 
J3-7. 

0,943 
O,890 
I8 

$14.145 
17.800 
$31945 

2 

28.02oe 1,14 ; Valeur actualis6e nette = $3.920.000 
IV 1 $20.000 

-

$20.000 

$2000 $3.000 
2.000 3.000 

oP-.0 UT30.00Wo 

$25.000 
5.000 

0,943 
0,890 

W12 T 

$23.75 
4.450 
a-OT 

$20.000 
15.000 

$3S.000 

0,943 
0,890 
TWM 

$18.860 
13.350 

1 

Ratio avantages-coOts -32201,1528.02S ; Valeur,5;Viu actUals'e nette =culsente=$.8.0 $4.185.000 

a) Coefficient d'actualisation. 



31.000.000 dollars. Le r6sultat serait 1,833 x 31.000.000 dollars 
= 
56.823.000 dollars, ce qui ne serait pas la valeur actualisee.
 

On peut maintenant constater que les ratios pr6sentds dans le Tableau
 
4.6 donnent un classement sans ambiguit6 (dans Ia mesure oO l'on pousse les
 
calculs jusqu'A la deuxi~me d6cimale). Tout d'abord, le projet IV apparait

meilleur que le projet III, ainsi que le classement par inspection l'avait

d~ja montr6. De plus, le recours a une m6thode d'actualisation - en l'occu­
rence le ratio avan-tages-coflts - permet de comparer les projets IV et II
 
d'une mani~re pr6cise et non ambigui. Le projet IV est nettement suprieur.
Lorsqu'on passe d'exemples purement didactiques come ceux utilises ici, a
 
des projets plus r6alistes, l'utilit6 de l'actualisation apparait encore
 
bien plus clairement.
 

Supposons que 1'on obtienne tn ratio avantages-cofts inf~rieur A 
l'unit6. Darts 
ce cas, le projet nous fait perdre de l'argent sur la base du
 
taux d'in1:6rft indiqu6. Il serait alors preferable de d~poser notre argent

dars un compte barcaire et de recevoir ce taux d'int~rft plut6t que de 
l'investir dans le projet. 

Remarquez que la valeur absolue du ratio avantages-cofts d pend du
 
taux d'int~r~t que l'on a retenu. D'une mani~re g6nrale, plus le taux d'in­
t6r~t est 6lev6, plus le ratio avantages-cots que l'on obtient est petit.

Si l'on prend un taux d'int~ret suffisamnent 6lev6, le ratio avantages-coits
 
peut 8tre inf'rieur A l'unit6.
 

e Un autre exemple est donn6 dans le Tableau 4.7. On suppose qu'un barrage 
en terre doive 8tre construit en deux ans a un coat total de 13.500.000 dol­
lars. Les coolts ult'rieurs seront dus au fonctiornement et ' l'entretien. 
Afin d'6viter que cet exemple ne devienne trop encombrant, on limitera l'ana­
lyse A sept ans. Au bout de ces sept ans, bien sfir, le barrage ne sera pas
hors d'usage. Pour en tenir compte, on dira que le barrage aura alors une
 
"valeur rTsiduelle" de 331.000 dollars. Pour tenir comote de cette "valeur
 
r~siduelle" on introduit un 6lment que nous n'avons pas encore rencontr6
 
mais qui est tr~s simple : la valeur r~siduelle est trait#e comme un "avan­
tage" obtenu la derni~re ann6,e du projet (page 11-56). Tout le reste est
 
exactement comme avant. On supposera que le coot d'opportunit6 du capital

est de 12 pour cent. A ce taux d'actualisation le ratio avantages-co~ts est
 
6gal a 1,1.
 

Quand on classe les projets selon leur ordre de priorit6 en utilisant
 
le ratio avantages-co~ts, le principe le plus souvent retenu est d'accepter

tous 
les projets dont le ratio est 6gal ou sup6rieur A l'unit6 lorsque les
 
avantages et les coats de ces projets ont ft6 actualis6s au coat d'opportu­
nit6 du capital. Ce crit~re voudrait aussi que les projets soient r6alis6s
 
selon l'ordre de classement de leur:7 ratios avantages-co~ts. En pratique,

6videmment, bien d'autres consid6rations entrent en ligne de compte quand

il faut choisir entre plusieurs projets. Le crit~re avantages-couts peut

conduire A des choix erron6s dans le cas de projets s'excluant mutuellement.
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TABLEAU 4.7 : Ratio avantages-cofits 
(en milliers de dollars des Etats-Unis)
 

Cofits dut-projet Valeur to­
Col-ts de tale de laD6penses fonction- Valicur production Valeuren nement et Cofnts de Cofits C.A. actuali- (Avantages C.A. actuali­A.ine capital d'entretien prolduction bruts 12% s6e 12% bruts) 12% s6e 12% 

1 $ 7.500 $ 0 $ 0 $ 7.500 0,893 $ 6.698 $ 0 0,893 $ 0
2 6.000 0 0 6.000 0,797 4.782 0 0,797
3 0 
 600 700 1.300 0,712 926 6.000 0,712 4.272 
0 

4 0 600 700 1.300 0,636 827 6.000 0,636 3.8165 0 600 700 1.300 0,561 737 6.000 0,567 3.4026 0 600 700 1.300 0,507 659 6.000 0,507 3.0427 
S-

0 600 700 1.300 0,452 588 6.000a 0,452 2.712- . . - 331 a- - (0,452) 150 

, Total $13.500 $3.000 $3.500 $20.000 $,564 $15.217 $30.331 4 , 5 6 4 b) $17.394 

a) Valeur r6siduelle. 

b) Le total est la somme des coefficients d'actualisation de chaque ann6e. La valeur pour ]a septilneann6e egale A 0,452 n'est donc compt6e qu'une seule fois. 
Ratio avantages-colts A 12% = $17.394.000 

$15.217.000 1,
 

Valeur nette actualis6e ,A12t 
 = $17.394.000 - $15.217.000 = $2.177.000 



Une chose A noter est que la formule de ratio avantages-cots la plus

souvent utilisee compare les avantages bruts (6u totaux) actualis6s aux
 
coQts bruts (ou totaux) actualis~s. Qua-d-Eon compare deux projets, il est
 
6vident que l'on doit prendre des valeurs comparables, soit brutes, soit
 
nettes. Une difficult6 que l'on rencontre avec le ratio avantages-coats est
 
que certains renseignements ne sont disponibles que sur une base nette.
 
C'est airLsi que les statistiques sur les avantages peuvent n'inclure que la
 
valeur nette de la production des agriculteurs, c'est---dire une valeur dont
 
les coats de production ont d6jA 6t6 d~duits. Lorsqu'on utilise le ratio
 
avantages-coats, on doit absolument savoir si les donnees sont en termes
 
bruts ou nets. Si elles sont en termes nets, i faudra recalculer les chiffres
 
bruts avant de faire la comparaison avec d'autres ratios avantages-cots

calcul~s en termes bruts.
 

Le ratio avantages-coQts est employ6 presque exclusivement pour mesurer
 
l'avantage social - dans le sens 6conomique que nous avons dejA d6fini. On
 
ne l'emploiepresquejamais pour 6tudier les investissements du point de vue
 
du secteur priv6.
 

Actualisation du "cash flow"
 

Une autre m6thode d'6valuation de projet consiste ' retrancher chaque

annie les coats des avantages afin d'obtenir un flux d'avantages nets appele
"cash flow", et d'actualiser ensaite ce cash flow. Par cette m6thode, on
 
arrive soit A la valeur actualis~e nette du projet, soit son taux de renta­' 

bilit6 interne. (Iiest 6galement possible de calculer la valeur actualis~e
 
nette ou le taux de rentabilit' interne en actualisant separ'ment les flux
 
de couts et les flux d'avantages. En retranchant la valeur actuelle"du flux
 
de coats de la valeur actielle du flux d'avantages, on obtient la valeur
 
actuelle nette. De mme, le taux d'actualisation qui 6galisera la valeur
 
actualis6e des co-ts et celle des avantages sera 6gal au taux de rentabilit6
 
interne. Toutefois, le calcul est plus facile en actualisant directement le
 
cash flow ainsi que nous le faisons dans ce qui suit.)
 

Calcul du cash flow. Un projet peut §tre consid~r6 comme donnant lieu
 
aune s~rie d'avantages bruts dont on doit d6duire les dpenses en biens
 
d'6quipement, et qui doit permettre ensuite de payer les autres coOts de pro­
ducticn, le mat6riel, les engrais, les insecticides, le travail, la direction
 
de l'entreprise, les consultants, etc... Le solde (qui peut 8tre n6gatif au
 
cours des premieres ann6es du projet) permet d'abord de recuperer l'investis­
sement dans ce projet, c'est la reconstitution du capital, et ensuite de re­
mun6rer l'argent investi dars le projet, c'est le rendement du capital. Ce
 
solde est appel6 "cash flow".
 

Cette d6finition du "cash flow" est propre A l'analyse de l'investis­
sement. Lorsque l'investissement est 6tudi6 du point de vue de l'ensemble
 
de '16.conomie,le cash flow est fondamentalement identique A l'avantage mar­
ginal net du projet. Dars l'analyse financihre, le cash flow correspond aussi
 
A l'avantage marginal net, mais tel que celui-ci est obtenu par l'entit6 dont
 
l'analyse 6pouse le point de vue. Toutefois, les comptables donnent genera­
lement une definition differente du cash flow. Dans leur terminologie, le
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cahs flow est essentiellement la somme des ben6fices et des provisions pouramortissement, en g~n6ral apre's paiement des impbtis. Les analystes de pro­
jet qualifient parfois le cash flow ainsi d6fini de "cash throw off", ou"disponible", afin de le distinguer du cash flow proprement dit, utilis6
dans l'analyse des projets. 

La caract6ristique essentielle du cash flow est qu'il comprend d'une
mani~re indiffErenci6e la reconstitution du capital aLssi bien que le ren­
dement de ce canital. C'est ainsi que dans le calcul du cash flow on ned6duit des recettes brutes ni les provisions pour amortissement (c's-­
dire la reconstitution du capital), ni les provisions pour paiement d'in­
ter-t sur le capital investi par l'enite an nom de laquelle est faite
l'analyse. On se souviendra que dans l'analyse 6conomique, le point de vue
 
est celui de l'ensemble de la socifte (la nation) et que l'on suppose que
toutes ies sources du capital sont situ~es a !'interieur de la nation. Dans
l'analyse 6conomique par consequent, on n' linmine aucune provision pour
amortissement ou pour paiement d'interft. (On ne d~duit pas 1'amortissement,
 
car l.valuation du projet tient automatiquement comte de la reconstitution
 
du capital.) Nous verrons cela 
 la page 11-75. 

La definition du cash flow sera peut-&tre plus comprehensible si l'on 
se r6f~re a la figure 4.1. 

I1 y a deux differences importantes dans le calcul du cash flow, selonque V on procgde A une analyse financihre ou 'a une analyse 6conomique. Dans1'analyse economique, les imp-ts sur le'revenu ou sur la defense,.ou autrestaxes et d-fr.tsdeouane sont consideres comie des transfertt ' 1'interieurde la nation et non pas come des paiements pour l'utilisation de ressources
dans le processus de production. Les imp6ts et taxes ne sont donc pas dgduitsdes avantages lorsqu'on calcule la rentabilite du caprfal sur la base du cash
flow. Pour ] "ensemble de 1'6conomie, les imp~ts sont n avantage regu par la
nation pour r6mun~rer le capital qu'elle a investi dans le projet. La nationpeut employer le produit de ces 
imp~ts come elle l'entend. Dans l'analvse
 
financihre, par contre, les impfts constituent un coft que l'entit6 indivi­duelle d[at payer avant de pouvoir disposer de fonds qui pourront reconstio­
tuer et r~munrer son propre capital, c'est-A-dire avant d'obtenir son cashflow. Dans ce cas, les imp~ts sont consid~r~s comne Lui cot, comme une
d~pense, parmi d'autres depenses. 

*La seconde difference importante est que l'analyse financi~re dolt eng~ntral tenir compte du fait que l'entrepreneur a du-emprunter des fonds ­que cet entrepreneur soit un agriculteur, un home d'affaires, ou les
actionnaires d'une entreprise pris collectivement. Dans 1'analyse financiere,

lorsqu les fonds empruntes sont encaisses, ils sont consid6r6s coime une 
sorte d'avantage acquis, et ils sont comptabilises A ce titre conme recettede l'entreprise. En consequence, le paiement d'int6ret ou le remboursement 
du principal est un co~it que l'on doit d~duire des recettes brutes lorsqu'on
calcule le cash flow. Remarquons, cependcant, qu 'on calculera parfois le ren­
dement de toutes les ressources employ6es par l'entreprise quelle que soit

leur origine. n d6terminera par cette analyse financi~re, quelle est la 
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Figure 4.1. Calcul du cash flow dans l'analyse des projets
 

Du point de vue de l'analyse ECONOMIQUE (certains prix peuvent 8tre des prix de
 
refArence)
 

RECETTES 	 DEPENSES DE CAPITAL 
 COIJTS DU TRAVAIL CASH FLOW
 
BRUTES moims ET DE PRODUCTION moims ET DE DIRECTION
 

Avantages Biens et services Reunration du Rmuneration du
 
bruts (travail non travail et e_ c-apital investi
 

compris) : 1'entreprise par la nation :
 

Paiements au Biens d'6quipement Traitements Reconstitution du
 
comptant par Engrais Salaires capital

les acheteurs, Electriit 
 Primes Amortissement
 
moins subven- Materiel R6munration technique

tions Entretien, du directeur Amortissement
 

Valeur de la etc... Honoraires des financier
 
production (Les d6penses ci- consultants Rendement du capital

de subsis- dessus ne comprerent Securit6 Inter'its
 
tance pas les jipbts sur sociale Dividendes
 

Valeur de la la dDense) Paiements en Bnficesr~investis
 
production Plus : Valeur des 
 nature Production consomm6e
 

subventions ' la Production con-
 sur place PM\T(T) 
sommee sur place Imp-ts sur le revenu 
- PMV(T) 1) 	 Droits de douane 

Imp6ts sur la depense 

Du point de vue de l'analyse FINANCIERE (tous les prix sont des prix du march6 qui
 
comprennent les impbts et les subventions)
 

DEPENSES DE CAPITAL 
RECETTES DE PRODUCTION ET COUTS DU TRAVAIL CASH FLOW 
BRUTES moims 	IMPOTS moins ET DE DIRECTION
 

Avantages Biens et services Remunration du Rmuneration du
 
bruts (travail non travail et de caital im,esti par


compris) : lentreprise :'entit6 elle--m me
 

Paiements au Biens d'6quipement Traitements Reconstitution du
 
comptant par Engrais Salaires capital propre '
 
les acheteurs, Electricit6 Primes l'entit(;
 
y compris sub- Mat6riel R~mun6ration Amortissement
 
ventions Entretien du directeur techrique


Valeur de la 	 etc... Honoraires des Amortissement
 
production Impbts sur le revenu consultants financier
 
de subsis- Imp-ts sur la d~pense S6curit6 sociale Rendement du capital

tance Droits de douane Paiements en propre A l'entit6
 

Valeur de la 
 nature Int~rets 
production Rmuneration du Production con- Dividendes 

capital extrieur somme sur place Ben6fices reinvestis 
Recettes a 1 entite (6quivalent aux Production consomm~e 
d'emprunts Int~r~ts salaires) sur place PMV(T) 

1) PMV(T) = Production marginale en valeur du travail agricole.
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viabilit6 de 'entreprise. Cette distinction n'existe pas dans 2'analyse

6conomique car l'on suppose que toutes les ressources employ'es dans le pro­
jet appartiennent ' quelqu'un faisant partie de la nation et que par 1A meme

il n'y a pas de capital "&tranger" ' l'entit6, la nation en l'occurence,
 
pour laquelle on fait l'analyse.
 

Dans certains cas, cependant, il sera intgressant de dire si la nation
 a int6tat 9 financer en partie un projet avec un emprunt A 1'6tranger. On
peut alors utiliser le type d'analyse 6conomique present6 dans ce livre.
 
Cette analyse permet de donner un ordre de priorit6 aux divers projets dans

la mesure o cet emprunt peut financer n'importe lequel d'entre eux (ou au
moins si le bailleur de fonds accepte que le projet financ6 par son pr-t

soit choisi parmi d'autres avec consentement mtuel). Si I .pr~teur etranger
ne veut financer qu'un certain projet, 'anaiyse de projet peut calculer quel

sera le rendement du capital que la nation devra elle-m~me investir pour com­plfter ce pr~t. L'analyste doit alors traiter la nation comme tune sorte de

socift6 dans laquelle les citoyens sont les actionnaires. IIprocLde ensuite
 
a
une analyse de type financier afin de determiner le rendement du capital
 
propre de cette socift6.
 

Le "cash flow" tel qu'il est d~fini dans l'analyse des projets peut
inclure certains 61ments qui ne domnent pas lieu a transaction monetaire.

Pour cette raison, il serait preferabla de parler de "flux comptable d'avan­
tages" plut-t que de "cash". Le plus important de ces 6lments dans l'ana­
lyse 6conomique des projets agricoles, est la part de la production consomme.
 
sur place qui ne correspond pas 'ala valeur th6orique de la r~muneration (en
nature) du travail agricole, c est-a-dire qui est un suppl~nent de la pro­
duction marginale en valeur de travail [PMV(T)]. Pel peut -tre le cas d'un
projet de colonisation dans lequel des ouvriers agricoles inemployes sont
install~s sur de petites parcelles. Comme les nouveaux colons peuvent ainsi
vire correctement, leur revenu est bien au-dessus d6 salaire de r~ference 
que 1'on devrait consid6rer come coat. S'il en est ainsi, la difference 
entre la valeur de l'autoconsommation et le salaire de r f~rence n'est pas un
coO.t de production, mais c'est un avantage marginal qui pourrait remunerer lecapital et qui entre A ce titre dans le calcul du cash flow. (Cela reste vrai
si la famille du colon mange la production de subsistance, puisque l'analyse

economique ne precise pas quel est le destinataire du cash flow.) L'autocon­
sommation fait donc partie de notre "cash flow". Corme notre terminologie

peut difficilement en tenir compte, on de'finira simiplement le cash flow come

l'ensemble des avantages (residuels) qui petwent remunerer le capital, que
 
ces avantages soient ou non sous forme mon6taire.
 

Une autre valeur non monetaris6e qui peut augmenter le cash flow est
celle de la production non vendue. Si cette production est simplement stock@e

et sera rapidement vendue, on la traite gen~ralement comme un avantage de

l'annee oil elle a ete obtenue plut~t que de l'attribuer A l'ann~e otl le stock
 
sera 6coul6.
 

Une chose doit -tre notee. Corine nous l'avons vu pr~c~denient, on peut
arriver A un nombre n~gatif au cours des premi~res annees du projet. Clest 
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le cas lorsque les cotits d'investissement et les coots initiaux de fonc­
tionnement et d'entretien sont sup~rieurs aux avantages. Le cash flow est

alors negatif ; en d'autres termes, on obtient des "avantages n~gatifs".
C'est peut-6tre un peu difficile de s'habituer ' ce jargon ; ii n'y a 
ceperidant pas de probleme fondamental. 

La valeur actualisee nette. C'est la mesure la plus simple et la plus
directe de la valeur d'un projet que l'on puisse obtenir par l'actualisation
 
du cash flow. Ii s'agit simplement de la valeur actuelle du flux de disponi­
bilit~s 
(cash flow). I/ (Ainsi que nous l'avons vu pre'6demment, la valeur

actualisee nette peut-aussi @tre calculee comme la diff6rence entre la va­
leur actualisee du flux des avantages et la valeur actualisee du flux des
 
couts, les coats et les avantages 6tant definis comme nous I'avons fait dans
 
la section precdente lors du calcul du cash flow.)
 

Ici encore les 6conomistes n'utilisent pas systematiquement la mme

terminologie. Ils parlent parfois de b~nefice actualis6 ou de revenu actua­
lis6 (ou meme de revenu "brut" actualise'pour montrer que l'amortissement
 
du capital est toujours inclus ; le revenu 6tait cependant "net" des autres 
coOts).
 

On rencontre ici le m~me problne de taux d'actualisation que celui
mentionn6 plus haut en parlant du ratio avantages-co-ts. La plupart des 
analystes recommandent l'eniploi du coot d'opportunit6 de capital, bien que
l'on sache que le choLx d'un taux particulier est assez arbitraire. Comme 
nous l'avons dit, de nombreux pays en voie de developpement semblent pelsei 
que le coft d'opportunit6 du capital se situe a peu pres entre 8 et 15 pour
 
cent.
 

Revenons aux projets d'irrigation du Tableau 4.6 que nous avons ana­lyses en utilisant d'une part les m~thodes sans actualisation et d'autre
 
part le ratio avantages-co0ts. On pourrait 6galement calculer la valeur
 
actualis~e nette de chaque projet.
 

A titre d'exemple, on peut aussi faire ce calcul pour le projet d'irri­
gation par un petit barrage, present6 dans le Tableau 4.7. Dans ce cas,

l'avantage brut actualis6 a une valeur actuelle de 17.394.000 dollars ; le

coOt brut actualis6 est 6gal A 15.217.000 dollars. La diff6rence entre les

deux, soit 2.177.000 dollars correspond ' la valeur nette actualis~e au
 
taux de 12 pour cent.
 

Bien que la valeur actualis~e nette puisse ^tre calculee en retran­
chant le total des valeurs actualis6es des coflts du total de celles des
 
avantages, il 
est plus facile et plus courant d'obtenir la valeur actualise
 
nette en actualisant le cash flow. 

1/ Pour une pr6sentation plus formalisee, en termes mathematiques, se 
r6f'rer a la page 11-90.
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Le Tablea 4.8 donne un exemple de ce calcul dans le cas du projet de 
petit barrage. 

Le fait que l'on puisse calculer les valeurs nettes 
' n'importe quel
stade de l'analyse est un des avantages de la valeur actuialis~e nette par
rapport au ratio avantages-coats. Pour obtenir le cash flow, on peut re­trancher les coOts des bruts, cootsbruts avantages les d'investissenent 
des avantages nets, 
ou proc6der 6 n'importe quelle combinaison des op6ra­
tions qui satisfasse aux besoins du calcul pourvu qu'il n'y ait pas de 
double emploi. (Le taux de rentabilit6 interne pr6sente 6galement cet
 
avantage .) 

Le crit~re de selection des projets sur la base de leur valeur actua­
lisle nette consiste A accepter tous les projets dont la valeur nette est
positive apr~s actualisation au coot d'opportunit' du capital. I1 est 6vi­
dent qu'un des problLnes de cette m~thode est que le crit~re ne peut s'appli­
quer que si le coft d'opportunite du capital est connu de mani~re relativement 
satisfaisante. 

Conre ce crit~re ne permet pas de classer selon un orcre de priorit6

toutes les variantes d'un projet qui seraient acceptables, son utilisation
 
est relativement limit6e. La valeur actualis6e nette n'est 6videmment pas

une valeur relative, mais bien une mesure absolue. Un petit projet peut
avoir ture valeur actuelle nette inf6rieure A celle d'un grand projet, mhee
si ce dernier n'est pas un bon projet. Le fait que les projets soient bons 
ou mauvais ne joue pas, pour autant que ces projets sont mat6riellement
 
realisables et que leur valeur actualis6e nette est positive. Selon notre

critere, nous devrions r6aliser les deux projets (si le coout d'opportunit6

du capital a ete correctement estim6, il devrait y avoir suffisamment d'ar­
gent pour les financer tous les deux). Si pour ane raison quelconque, on doit
choisir ertre des projets par ailleurs tous acceptables, la valeur actualis~e 
nette n'est pas un indicateur valable. Comme en pratique, il arrive soLuent
qu'au cours de la preparation de projets on analyse ceuLx-ci en termes 6cono­
miques afin de savoir si leur r6alisation est Justifi6e, il est utile de pou­
voir les classer plut6t que de recevoir le "feu vert" indiscrimninatoire que

donne la valeur actualis6e nette.
 

Le taux de rentabilit6 interne. Une autre mani~re d'utiliser l'actua­
lisatioT du cash flow pour 6valuer un projet consiste A d6terminer le tauxd actualisation qui ctmiule la valeur actualisee nette de ce cash flow. 1/
Le taux d'escompte est appel taux de rentabilit6 interne. En un sens, ilrepr-sente la productivit6 financi~re moyenne de 1 'argent employe par le 
projet pendant toute la dur~e de celui-ci.
 

Le taux de rentabilit6 interne est un indicateur tr~s utile de lavaleur des projets. C'est un crit~re d'valuation que la Banque Mondialeainsi que la plupart des autres institutions internationales de financement
retiennent dans presque toutes leurs analyses economiques et financieres 
des projets.
 

1/Pour tree pr~sentation plus formalisee en termes mathematiques, se Tef'rer 

a la page 11-90. 
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TABILEAIJ 4.8 : Valeur actualis6e nette 

(cii miltiers de dollars des Etats-Unis) 

Cofts duprojet Valeur to-
Cofits de tale de la 

Depenses fonction-
 production 

en nement et Coflts de 
 Coflts (Avantages

Annie capital d'entretien prloduction bruts bruts) 

1 $7.500 $ 0 $ 
 0 $ 7.500 $ 0 

2 6.000 	 0 
 0 6.000 0 

3 0 
 600 700 1.300 6.000 

4 0 600 700 1.300 6.000 

5 0 
 600 700 1.300 6.000 

6 0 600 700 1.300 6.000 

7 0 600 700 1.300 6.000 


- - - - 331 a) 

! Total $13.500 $3.000 $3.500 $20.000 $30.331 


a) Valeur r6siduelle
 

b. 	 Exclu du total afin d'6viter le double emploi.
 
Valeur nette actualis6c A 12% = 2.177 dbllars.
 

Avantage 
marginal 

(= cash 

flow) 


$- 7.500 

- 6.000 

+ 4.700 
+ 4.700 

+ 4.700 

+ 4.700 

+ 4.700 
+ 331 

$+10.331 


C.A. 

12% 


0,893 

0,797 

0,712 

0,636 

0,567 

0,507 

0
 ,452 b. 

(0,452)b) 


4 564 


Valeur
 
actuali­
s~c 12%
 

$-6.698
 
-4.782
 
+3.346
 
+2.989
 
+2.665
 
+2.383
 
+2.124
 
+ 150 

$+2.177
 



Afin d' viter toute confusion entre l'utilisation du taux de renta­
bilit6 interne dans l'analyse 6conomique et l'utilisation de la m~me technique
dans l'analyse financiere, la Banque Mondiale a adopt6 deux termes differents.
Quand le taux de rentabilit6 interne est employ6 dans l1'analyse economique,
le resultat du calcul est appel6 rendement 6conomique interne; dans l'analyse
financiPre, il s'agit du rendement financier interne. Dans ce livre, nousadopterons la meme terminologie. Quand la discussion sera la nature m6thodo­
logique, on parlera de taux de rentabilite interne ; lorsqu'il s'agira d'ana­
lyse conomique, on se r~f~rera au-rendement 6conomique interne, alors qu'en
mati6re fimanci~re on traitera du rendement financier interne. 

Revenons an projet consider6 dans le Tableau 4.8 pour montrer comment
 on calcu~e le tautx de rentabilite interne. Cette fois-ci, au lieu d'actua­
liser A 12 pour cent, actualisons A 18 pour cent ainsi que le montre la co­
lonne 11 du Tableau 4.9. En prenant un taux d'actualisation .gal 9 18 pour

cent, on a ramen6 A z6ro la valeur actualis-e nette du projet. En d'autres
 
termes, le projet a atteint son point mort ; il
ne produit ni profit, ni
 
erte lorsque le taux d'actualisation est de 18 pour cent. C'est dire qu'il

recuperera toutes les d6penses en capital et en frais de fonctionnement, et
qu'il paiera un int6ret de 18 pour cent pour l'argent immobilis6 entre-temps.
 

Pour voir les choses d'un autre point de vue, seon. aurait pu demander
quel est le taux d'int~ret que le projet pourrait rapporter ; quel est la
productivite financi~re de l'argent investi dans le projet. Cette producti­
vit6 financi~re du projet, c'est le taux de rentabilit6 interne: 

Le crit~re de selection des projets sur la base du taux de rentabilit6

interne consiste a accepter tous les projets dont le taux de rentabilit6 in­terne est suprieur au coot d'opportunit6 du capital. Les projets sont
classes dans 1'ordre de leur rentabilit6. (Le taux de rentabilit6 interne
qui est le plus bas, tout en etant toujours acceptable est souvent appel6

"taux d'admission", ou "seuil d'admissibilit6". I! est normalement un peu
au-dessus du coot d'opportunit6 du capital.)
 

Attention toutefois. Dans le cas de projets s'excluant mutuellement,

la comparaison directe des taux de rentabilit6 interne peut parfois donner 
la preference A Un mauvais investissement. On peut Chiter ce danger soit en
actualisant les differences entre les cash flows des diverses variantes,
soit en recourant au critere de la valeur actualis~e nette.
 

Relations entre les diverses methodes d'actualisation appliqu6es

l'6valuation des projets. On peut voir, A 
ce stade, quelles sont les rela­
tions entre les trois mnthodes d'6valuation que nous venons d'exposer et qui

font toutes appel a l'actualisation. Le taux de rentabilite interne est le 
taux qui a nnule exactement la valeur actualisee nette du projet, et avec
Jequel le ratio avantages-cofts est 6gal 9 l'unit6. Ces relations mutuelles 
sont illustr6es dans le Tableau 4.9. 

Calcul du taux de rentabilite interne. En pratique, on ne peut pas
deviner Mffpremier coup, saul par un heureux hasard, quel est ce taux qui
annulera le cash flow ainsi que nous l'avons fait dans l'exemple du Tableau 
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TABLEAU 4.9 : Taux de rentabilit6 interne
 

(on milliers de dollars des Etats-Unis) 

Cofts (lu projet
 
Cofts de Cofits 
 Valeur to­
fonction- de 
 Valeur tal- dc la Valeur 

nement 
 pro- actua- production actua-


Depenses et Wen- duc-
 CoCIts C.A. lis6e (Avantages lisle

Ann6e capital tretien tion hruts 
 18% 18% bruts) 18% 


1 $ 7.500 $ 0 $ 0 $ 7.500 0,847 $ 6.352 $ 0 $ 0
2 6.000 0 0 6.000 0,718 4.308 0 0 
3 0 600 700 1.300 0,609 792 6.000 3.654 
4 0 600 700 1.300 0,516 671 6.000 3.096 
5 0 600 700 1.300 0,437 568 6.000 2.622 
6 0 600 700 1.300 0,370 481 6.000 2.220 

, 7 0 600 700 1.300 0,314 408 6.000 1.884 
-
 -
 - (0 ,314)a) - 3 31b) 104 


Total $13.500 $ 3.000 $3.500 $20.000 3,811 $13.580 $30.331 $13.580 


a) Exclu du calcul pour 6viter les couble-emplois. 

b) Valeur r~siduelle.
 

Ratio avantages-cofts A 18% = 13.580.000
 
13.580.000 1,0
 

Valeur nette actualis6e A 18% = 13.500.000 
- 13.500.000 = 0
 

'raux de rentabilit6 interne (rendement economique interne) 
= 

Avantage 

marginal 

(Cash 

flow) 


$- 7.500 
- 6.000 
+ 4.700 
+ 4.700 
+ 4.700 

+ 4.700 
+ 4.700 
+ 331 


$+10.331 


18%
 

Valeur
 
actua­
lisle
 
18%
 

$-6.352
 
-4.308
 
+2.862
 
+2.425
 
+2.054
 
+1.793
 
+1.476
 
+ 104
 

$ 0 



4.9. Malheureusement il n'y a pas de formule qui donne le taux de rentabiliteinterne ; nous devons proc~der par tatonnements. 

Tout d'abord, on choisit un taux d'actualisation que l'on pense -trerelativement proche du taux recherchM. Le Tableau 4.10 montre schamatiquementconment on peut estimer rapidement ce point de depart. Apr6s avoir acquis
un peu d'exp~rience dans l'utilisation de ce tableau, on peut obtenir rapi­
dement et avec une pr6cision suffisante le nombre recherche. Cette m6thode
 
permet d'1conomiser beaucoup-de temps. On peut donner un exemple de son uti­
lisation en prenant le cas du projet d'irrigation present6 au Tableau 4.9.
 

Etape I. On prend d'abord le cash flow pendant les premieres ann~es
oQ il est ngatif ; dans le cas present pendant les deux premieres ann6es.Si pendant que le projet n'est pas encore productif, un gros investissement
initial est suivi d'une priode pendant laquelle les depenses sont essentiel­
lenient destinies a L'entretien, on retient le nombre d'ann~es pendant les­quelles l'investissement a 6t6 effect-u6. 
Cette situation peut se rencontrer
 
dans le cas d'un projet d'arboriculture. La plantation et les autres inves­
tissements d'amnagement seraient consid6r6s come "coOts d'etablissement"
 
alors que la p6riode suivante qui precede la fructification et durant laquelle

les soirns sont donn6s aux arbres, y compris le desherbage, constituerait
 
"l'intervalle de temps" mentionne dans l'6tape IV. Nous avons donc 

Moyene des avanages ann-els -$ 4.700 = 
Total des co ts d'6tablissement 13.5 0,35 

Etape t. On d~duit du r~sultat de I le nombre correspondant A la fois aux cinq armees durant lesquelles sont produits les avantages et A la valeur 
obtenue en !, qui dana ce cas est sup~rieure ' 0,3.
 

0,35 - 0,13 = 0,22
 

EtDae III. On r6duit le r~sultat obtenu en II ainsi qu'il l'a 6t6
 
indiqu6, ni le Tableau 4.10 : 

0,22 x 0,22 
2 -

-

0,02 

0,22 - 0,02 = 0,20
 

Etape IV. Dans ce projet, aucun intervalle de temps ne separe la finde 1'investissement du d6but de la production ; on ne fait aucun ajustement. 

Etape V. Le flux d'avantages est uniforme (a l'exception de la valeur
residuelle qui est suffisannent petite pour qu'on puisse la n~gliger dans ce
 
processus d'approximation). Aucun ajustement n'est n~cessaire.
 

Etape VI. 
0,20 x 100 = 20%
 

Ce nombre est la premiere valeur 
projet; (I est 

app
leg~rement superieur 

roch6e du taux de rentabilit6 interne du 
A la valeur r~elle mentionnee au Tableau 

4.9.) 
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TABLEAU 4.10 : 
Premiere estimation du taux de rentabilit6 interne
 
(en supposant que le taux de rentabilit6 interne est irif6rieur
 
a 100% et que le projet 6tudi6 comprend un investissement)
 

On suit les 6tapes suivantes, en utilisant le cash flow :
 

Estimation du taux de renta-

I. On d6ternine :Moyenne des avantages annuels bilit6 interne exprim6 sous


Total 	des costs d'6tablissement forme d6cimale (et non en
-

pourcentage)
 

II. On r~duit le nombre obtenu en I en retranchant le montant indiqu6 par le
 
tableau suivant
 

Dur6e du flux R6sultat de l'estimation faite en I
 
d'avantages Inftrieur Sup rieur
 
(Ann6es) a 0,1 0,1 A 0,2 0,2 A 0,3 a 0,3
 

5 	 0,18 0,13
 
10 0,08 0,07 0,05 0,02
 
is 0,05 0,03 0,02 0,0
 
20 0,02 0,01 0,0 0,0

25 0,02 0,01 0,0 0,0


Plus de 25 0,0 0,0 0,0 0,0
 

III. 	 On rgduit le nombre obtenu en II IV. On r&Iuit le nombre obtenu en III
 
en retranchant le montant corres-
 en retranchant le montant corres­
pondant A la dur6e de la p6riode pondant ' la duree 6coul6e entre
 
d'investissement 
 le moment oO les premiers avan­

tages sont regus.
 

P~riode Nombre soustraire 
 Intenralle Nombre A soustraire
 
d'inves- du r~sultat de l'esti-
 de temps du r~sultat de l'esti­
tissement mation faite en II 
 (.anmes) mation faite en II
 
(Ann6es)
 

1 	 2 1 (nbr. obtenu en III)2
 
2 1/2 x (nbr. obtenu en 1I)2 2 2 x (nbr. obtenu en III)
 
3 (nbr. obtenu en 11)2 3 3 x (nbr. obtenu en Il)2 
4 3/2 x (nbr. obtenu en I)2 4 4 x (nbr. obtenu en 111)2
5 2 x (nbr. obtenu en II) 5 5 x (nbr. obtenu en III) 

V. 
Si les avantages sont un peu plus grands au cours des premieres annees que dans
 
les annes suivantes, on doit l6g~rement augmenter le r6sultat de l'6tape IV.
 
Si les avantages sont un peu plus grands au cours des den-ires ann6es, on
 
doit 	r6duire un peu les resultats de l'6tape IV. 

VI. 	 On d~place la virgule de deux rangs vers la droite pour obtenir le taux de
 
rentabilitn interne exprime en pourcentage (autrement dit, on multiplie par

100 le resultat de l'tape V).
 

Source : 	Dqcuments prepar~s par Frank H. Lamson-Scribner pour l1'enseignement
dispense A l'Institut de Developpement Economique. 
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On procde ensuite comme l'indique le Tableau 4.11. Tout d'abord on
 
actualise le cash flow A 20 pour cent. La valeur actualisee du cash flow
 
est alors 6gale a -560 dollars. Quand la valeur actualis~e du cash flow est
 
negative, nous savons que la valeur pr6sente des coats est sup6rieure 9 la
 
valeur pr6sente des avantages. Le projet ne peut pas A la fois supporter un
 
taux d'int6rft elev6 et permettre le recouvrement du capital investi. Nous
 
savons ainsi que le taux d'actualisation qui a et6 choisi est trop grand.

Prenons maintenant un taux d'actualisation plus.modeste, soit 15 pour cent.
 
En actualisant le cash flow A ce taux, on trouve une valeur de 977 dollars.
 
Ce nombre positif indique que la valeur actuelle des avantages du projet est

sup~rieure A la valeur actuelle des cofts. Le projet pourrait donc payer un
 
taux d'int6r~t plus elev6, tout.en amortissant le capital investi. Le taux
 
de 15 pour cent est donc un taux d'actualisation trop faible pour ce projet.
 

Oai se trouve donc le veritable t&ix de rentabilit6 interne ? On
 
pourrait le trouver par approximations successives jusqu'a ce que l'on ren­
contre le taux qui annule le total. Ii faudrait alors toute une s6rie de
 
calculs, et les tables d'actualisation pour des taux d'int~r~ts d6cimaux
 
ntexistent pas. Au lieu de proc~der ainsi, on estime cette valeur v6ritable
 
par interpolation. (L'interpolation (onsiste A trouver la valeur interm6­
diaire entre les deux taux d'actualisation que nous avons choisis. C'est le
 
meme proc6dt que l'interpolation que vous avez peut-etre ftudie en trigono­
m'trie aux cours de vos 'tudes secondaires.)
 

Pour Lnterpoler la valeur du taux de rentabilit6 interne lorsque

celle-ci est situ~e entre un taux trop haut et un taux trop bas, on procide
 
ainsi
 

Taux de 
rentabilit6 
interne 

= 
Taux 
d'actualisation 
le plus bas 

+ 
Difference 
entre les 
deux taux 

Valeur du cash flow 
actualisge au taux 
le plus bas 
Valeur absolue de la 
difference entre les 
valeurs du cash flow 
actualis~es aux deux 
taux 

On a appl.1u6 cette r~gle aux calculs pr~sent~s dans le bas du Tableau
 
4.11. Le taux d'actualisation le plus petit est 15 pour cent. La difference
 
entre les deux tautx est la difference entre 20 pour cent et 15 pour cent,
 
soit 5 pour cent. La valeur du cash flow actualisee au "mux le plus bas de
 
15 pour cent, est 977 dollars. La valeur absolue de la difference entre les
 
valeurs du cash flow, actualis6es aux deux taux, est 977 + 560 = 1.537
 
dollars. (Rappelons que la valeur absolue de la difference est siziplement

la some des deux valeurs quel que soit le signe qu'elles comportent.) D'o•
 

•977.
 

TaLx de rentabilit6 interne = 15 + 5 - 15 + 5(0,64) = 15 + 3,2 = 18% 
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TABLEAU 4.11 : Calcul di taux de rentabilit6 interne par interpolation 
(en milliers de dollars des Etats-Unis) 

Cofts du projet Valeur ValeurDiienses Cof1ts de fonc- Coat., de Valeur totale Avantage" 	 actua- actua­en tionnement et de pro- Cofits de ]a production marginal C.A. lisee C.A. l!sleAnnie capital d'entretien ductiotn bruts (Avnmtages bruts) (=Cash flow) i5% 15% 20% 20%
 

I $ 7.500 $ 0 $ 0 $ 7.500 
 $ 0 $- 7.500 07870 $-6.525 0,833 $-6.2482 6.000 	 0 
 0 6.000 0 - 6.000 0,756 -4.536 0,694 -4.1643 0 600 700 1.300 6.000 + 4.700 	 0,658 +3.093 0,579 +2.721
4 	 0 600 

5 

700i 1.300 6.000 + 4.700 0,572 +2.688 0,482 +2.2650 600 700 1.300 6.000 + 4.700 	 0,497 +2.336 0,402 +1.889
6 	 0 600 700 1.300 6.000 + 4.700 	 0,432 +2.030 0,335 +1.5747 	 0 600 700 1.300 6.000a) + 4.700 0,376 b) +1.767 0,279b) +1.311
 
.... 331a 
 + 331 (0,376) + 124 0,279 + 92
 

Total $13.500 $3.000 $3.5OO $20.000 $30.331 
 $+10.331 $,161 $+ 977 #,604 $- 560
 

a) Valeur 	r6siduelle. 

b) Exclu du total afin d'6viter les double-emplois. 

Taux de rentabilit6 interne (rentahilit6 6conomique 977
 
interin) 
 -15 +5 (1.537 )=15 + 5 (0,64)= 15 + 3,2 18%
 



En pratique, il est pref~rable de ne pas essayer d'interpoler lorsque

la diff~rence entre les taux est superieure A 5 unites de pourcentage. Le
 
rendement interne 6conomique, ou financier doit toujours atre arrondi A
l'unit6 la plus proche car les donnees de base ne justifient pas une pr6­
cision plus grande.
 

L'interpolation entre des taux d'actualisation qui entourent le

veritable taux de rentabilit6 interne conduit toujours A surestimer quelque

peu ce v6ritable rendement. Ceci tient au fait que notre technique d'inter­
polation lin~aire suppose que lorsque l'on passe d'un taux d'actualisation
 
A un autre, le taux de rentabilit6 interne change en suivant une ligne
droite. En fait, la v~ritable valeur du rendement interne est une fonction
curvilineaire concave, le montrecomme la figure 4.2. L'erreur qui est intro­
duite par cette interpolation est en g~n6ral petite ; elle disparalt lors­
qu'on arrondit le r~sultat A l'unite la plus proche. Ii demeure cependant

que, quel que soit le nombre auquel on ar-i ve, il doit toujours 8tre v6rifi6.

On peut le v6rifier facilement car l'erreur d'interpolation diminue au fur
 et inesure que l'on s'approche d'un des deux taux d'actualisation entre
 
lesquels on interpole. Les difficult~s de calcl sont donc simplifi~es en
 
prenant le taux de rentabilit6 interne qui vient d'etre interpol6 pour actua­
liser une fois de plus le cash flow. Selon que la valeur actualis~e du cash
flow ainsi calcule est positive ou negative, on peut alors interpoler entre
le taux de rentabilit6 interne dejA estim6 et l'un des deux taux d'actuali­
sation utilis. prec'iemment. Ce calcul est pr~sent6 dans le Tableau 4.12.

L'interpolation entre 15 pour cent et 20 pour cent nous donne un taux de
rentabilite interne estime A 19 pour cent. L'actualisation du cash flow A
19 pour cent montre que la valeur actuelle est negative et qu'elle est 6gale
' 21 millions de rupiahs. En interpolant A nouveau entre 15 et 19 pour cent, 
on trouve 18.48 pour cent que l'on doit arrondir A l'unit6 la plus proche,
soit 18 pour cent. Comne nous savons que 1'interpolation n'introduit que tr~s peu a'erreur nous pouvons nous arrLzer a ce stade, dIautant plus que nous 
avons arrondi i i'unizt inf~rieure ce qui tient conpte de !a lg~re suresti­
mation due a la technique meme du calcul. Dans le Tableau 4.12 cependant,
des fins dlillustration, on a proc~d6 a une v6rification finale en inter­
polant entre 18 et 19 pour cent. A 18 pour cent la valeur actualis6e est
positive alors qu'a 19 pour cent elle est negative. Le taux de rentabili-c
 
interne arrondi A l'unit6 la plus proche doit donc atre l'un ou l'autre de 
ces taux. Puisque la valeur interpol6e entre 18 et 19 pour cent est de 18,36 
pour cent et que nous savons que celle-ci est leg'rement au-dessus du taux
v6ritable, nous savons maintenant d'une mani~re certaine que le taux de ren­
tabilite interne arrondi l'unite de pourcentage la plus proche doit -tre
 
18 pour cent. 
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VALEUR ACTUALISEE DU CASH FLOW
 
(en milliards de rupiahs indon6siennes)
 

Rs +I. 5 0r-

Rs +1.450o
 

0e
 

Rs +1.00
 

.VALEUR
R 100 -%"j% INTERPOLEE
 

Rs +0.50 -01 

%4 

.. 
VALEUR VERITABLE 
Rs +0.12 

Rs -0.21 

-0.50 
15% 16% 17% 18% 19% 
 20Z
 

TAUX D'ACTUALISATION
 

FIGURE 4.2 
 Projet d'irrigation illustrant l'erreur d'interpolation
 

Source : Tableau 4.12
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TA1I3IAJ 4.12 : Projet dtirrigation 
Calcul du taux de rentahilitO interne illustrant I tinterpolation 

(en milliards de rupiahs indon'siennes) 

Avantage Valeur Va elur Vfaleur Valeurmarginal actua- act ia- actua- actua-Avan- (Cash (.A. lisle C.A. lis6e 
 C.A. Iis6e C.A. lisleknme Coflts tages flow) 15% 15% 18% 18% 19% 19% 20% 20% 

1 Rs 0,5 Rs - Rs 0,5 0,870 Rs --0,44 0,847 Rs -0,42 0,840 Rs -0,42 0,8332 2,1 Rs -0,42
0,4 - 1,7 0,756 - 1,29 0,718 -1,22 0,760 -1,20 0,694 
 1,18
3 3,7 0,7 -3,0 0,658 -1,97 0,609 -1,83 0,593 
 -1,78 0,579 -1,74
4 3,7 1,3 -2,4 0,572 -1,37 0,516 -1,24 0,499 
 -1,20 0,482 -1,16
5 
 2,0 1,9 -0,1 0,497 -0,05 0,437 -0,040 2 1 
0,419 -0,04 0,402 -0,04
6 5 .b) ,2b= ,7b) 0,432 +0,73 0,370 +0,63 0,352 +0,60 0,335 +0,57
7-30 0,5 
 2,6 +2,1 2,782 +5,84 2pO1 +4,24 1,825 +3,83 1,653 +3,47
 

- Total Rs 24,5 Rs 68,9 Rs+44,4 6,567 Rs +1,45 5,516 Rs +0,12 5,235 
 Rs -0,21 4,978 Rs -0,50
 

Source : BIRD -
Djatiluhur Irrigation Project- Indonesie. Washington 
 [13Ri), March 1970 (Report No PA-37), p. 26;
Annexe 10, P. 1.
 

a) Suppose que seul le contrble de I'eau est amelior6e ; c'est-A-dire quil n'y a pas d'augmentation dans

1'emploi de facteurs de production modernes.
b) Puisqu'il s'agit dune soinoe annuelle, celle-ci est incluse 24 fois dans le calcul du total non 
actualis6.
 

Taux de rentabilit6 interne interpolant entre 15% 1 4S­et 20% : 15 + 5 T95) = 15 + 5 (0,74) = 15 + 3,70 = 18,7 = 19% 
Taux de rentabilit6 interne interlolant entre 15%et 19% 1.45.: 15 + 4 (i) 15 + 4 (0,87) = 15 + 3,48 = 18,5 = 18%
 

• r0 , 1 2
 Taux de rentabilit6 interne interpolant entre 
18% et 19% : 18 + 0 1 18 + 0,36 = 18,4 = 18% 

'033 



Si on interpole entre 20 et 25 pour cent, le taux de rentabilit6
 
interne ainsi obtenu est 6gal A 22,52 pour cent qui doit etre arrondi A 23
 
pour cent. Mais sachant que l'interpolation lineaire surestime le veritable
 
taux de rentabilite interne, on peut vouloir verifier cette estimation. La
 
valeur actualisee A 23 pour cent est -25.000 dollars. En interpolant entre
 
20 et 23 pour cent, on trouve un reidement 6conomique interne de 22,25 pour

cent que l'on peut arrondir A 22 pour cent en toute confiance (une vrifi­
cation ult~rieure montrera que la valeur actualis6e A 22 pour cent est 6gale

A 4.000 dollars).
 

RP.investissement des revenus. On reproche souvent A la m6thode du
tauLx de rentabilit6 interne dt&tre fond6e sur l'hypothse que tousles reve­
nus du projet seront reinvestis aux taux de rentabilit6 interne. Cela nest
 
pas le cas, en fait. Le taux de rentabilit6 interne est interpr~t6 correc­
tement lorsqu'il est d6fini comme "Ile taux de rentabilite du capital existant
durant la periode pendant laquelle il est investi dans le projet". Les
 
revenus retires d'un projet peuvent etre r6investis A n'importe quel taux

ils peuvent aussi etre tout simplement consommes sans pour autant affecter 
le taux de rendement interne du projet. 

Ii n'y a pas une solution unique. Dans certains cas - extrmement 
rares en agriculture - il peut y avoir plusieurs taux d'actualisation qui

annulent la valeur du cash flow. Cette possibilit6 a donne lieu A de nom­
breuses critiques (g6n~ralement exag6r6es) du taux de rentabilit6 interne
 
en tant que m6thode d'6valuation des projets. 

Ii faut tout un concours de circonstances pour qu'il y ait plus d'une 
seule solution : il faut qu' la suite d'une priode durant laquelle les
cash flows ont 6t6 suffisamment importants pour que la valeur actualis~e 
cumul'e jusqu'alors soit positive. Les cash flows deviennent n6gatifs en
 
sorte que la valeur actualisee en t du cash flow d'une annie ult6rieure soit

negative (calcul6e par actualisation come d'habitude). Dans ce cas, il peut
y avoir - mais cela n'est pas n~cessaire - plus qu'un seul taux d'actuali­
sation qui ram~nerait a zero la valeur actualis~e du cash flow.
 

On rencontre souvent dans les projets agricoles des cash flows qui

sont negatifs dans certaines annes. Ils peuvent apparaltre, par exemple,

dans un projet d'irrigation lorsque les pompes doivent atre remplacees, ou 
dans un projet de culture au debut de la p6riode de plantation. D'habitude
 
cependant, il faudra que les cash flows n6gatifs apparaissant tardivement
 
dans la vie du projet soient tr's importants pour qu'il y ait plusieurs
solutions. II n'y aura pas plusieurs solutions si les resultats sont negatifs
pendant une ann~e seulement, ou si les cash flows sont n6gatifs dans les deux 
derni~res ann~es du projet.
 

Ce type de situation oa des cash flows n6gatifs importants apparaissent
tard dans la vie du projet est rare en agriculture, mais peut se rencontrer 
dans les autres projets relatifs aux ressources naturelles. Cette situation 
peut se presenter dans les mines, si par exemple le proprietaire d'une ex­
ploitation de bauxite devait, aux termes de son contrat, restaurer le paysage

apres avoir 6puis6 le minerai. Nous emprunterons un exemple de ce genre A
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Grant et Ireson (46 6dition, pages 509 et 510). C'est le cas ou un
 
contrat est offert 'aune soci~t6 petroli~re pour un groupe de puits dont les
 
reserves primaires sont proches de 1'puisement. La condition principale du
contrat est que la soci6t6 p6troliere soit pr~te ' injecter de l'eau dans
le reservoir souterrain afin de rendre possible une r~cup6ration secondaire
lorsque les reserves primaires auront 6tg 6puis'es. Le propriftaire doit
recevoir une certaine redevance pour tout le p~trole produit, que celui-ci
provienne de r6serves Drimaires ou secondaires. Aucun paiement imm6diat 
n'est exig6 de la soci~te p~troliere. La socift6 estime qu'elle r~alisera
 
50.000 dollars chaque anne pendant cinq ans avant d'epuiser les reserves
 
prinmaires. Elle devra depenser ensuite 800.000 dollars pour le projet d'in­
jection d'eau. Une fois le projet termin6, la socift6 recevra 100.000 dol­
lars par an pendant les quinze annees suivantes. Le calcul du taux de renta­
bilit6 interne est pr6sente dans le Tableau 4.3. 

TABLFAU 4.13 : Calcul du taux de rentabilite interne pour un
projeti eiploitation p6troligre dans le cas o7 iv a deux solutions 

(en milliers de dollars des Etats-Unis)
 

Avantage Valeur ValeurValeur Valeur 
net actua- actua- actua- actua­
(Cash C.A. lis~e C.A. lisle C.A. lisle C.A. lisle

Annie flow) 20% 20% 25% 25% 40% 40% 45% 45%
 

1-4 $+ 50 2,589. $+129 2,362 $+118 1,849 $+ 02 1,720 $+ 86
 
5 -750 03402 -302 0,328 -246 0,186 -140 0,156 -117
 
6-20 +100 1,879 +188 1,265 +126 0,462 + 46 0,345 + 34 

Total $+950 4,870 $ 15 3,955 $- 2 2,497 $- 2 2,221 $+ 3 

Source : Grwt et Ireson (46 6dition, p. 509). 

Du point de vue de l'malvse de projets agricoles, il ne s'agit que
d'un cas d'6cole sans importance pratique. Si vous devez rencontrer un tel 
cas, le problhne analytique peut &tre r~solu soit par la m6thode du rendement
prolong6, soit par la m6thode du taux d'inter~t auxiliaire. Ces me'thodes sont 
6tudi~es par Merrett et Sykes (pp. 158-165) et Grant et Ireson (pp. 546-565).
 

A quel moment doit-on faire le calcul ? Les calcals du taux de renta­
bilit6 interne peuvent -tre faits A n'importe quel moment ; quel que soit
1'instant choisi on obtiendra le meme taux. Dans nos exemples, nous avons
toujours calculA 'partir de to vers le futur car le calcul est ainsi plus
simple et on rappelle ailnsi que le taux de rentabilite interne sert A l'va­
luation des investissements. Mais si l'on prenait la fin du projet, on
pourrait augmenter toutes les valeurs du cash flow en les multipliant par
les coefficients d'int6r8ts composes, et on trouverait ainsi le taux qui
amulerait le cash flow. Si nous devions choisir comme to un instant durant
la vie du projet, nos pourrions accroitre par des coefficients d'int~r~ts 
conposes toutes les valeurs pr6c.dant 1'instant choisi (de t-5 A ti1 par
exemple) et.r6duire toutes les valeurs (de t+j A t+ 14 par exemple) en uti­
lisant des coefficients d'actualisation. Une fois encore, nous rechercherions 
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le taux d'int6r-t qui annulerait la valeur'du cash flow en.to. 

Qu'arrite-t-il A l'amortissement ? Nous pouvons naintenant revenir A
 
une question qui trouble parfois ceux qui essaient d'utiliser l'actjalisation

dans l'6valuation des projets.
 

En calculant le flux de coflts bruts au cours de '16valuationactua­
lis6e des projets nous n'avons pas consid6r6 1!'amortissement comne un "coft".

L'amortissement ri'apparalt pas dans le calcul du coft brut du ratio avantages­
cofts. Quand nous avons parle du cash flow, nous avons remarque l'absence de
 
distinction entre l'amortissement technique ou financier - la r6cupration

du capital, et les revenus payes pour 1'emplci du capital tels que divid-ndes,

ben6fices, etc... qui constituaient le rendement du capital. Nous n'avons pasd6duit l'amortissement en tant que coOt. Et cependant le taux de rentabilit6
 
interne mesure la productivit6 financiere d'un projet, c'est-a-dire le ren­
dement du capital, alors que la valeur actualis6e nette permet de dire s-un 
projet peut rapporter plus qu'un certain revenu. Qu'est-il arriv6 l1'amor­
tissement ? 

On peut montrer siinplement oQ est l'amortissement en donnant un exemple

du calcul du ratio avantages-colts, de la valeur actualis6e nette et du taux
 
de rentabilit6 interne. Dans le cas pr6sent6 au Tableau 4.14, il s'agit d'un

projet qui ne perd pas d'argent mais qui n'en gagne pas non plus. En d'autres 
termes, son taux de rentabilite interne est nul, sa valeur nette actualis6e 
A zero est nulle, et son ratio avantages-couts A un taux d'int6r-t de z6ro 
est exactement 6gal 9 l'unit6. 

TABLEAU 4.14 : Traitement de l'amortissement dans les divers cas
 
d'Tvaluation d'un investissement par actualisation
 

(en milliers de dollars des Etats-Unis)
 

CoOts du projet Valeur
DCpenses Cots Valeur totale Avantage actua­
en de pro- Cofts de la production marginal C.A. lis6e


Ann6e capital duction b-rts (avantages bruts) (cash flow) 0% 0% 

1 $1.000 $ 0 $1.000 $ 0 
 $-i.000 1,000 $-l.000 
2 - 50 50 300 + 250 1,000 + 250 
3 - 50 50 300 + 250 1,000 + 250
4 - s0 50 300 + 250 1,000 + 250
5 - 50 50 300 + 250 1,000 + 250 

Total $1.000 $200 $1.200 $1.200 $ 0 5,000 $ 
 0 
Ratio avantages-co-ts A 0% - 1.200 

1 . 11.0 

Valeur nette actualis6e ' 0% = $0
 

Taux de rentabilit6 interne = 0%
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Ce qui est important ici est de savoir si nous avons r6cup6r6 notre
 
argent. La r~ponse est evidemment positive. On a depens6 1.200.000 dollars
 
au cours des cinq ans du projet ; A la fin de la cinqui~me annie nous avons
aussi requ la some exacte de 1.200.000 dollars. Nous n'avons donc pas perdu
de capital et nous avons recup6re tous les autres coats. 

Nous n'avons cependant rien gagn6. Le taux de rentabilit6 interne aussi
bien que la valeur actualis~e nette sont rIuls, et le ratio avantages-coOts
doit 8tre calcule A un taux d'interft nul pour qu'il soit 6gal A l'unit6. 

En consequence, le capital est r~cupere (c'est-a-dire que 'on a cou­
vert la totalite de l'amortisserent) lorsqu'un projet a un taux de rentabi­
litc interne positif ou nul, quand la valeur nette actualisee A zero est
 
positive ou nulle, ou quand le ratio avantages-co~its est 6gal A l'unit6 avec 
un taux d'int6r~t positif ou nul. DarLs l'analyse des projets, il n'est pas
necessaire d'inclure l'amortissement parmi les coats ; le calcul en tient 
automatiquement compte. (Ceci pr~sente encore un autre avantage : 
c'est qu'on 
ne doit pas d6cider de la structure de 1'6ch6ancier, choix notoirement dif­
ficile et arbitraire et qui aurait pos6 un problme de nature comptable et
 
non pas economique.
 

Bien sfr, si le taux de rentabilite interne est negatif, si la valeur
 
nette actualisee a un taux nul est aussi negative, ou si le ratio avantages­
coats est negatif alors qu'il est calcul' ' un taux d'inter~t nul, non seu­
lement n'aurions-nous rien gagne', mais en fait nous n'aurions mnme pas

r~cuper6 tous les cou-ts encourus.
 

Dur~e de la p~riode du projet 

Quelle est la duree de la p~riode que nous devons analyser ? La r-gle
genfrale est de retenir une periode qui soit en gros cauparable A la vie 
econoriique du projet.
 

Quand le projet met en jeu un investissement initial asse: considerable,
tel qu'un projet de puits tubulaires ou Ltf projet d'arboriculture, la dur6e
 
technique de 1 investissement principal est la base la plus commode pour
choisir la pe'riode d'analyse. Dans certains projets cependant, bien que la 
vie tecknique de soit longue,1'investissement principal assez la vie e6cono­
mique peut 8tre beaucoup plus courte A cause de l'obsolescence. C'est un cas
classique, dans les projets industriels ou de transport ; il est moins cou­
rant dans l'agriculture. Meme dans ce cas, on peut s'attendre que la vie 6co­
nomique d'une usine de congelation de produits alimentaires sera plus courte
 
que la vie technique de l'6quipement, ou m~me que l'?6quipement n~cessaire
 
pour produire des rotissoires de poulets sera p6rim6 avant d'etre compl~tement 
use. Daxms la plupart des projets agricoles, cependant, il ne semble pas que
le progr~s technique, pour rapide qu'il soit, puisse conduire A la d6saf­
fection d'un investissement important dans un moyen terme d'environ vingt A 
vingt-cinq ans. 

Lorsque la vie 6conomique d'un projet n'est pas limitee par des consi­
d6rations d'obsolescence et que la vie technique de l'investissement principal 
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est superieure vingt.-cinq ans, on doit 'onc se fonder sur un autre crit~re
 
pour pouvoir determiner quelle est la duree raisonnable de !a vie @conomique

du projet et quelle doit ftre par cons6quent la periode de notre analoyse. Sur
 
la base des taux dlactualisation dont nous parlons et des coats d'opportunit6

du capital de l'ordre de ceux que nous estimons normaux dars les pays en voie
 
de developpement, le volume des revenus A percevoir apr~s vingt-cinq annees
 
d'existence du projet n'aura aucune influence sur la priorit6 que l'on peut

donner aux diverses variantes de ce projet. De ce fait, on ne pousse l'ana­
lyse 6conomique des projets agricoles que tr~s rarement au-delA d'une p6riode

de vingt-cinq annes. Dans le cas oa les techniciens avec lesquels vous tra­
vaillez pensent que la vie du projet doit -tre plus longue, soit parce que

les cocotiers sont productifs pendant quarante ans, soit parce qu'un barrage

doit nornalement durer cinquante ans, il 
est plus facile de faire l'analyse
 
pour une periode qui les satisfasse que de continuer de discuter avec eux.
 
Il vaut mieux r~server son pouvoir do discussion pour les probl~es difficiles
 
que l'on rencontre au stade de la c6nception et de la r6alisation.
 

On peut illustrer ce problne de la limite de la dur~e de deux mani~res
 
soit A l'aide des coefficients d'actualisation en tant que tels, soit en cal­
culant un taux de rentabilit6 interne.
 

Voyons tout d'abord les coefficients d'actualisation dans le cas d'un 
grand barrage. On peut normalement esp~rer que le barrage durera plus de cin­
quante ans, bien qulau-delA de cinquante ans son utilit6 risque d'6tre bien 
.r~duite par l'envasement. Quel est l'importance de ces avantages si 6loignes 
pour la determination de la valeur actuelle (et le choix du projet ' effec­
tuer) ? Avec un taux d'actualisation de 14 pour cent tout avantage qui serait
 
regu dans la cinquanti~me annie ne vaudrait aujourd'hui qu'un.milli~me de sa
 
valeur nominale ; c'est ainsi qu'un revenu de mille dollars dans cinquante
 
ans ne vaut qu'un seul dollar aujourd'hui. Au-dela de cinquante ans, sa valeur
 
est si r~duite qu'il est mEme difficile de trouver une table qui donne le
 
coefficient d'actualisation.
 

M~me si l'on Drolonge la pfriode d'analyse de ving-cinq A cinquante ans,

la difference introduite par ces vingt-cinq ans supplmentaires est relati­
vement limite. Regardons nouveau le coefficient d'actualisation
 

Valeur actuelle des annuit~s pendant cinquante
 
ans 14 pour cent 
 7,133
 

Moins valeur actuelle des annuit~s pendant
 
vingt-cinq ans A 14 pour cent 6,835
 

Valeur actuelle des annuites pendant vingt-cinq
 
ans jusqu' la cinquantihme ann~e a 14 pour cent 0,298
 

En doublant la vie du projet par l'addition de vingt-cinq ans, on

n'augmente la valeur actualis6e totale du projet que de moins d'un tiers du 
revenu annuel d'une seule annie. Autrement dit, les revenus A obtenir entre
 
la vingt-cinquihme et la cinquanti~me annees ne valent aujourd'hui que l'6qui­
valent des revenus obtenus pendant quatre mois au cours de la premiere annee.
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Le calcul present6 dans le Tableau 4.15 montre l'effet sur le taux de
 
rentabilit6 interne. L'exemple est tire du programme de d6veloppement du
 
Lilongwe au Malawi. Le doublement de la vie du projet (alors qu'il n'y a plus

d'investissement) augmente le taux de rentabilit6 interne d'un point seule­
ment, de 13 
 14 pour cent. Etant donne les erreurs qui ont 6te probablement
faites en estimant les rendements, les prix et la vitesse d'adaptation des 
agriculteurs, cette difference est negligeable.
 

TABLEAU 4.15 : Effet du doublement de 25 a 50 ans de la vie dun projet
 
sur le taux de rentabilit6 interne dans le cas du*
 
programme de d6veloppement du Lilongwe au Malawi
 

(en milliers de livres malawiennes)
 

Avantage Valeur Valeur 
marginal C.A. actualise'e C.A. actualise'e

Annie (cash flow) 10% 10% 15% 15% 

En supposant la vie du projet 6gale ' 25 ans 

1 Mt - 920 0,909 Mt - 836 0,870 Mt - 800 
2 - 569 0,826 - 470 0,756 - 430 
3 - 556 0,751 - 418 0,658 -366 
4 - 492 0,683 - 336 0,572 - 281 
5 - 360 0,621 - 224 0,497 - 179 
6 - 164 0,564 - 92 0,432 - 71
7 + 30 0,513 + is 0,376 + 11 
8 + 372 0,46C + 173 0,327 + 122
9 + 563 0,424 + 239 0,284 + 160
 

10 + 650 0,386 + 251 0,247 + 160
 
11 + 710 0,350 + 248 0,215 + 1.53
 
12 + 751 0,319 + 240 0,187 + 141
13 + 781 0,290 + 226 0,162 126 

14-25 + 884 1,974 + 1.745 0,881 + 779 

Total Mt + 11.405 9,076 Mt + 761 6,464 Mt - 475 
1.761 

Taux de rentabilit6 interne = 10 + 5 (- ) = 13% 

En supposant la vie du projet 6gale A 50 arts 

1-2 5a) Mt + 11.405 9,077 Mt + 761 6,464 Mt - 475 
26-50 
 884 0,838 + 741 0,196 - 173
 

Mt + 33.505 9,915 Mt + 1.502 6,660 Mt - 302
 

Taux de rentabilite'interne = 10 + 5 ( 1.50 = 14% 

Source : BIRD, Lilongwe Development Program. Washington: IBRD, January 1968
 
(Report No 610a), Annexe 4. 

a) Egal au total de la Dremi~re partie-du tableau.
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Jusqu'oQ pousser les calculs d'actualisation ? 

Dans les projets agricoles, il serait erron6 de pousser trop loin les
 
calculs d'actualisation. Les donn6es de base sont estim6es d'une manire si
 
approxi.mative qu'il serait injustifi6 de calculer trop de decimales.
 

Les rendements internes, conomique et financier, peuvent au maximum 
etre arrondis A l'unit6 de pourcentage la plus proche. Conme des taux de 
rentabilit6 interne tr~s 6leves sont difficiles a interpreter pour des rai­
sons th6oriques, il est pr~ferable d'indiquer simplement qu'ils sont tr~s
 
'lev6s. En pratique, je conseillerai de ne pas mentionner de taux sup'rieur
A 50 pour cent. Au-dela de ce nombre, il vaut mieux dire que le rendement
 
6conomique interne ou le rendement financier interne est "superieur A 50 
pour cent".
 

En ce qui concerne la valeur actualis6e nette, on donne gen'ralement

le resultat arrondi au millier ou au million le plus proche dans l'unit6
 

e'ontaire en question. Pour de petits projets, ce r'sultat peut parfois @tre
 
donne en unit6s. 

Les ratios avantages-coflts sont en gen6ral arrondis au dixime le plus
proche de la valeur du ratio. Si le calcul aboutit un ratio avan'.ages-co-ts

6gal A 1,434, le resultat doit -tre donn6 comme 6gal A 1,4.
 

Pour arriver A ce degr6 de precision, il suffit d'utiliser des coef­
ficients d'actualisation comportant trois d~cimales.
 

Choix du taux d'actualisation
 

Nous sonmes revenus ' de nombreuses occasions sur le probl~me du choix
 
du taux d'actualisation. En ce qui concerne le calcul des ratios avantages­co-ts ou de la valeur actualisee nette, on doit prendre le coft dupportu­
nit6 du capital, c'est-A-dire le taux auquel tout le capital de l'conomie
 
serait investi s"* tous les projets d'un rendement au moins 6gal A ce taux 
6taient entrepris. Si ce taux 6tait parfaitement dftermin, ii refiTterait
 
exactement le choix exprim6 par l'ensemble de la socift6 entre revenus fu­
turs et revenus presents, et indiquerait ainsi le montant total de revenus 
que la socift6 est prfte 6pargner. Comme nous l'avons dejA indiqu6, le 
choix de ce taux pose des probl&es pratiques. De nombreuses r6unirns de
 
travail oi) devaient ^tre discutes certains projets se sont transform6es en
 
discussions sur le coOt dlopportunit6 du capital. En pratique, le taux est 
choisi intuitivement : on prend souvent un taux de 12 pour cent et la plu­
part des pays estime que le taux est compris entre 8 et 15 pour cent. Si 
vous analysez un projet et trouvez un taux dc rentabilit6 interne qui est 
de plusieurs points suprieur au coit d'opportunit6 du capital que l'on a 
admris, il est tr~s probable que vous 6%iterez ainsi de vous emptrer dans 
une discussion sur le "veritable" coQt d'opportunit6 du capital. 

La litt6rature professionnelle consacre une large place A la question

du "taux social de pr6ference pour le temps". On pense que l'escompte accorde
 
aux revenus futurs par l'ensemble de la societ6 est different de celui que
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retiendraient des individus. Normalement, on croit que la soci6t6 a 
un

horizon temporel plus lointain, si bien que son taux d'actualisation est

plus bas. Cela signifie que pour les projets du secteur public on devrait
 
utiliser un taux diffrent (en g~neral plus bas) que pour les projets du
 
secteur privY. On rencontre alors des probl~mes tr~s d6licats relatifs 
'
 
l'allocation des ressources aussi bien au niveau theorique qu'A celui de
l'application. De plus, il est 6videmment presque toujours impossible de

d~finir quel est le taux social de pr6f6rence pour le temps.
 

On doit pr6ciser aussi que les taux d'int~ret financier tel que le
 
taux des emprunts publics ou le taux de reescompte sont presque toujours

trop has pour qu'on puisse les utiliser dans.l'analyse economique.
 

Diverses comparaisons de moindre importance
 

Ii peut 8tre int6ressant de mentiorner un certain nombre de diff6­
rences assez ruinimes entre les diverses m6thodes d'6valuation des projets
 
par actualisation.
 

Erreurs dans l'affectation des "co~ts" et des "avantages". Nous
 
avons note que des erreurs de distributicn des coats et des avantages Deu­vent modifier le ratio avantages-cofts. Cela signifie que les termes retenus
 
dans le calcu. des ratios doivent &tre uniform6ment bruts ou nets. Normalement
 
on camparera les avantages bruts aux cofts bruts. On evite ce probl~me avec
 
les mthodes de la valeur ac"ualise nette ou du taux de rentabilit6 interne
 
puisqu'elles ne tiennent pas compte du moment oQ 1'on passe aux termes nets. 

Envergure de la m~thode. Ily a certains avantages A employer une
m~thode qui ait suffisamient d' envergure pour donner une idle claire des di­
verses variantes d'in projet. Les differences obtenues par le ratio avan­
tages-coats sont g.neralement petites en valeur absolue. Dans le Tableau
4.6, par exemple, ila fallu Dousser le calcul du ratio avantage-cout jus­
qu' 
 la deuxi~ne d6cimale pour atre en mesure d'6tablir une distinction
 
entre les projets. En pratique, ceperadant, n ratio avantages-coits ne
 
devrait pas &tre calculA au-delA de la premiere d~cimale. Il donnerait
 
autrement l'im-.ression fausse que les donn~es de base sont suffisamment
 
bonnes pour perettre ces raffinements.
 

Revenons A 1'exemple du projet d'irrigation avec barrage en terre 
presente dana le Tableau 4.7. Le ratio .avantages-co~ts calcule dans ce ta­
bleau A 12 pour cent etait 6gal 9 1,1. Dans le Tableau 4.8, nous avons trr.uv6 que la valeur actualisee nette de ce projet 6tait 2.177.000 dollars. Dans le
 
Tableau 4.11, le taux de rentabilit6 interne apparalt comme 6gal ' 18 pour
 
cent.
 

Supposons maintenant qu'une autre possibilit6 d'investissement soit 
un projet d'irrigation par pompage 9 un endroit diff6rent. Ce projet aurait
les m~mes co(ts totaux non actualises, soit 20.000 dollars, et les memes 
avantages totaux non actualis~s, soit 30.331.000 dollars. Les distributions 
dans le temps des coflts et des avantages des deux projets.sont cependant
tr~s differentes : les cots d'investissement-sont r6partis tout au long de 
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TABLEAU 4.16 :Analyse 6conomique d'un projet d'irrigation par pompage
comportant ure p6riode d'investissement prolong6e

(en milli.ers de dollars des Etats-Unis) 

Valeur Valeur Avantage Valeur Valeur 

Anm6e 
Cocits 
bruts 

C.A. 
12% 

actua-
lis6e 
12% 

Avan-
tages 
bruts 

C.A. 
12% 

actua-
lis6e 
12% 

marginal 
(Cash 
flow) 

C.A. 
45% 

actua-
lis6e 
45% 

C.A. 
50% 

actua­
lis6e 
50% 

1 
2 - 7 

$ 5.000 
2.500 

0,893 
3,671 

$ 4.465 
9.178 

$ 0 
5.055 

0,893 
0,893 

$ 0 
18.557 

$ 5.000 
2.555 

0,690 
1,367 

$-3.450 
+3.493 

0,667 
1,216 

$-3.335 
+3.107 

Total $20.000 4,564 $13.643 $30.330 4,564 $18.557 $10.330 2,057 $+ 43 1,883 $- 228 

Ratio avantages-coflts A 12% 18.557.000 
13.643.000U 

1,4 

Valeur nette act, ilis6e A 12% 18.557.000 ­ 13.643.000 = $4.914.000 

Rendement 6conomique interne 45 + 5 (43)
271 

44+0,8 = 46% 



la dur~e du projet de pompage et non pas group6s au debut du projet. De plus,
les avantages apparaltront d~s la seconde annie du projet. Le ratio avantages­
coQts, la valeur actualis~e nette et le taux de rentabilit6 interne de cet 
autre investissement sont calcul~s dans le Tableau 4.16. 

Quel est le meilleur projet ? En se ref6rant aux ratios avantages­
coOts, le projet de pompage apparaIt avec i ratio de 1,4 alors que le petit

barrage a un ratio de 1,1. Sur cette base, nous choisirions evidemment le pro­
jet de pominage. Si l'on prend le taux de rentabilit6 interne, le projet de
 
pompage a 
un taux de 46 pour cent alors que le petit barrage ne rapporte que

18 pour cent ; 1A aussi on devrait choisir le projet de pompage. Le choix
 
serait e:ncore ie meme sur la base de la valeur actualisee nette. Le projet

de pompage aurait une valeur actuelle nette de 4.914.000 dollars, alors que

celle du'petit barrage ne serait 6gale qu' 2.177.000 dollars.
 

On Deut constater que la difference entre des ratios avantages-cots

(1,4 et 1) est bien petite, alors que dans le cas du taux de rentabilit6 in­
terne et de la valeur actualis~e nette, la sftaration est beaucoup plus ample

et bien narq-Ae. Cela est important car dans tous les projets, le choix ultime 
entre diverses variantes est fait sur la base d'un grand nombre de consid6­
rations non econoiniques. Une des fonctions de 1'analyse 6conomique est de nous
donner une id6e du prix 6conoraique que nous devons payer si nous choisissons
le projet moins rentable pour des raisons non 6conomiques. Dans le cas des
deux exemples precdents, si nous choisissons le petit barrage nous abandonnons 
la valeur actuelle nette liee au projet de pompage qui aurait 6te plus de deux 
fois sup6rieure. Si l'on parle en termes de taux de rentabilite interne, nous 
abandoimons tn revenu de 28 pour cent par an pour les ressources engagees dans
le projet. Le prix de cet abandon est A peine indiqu6 par une paire de ratios 
avantages-couts qui ne sont. eloignCs que par trois dixi~mes de point de pour­
centage.
 

(Rappelez-vous que si deux projets s'excluent mutuellement, une simple
comparaison des ratios avantages-cofts ou des taux de rentabilit6 interne peut

conduire A des conclusions erronees. Tel ne serait cependant pas le cas dans 
1 'exemple ci-dessus.) 

Tendance A favoriser les investissements6tales. Onnouvait dire prc6­
dement que .e taux de rentabilit6 interne avait 1'avantage de marquer les 
contrastes entre projets d'une mani~re plus claire que les ratios avantages­
cofts. Ces relations entre les deux mrthodes peuvent aussi atre vues sous un 
autre angle. Le taux de rentabilit6 interne donnera une certaine pr6f~rence 
aux projets dont les co~ts d'investissement peuvent etre recules, ou A ceux
dont la technologie permettra ti investissement plus faible au cours des 
premieres annes.
 

Dans les pays en voie de developpement oQ le capital est une ressource
extr~meinent rare, il est important de choisir non seulement les projets qui
ont la plus grande productivitY,financiere afin d'avoir ainsi plus de res­
sources disponibles pour financer le d6veloppement, mais aussi les projets
dont l'investissement peut 8tre recul6 ou 6tale dans le temps afin de ne pas
immobiliser des capitaux. lorsque cela n'est pas n6cessaire. En reculant l'in­
vestissement, on diminue 6galement le risque et 1'incertitude. I est plus

facile de s'adapter aux changements de circonstances si 1'investissement du 
projet est etal6 danis le temps. 
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Comparabilit6 des priorit~s. Si l'on compare les coflts bruts aux
 
avantages bruts, le ratio avantages-coiats et le taux de rentabilit6 interne
 
classeront les variantes de projet d'une mani~re identique pour autant que

le ratio avantages-coats est 6gal ou sup~rieur A l'unit6 (si le ratio est
 
inf~rieur l'unit6, le taux de rentabilite interne peut &tre le "seuil
 
d'admissibilit" pour les variantes de projet (voir page 11-64). La valeur
 
actualisee nette ne donnera pas en g6neral m~me ordre de priorit6 que le
 
ratio avantages-colts ou le taux de rentabilite interne car la taille du
 
projet joue an r8le important dans la d6termination de la dimension de la
 
valeur actualis6e nette.
 

Le Tableau 4.17 pr6sente, sous forme schematique, certaines des dif­
ferences entre le ratio avantages-coflts, la valeur actualis6e nette et le
 
taux de rentabilit6 interne.
 

Limites de l'analyse partielle
 

On doit remarquer que ces trois methodes d'actualisation appliqu~es 9
 
l'valuation des projets ne constituent que ce que les 6conomistes appellent
 
une analyse "partielle". On suppose que les projets eux-mmes sont trop

petits par rapport A l'ensemble de l'conomie pour avoir une incidence im­
portante sur les prix. Cependant, si le projet consid6r6 est tr~s grand par
rapport a 1 '6conomie (ou peut--tre par rapport A la r6gion), aucune de ces 
mthodes partielles n'est adequate. On doit alors faire appel A des proc6­
dures d'analI.,,s plus 6labor6es. Ni le ratio avantages-co~ts, ni la valeur 
actualis e nette, ni le taux de rentabilit6 interne ne seraient des outils 
valables pour analyser des projets comme le d~veloppement du bassin de l'Indus, 
l'am~nagement du bassin du Mekong, ou peut--tre un tr s vaste programme in­
t~gr6 pour la mise en valeur agricole d'une region. 

Analyse des projets et croissance du revenu national
 

Dans les pays en voie de d6veloppement o- 1'un des principaux objec­
tifs 6conomiques est d'accroltre rapidement le revenu national, les techniques

d'analyse devtalent nous permettre de classer les variantes d'investissement
 
en fonction de leur contribution relative A la croissance des revenus. Les
 
techniques d'analyse 6conomique utilisant l'actualisation du cash flow, que
 
nous avons pr6sent6es dans ce chapitre, visent en fait atteindre cet objec­
tif. (IIest 6vident qu'il n'en est pas ainsi des classements fond~s sur des
 
analyses financihres.) Le projet qui contribuera le plus au revenu national
 
sera celui dont le rendement 6conomique interne ou le ratio avantages-colts
 
sera le plus 6lev6. Si 'on a identifi6 tous les projets dont la valeur actua­
lisle nette est positive au coOt d'opportunit6 du capital, c'est cette combi­
naison de projets qui contribuera le plus A la croissance 6conomique. Un
 
simple diagramme peut montrer la relation entre l'analyse des projets par

actualisation des cash flows et la comptabilite 6conomique nationale. 1/
 

Mesures du revenu national. La mesure la plus courante du revenu
 
national est soit le produit intgrieur brut (PIB), soit le produit national
 

1/ Ce module a 6t6 initialement prpar6 par G.B. Baldwin.
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TABLEAU 4.17 : Comparaison des diverses methodes d'actualisation 
appli(I6cs iil16valuation des inves tissements 

1. 	Crit~re de decision 


2. Choix entre projets 

qui ne s'excluent 

pas mutuellement 


3. 	Comparabilit6 des 

priorit~s 


Ratio avantages-corits 


Accepte tous les projets 
dont le ratio est sutiprieur 
ou 6gal A l'iiuit6 quand ils 
sont actualis6s aLI coflt 
d'opportunit6 dII capital. 
On connence par le ratio 
le plus 6lev6. 

Donnera un classemeiit 

correct des projets qui ne 

s'excluent pas MnLiuellement. 


Si l'on compare les cofits 

aux avantages bruts, le 

classement sera le mime 

que celui donn6 par le 

taux de rentabilit6 in-

terne dans la mesure o) 

le ratio est sup6rieur ou 

6gal A l'unit6. 11 peut 

classer incorrecteent des
 
variantes qui s'excluent
 
mutuellement.
 

Valeur actualis6e nette 


Accepte tous les projets 

dont la valeur est posi-

tive quand ils sont actua-

lisCs au coft d'opportu-

nit6 du capital. 


Indique un choix correct 
si l'on accepte tous les 
projets dont la valeur 
sera positive lorsque
 
calcul6e au cofit d'oppor­
tunit du capital. Dans
 
les autres cas, le clas­
sement pourrait 6tre
 
erron6 car un projet mau­
vais mais grand pourrait 
avoir une valeir actua­
lis6e supdrie1Ire A celle 
d'un projet bon mais petit. 

Ne donne pas d'ordre de 

priorit6 pour I r6alisa-

tion. Indique seuilement 

d'accepter touts les pro-

jets dont la valour est 

positive quand elle est 

actualis~e au cofit d'op-

portunit6 du capital.
 

Taux de rentabilit6 interne
 

Accepte tous les projets dont
 
le taux est sup6rieur au coft
 
d'opportunit6 du capital. On
 
connence par le taux le plus
 
6lev6.
 

Donnera un classement correct
 
des 	projets qui ne s'excluent
 
pas 	mutuellenent.
 

Classe les projets de la ine-me
 
mani~re que le ratio avantages­
cofits lotsque celui.-ci est
 
sup~rieur ou 6gal A l'unitC.
 
I1 peut classer incorrectement
 
des variantes qui s'excluent
 
mutuellement.
 



TABLEAU 4.17 
: Comparaison des diverses m6thodes d'actualisation
 

4. 	Variantes s'excluant 

mutuellement 


5. 	 Choix du taux 
d'actualisation 

6. 	 Confusion intre 
termes bruts 


appliqu6es A l'Vevaluation des investissements 

Ratio avant'.ges-colts Valeur actualisee nette 


Indique le choix correct si Indiquera le chcix correct 
l'on prend Ie projet le si l'on prend le projet
plus grand qui ait un ratio ayant la plus grande va-

sup~rieur ou 6gal 
 l'unit6 leur au coot d'opportunit6

lorsqu'il est acttualis6 au du capital (voir 2 ci-

cofts d'opportunit6 du capi- dessus).

tal. L'indicatjon peut 
etre incorrecte si le tarx 

d'actualisation est diff6-

rent du coot d'opportunit6 
du capital.
 

On doit s'entendre sur le On doit determiner le 
taux d'inter~t qui convient coot d'opportunit6 du 
A tous les projets. Si on capital et 8tre capable

utilise le coOt d'oppor- de realiser tous les pro-

tunit6 du capital, on doit jets possibles dont la 

d6terminer celui-ci. 
 valeur est positive lors­

que calcul'e A ce taux.
 

Afin de proc6der A une corn- Le passage des termes 
paraison correcte, les coots bruts aux ternes nets 

et les avantages doivent peut se faire A n'importe 
etre calcul6s de la meme quel moment.
 
mani~re pour toutes les va­
riantes - en g6n6ral on 
compare les avantages bruts 
aux cofts bruts. 

Taux de rentabilit6 interne
 

Peut indiquer un choix erron6
 
puisqu'un petit projet peut
 
avoir un taux plus 6lev6
 
qu'un grand projet qui rappor­
terait cependant plus que le
 
coot d'opportunit6 du capital. 
I1 faut actualiser les diff&­
rences entre les cash flows 
des 	variantes.
 

Le taux est d6tennin6 implici­
tement. Le problme du coot 
d'opportunit6 du capital ne
 
se pr6sente que pour d6finir
 
le seuil d'admissibilit.
 

Le passage des termes bruts 
aux 	termes nets peut se faire
 
A n'importe quel moment. 



brut (PNB). La plupart des plans nationaux dfinissent 1'objectif 6conomique
du developpement en termes de croissance de PIB ou de PNB. 

Le produit int6rieur brut est de'fini comne la valeur brute des bienset services produits dans le pays, diminu6 de la valeur des biens et servicesinternndiaires, c'est-A-dire de ceux qui sont utilises dans le processus de
production des autres biens et services. Le produit national brut ne diffaredu PIB que parce qu'il comprend les revenus gagn6s A 1'6tranger et exclutles revenus transf~res hors du pays par des propriftaires etrangers. 

Le produit interieur brut peut -tre mesur6 de trois maniares, qui sonttoutes &quivalentes et donnent le m~me resultat.
 

1. La valeur de tous les biens et services finals, diminuee des 
importations. En fait, c'est cette manire qui est la plus

couramment utilis6e car elle se fonde sur les renseignements
 
les plus faciles A obtenir. 

2. La somme de tous les paiements de revenus de facteurs, y compris

les provisioi-; pour la consommation du capital, et (dans le cas
d'une mesure aux prix du marc.hfl tous les imp~ts indirects, nets 
de subventions. 

3. La somme des valeurs ajout~es par chaque agent productif. 

Dans le contexte actuel, c'est cette troisime manire qui nous int6­resse le plus car c'est par l'intermdiaire de la notion de valeur ajout~eque 1'on peut lier la th6orie de 1'analyse des projets a la thcorie du re­
venu national. 

La valeur ajout~e. La valeur ajout~e par une entreprise est 6gale auprix du marcne des biens et services produits, diminue du coot des produitset services achet~s a d'autres entreprises. C'est donc la difference entre
'a production brute et la valeur de 'a consommation intermdiaire. La valeur
ajoutee peut etre brute ou nette. La valeur ajout~e brute comprend les paie­ments d'imp~ts, d'int6rat de layers, de benefices, de r6serves pour amortis­sement, de rgmunration des directeurs et autres employ~s, y compris la secu­
rit6 sociale. La va-leur ajoutee nette exclut l'amortissement. Dans le caspresent, nous ne retiendrons que la valeur ajoutee brute parce que le produitinterieur brut est egal au tot.l de toutes les valeurs brutes ajoutees par
l'ensemble des entreprises productives de l ' conomie. 

Mod~le du projet de Bald-in. En partant de l'id'e que le revenu na­tional est la somme des valeurs ajout~es de toutes les entreprises produc­tives (qui elles-memes comprennent 6videiment tous les projets), on peut
representer sch~natiquement un projet sous la forme d'un diagramme. (Lamanire dent ce modele est present6 est le plus directement applicable aurendement &konomiqueinterne. II est aussi applicable, avec des ajustementsmineurs, aux criteres d'avantages-coflts ou de valeur actualis~e nette.) 

On peut representer un projet sous sa forme la plus simple, illustr~e 
da s la figure 4.3. 
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Figure 4.3 Mod~le simple de projet
 

FACTEURS 1
-PROJET // PRODUCTION
EXTERIEJR Lmu i.r 

Valeur ajout~e
 

On voit ici tres clairement que la valeur ajout'e par le projet est 

egale A la difference entre la valeur de la production finale et la valeur

des facteurs de production provenant de l'ext~rieur.
 

Coment un projet crge-t-il de la valeur ajout6e ? Il le fait 6vi­demment en utilisant ses propres ressources. On peut diviser ces facteurs
int6rieurs en deux categories essentielles : le travail et le capital. Notre
projet peut alors &tre repr6sent6 selon la figure 4.4.
 

Figure 4.4 : Modele g6n6ral d'un projet, vu essentiellement
 
du point de vue de 1 'analyse economique et
 
montrant les flux reels des ressources
 

F PROJEM 
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PRODUCTION
 

FACTEURS INTERI ITRS 
×' -VALEUR AJOUTEE 

TAVAIL
 

CAPITAL // 
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[hne fl'che repr6sente ici le flux de la production d'un projet, par

exemple le riz produit par un nouveau projet d'irrigation. La production

totale est constitu~e par les contributions des facteurs ext6rieurs (par
exemple engrais, insecticides, etc...) et des facteurs interieurs du projet, 
que ce soit travail ou capital. 

Jusqu' 
present, nous avons parl6 de flux "r6els" de ressources,

c'est-'-dire de riz, de noix de coco, de viande ou de b~tail (ou d'automo­
biles, d'essence ou de services rendus aux consommateurs si l'on veut 6tre
 
plus g~neral). 

Le flux monetaire s'6coule dans la direction inverse du flux reel.

Ce flux monetaire est constitu&par les paiements effectues pour chacun des

biens et services reels, ou par leur valeur exprim6e A des prix de r6f~rence. 
Le projet regoit les paiements de ses clients et paie lui-m6me ses fournis­
seurs pour les facteurs extrrieurs qu'il utilise. Ce qui reste doit r~munrer
les facteurs de production int~rieurs, le travail et le capital du projet.
La figure 4.5 repr~sente ce schema un peu compliqu6. 

On peut 6tudier les d6tails du module. Tout d'abord, vous pouvez re­
marquer que la figure 4.5 qui montre les flux montaires est exactement 
l'inverse de la figure 4.4 qui repr~sente les flux reels de ressources.
 

Dans la figure 4.5, les flux mon~taires qui r~nunerent les facteurs de
production interieurs sont represent~s A l'int6rieur du rectangle dessine en
 
pointilie qui delimite le projet: La premiere remarque est que la valeur ajou­
t~e est identique au total de la rmmn~ration des facteurs de production in­t~rieurs (elle peut atre, fait, definie ainsi).en La valeur ajout6e est 6gale
A la valeur des biens et services en provenance des fournisseurs ext~rieurs,
diminuee de la valeur de ce qui est fourni par le projet aux clients, et aug­
ment6e de la valeur de la production non vendue, y compris la production con­
somme'sur place. (C'est peut-6tre aller un peu loin que de considerer la
production consommene coimne "flux montaire", ilsur place un mais n'v aurait
qu'une seule autre solution qui serait d'employer les termes un peu lourds
de "flux mon6taires et paiements en nature imputes".) Ii est pr~f6rable de se
souvenir que les paiements en nature pourraient atre effactu6s aux prix du
march6, ou aux prix de r~f6rence, et de les traiter ainsi comme faisant 
partie du flux monetaire. 

La valeur ajout~e se divise entre r6nun6ration de la main-d'oeuvre et 
remunration du capital.
 

Les paiements de la main-d'oeuvre comprennent toutes sortes de remme­rations pour toutes sortes de travail : traitements, salaires, primes, paie­
ments en nature, production de subs istance egale au coOt de ref6rence du 
travail, rennmration des directeurs, honoraires des consultants, contri­
butions a la s~curit' sociale. Les paiements en nature et la production de
subsistance en exces du prix de r~f~rence du travail - qui vous vous en sou­
venez, est une estimation de la production marginale en valeur du travail
[PMV(T)] sont imputables A la remuneration du capital et non pas du travail. 
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Fig e 4.5 : Modele g~n~ral d'un projet vu essentiellement
 
du point de vue de l'analyse 6conomique et montrant
 

les flux monetaires
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Le classement de la r6munration du directeur pose aussi des probl~mes

conceptuels. Le paiement de l'entrepreneur remunere-t-il ses talents de di­
rection ou est-il up.revenu de son capital ? On r~soud ce probleme, souvent
 
d'une maniere quelque peu arbitraire, en supposant que le salaire du directeur
 
est egal a ce qui serait pay6 A tout autre directeur d'une competence semblable
 
mais qui ne contribuerait en rien au capital de l'entreprise. Dans l'analyse

des projets agricoles, on a m-me tendance & simplifier encore plus : dans le 
cas des agriculteurs qui poss~dent leurs propres exploitations et qui four­
nissent la plupart des services aussi bien de travail que de direction, il
 
est vraisemblable que l'agriculteur ne recevra que l'quivalent de son sa­
laire en tant qu'ouvrier et rien en tant que responsable de l'exploitation.

Tout ce ui vient au-delA des salaires est consider6 comme revenu du capital.
 

Puisqu'on 6value le travail au salaire courant ou selon la production
marginale en valeur - son prix de.re'6rence - chaque utnit6 de travail regoit
la m~me r~muneration, quelque soit le projet oil elle est employee. Le solde
constitue l'avantage marginal que l'on appelle g~neralement "cash flow". Si
 
maintenant, on peut choisir le projet qui maximisera le cash flow par rapport

aux r-ssources en capital qui sont utilis~es, on saura qu'ainsi on maximise
 
la valeur ajoutee, et, par iA, la contribution du capital au revenu national.
 
Nous avons atteint ainsi notre objectif macro~conomique grace a l'analyse

avantages-coits ou au rendement Cconomique interne.
 

Appendice : formulation mathanatique 

On trouvera ci-dessous; les formules math~matiques des mesures actua­
lis~es les plus importantes pour l' valuation des projets 

n An 

= t-1 (1+i)n 
Ratio avantages-cofts 

n Cn
 

t-1 (1+i) n 

n. An -Cn 
Valeur actualisee nette = n
 

t-1 (1+i) n
 

Le taux de rentabilite interne est le taux d'actualisation i tel que 

n An_ Cn 
t-1 (I+i) n 

dans lesquelles 

An = avantages bruts de chaque annie 
Cn = coflts bruts de chaque annie 
n = nombre d'ann~es 
i = taux d'inter~t (d'actualisation) 
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ANALYSE COUTS-AVANTAGES
 

LA DIMENSION TEMPORELLE DE L'ARGENT
 

Programme pr~par6 conjointement par
l'Institut de D6veloppement Economique de la Banque Mondiale 

et par 1'Institut Europ&en d'Administration des Affaires 

SOLUTIONS DES EXERCICES
 

Copyright 1978 de la Banque Internationale pour la Reconstruction et le 
D~veloppement et de l'Institut Europ~en d'Administration des Affaires 

11-91
 



Progranme de la dimension temporelle de l'argent SOLUTIONS 
(Problenes, Serie N0 2) 

EXERCICES DE CALCUL
 

D'INTERETS COMPOSES ET D'ACTUALISATION
 

'DOURLTEXPOSE AUDIO-VISUEL III
 

1. (a) 1.100 

(b) 1.210 

2. Oui : 2.594 

3. 3,2 millions de tonnes 

4. 828 vehiculcs
 

5. 1.000 

6. 76,5
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Programme de la dimension temporelle de l'argent SOLUTIONS
 
(Probl~mes, S~rie No 3)
 

.COURTS PROBLEMES 

UTILISANT LES CALCULS DE L'INTERET COMPOSE, 

DE L'AC'UALISATION ET DU COEFFICIENT D'ANNUITE 

1. 	(a) $1.500 x 1.090 = $1.635
 

(b) $1.500 x 1.539 = $2.309 

2. 	 A la fin de la douzi~me annie, 1.000 francs places A un taux d'int6ret 
compose de 7,5% 

1.000 x 2,382 = 2.382 francs
 

2.400 francs valent 18 francs de plus. 

3. 	 Afin de doubler la demande actuelle, il faut multiplier la demande 
pr~sente par un coefficien±t d'interets compos6s egal a 2. Dans vos
tables d'int6rets compos~s et d'actualisation choisissez la colonne 
des coefficients d'nter-ts composes pour 4%. A l'annee 17, le coef­
ficient d'inter-ts composes vaut 1.948 ; A l'annee 18 le coefficient
 
vaut 2,026. En d'autres mots, la demande pr6sente de coton doublera 
en i8ans environ.
 

4. 	 Souvenez-vous de la formule F = A(I + t)n 

ou F-= A x le coefficient d'int~r~ts composes 
DaLs ce problhme nous devons trouver la valeur de t. La fagon la plus
simple est de trouver d'abord la valeur du coefficient de l'int~r-t 
compos6 qui est 6gal '
 

F 62.000 = 1,24
 
A 50.000
 

Ceci est le coefficient d'interets compos6s pour 5 ans. En parcourant 
vos 	tables d'interets composes et d'actualisation, vous chercherez le
 
coefficient d'intre6ts compos6s pour l'ann6e 5 qui sera le plus proche
de 1,24. A 4%, le coefficient d'interets compos6s pour l'annee 5 vaut 
1,217 ; 'a51 le coefficient d'int~r~ts composes pour 1'ann6e 5 vaut 
1,276. 1,24 se situera donc A un taux compris entre 4 et 5%. Si nous 
parcourons la ligne donnant les coefficients d'int6rets composes pour

l'ann~e 5 aux taux de 4,0% a 4,9% (pages 114 et 115 des tables d'int6­
rets composes et d'actualisation de la Banque Mondiale), trouvonsnous 
1,24 au taux de 4,4% ; ceci est donc.notre valeur de t. En d'autres 
mots, le taux de croissance annuelle du PNB vaudra 4,4%. 
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3. (a) Y 10.000 x (I 	 Y 10.000 x 0,92 y 9.195=(1 +0,0875)= 

(b) Y I0.000 x 0,233 = Y 2.330 

(c) 	 En utilisant le coefficient d'int~rats composes
 
(y 10.000 x 0,909) + Cy 10.000 x 0,826) = Y 17.350
 

une annuit6 donn
En utilisant le coefficient de valeur actuelle pour 

Y 10.000 x 1,736 = Y 17.360 

La petite difference entre les deux r6ponses provient d'avoir arrondi 
les coefficients au troisime chiffre apr~s la virgule. 

6. Pour r~pondre A cette question, nous devons actualiser 12.000 roupies a
recevoir A la fin de la quatrime annie au taux de 7%. Le r~sultat est 
6gal & la valeur actuelle de 12.000 roupies. 

f2.000 roupies x 0,763 = 9.156 roupies 

7. A partir de maintenant ",a pension prendra effet dans l'anne 11 et
durera jusqu' 
l1'ann6e 	.)U. IInous faut obtenir d'abord le coefficient

de va-leur actuelle pour une annuite donn6e pour ces 20 ans A 12%
 

8,055 (anne 30) - 5,650 (ann6e 10) = 2,405
 

Ensuite, nous multiplions le montant annuel de 5.000 D.M. par ce
 
coefficient pour obtenir la valeur actuelle de la pension 

5.000 D.M. x 2,405 = 12.025 D.M.
 

8. Plan A : 10.000 rials (3.600 rials x coefficient de valeur actuelle
 
pour une annuit6 donn6e pour 30 ans ' 10%) 

10.000 + (3.600 x 9,427) = 43.937 rials 

Plan B : 13.500 rials (3.540 rials x coefficient de valeur actuelle 
pour une annuit6 donne pour 20 ans A 10%) 

13.500 + (3.540 x 8,514) = 43.640 rials
 

Le plan B s'av~re le plus avantageux.
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9. Fin de Flux Coefficient Valeur Flux Coefficient Valeur
 
l'arnee A d'actualisation actuelle B d'actualisation 
actuelle
 

15% 
 15%
 

1 800 0,870 696 860
 
2 850 9,756 643 860
 
3 880 0,658 579 860 3,352 (ann6e 5)

4 900 0,572 515 860
 
5 910 0,497 452 860
 

2.885 
 2.883
 

Les valeurs actuelles des deux flux de cash-flow ne different que de
 
deux dinars.
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Programme de la dimension temporelle de lVargent SOLUTIONS
 
(Problmes, Serie N' 4)
 

MO=DUR DIESEL OU ESSENCE
 

Diesel Essence
 

Valeur Actuelle Totale a 10% 152.340 165.810
 

Valeur Actuelle Totale A 20% 125.220 121.280
 

A 10%, la solution diesel est pr6f~rable.
 

A 20%, la solution essence est pref~rable.
 

Ce probl~me pr~sente le choix entre deux m~thodes differentes per­mettant d'atteindre le m~me objectif, celui de fournir un mequipement
par moteur pour votre projet. Le probl~me consiste A d6terminer quelle

m6thode rencontrerait cet objectif au coot minimum. En fait, nous optimisons

la conception du projet. 

Pour resoudre de tels problnes, nous calculons d'abord les flux descoQts au cours du temps pour chacune des m~thodes :les donn6es de base 
sopt fournies dans 1 expose du probl~me et les flux de coots pour les deux 
m~thodes sont present6s a la page annexe. 

Ensuite, les flux de couts sont actualises 'un taux d'int~rgt sp&­
cifi6 pour determiner la valeur actuelle de chaque m6thode. Nous pouvons
alors comparer les deux m6thodes diff6rentes, ou n'importe quel autre nombre
d'alternatives, en comparant la valeur actuelle totale du cout de chaque
m~thode au ta=x d'int~rft que nous choisirons. 

Dans cet :[temple, en actualisant a 10%, la valeur actuelle du coilt de
la solution Diesel est 152.340, alors qu'elle vaut 165.810 pour la solution essence. Toutes choses 6tant 6gales le management choisirait d'acheter 
1 'equipement mu par un moteur diesel, car il est moins cofteux. En prenant
un autre point de vue, ceci signifie que si nous avions 152.340 et que nous 
les placions dans une banque nous donnant un taux d'int~rfts composes de 10%,

nous aurions suffisamnent de fonds pour couvrir chaque ann6e les coots d'achat 
et de fonctionnement de l'quipement diesel. 

Si, toutefois, nous utilisons un taux d'actualisation de 20%, le module 
mu par un moteur 9 essence serait pr6f~rable, car la valeur actuelle totale
de son co-t (121.280) est inf~rieure A celle du module diesel (125.220). 

Entre 10 et 20%, il existe un taux d'actualisation qui nous rendra
 
indiff~rents quant aux deux solutions ; nous savons cela car notre choix 
des solutions est pass6 du diesel A 10% a l'essence A 20%. Ce taux d'actua­
lisation est appelA le "taux d'actualisation critique" (taux d'indiff6rence), 
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c'est celui pour lequel les valeurs actuelles totales des deux solutions
 
seront approximativement 6gales. Le taux d'indiff6rence peut etre d6ter­
min6 arithm6tiquenent (par interpolation) ou graphiquement, comme d~montr6
 
ci-dessous.
 

MJTEUR DIESEL ou ESSENCE - TAUX D'ACTUALISATION CRITIQUE
 

SOLUTION ARITHMETIQUE :
 

Taux Valeurs actuelles totales Difference entre les 
d'actualisation Diesel Essence valeurs actuelles totales 

10% 152.340 165.810 13.470 
20% 125.230 121.295 3.935 

Les valeurs actuelles totales des deux me'thodes seront approximativement

6gales (point d'indifference) au taux d'actualisation 6gal A
 

13.470 

10% + (20% - 10%) x 13.470+3.935 = 10% + 7,7% = 

SOLUTION GRAPHIQUE
 

Valeur 
 Valeur
 

Actuelle 
 Actuelle
 
Total 
 Totale
 

190.000 
 190.000
 

180.000 
 180.000
 

170.000 
 170.000
 

160.000 diesel e ce 
 160.000
 

150.000 ee150.000
 

140.000 
 140.000
~Taux 

130.000 d'actualisation critique 17,7%-k 130.000
 

120.000 
 120.000
 

110.000 
 110.000
10 11 12 13 
 14 15 16 17 18 19' 20 

------------ Taux d'actualisation (%)--------­
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MDTEUR DIESEL ou ESSENCE - FEULLE DE CALCUL
 

Utilisation des coefficients d'actualisation
 

DIESEL
 

Fin de Depenses Coefficient Valeur Coefficient Valeur
 
l'annee annuelles d'actualisation actuelle d'actualisation actuelle
 

10% 10% 20% 20%
 

1* 
2-

110.000 
10.000 

0,909 
0,826 

99.990 
8.260 

0,833 
0,694 

91.630 
6.940 

3 
4 
5 
6 * 

10.000 
10.000 
10.000 
110.000 

0,751 
0,683 
0,621 
0,564 

7.510 
6.830 
6.210 
5.640 

0,579 
0,482 
0,402 
0,335 

5.790 
4.820 
4.020 
3.350 

7 10.000 0,513 5.130 0.279 2.790 
8 
9 

10 -1 

!0.000 
10.000 
0.000 

0,467 
0,424 
0,386 

4.670 
4.240 
3.860 

0,233 
0,194 
0,162 

2.330 
1.940 
1.620 

VALEUR ACIIELLE TOTALE 152.340 125.230 

ESSENCE
 

Fin de Drpenses . Coefficient Valeur Coefficient Valeur
 
l'ann'e annuelles d'actualisation actuelle d'actualisation actuelle
 

10% 10% 20% 20%
 

1* 65.000 0,909 59.085 
 0,833 54.145
 
2 q 15.000 0,826 12.390 
 0,694 10.410
 
3 j* 15.000 0,751 11.265 0,570 8.685
 
4 15.000 0,683 10.245 0,482 7.230
 
5 15.000 0,621 9.315 0,402 6.030
 
6* 65.000 0,564 36.660 0,335 21.775
 
7 15.000 0,513 7695 0,279 4.185
8 ** 15.000 0,467 7.005 0,233 3.495 
9 15.000 0,424 6.360 0,194 2.910
 

10 15.000 0,386 5.790 0,162 2.430
 

VALEUR ACTEELLE TOTALE 165.810 
 121.295
 

A 10%, la solution diesel est preferable.
 

A 20%, la solution essence est p-r~f~rable. 
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NOTEUR DIESEL ou ESSENCE - FEUILLE DE CALCUL
 

Utilisation des coefficients de valeur actuelle pour une annuit6 donn6e.
 

(Les coefficients ayant 6t6 arrondis au 36me chiffre apr6s la virgule, les
 
valeurs actuelles totales different l6g6rement de celles obtenues au moyen
 
des coefficients d'actualisation)
 

DIESEL
 

Fin de Depenses 

l'annee annuelles 


1* 110.000 

2
 
3
 
4
 
5 

6 1
10.000 

7 
8 
9 
10
 

Coefficient 

d'actualisation 


10% 


0,909 


6,145-0,909 

5,236 


VALEUR ACTUELLE TOTALE 


ESSENCE
 

Fin de DCpenses 

l'ann6e annuelles 


i* 65.000 


3 ** 15.000 
4]

5
 

6* 65.000 


8 ** IS.000 
9 


10.
 

Coefficient 

d'actualisation 


10% 


0,909 


3,791-0,909 
= 2,882 

0,564 


6,145-4,355 
= 1,79 

VALEUR ACTT)JILE TOTALE 


Valeur 

actuelle 


10% 


99.990 


52.360 


152.350 


Valeur 

actuelle 


-100,10%00% 


59.085 


43.230 


36.660 


26'.850 


165.825 


Coefficient Valour 
d'actualisation actlelle 

20% 20% 

0,833 91.630 

4,192-0,833 
= 3,359 33.590 

125.220 

Coefficient Valeur 
d'actualisation actuelle 

20% 

0,833 54.145 

2,991-0,833 32.370 
- 2,158 23' 

0,335 21.775 

4,192-3,326 12.990 
=C,866 

121.280 

A 10%, la solution diesel est pr6f6rable.
 

A 20%, la solution essence est pr6ferable.
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LECTURE COMPLEMENTAIRE
 

A. Bussery/B. Chartois op. cit.
 

Tome V : Actualisation et crit~res de choix.
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SEGMENT III
 

LIANALYSE FINANCIERE ET ECONOMIQUE
 



SEGMENT III
 

Suite A une 6tude de cas approfondie, ce
 

segment vous fera d6couvrir
 

1. La fagon dont sont construites les
 

projections financihres, premiere
 

etape de 1.'analyse financi~re.
 

2. 	Comment 6valuer la viabilit6 finan­

ciare d'un projet en utilisant les
 

concepts de valeur actuelle nette et
 

de taux de rentabilit6 financi6re.
 

3. 	Les dimensions nouvelles : coTmnent
 

analyser un projet du point de vue
 

de la collectivite nationale,
 

c'est-A-dire en faire l'analyse
 

economique.
 

111-I
 



Le Tome VI du Manuel sur "l'analyse et execution des
 
Projets de Developpement de Bussery/Chartois fournit la
 
toile de fond indispensable A la comprehension de ce Segment, 
'tout entier consacr6 A une etude de cas.
 

L'Analyse Financi~re et Economique fait appel A toutes
 
les techniques 6tudi6es dans 
les modules precedents : la
 
"traduction comptable"'d'une r~alite de production, l'analyse
 
cois-avantages qui 
est A la base des choix 6conomiques et
 
l'actualisa:ion qui permet de prendre 
en compte simultan~ment
 
des cos-ts et des avantages disperses dans le temps. La com­
binaison de tous ces Slements nous mene tout droit 
 l1'analyse
 

financiere...
 

Le cas "petite acierie" qui se d~roule sur p.lusieurs
 
s6ances permet en effet d'illustrer concretement l'enchalnement
 
des differentes tapes de l'analyse financi~re et 6conomique
 

- Ii faut d'abord, a partir d'hypoth~ses de coCits et de 
revenus, batir les 6tats financiers pr~visionnels de
 
l'unite ou du projet dont la creation est envisag6e.
 

- Ensuite, les avantages du projet sont compares aux 
co-ts en tenant compte du facteur temps grace A un 
taux d'actualisation cense representer le cotit d'op­
portunit6 du capital dans une 6conomie donn~e. Si la
 
valeur actuelle nette ainsi obtenue est positive--ou
 
superieure A celle que pourrait procurer un investis­
sement alternatif--le projet m6rite d'§tre retenu.
 

111-2 .
 



Une variante de cete m~thode est celle du Taux de
 

Rendement Interne (aussi ap'?el~e 
taux de rentabilit6
 
financi~re) qui donne le taux d'actualisation pour
 
lequel la somme actualisee des corits et des avantages
 

est 6gal 9 zero.
 

- Pour calculer la rentabilit6 du Projet, on peut 
se
 

placer du point de vue des diff6rents intervenants
 
et b~n~ficiaires, et pour chacun, comparer la mise
 
de fonds initiale et les b6n6fices actualises. L'ac­
tionnaire par exemple compa-era son apport en capital
 
avec les dividendes et la plus-value escomptes...
 

Pour le projet dans son ensemble, on tiendra compte
 

de la rentabilit6 de tous les capitaux investis etc...
 

- Se plagant ensuite du point de vue de la collectivit6
 

(nationale, le plus souvent) on determinera la renta­
bilit6 6conomique du projet. Pour cela trois methodes
 

sont couramment utilis6es
 

a) La methode des effets, dont le principe est d'essayer
 

de mesurer l'impact direct et indirect du projet pour
 
l'ensemble des agents 6conomiques concern~s. Pour cha­
cun, le projet aura des "effets" positifs ou n~gatifs
 

dont la somme sera prise en compte au niveau national.
 

b) La valeur des devises 6pargn6es ou gagn~es. Cette
 
m'thode consiste simplement ' calculer combien ii aura
 

fallu d~penser d'unites mon6taires locales pour gagner
 

ou 6conomiser une unit6 de monnaie 6trangzre. En com­
parant ce chiffre avec le taux de change officiel ou
 

reel, on peut obtenir une idle assez precise de l'im­
pact du projet sur la balance des paiements. II s'agit
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bien dtun enrichissement ou d'un appauvrissement
 
previsible du pays A cause du projet envisage.
 

c) L'utilisation des prix de ref~rence. La troisi~me
 
mthode consiste A calculer un taux de rentabilit6
 
economique obtenu en appliquant aux diff~rents e1­
ments utilis~s dans les projections financi~res un
 
"prix 6conomique ou prix de reference" qui peut -tre
 
different de la valeur financi're mais qui est cens6
 
refleter la valeur 6conomique des 616nments constitutifs
 
des costs ou des recettes attendues du projet.
 

C'est par une 6tude de cas que les th6mes de ce segment
 
seront abord~s. Le cas "petite aci~rie" permet en effet de
 
faire d'abord les projections des principaux 6tats financiers
 
(Bilan, Compte d'exploitation, Tableau Ressources/Emplois) en
 
tenant compte des hypotheses d'exploitation fournies dans le
 
cas. (Parties 1 et 2). La seconde etape consiste a calculer
 
la rentabilit6 financi~re du projet (Parties 3 et 4). Enfin,
 
grAce au compl~ment d'information contenu dans la partie 5,
 
les parties 6 (a) , 65 (b) et 6 (c) passent en revue les dif­
f~rentes m~thodes d'analvse 6conomiaue.
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A. LES PROJECTIONS FINANCIERES
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

par M. Andr6 Bussery (1)
 

1. PRESENTATION DU PROJET
 

Elements pour 1'6tude de rentabilit6 financi~re
 

(1) Exercices et Etudes de cas EM-3013
 
Copyright 1982 Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et le Developpement.
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PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

DE 30.0.00 TONNES/AN DE CAPAC'TE A PARTIR DE FERRAILLE RECUPEREE
 

Cette 6tude, comme toutes les etudes de cas, tend a simplifier la ralitt,
et peut paraitre sch~matique. Elie cherche A illustrer une aoproche pratique

des Probi;mes d'valuation economique des projets en tenant comote de la

limitation des informatiorset des moyens de recherche gLn~raiement disponi-
Dies, mais tr- en restant aussi conforme que possible aux enseignements.de
la thdorie dconomique. 

Le problme est abordd selon les deux approches possibles (variation des
 
revenus des agents et approche coOt - avantage), mettant en iv±dence leur 
convergence dans un contexte conc=er se rdf~rant au m~me corps d'hypothrses 
sur le contexte 6conomique et social du proje:.
 

Les conclusions de i'tude de rentabilit6 6conomique permettent de poser

des conditions pr6cises a la r~alisation effective du projet afin que celui-ci 
contribue effectivement A l'augmentation du revenu national. 

1.11-6 
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. POSITION 	DU PROBLEME
 

Le Gouvernement a retenu dans son Plan quinquennal de dEveloppement la
 
rtalisation 	d'une petite aci~rie de 30.000 t/an bas~e sur un four 
lectrique
 
a ferraille et un laminoir.
 

Le Service de la Promotion industrielle charge de l'6tude d~taille du

projet a consult6 des constructeurs de materiel sid~rurgique, des organis­
mes financiers susceptibles de participer a la r~alisation de l'usine et
 
des promoteurs priv6s, @trangers et nationaux.
 

Le Sarvice de la Promotion Industrielle a at6 charg@ par le Ministre du Plan
 
d'6valuer 1'ensemble des effets conomiques du projet.
 

Pour l'appr6ciation de 
ce projet, le Service de la Promotion Industrielle
 
dispose des 616ments suivants :
 

- une Atude 	du marchd national des fers A baton,
 

-
une 6tude technique d~taill6e prdsentant les investissements A mettre en 
oeuvre, les 	principaux inputs n~cessaires et les coOts d'investissement
 
et de fabrication,
 

-
une etude du march6 de la ferraille de r6cup~ra:ion et de son 4volution
 
pr~visible avec et sans r6alisation du projet,
 

- un schema de financement prepar6 en liaison avec la Banque Nationale
 
d'investissement apr~s consultation des principaux organismes financiers
 
int~ress~s.
 

Les principales informations resultant de ces documents sont d~crites
 
ci-apr~s.
 

On a adopt6 	les conventions suivantes pour la chronologie du projet
 

Ann~e 0 	 d~but de la construction de 1'usine (infrastructure et g~nie
 
civil)
 

Annie : 	 construction et mise au point de l.'usine 

Annie 2 	 d~marrage de l'exploitation.
 

2. DOCUMENTS D!SPONIBLES EN DEBUT D'ETUDE
 

2.2. Etude du marchd local des ronds A b~ton
 

Une 6tude ddtaill~e a permis de pr~ciser que le marchd actuel (annie - 1)
des ronds a 	b~ton r~alisables par l'usine dtait de l'ordre de 16.000 t/an

et que, compte tenu de 1'6volution pass~e des importations (seule source
 
d'approvisionnement jusqu'A maintenant) et des perspectives de 1'6conomie 
nationale, il ftait raisonnable de retenir un taux de croissance minimum de 
5 % par an, au moins pendant les dix prochaines ann6es.(O A 9) et de 3 5 
ult6rieurement. 
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Compte-renu de ces perspectives, le Service de Promotion Industrielle a
 
retenu le programme de production suivant:
 

Annie 2 10.000 tonnes
 
Annie 3 15.000 tonnes
 
Ann e4 a 8 20.000 tonnes
 
Ann~es 9 a 13 25.000 tonnes 
Annes 14 A 21 30.000 tonnes
 

2.2. - Les investissements et les. orincioaux coOts de fabrication
 

L'usine sid~rurgique est compos~e d'un four 6lectrique a arc d'uhe capacitd
de 10 tonnes par couldes (10 
coulees par 24 heu-es) et d'un laminoir clas­
sique traitant les billettes de petite dimension.
 

La ferraille est fondue Fu four Llectrique puis coulee dans des lingoti~res.
Les billettes obtenues sont rchauff~es au four poussant pour 6tre lamin~es
 
a :ravers les cages du laminoir.
 

2.2.1 - Les investissements
 

Apr~s comparaison des diff~rentes offres de materiel, et choix de la

solution la plus intdressante, les investissements physiques ont 6td

estimds A 6,2 millions d'Unit~s Mondtaires (U.M.) nationales (1) avec
 
la repartition suivante :
 
- Infrastructure (viabilisation, voie ferr~e, 
 Amortissement
 

eau, tdldphone, ligne dlectrique HT, etc.) 600.000 UM (R70
30.000 ans)
 

- BAtiments 
 1.800.000 UM 90.000 UIM (20 ans)
 

- Materiel renouvelable tous les 10 ans 3.000.000 UM 300.000 UM (10 ans)
 

- Matriel renouvelable tous les 5 ans 400.000 UM 80.000 UH ( 5 ans) 

- Frais de oremier dtablissement autres 
que les interdts intercalaires (engineering,

etudes, formation, etc'...) 
 400.000 UM 133.000 UM ( 3 ans) 

Le terrain oQ sera implantde l'usine est situd dans 
une zone industrielle
 
amnagee par un organisme public.. Il fera l'objet d'une location a long

terme sur la base de 90.000 UM par an a partir de la premiere annde de

fonctionnement de l'usine jusqu'a 1'annfe 21 et de 20.000 UM 1'annde 22.
 

L'6ch~ancier des d~penses d'investissement et de renouvellement effectu4es
 
par la soci~tA sid~rurgique se resume de la mani~re suivante
 

(1)Au taux de change officiel, 1 dollar est dquivalent A 2 UM.
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'Annes Genie Civil Btiment Mattriei renodvelabie ;rais de Total
sur premier
 

ans ans tablis­
-L0 semeent (1) 

0 500 900 600 200 2.200
 

i 100 900 2.400 400 200 4.000
 

6 
 400 400
 

11 3.000 400 3.400
 

i6 
 400 400
 

(1)autres que les int6rats intercalaires.
 

Les amortissements seront effectues slon la methode lindaire. Les intarats

intercalaires 6ventuels seront ajoutes aux frais de premier dtablissement et
 
amortis §galement sur 3 ans.
 
2.2.2. - Conditions d'exoloitation 

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

Le dossier technique fournit un dtat dtaiil des effectifs n~cessaires
 
(200 salaries en phase finale), des inputs techniques, et des coOts d'exploi­
tation. Les inputs essentiels sont la ferraille et l'6nergie dlectrique.
 

La disponibilitd en ferraille (locale ou import~e) a fait par ailleurs l'objet

d'une #tude particuli~re (cf. ci-apres 223) : ilest n~cessaire de pr~voir

la consommation de 1,2 tonne de ferraille par tonne de produits finis.
 
L'lectricitj sera fournie par la Compagnie Nationale qui, dans ce but,

mettra en place plus rapidement que pr6vu initialement, un groupe de 10 'C
 
dans une centrale existante (cf. ci-apr6s).
 

Les frais fixes (qui sont consid~r~s en premiere approximation comme totale­
ment inependan:s de la production) comprendront
 

- les int~r6ts des emprunts,
 
- les frais g9ndraux estims a 800.000 UM Par an des ann~es 2 a 21 
avec sensi­*blement la repartition suivante :
 

Salaires vers6s a du personnel local 90.000 UM
 

Salaires versds a des cadres 6trangers 240.000 UM
 

Paiements divers a l'tranger (assistance technique, 240.000 UM
 
licences, documentation, transports etc...)
 
Achats a des entreprises locales (P.etT., assurances, 80.000 UM
 
transports etc...)
 

Location de terrain 
 90.000 UM
 

Taxes et impbts locaux (autres que l'imp~t sur les
 
b~ntfices) 
 O.O00 UM
 

800.000 UM
 

Les frais gdndraux comprennent notanmnent les dioenses annuelles de formation.
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Les frais porportionnels au tonnage produit s'6lvent a 216 UM par tonne
 

produite, se d6composant de la mani~re suivante :
 

-
30 UM de salaires et charges versds localement,
 

- 96 UM pour la ferraille (voir ci-apr~s 2.2.3.),
 

- 40 UM pour le prix hors taxe de 1'6nergie d1ectrique,
 

- 8 UM, hors taxe, pour le fuel 
lourd achet6 aupr~s de la raffinerie
 
nationale,
 

-
26 UM de biens et services import§s (pices d~tachdes, refractaire etc...)
 

-
 8 UM d'achats de biens et services divers locaux (eau, transport etc ... ) 

-
 8 UM de taxes sur les inputs locaux ou import~s.
 

Le orix de vente "sortie usine" pravu pour les ronds a baton est de 320 UM/t.

IT-TT9 
 t au prix du rond A b6ton import6 au stade "rendu magasin",

qui comprend 35 % de taxes a l'importation soit 112 UM/tonne (prix C.A.F. de
 
208 UM au taux de change cfficiel).
 

On a supposd un prix de vente 
 constant sur la p~riode par simplification ;.

l'erreur par rapport a la rdalit6 ne devrait pas 6tre trop grande si 
l'on
 
tient compte du fait que le prix de la ferraille varie e. pratique d'une 
manidre tout a fait paralldle au prix du rond a b~ton. 

2.2.3 - MARCHE DE LA FERRAILLE DE RECUPERATION ET EVOLUTION PROBABLE AVEC LA 
CREATION EVENTUELLE DE L'ACIERIE
 

En l'absence du projet, un certain tonnage de ferraille est r~cupdr§ annuelle­
ment et fait l'objet d'une exportation A 20$/ tonne , soit au taux officiel
 
de 2 UM pour un dollar, a 40 UM/tonne.
 

Mais ce 
tonnage est insuffisant pour satisfaire aux besoins de 1'usire.envisaae
 
(1,2 tonne de ferraille par tonne de produit fini) et il sera n~cessaire
 
d'envisager des importations qui se feront au prix C.A-F. de 40 S/tonne, scit
 
80 UM/tonne en franchise de taxe et de droit de do'Jane. Ceci entrainera une
 
double consequence :
 

-
le prix de vente a 1'acidrie de la ferraille r6cup~rde localement et
 
exporl.de en l'absence du projet s'alignera tr~s certainement sur le prix

de la ferraille import6e a laquelle il faudra avoir recours :les racup ­
rateurs de ferraille A tonnage 6gal donc d d6penses gales, verront
 
donc leur b~ndfice augmenter de 40 U./tonne, avant impt.
 

- L'augmentation du prix de la ferraille sur le marchd int rieur entrainera
 
tr~s certainement une augmentation du tonnage rdcupr . Aprds analyse et
 
discussion avec les milieux concernds, il 
a dta admis que le tonnage r~cupdr@

doublera, permettant ainsi d'assurer les 2/3 de l'approvisionnement en
 
ferraille de l'usine envisag~e, selon le tableau suivant
 

III-10
 

http:exporl.de


_________ 

___ __ __ __ 

tonnage de ferraille en t.

I Export6 a 20 /t Vendu A1 'aci~rie


AnnIes en 1'absence du A 80 UM/tonne
 
_7_a_80
I projet 


4.000 8.000
 

3 6.000 12.000
 

4 a 8 8.000 16.000
 

9 A 13 10.000 20.000
 

14 a 21 12.000 24.000
 

Le prix de revient pour les r~cup~rateurs du tonnage supoldmentaire
 
r~cup~r s'616vera en moyenne a 
environ 60 UM/t. se decomposant sensi­
blement comme suit, par tonne rfcupirge:
 

- 18 UM de salaires locaux, 

- 36 UM de produits import~s (ou exportables) (camions, carburants etc...) 

- 6 UM de taxes diverses (notamment sur le carburant). 

Les r6cup~rateurs de ferraille sont soumis a l'imp6t sur les b~n~fices
 
au taux de 30 % comme toutes les entreprises du pays.
 

2.2.4..FINANCEMENT DU PROJET ET REGIME FISCAL
 

Le financement du projet doit couvrir non 
seulement les 6,2 millions.d'UM

de l'investissement physique et des 6tudes pr~alables, mais aussi 
un
 
fonds de roulement minimum.
 

Les estimations suivantes ont 6t6 faites et seront retenues pour le

calcul des plans de tr6sorerie
 

I stocks de mati~res premieres et pieces d~tach~es
 
stock de ferrailiel stock d'autre mati resJ
 

Ann~es consommables et pi ces Total
 
Tonnage: Valeur a d~tach~es im ortaes
 

,80 UM/t
 

A la fin de lann~e 1 2.450 196.000 124.000 1320.000
 
A la fin de l'annde 2 2.950 236.000 
 184.000 420.000 

A la fin des ann~es 3 d 7 3.450 276.000 244.000 520.000 

A la fin des ames 8 a 12 3.950 316.000 304.000 620.000 

A la fin des ann6es 13 & 20 14.450 356.000 364.000 720.000 
A la fin de l'ann6e 21 0 0 0 0
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stock de produits finis 

Ann es 'n tonnes 1ETvT-u7 sur jaEcasa de 
260 U/tonne 

A la fin de l'annee 2 400 104.000 

A la fin de l'anndt 3 600 156.000
 

A ia fin des annCes 4 a 8 800 208.000
 

A la fin des ann~es 9 a 13 1.000 260.000
 

A la fin des ann~es 14 a 21 i.200 312.000
 

A )a fin de l'ann~e 22 0 0 

Oompte :enu d'une merge de s~cur,t et de la prise en compte des avances
 aux fournisseurs et des crdits de la ciientdle, non repris ici 
dans un 
souci de simplification du cas, un besoin de financemrent global 
de 6,2 + 1,5 
= 7,7 millions d'UM a .td retenu. 

Aucune d cision definitive n'a dt 
prise sur le mode de r6alisation du

projet appel A des actionnaires priv s 6trangers ou a des priv~s nationaux.

bnficiant d'un appui technique ext6rieur. Le plan n'excluerait pas une
 
participation partielle de l'Etat ou 
me-me la crgation d'une soci6it d'Etat,
 
en cas de d~faillance du secteur privY.
 

.ntout atat de cause, un schema de financement a at6 tudid repcsant sur
 
ies nypotnses suivantes :
 

- capital de 2,7 millions c'UM,
 

- prit A long terse de 1,5 millions de dollars, soit 3 millions d'UM
 
aupr~s d'une banque .trang.re pour une dur~e de 10 ans 
au taux de 8
 
et remboursable par annuit~s constantes a partir de la 66me annde,

seuls les int~r:ts seraient versds les 
ann~es ant~rieures,
 

- prit a moyen terme de 2 rillions d'UM consenti par la Banque Nationale de

D5veloppement au taux de I % pour tne dura-e de 6 ans 
et remboursable en
 
5 annuit~s constantes A partir de la 2me ann~e.
 

De mime, 1 l'z=C-e II, pou.r faciliter le renouvellemeat impor-at de 
ma:trie.-l il est envisag de sousarire =n pr t de 600.000 dollars,

soit 1.200.000 UM, auprhs d'tme banque i:rangi-.e, au taus de 7' et
 
remboursable en 5 aimu±ts constantes a par:tr de 1'annie 
1.
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Les dates de souscription du capital, de versement des prts e: 
ee
 

remDoursement sont risuges par le tableau ci-apr's,e mrail liers d' U 

Calendrier des pr~ts et de souscription du capital en lhi]iers d'UM
 

Ann~es souscription versement des prats paiement des remboursement 
en capital n iona= etranger int6rits en capital 

0 700 2.000 - -

1 1.000 - 3.000 140
 

2 11000 - 380 348
 

3 
 - 356 372 

4' 
 330 398
 

0 302 426
 

6 
 272 456
 

7 240 512 

8 
 200 552
 

9 
 156 596•
 

i0 "108 644
 

1.200 56 696
 

S84209 

70 223
 

14 54 239
 

i' 37 256
16 20 273 

Dans un souci de simplificatiou et sans pritendre fixer une r~gle optimale, 
on a admis ,'ue !a moitii des binifices nets apr~s imp6ts serait distrlbuge
sous forme de dividende de 1'annie 4 a l'annie 12 inclLise et la totaliti 
de V'annee 13 ' l'annee 21. 
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b) - R~gime fiscal 

L'aci~rie sera exon~rde de l'imp6t sur les b~n~fices industriels et
commerciaux pendant ses 
quatre premiires ann~es d'exploitation comme
toutes les soci~t~s nouvelles. Ii existe de plus une possibilit
report des dificits enregistrds pendant 4 ans au plus. 
de
 

L'aci~rie pourra 6galement t-porter 
ses 6quipements en franchise de
douane et, sauf corntre-iridication pouvant r~sulter de l'tude, elle
pourra importer sans 
taxe la ferraille n6cessare a sa production.
 

3. - TRAVAIL A REALISER
 

Compte tenu des dl~ments pr~c~dents, il 
vous est demandd d'dtablir
 
successivement :
 

- les comptes d'exploitation pr~visionnels de l'ann6e 2 A 22 
(voir ci­
aessous pour l'annae 22),
 

- le tableau prvisionnel des ressources et emplois du projet de i'ann~e

0 d 1'annae 22,
 

- les bilans prdvisionnels au 31 Dcembre de chaque annte apr~s paiement
de l'imp6t de l'ann~e et paiement suppos6 du dividende dans l'annde
(hypoth~se non rQaliste, mais simplifiatrice).
 

Afin de conduire les calculs, 
on suppose que l'exploitation est arrit~e
a la fin de l'annde 21, 
les stocks de ferraille et de mati~res consommables
6tant utilisds 
au cours de l'ann~e 21. Le stock de produits finis (1.200 t)
est vendu 1'annde 22 et les frais gsndraux de l'ann6e 22 s'616vent A
72.000 UM comprenant 20.000 UM de salaires locaux, 10.000 UM de salairestrangers, 1Q.000 UM d'achats A l'6tranger, 7.000 U!- d'achats locaux,20.000 UM de location de terrain et 5.000 UM de taxes.
 

La valeur liquidative de l'entreprise sera 6gaie a 0 et l'ensemble dela trfsorerie disponible, apr~s liquidation des stocks,sera distribude
 
aux actionnaires 'anne 22.
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A. LES PROJECTIONS FINANCIERES (suite)
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

2. 	Comptes d'Exploitation, Tableau de Ressources -


Emplois et Bilans previsionnels
 

Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 

et le D6veloppement.
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2. - COMPTE 0'EXPLOITATION, TABLEAU DE RESSOURCES, 4PLOIS gT BiLANS 

PREVIS IONNES 

Les tableaux 1, 2 et 3 pr~sentent les rdsultats obtenus. tls appellent

•les conmencaires suivants :
 

- le prix de vente prCvu permet de d6gager un bdndfice positif ds la 
3dme ann6e d'exploitation (annAe 4). Ce b.ndfice croit ensuite r6gu­
li~rement, assurant largement la rentabilit6 financi~re de 'oporation, 

- la trCsorerie de l'entreprise est pratiquement toujours positive,
sauf l'ann6e 11 oO un pr.t & court terne . (u un difftrd dans le 
paiement du dividende annuel pernettrait de passer sans difficjlt6 cette 
6chdance, 

- comote tenu des pertes initiales et des dividendes diszribu~s, ce n'est 
Cu'a partir de i'annAe 10 qu'apparaissent des rdserves au passif de 

.nteprise. l aurait sans doute pr0f6rable de diffarer quelique 
peu le service du dividande et de constituerune rdserve drs que le bdnd­
fica le perettrait. Mais il est rappeld ici que les reges de distribu­
tion du dividende retenue dtaient purement indicatives. 
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Tableau! :'Conpte d'exploitation pr6visionnel au prix de vente de 320 MI/tonne
 

En iilliers dIUM1
 

Annes 2 3 4 5 617 8 9 10 11 
 12 13 14 15 16 17/A20 21 22 

---- 1I{- 1Produits
 

Ventes 3072 4736 6336 6400 64100 6400 6400 7936 8000 8000 8000 
8000 9536 9600 9600 9600 9600 384
 
Variation stocks
 
produits finis 104 52 521 52 
 i52 -312
 
Total produits 3176 4788 6388 6400 6400 6400 6400 7988 8000 8000 8000 8000 9588 9600 9600 
 9600 9600 72
 

Charges: 

Frais fixes 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 72 
H Frais variables 2160 3240 4320 4320 4320 4320 43201 5400 5400 5400 5400 5400 6480 6480 6480 6480 5760 

H Variation stocks 
- 'MP &-prod. cons. 720
 

Int6r~ts 380 356 330 302 272 240 200 156 108 56 84 70 54 37 20 I
 
Amortissements 
 680 680 680 500_ 500 500 500 500 500 500 500 500 1 500 500.. SO___ 500 

Total charges 4020 5076 0130 5922 5892 5860 5820 6856 6808 6756 6784 6770 7834 7817 7800 7780 7780 72 

d0exploitation -844 -288 258 478 540 580 1132 1192 1244 1216 1230 1754 1783 1800 1820 1820
 
d'explitatio-844-288 28 478 (1) 
 1 I18
 

lmpt -I - - M 162 174 340 358 373 365 369 526 535 540 546 S46 0
MMnILrce api-6s
 

8 6 f
impt -844 -288 258 478 474 1 378 406 792 834 87 1  AS1 1228 1248 1260 1274 1274 

(1) Compte-tenu d'un d6ficit report6 des 4 ann6es pr6c6dentes de 396 soit 0,30 x (508 - 396) = 0,3 x 112 = 33,6 -34. 



TABLEAU 2 : Reeaources et emplols 

Annies 0 1 2 3 4 5 6 7 99 10 11 12 13 14 15 16 "17 18 19 20 21 22 

RESSOUICES 

'-I 

Capital 

Emprunte 

singfice netavant Imp t 

AorZimasemenL 

Vatritioc dem 
.i M airem ldrasl r 

aiProduts (inor
cauPogdafI 

TaTAL ESSOURCES 

EMPLOIS 

700 
2000 

2700 

1000 

3000 

4000 

1000 

-844 

660 

836 

0288 

680 

392 

258 

680 

938 

478 

500 

978 

508 

500 

1008 

540 

500 

:040 

580 

500 

1080 

1132 

500 

1632 

1192 

500 

1692 

1200 

1244 

500 

2944 

1216 

500 

1716 

1230 

500 

1730 

1154 

500 

2254 

1783 

500 

2283 

1800 

500 

2300 

1820 

500 

2320 

1820 

500 

2320 

1820 

500 

2320 

1820 

500 

2320 

1820 

500 

720 

3040 

-

-

312 

312 

(c 

inveattasemmant 

Intbrit lnter­calalrca 

A atIarms lares 

2200 4Q00 

140 

320 1o0 1OO 

406 

1GO 

3400 

100 

400 

Produlta ffimb 

tesbourcemfent on­
pruat au caFital 

limpatb~nifIcesour leb 

i aUe a. 
D1iitdcndea 

104 

348 

52 

372 

52 

398 

129 

426 

239 

456 
14 

2317 

512 
1M2 

189 

5 2 
174 

203 

52 

596 
340 

396 

644 
358 

411 

696 
373 

435 

209 
365 

425 

223 
369 

861 

52 

239 
526 

1228 

256 
535 

1248 

273 
540 

1260 

546 

1274 

546 

1274 

546 

1274 

546 

274 

546 

1274 

-

4M 

OTAL MeoIS 

Excident annuel 

Trkecrarfa au 1/1 

Trimorerti au 31/12 

2200 

500 

0 

500 

4460 

-460 

500 

40 

552 

284 

40 

324 

524 

-132 

324 

192 

579 

359 

192 

551 

66W. 

313 

553 

864 

1121 

-119 

86o 

745 

863 

177 

745 

922 

1021 384 

51 24& 

922 973 

913 o 1221 

119 4904 

273 -2960 

1221 1494 

1494 -466 

99U 1553 

7i7 ,77 

-466 251 

Z11 428 

205 

209 

428 

637 

209 

24 

637 

881 

2473 

-!71 

131 

708 

1820 

50a 

708 

1208 

120 

500 

1208 

1708 

1t2O 

500 

1703 

2208 

1020 

500 

2208 

2708 

1820 -3928 

1220 -3928 

219A 3926 

3928 9 



.. du dividende et de imp.t
 
TABLEAU 3 : Bilans prgyiv1sonnels au 31 d~cembre de chague ann~e, aprs paiement 


(en ailliers d'UH)
 

16 17 18 
 19 20 21 22
 
8 9 10 11 12 13 14 15 


3 5 6 7

0 1 2 


ACTIF
 

Ann-eu 


-1000 500 ­2500 2000 1500
4100 3600 3100 2600 

3810 3700 3200 2700 2200 1700 4600 


2200 6340 5660 4960 4300 


Stocks matiare.
 

nettes 


-
0 720 720 720 720 720 720 720 ­
lres et produita 620 620 620 720 

520 520 520 620 620 

- 320 420 520 520 

consommabl*s 


312 312 ­312 312 312
Stocks produit3 260 260 260 260 312 312 312 


- - 104 156 208 
 208 20q 208 208 260 

fints 


708 1208 1708 2208 2708 
 3928 0
 
922 973 1221 1494 -466 251 
 428 637 861 


551 864 745
500 40 324 192 


4240 4240 4240 

Trfsorerie 


0

4769 4260 4513 4240 4250
5014 5231 5008
4501 4301 40745392 5173 4650 


Total ACTIF 2700 6700 6508 584a 5579 


PASSIF
 
2700 2700 2700 2700

2700 2700 2700 2700 2700 2700
2700 2700 2700 


700 1700 2700 2700 2700 2700 2700 2700 2700 

o Capital 

1540 i540
1540 1540
1540 1540
1540 1540
1114 1540
261 670 

------- 991 768 529 2731340 696
3882 3456 3000 2488 1936


2000 4652 4280
Eaprunt lona 


--Emprunt court 209 223 239 256 273 
512 552 596 644 696 


348 372 398 426 456 

terse 


----436 426 ­
135 261 417
-527 -33B


-844 -1132 -10(13 0764 
-
Report £ nouveau 4240 4240 424u 04240 4240
4769 4513 4240
5014 5231 500S
4501 4301 4074
5848 5579 5392 5173 4850 

Total PASSIF 2770 6700 6508 




B. LA RENTABILITE FINANCIERE
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

3. 	El6ments Complementaires pour le Calcul de
 

Rentabilit6 Financi~re du Proje:
 

Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et le Developpement.
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A I'aide des.6l ments financiers prc~demment donn~s, vous ztes pri's

de calculer la rentabilit financiare du projet. On d~terminera le
 
b~nfice actualis du projet pour des taux 
de 7, 10 et 15 % et on oourra
 
calculer galement le taux de rentabilita interne du projet.
 

Les calculs de rentabilitc pourront 6tre conduits avec diff~rents points

de vue successifs :
 

- le strict point de vue des actionnaires, c'est-a-dire la comparaison

entre le capital initialement souscrit et les recettes qui seront Perques

par les actionnaires 
au titre des dividendes et du remboursement final
 
des riserves et du capital,
 

- un point de vue un 
Deu plus large, en tenant compte de la tr~sorerie
 
disponible dans la caisse de l'entreprise, mais non distribude aux
 
actionnaires : on obtiendra alors la rentabilit6 des fonds propres enga­
ges par les actionnaires compte tenu des financements complmentaires

qui auront td obtenus sous forme de pr~ts,
 

- le point de vue de l'ensemble des capitaux investis dans le projet, 
sous forme de capitaT ?ee'rso s forme ce pre.s, quelles que soient
les conditions-sp~cifiques de fi:ancement du projet. Ce caicul pourra
4tre conduit apr~s impts str le 66n~fice et 4ventuellement avant impt.

Le premier donnera la rentabtlit du projet pour les actionnaires et
les banquiers riuuis, le deu,'Z&ne la rentabilitg pour les actionnaires, les 
banquiers et partiellement les finances publiques, au tirre de !'impSt 
sur les b~ndfices. 
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B. LA-RENTABILITE FINANCIERE (suite)
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

4. Calcul de la Rentabilitg Financi~re du Projet
 

Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et le Developpement.
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A i'aide des 616ments financiers prdcdemment retenus, on obtient
 
les rdsultats donn6s dans. le tableau 4.
 

Le tableau 4 donne les b6n~fices actualisds pour les diffrents taux
 
d'actualisation. Les lignes successives se d6duisent les unes des
 
autres, comme indiqud.
 

En se rapportant au tableau 2, on voit facilement que la ligne I est la
 
valeur actualisde de la ligne "dividendes" apr6s d6duction de l'investisse­
ment initial. Le calcul d~tailld est donn6 par le tableau 5.
 

La ligne 2 est la valeur actualis~e de la ligne "Excdent annuel des
 
ressources sur emplois" du tableau 2, dont le detail est donn par le
 
tableau 6.
 

La ligne 4 n'est autre que la diff6rence entre la valeur actuelle des
 
paiements annuels (capital + int~r~t) faits aux Banques et le montant des
 
prits initiaux. Cette difference serait nulle si le taux d'actualisation
 
tait 6gal au taux d'int~rft (cf. tableau 7).
 

La ligne 5 donne le b~ndfice actualis& du projet apr~s imp~t pour la
 
totalit6 des capitaux investis (.fonds propres + emprunts).
 

Le d6tail du calcul de la ligne 6 (valeur actualis6 de l'imp6t sur les
 
bdn~fices) est donn§ dans le tableau 8. Ces imp6ts dependent du mode de
 
financement et des r~gles d'amortissement adoptdes.
 

La ligne 7 obtenue par addition des lignes 5 et 6, donne le b~n fice 
actualisd avant imp6t tel quenous aurionspu 6galement l'obtenir si nous 
avions calcul6 directement celui-ci a partir seulement des recettes et des 
d6penses d'investissement et de fonctionnement au dehors de toute charge 
financi6re et de tout imp~t. 

Le tableau 4 donne 6galement le taux de rentabilit interne aux diff~rents
 
niveaux. L'op~ration, quel que soit le point de vue, d6gage toujours une
 
rentabilit financi re satisfaisante.
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Tableau 4: 	 Bn6fice actualisg at taux de rentabllit6 interne 
du projet calculis pour dlff~rents points de vue 

millers d'UM
 

I 	 Taux de
 

Taux 	d'actualisation 7% 10% 15% reitabilita 

1. 	 BinfEice actualsg des
 
actionnaires (voir tableau 5) 3417 1461 -251 14,0
 

2. 	Valeur actualisf du solde
 
annuel de tr~sorerie (volt tableau 6) 595 610 577­

3. 	 Bnfifice actualisi des fonds
 
propres: 3- 1 + 2 4012 
 2071 326 16,6
 

4. 	 BEngfice actualisg des banques

(voir tableau 7) 172 -513 -1322 
 7,7
 

5. Benifice actualisg apris imp6t 	 I 
de la totalit6 des capitaux investis :
 
5 - 3 + 4 
 4184 1558 -996 12,6
 

6 Valeur actualisx des impOts sur I 
lea biinpfices Avoir tableau 8) 2423 1654_ 919 ­

7. Bgnrflce actualisg avant imp~t;7 5 + 6
' 

(voir tableau 9) 	 6607 3212 -77 14,8
 



Tableau 5: 
 Calcul du b~nfice actua-is& de 1'aczioanaire
 

en milliers d'tMh 

Recettes et d~penses 

JAnnies de 1'actionnaire 

0 -700 

1 -1000 

-1000 

3 0 

4 129 

5 239 

6 237 

7 189 

8 203 

9 396 

10 417 

11 435 

12 425 

13 861 

14 1228 

15 1248 

16 1260 

5ua 21 1274 

22 4240 

$I 
T tal 15178 

Taux de reatabilitg interne: 


Taux d'actualisation
 

7% 

-700,0 


-934,6 


-873,4 


0 


98,4 


170,4 


157,9 


117,7 


118,1 
215,4 


212,0 


206,7 


188,7 


357,3 


476,2 


452,3 


426,8 


1769,4 


957,0 


3416,5 


14,0%
 

J 0% 

--700 


-909,1 


-826,4 


0 


88,1 


148,4 


133,8 


97,0 


94,7 


167,9 


160,8 


152,5 


135,4 


249,4 


323,4 


298,8 


274,2 


1051,0 


520,9 


1460,7 


J15%
 
-700,0
 

-8691
 

-756,1
 

0
 

73,8
 

118,8
 

102,5
 

71,1
 

66,4
 

112,6
 

103,1
 

93,5
 

79,4
 

139,9
 

173,6
 

153,4
 

134,6
 

456,4
 

195,9
 

-250,8
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Tableau 6: Valeur actualisge de 'ecc rident 
de t.rksorer.e
 

en millier-. d'Ubi 

Tat=. d'accualisatri:. 

Armies annual 

0 500 

1 -460 

2 284 

3 -132 
4 359 

5 313 

6 -_19 

7 117 

8 51 

9 248 

10 273 

11 -1960 

12 717 

13 177 

14 209 

15 244 

16 -173 

17 -A20 500 

21 1220 

22 -3928 

Tota. 0 

77 


5001,0 

-429,9 

248,1 


-107,8 
273,9 

223,2 

-79,3 

110,2 

29,7 

134,9 

138,8 


-931,2 


318,4 

73,4 


81,1 

88,4 


-58,6 

573,7 


294,6 


-886,6 


595,0 

10% 1 1 

500,0 500,0 

-.418,2 -400,0 

234,7 214,7 

-99,2 -66,8 

245,2 205,3 

194,3 96,6 

-67,2 -51,4 

90,8 66,5 

23,7 16,7 

105,2 70,5­

105,3 67,5 

-687,0. -421,3 

228,5 134,0 

51,3 28,8 

55,0 29,5 

58,4 30,0 

-37,6 -18,5 

344,9 152,5 

164,9 64,8 

-482,5 -181,5 

610,6 577,0 
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Tableau 7: Valeur actua.isie dc'SDr~ts bancaires
 

en mil1iers d'UN 

Taux d'actuaiisation 
Annies Solde annu el7 10% 15% 

0 -2000 -2000,0 -2000,0 -2000,0 

1 140 - 3000 -2672,9 -2600,0 -2487,0 

2 728 

3 728 

4 728 2789,7 2508,8 2122,1 

5 728 

6 728 

7 752 

8 752 2054,6 1609,1 928,2 

9 752 

10 752 

ii 752 - 1200 -570,1 -420,6 -96,3 

12 293 

13 293 

14 293 570,7 389,3 211,1 

15 293 

16 293 

Total 2805 172,1 -513,4 -1321,9 

Taux de rentabiliti interne: 7,7% 
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- -- --

Tableau 8: Valeur actualisge des im_8ts
 
sur les b ngfices de 'aci rfe 

en milliers dRUM 

Taux d' actualisation 

Anes imp6ts 7% 10z 15%
 

6 34 22.,7 19,2 12,7 

7 162 100,9 83,1 60,9 

8 174 101,3 81,2 56,9 

9 340 184,9 144,2 96,a 

10 358 182,0 138,0 88,5 

11 373 177,2 130,7 80,2 

12 365 162,1 116,3 68,2 

13 369 153,1 106,9 60,0 

14 526 Z04,0 138,5 74,3 

15 535 193,9 128,1 65,7 

16 540 182,9 117,5 57,7 

17'i 21 546 758,3 450,4 195,6 

'Oal 2423,3 1654,2 919,4
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Tableau 9: Calul direct du bgn~fice actualis6 de I'acidrie
 

avant im-St
 

en milliers d'nU
 

TaiUx d'aa:ualisation
 

Anies Ip Rp - Dp Rp-Dp-Ip 7% 10% 15% 

0 2200 -2200 -2200 -2200 -2200 -2200 

1 4320 - -4320 -4037,4 -3927,3 -3756,5 

2 100 112 12 - 9,9 ­

3 100 696 596 - 447,8 ­

4 - 1216 1216 - 830,5 ­

5 - 1280 1280 - 794,8 ­

6 400 1280 88C - 496,7 ­

7 - 1280 1280 656,8 ­

8 100 1280 1180 - 5505 " 

9 - 1736 1736 - 736,2 ­

10 - 1800 1800 '-694,0 ­

ii1 3400 1800 -1600 -560,3 -560,8 ­

12 - 1800 iJ00 - 573,5 ­

13 100 1800 1700 - 492,4 ­

14 - 2256 2256 - 594,1 ­

15 - 2220 2320 - 555,4 ­

16 "400 2320 1920 - 417,8 ­

i17 a 20 - 2320 2320 - 1600,5 

21 " 3040 3040 - 410,8
 

22 - 312 312 - 38,3
 

Total 24488 6606,7 3212,1 -76,4
 

Taux de rentabiliti interne: 14,8%
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C. L'ANALYSE ECONOMIQUE (M~thode des effets)
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITr DE 30.000 T/AN
 

5. E16ments Compl6mentaires pour le Calcul
 

de Rentabilite Economique
 

Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et le D6veloppement.
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A. INFORMATIONS COMPLENTAIRES OBTENUES POUR L'ETUDE DE RENTABILITE 

ECONOMIQUE DU PROJET 

L'tude 6conomique du projet a n~cessit6 plusieurs enqu~tes complmentaires

afin d'6valuer les principaux effets pr~visibles du projet d'aci~rie. Les
 
r~sultats de ces enquates aupr~s des principaux fournisseurs de l'aci~rie
 
sont pr~sent~s ci-apr~s :
 

D6penses d'investissement
 

- Enquete aupr~s des entreprises du genie civil et des travaux publics 

L'enqu-te faite aupr~s de ce secteur et les informations dont on dispose au
 
plan permettent d'affirmer que ce secteur travaille au plein de sa capacitY.

Mais la modicit6 des travaux envisages tant par l'acierie (600.000 UMj que 
par l'Etat pour am6nager une route d'acc~s (600.000 UM, voir ci-apr&s) ne
 
justifie pas d'investissements complhmentaires importants ou la venue de
 
nouvelles entreprises 6trangeres. On peut donc penser que la r~alisation du
 
projet ne se traduira par aucune activit6 nouvelle importante, mais seulement
 
par un d~lai suppleimentaire pour d 'autres travaux juges morns urgents... 

- Enquite aupr~s des entreprises du b'timent 

Les entreprises nationales du batiment ne travaillent pas actuellement au
 
maximum de leurs capacit6s de production. Certains materiels sont actuel­
lement inemploy6s, si bien qu'aucun achat d' quipemnent ne devrait etre n6­
cessaire pour assurer la construction de l'usine. 

Par contre, le personnel de ces entreprises est employe 9 plein. L'augmen­
tation de la production entrainera le recrutement d'un personnel compl~men­
taire, dont une partie quittera probablement un autre emploi, au moins 
temporairement. 

Une analyse du compte d'ex-ploitation des entreprises de bAtiment r~v~le que 

- 30% des ressources supplmentaires seraient verses comme salaires,
 

- 25% des ressources supplementaires serviraient A acheter des biens et ser­
vices, dont 20% seront import6s et 5% achet6s localement,
 

- 5% des ressources suppl6mentaires correspondent A des taxes sur les inputs 
locaux ou import6s. 

Les entreprises payent un impbt sur les b~n6fices de 30%.
 

- Frais de premier 6tablissement
 

Ces depenses sont essentiellement payees A l'6tranger (frais d'tude et 
d 'amenagement). 

111-31
 

I/ 



- Achats d'-quipements 

On consid~rera que ces achats sent int gralement effectu6s A l16tranger, 
sans taxe a 1'importation. On negligera les frais de transport int6rieur 
et de montage que l'on consid6rera conue egaleinent pay~s a I 'ltranger. 

-
Enguites aLr~s de la r~gie nationale de l'electricite
 

La .entrale locale fonctionne actuellement au maximum de sa capacite en 
service de pointe. L'alimentation de l'usine ncessitera donc l'adjonction

d'un groupe suppl~nentaire de 10 MW et la construction d'ume ligne HT entre 
l'usine et la centrale. La r'gie nationale prend en charge la mise en ser­
vice du groupe qui repr6sente un investissement de 15 millions de dollars 
(Ann'e 1), soit 3 millions d'UM, amortissable en 20 ans. 

Le personnel de la r~gie est suffisant pour faire face cet accroissement 
d'activit et il n'y aura pas de cr~acion d'emploi. 

L'analyse du cornpte d'exploitation de la r~gie montre que 

- 25% des recettes suppl~nentaires seront dpens~es pour acheter du fuel 
aupres de la raffinerie locale, 

- 10% des recettes sLTppldnentaires seront affectees A des on~rati.ons d'entre­
tien correspondant pour moitiA a 1'importation de pices datachees et pour
moitiA A des salaires verses ' du personnel qualifie tr~s rare. 

La Compagnie productrice d' lectricit6 paye un imp-t sur les ben6fices de 
30%. 

- Encute aunrs de la raffinerie 

La raffinerie locale traite du p~trole brut imrort6. Actuellement, le fuel 
lourd produit par la raffinerie est, en tr~s grande partie, exporttS, faute 
de consonmateurs locaux, A 0,03 dollar/kg. La production de fuel lourd de­
passe largement les besoins pr~visibles et il n'y aura pas d'augmentation
de production de la raffinerie entraine par le projet. 

La raffinerie vend le meme fuel sur le march6 national au prix de 0,08 UM 
le kg. 

Elle paye un imp-t sur les b~n~fices de 30%.
 

- L'Etat 

L'Etat est amene A r6aliser certains travaux d'am6nagement des infrastruc­
tures existantes (routes notament) dont le coft, au cours de l'Ann~e 0,
est evalu6 9 600.000 UM non renouvelables. Ces travaux sont ex~cutes par
des entreprises du secteur genie civil qui travaillent d~ja au plein de 
leur capacitY. 
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- Autres" lnments d'appr6ciation 

- Coft du capital 

Le coft d'opportunit6 du capital est suppose -tre 6gal ' 10%. On conduira
 
nanroins des calculs A 7% et 15% pour tester la sensibilit6 du r~sultat
 
obtenu A une erreur d'appr6ciation sur le taux d'actualisation.
 

- Taux de change 

11 est admis dans Utn premier temps que le taux de change officiel en vigueur
(1dollar = 2 UM) traduit bien la valeur relative de la monnaie nationale 
par rapport aux monnaies 6trangeres. 

- Cout du travail 

La situation de l'emploi dans la region d'implantation pr~vue et la nature
des qu:n..ifications n~cessaires permettent de penser qu'en moyenne, les sa­
laris du secteur du b-atiment et de l'aci6rie devront renoncer pour tra­
vailler dans ces entreprises A un revenu (salaires ou revenu tire d'une 
entreprise - exploitation agricole notamment) egal sensiblement 
 la moitie
 
de celui qu'ils percevront avec le projet.
 

Les salaires verses au personnel d'entretien de la compagnie d'6lectricit6
 
ne correspondent pas A un salaire suppl~nentaire, 6tant donne la raret6 de 
ce type de personnel. Par contre, on peut admettre que !a totalit6 des sa­
laires verse's par les r6cuprateurs de ferraille pour recup~rer un tonnage

suppl6mentaire correspond 9 des salaires supplaentaires, le personnel con­
cern6 ne disposant pas de qualification particuli~re et effectuant ce travail 
de r~cupration en sus de ces activit6s normales. 

- Enqu~te aupr~s des recuperateurs de ferraille 

On a d~j vu dans le document 1 1'impact du projet sur le revenu des r~cu­
p~rateurs de ferraille. On le compltera simplement en pr6cisant que les
 
2.450 tonnes achet6es l'ann6e 1 pour constituer le stock de mati~res pre­
mieres initiales sont achet6es aux r6cup6rateurs locaux A 80 UM/tonne et 
que les achats ult6rieurs pour augmenter ce stock seront iport~s ; l'ann6e 
21, les importations seront r6duites d'autant. 

- Banque Nationale 

On consid~rera que la banque nationale a d'autres opportunit6s d'investis­
sement de ses capitaux. La realisation de ce pr-et ne modifie donc pas ses
 
frais de gestion et son b6neffice, le taux de ses interventions 6tant fix6
 
par le Gouvernement inz1ependamment du projet. 

- Autres achats locaux 

On pourra, dans un souci de simplification, admettre que tous les "achats 
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locaux" n'engendrent aucun revenu suppl'nentaire en amont, ce qui revient

A faire l'hypoth~se soit que les biens et services achet6s A ce titre soiit
import6s, soit que les entreprises fournisseurs fonctionnant au plein de

leur capacit6 devront renoncef ' fournir d'autres clients, soit que leur
 
prix de vente est egal exactement A leur prix de revient.
 

Si on tient toutefois a affiner le calcul, on pourra, compte tenu de l'im­
portance reduite de ce poste, en faire une analyse globale a partir d'un 
tableau d'6change interindustriel. Nous admettrons ici qu'en moyenne pour

100 UM d"'achats locaux", il apparalt directement ou indirectement
 

- 60 UM d'achiats a l'ext~rieur du pays
 
- 40 UM de salaires de revenus d'entrepreneurs individuels de lovers ou de
 
paiement pour des ressources locales non 6changeables avec 1'exterieur
 
(eau par exemple).
 

Nous admettrons ensuite que seulement la moiti6 de ces revenus correspondent
 
a des revenus nouveaux cr6s par le projet.
 
On admettra enfin qu'en premiere approximation !amodification de l'activit6
 
portuaire entrain~e par le projet sera nCg.igeable.
 

B. TRAVAIL A EFFECTUER 

Le premier travail consistera a d6terminer les variations de revenu, annie
 
par ann~e, et eventuellement actualisees, des differents agents 6conomiques

affect~s par le projet :
 

- les entreprises concern~es 
: batiment, raffinerie, compagnie d'6lectricite,
 
r~cup~rateurs de ferraille, autres entreprises locales
 

- les m6nages
 

- les Finances publiques.
 

On pourra ensuite, en tenant compte de l'aci~rie elle-meme et du coat d'oppor­
tunit- du capital investi par les Banques, calculer la variation d'ensemble
 
du revenu national entrain~e par le projet dans l'hypoth~se oil les action­
naires sont nationaux, publics ou prives.
 
Des tests de sensibilit6 pourront ensuite tre conduits A des variations
 

sur :
 

- le prix de vente des ronds a beton 
- le coat conomique de la main d'oeuvre et 1'importance relative du personnel
 
expatri6 ;
 

- le tonnage de ferraille complementaire recupere et valorise par le projet

et le coat de la recupAration ;
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- la presence 6rentuelle d'actionaires priv~s 6trangers. 

Une deuxi~me 6tape constituera. reprendre le calcul de rentabilit6 6cono­
mique en d6terminant.:
 

- l'impact net du projet sur la balance des paiements 

-le 
 coot des "facteurs de production nationau< ", c'est-A-dire non 6chan­
geables avec l'ext~rieur (terrain, eau, main d'oeuvre dans une certaine 
mesure) consonrnas par le projet et non disponibles pour d'autres produc­
tions en cas de r~alisation du projet. 

Par diff6rence entre ces deux 6lmnents, on retrouvera, en principe, le
 
montant des variations de revenus precldemment constat6es.
 

On pourra alors tester 1'impact d'une variation du taux de change en
 
retenant par exemple un taux de change de r6ference 6gal a 2,4 UM pour
 
1 dollar.
 

Une troisime 6tape consistera a reprendre le calcul integralement selon
 
1T'approche des prix de r~f~rence en d6terminant le prix de r6f6rence de
 
chscn des coOts et des avantages du projet et en effectuant un calcul final
 
d'actualisation qui devrait permettre de retrouver les r~sultats pr6cedents.
 

Enfin Line quatrime ftape constituera A discuter l'ensemble des resultats 
obtenus et a proposer au Ministre du Plan un certain nombre de conditions
 
a mettre pour la r6alisation 6ventuelle du projet et de suggestions sus­
ceptibles de mieux assurer son succ~s.
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C. L'ANALYSE ECONOMIQUE (Methode des effets) (suite)
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

6. Analyse de la Rentabilit6 Economique du Projet
 

6.A A2proche.par la m6thode des effets
 

Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et le D6veloppement.
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Nous ut:iliserou's trois approches successives
 

- calcul de rentabiliti iconomique a partir
 
des variations de revenu des agents iconomiques;
 

- calcul de rentabiliti iconomique a partir du gain
 
en devises du projet et du coat des facteurs de 
production locaux consotmmes par le projet; 

- calcul de rentabilitE iconomique par la mothode 
des prix de rif~rence
 

Dane une quatriZme itape, nous discuterons lea principaux risultats obtenus. 
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A. 	Calcul de rentabilit iconomiue 1 partir des variations de revenus
 
des aq nts gconom±cues
 

Nous examinerons les effets du projet sur les diffirents agents iconomiques
 
concermgs par la criation et 1'exploitation de l'aciirie et nous nigligerons

les effets sur tous les autres agents. Nous nous limiterons aux effets
 
directs et inda:t: eil ne tenant pas compte des "effetas secondaires" dus 
1 la crriation ou a la diminution de revenus de certains ageuts (Minages,

Etat, 	 Entre?'ises). 

En consiquence, serout sucessivement itudiis:
 

- les 	effets sur les Entreprises:
 

. acigrie et ses actionnaires;
 

. industrie du bArient;
 
a centrale 4.lectrique;
 
6 raffinerie;
 
* ricupdrateurs de ferraille;
 
a autres fournisseurs locaux;
 
. banque uationale;
 
0 acheteurs de ronds I baton; 

- les 	effets sur les finances publiques:
 

-
les effets sur les Minages en tant qua salaries du projet
 
et de ses fournisse-ws
 

Par hypothise simplificatrice, l'activiti de toutes les autrea entreprises eat 
considirie comme tant indipendante de la crismion de l'usine. Ceci revient
 
1 dire ou'au cas oi ces entreprises recevraiant des connandes pour la construction 
ou l'exzpcitztion de I'usine, elles devraient renoncer a des contrats 4quivalents
 
avec d'autres clients.
 

Par ailJeurs, on ne cherchera pas dans 
un premier temps a mesurer spicialement 
l'conomie ea devises repr isentie par le projet, puisque l'on a suppose qua
le taux de change traduit la pariti rielle de la onnaie nationale avec
la monnaie itrang6re et qu'il n'y a pas de cont-le des changes.
 

Cete 	approche donne sans doute une et=imation par difaut de 1' intirft du 
projet. En particulier, elle niglige des effets secondaires qui peuvent &tre 
importants dans =ne iconomie en voie de diveloppement o a certaines capacitis
de production ne sont pas employies et elle ne tient pas compte explicitement
de certains avantages: criatin d'emplois et formation de main-d'oeuvre, 
meilleure sicurItg d'approvisionnement, effets psychologiques sur d'autres 
fournisaeurs, etc. 
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a) Effets directs r~sultant de la mise en place du orojet
 

Le revenu direct cr6 par le projet se r~partit entre:
 

- les actionnaires, qu'ils soient priv~s (6trangers ou nationaux),
 
ou que ce soit l'Etat;
 

- l'Etat, sous forme d'imp~ts directs; 

- le solde annuel des ressources sur les emplois, c'est-B-dire 
la tr~sorerie de l'entreprise (cf document 2, tableau 2)-

Ii convient en effet de rappeler que le solde annuel ees ressources et emplois
 
de fonds de l'entreprise n'est pas versi imm~diatement: aux actionnaies sous
 
forme de dividendes. '1 y a donc en permanence un solde de tr~sorerie qui, compte
 
tenu du fait que l'activitg de l'entreprise s'exerce e sentiellement sur le marchg
 
intdrieur, peut 8tre considgri comme une disponibilitg pour l'6conomie natiouale,
 
bien qu'il n'ait pas itg fait d'hypothase explicite sur le placement de cette
 
trisorerie.
 

En difinitive, au titre de 1'entreprise elle-meme, nous retiendrons:
 

- la distribution de dividendes et de riserves aux actionnaires (document 4,
 
tableau 4, ligne .). Ce risultat est repris dans le tableau 18 de ce
 
document (colonne 1). Toutefois, ces dividendes et rgsez-es ne cons­
tituent un avantage pour l'conomie nationale que si les actionnaires
 
sont nationaux, c'est-a-dire soit 1'Etat,:soit des priv~s nationaux.
 
Sinon, les dividendes sont versgs a l'6tranger et perdus pour l'conomie
 
nationale. En cantrepartie, dans le cas d'actionnairas Etrangers, le
 
cot de 1'investissement n'est pas supporti par la collectivitg nationale.
 

- la disponibiliti d'une tr~sorerie dont la valeur actualisge aux taux
 
de 7., 10% et 15% est donn~e dans le tableau 4 (ligne 2). Cette trg­
sorerie tient compte de tous les paiements faits par "'eutreDr-.se, y
 
compris le paiement des divjdendes et des imp6ts et du remboursement
 
des prats.
 

- le paiement d'imp6ts directs, d jA ivalug a la ligne 6 du tableau 4,
 
est repris A la colonne 4 du tableau 16 qui prisente les effets du
 
projet sur le tr~sor public.
 

b) Industrie du bAtiment
 

Le tableau 10 ci-apras permet de calculer le b~n~fice actualisg suppllmentaire
 
que ces entreprises vont retirer de la crgation de 1'usine, une fois d~duites
 
de leurs recettes nouvelles, les d~penses d'exploitation suppl~mentaires (salaires
 
du personnel embauchg, achats de mariares consommables, etc...) et les depenses
 
au titre de 1'augmentation de l'imp~t sur les bingfices. Les industries du bAti­
ment vont trouver un avantage a la creation de 1'usine que 'on peut chiffrer,
 
selon le taux d'actualisation retenu, A 488, 481 ou 471.000 UM.
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c) La centrale 6lectrique
 

La construction de l'usine sidirurgique nicessite l'extension de la centrale
 
au cours de lVannie 1, oti il faut investir 3 millions d'UM pour pouvoir
 
faire face h la demande supplimentaire. Ensuite, tout au long de l'exploi­
tation de l'usine, les recettes de la centrale sont augmenties par la vente
 
d'6nergie L I'usine, En contrepartie, la centrale aura de nouvelles dEpenses
 
en fuel, achats de produits importis et nalaires.
 

Apris calcul du binifice d'exploitation supplimentaire et diduction de
 
l'imp6t, on :rouve le cash flow supplgmentaire annual dont binifice la centrale.
 
Le tableau ii permet de montrer que la centrale trouve un avantage a la
 
construction de l'usine igal, salon le taux d'actualisation retenu, A 1681.000 UM
 
pour 7%, 662.000 UM pour 10% ou ' une perte de 348.000 UII au taux de 15%. 

d) La raffinerie
 

La raffinerie aura deux ressources supplimentaires: ventes directes a l'usine et
 
ventes a la centrale, mais elle diminue ses veunes Z l'tranger d'un montant
 
6gal en volume et d'une valeur igale aux 3/4 de ses nouvelles ressources.
 

Apris d~duction de l'imp6t, on obtient le binifice annuel supplimentaire de
 
la raffinerie.
 

A l'aide du tableau 12, on peut ivaluer 1'avantage que trouve la raffinerie
 
i cette extension du marchi local soit: 699.000 UM au taux de 7%, 526.000 UM
 
1i 10% et 349.000 UM 1 15%. 

e) Les r6cupirateurs de ferraille
 

La realisation du projet amiliore leur situation de deur manieres:
 

- le prix de vente des tonnages dijI ricupgrgs et exportes en l'absence 
de projet est doub16 sans augmenter les coats de collecte (at mime 
sans doute en diminuant les algas de l'exportation). 

- le tonnage r:cupirg, compte tenu du prix obtenu, peut atre 
sensiblement augmenti digageant ainsi, malgri des d~penses 
supplimentaires, n biinifice complimentaire appreciable pour 
lea ricupirateurs de ferraille. En plus, du point de vue de 
l'conomie nationale, il y aura valorisation d'une ressource jusqu'ici 
inutilisie, donc un avantage egal I l'icart entre le prix CAF du produit
substitut (la ferraille importie), soit 80 Um, et le coat iconomique 
de collecte et manutention,soit 54 T.M, si la totaliti de calaires 
sont considirgs come des coats et seulement 36UM si l'on ne tient compte 
que des importations de biens et services nicessaires pour la r6cupgratior
 

Le tableau 13 donne la variation de revenu pour les ricupgrateurs de feraille. 
Leur avantage actualisi ear selon le taux d'actualisation retenu, 

de 3.793.000 UM a 7% 
2.869.000 UM a 10'
 
1.991.000 U4 A 15%
 

On notera que les 2/3 de cer avantage est du a la simple hausse du prix de
 
la ferraille entra.lnie par le projer et 1/3 dQ aux tonnages supplimentaires
 
ricup'ris.
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_________ 

Tableau 11: Effete de la r~allsation du projet sur le revent 
de la compagnte d'61ectricitg
 

En millier d'1fl4


I ~ ~Charges ABlingfic :udAnn6es Recettea Adats Achats Fmposable Imp6t ashflow
Investissements fuel pices d~tachiea Salaires 
Amortlsuenients
 

1 
 - -3000 ­ _ 
 - - 3000
 

2 400 ­ 100 20 
 20 150 110 
 33 227 

3 600 ­ 150 30 
 30 150 240 
 72 318
 

4 - 8 800 ­ 200 40 
 40 150 370 ill 409 

9 A 13 1000 - 250 50 50 150 500 150 500 

14 21 1000 - 300 60 60 150 630 189 
 591
 

Valeur actualisge au taux de 7%: 1681 

10%: 6 I2 

15%: -348 
Taux de rentabilit6 fterne: + 12,9 % 



Tableau 12: 
 Effets de la t alisatbn. de l'acigrie sur le revenu de la raffinerie
 

Variation des recettes dueVaritioaux ventes d Pertes de 

_____________En 

Bgngfice Imp~t sur 
E n'lliers d'IINilLr U 

Bgn~fice 
Annesrecettes

lacigrie la centrale ljctr l'IImportation. brut
suppl~mentaire les bnfices

suppl~mentalres net
supplimentaire 

2 80 100 135 45 13,5 13,5 

3 120 150 202,5 67,5 20'25 47,25 

4 4 8 160 200 270 90 27 63 

9 B 13 200 250 337,5 112,5 33,37 78,75 

14 i 21 240 300 405 135 40 5 94,5 

Valeur actualiase au taux de 7%: 699 

10%: 526 

15%: 349 



TABLEAU 13 : Effet du projet pour les recupirateurs de ferraille
 

Tonnages Recettes supplmentaires DEpensos supplgmentaires I 
HRfcupdrfs en Supplfmen- Sur Sur tonnage Bfn6fice
 

Aunges Iabaence du taires avec tonnage aupplimen-
proje 	_ projet Initial tsfre Sa- Produlta ouppl1mentalre
Total 	laires 
Importle Taxes Total imposable 


1 4000 - 98 - 98 ­ - - - 98 

2 4000 4000 160 320 480 72 144 24 240 240 


3 6000 6000 240 480 720 
 108 216 36 360 360 


* 	 4 a 8 8000 8000 320 640 960 144 288 48 480 480 


9 A 13 10000 10000 400 goo 1200 180 
 360 60 600 600 


14 A 21 12000 12000 480 960 1440 216 
 432 72 720 216 


Valeur actuallEe au taux de : 72 s 3793
 

10% : 2869
 
152 z 1921
 

(en ailliera d'UH)
 

Imp6t BEnefice net
suppldmentaire suppigmeptalreI
 

29 	 69
 

72 168
 

108 252
 

144 336
 

180
 

504 504
 



f) La Banque Nationale
 

Elle prfte 2 millions de UM l'annie 1, remboursables en 5 ans au taux
 
de 7%. Selon le taux d'actualisation retenu, 7%, 10% ou ).5%, le binifice
 
actualisi sera nul (taux de 7%) ou n~gatif, comme l'indique le tableau 14.
 
Cette perte actualisie correspond a la "prime" au d~veloppement industriel
 
supportie par !a Banque en effectuant un ,)r.t un taux infirieur au
 
rendement moyen 6&s capitaux dans le pays.
 

En effet, si 
 'on supposa que le taux des prits autorisi par le Gouvernement
 
est de 7% et si l'on suppose qu'en V'absence du projet d'acVirie, les capitaux

auraient gt6 soit pratis pour un aurre projet soit places sur le marchi des
 
capitaux a court terme B environ 7%, la rialiEation du projet d'acigrie,
 
n'entralnera pas, proprement parler, de variations de 
revenu pour la Banque.
 

Le montant actuelisg ainsi obtenu traduit donc en fait licart entre
 
le coat financier du capital (7%) et le cofit gconomique de celui ci
 
loraque le taux d'actualisation est diffirent du taux d'intirrt.
 

Tableau 14: Ecart entra le cc. 4c.onomique et le coat financier des capitaux

Dretis Dar la Banoua Nationale
 

Hillie rs d 'UM 

Valeur actualisiee
 
Operarions de la
 

Anniees Banque Nationale 72 10% 15%
 

0 -2000 -2000 -2000 -2000
 

1 140 131 127 122
 

2 488 426 403 369
 

3 488 398 367 
 321
 

4 488 272 333 279
 

5 488 348 303 243
 
6 488 325 275 
 211
 

Total 
 0 -191 -455
 

g) Les "achats locaux" divers 

Des achats locaux non analys6s en d~tail ont 6ti observes
 

- pour l'acigrie, tant au titre des frais g6n~raux (80.000 UM)
 
qu'au titre des co-ts lids A la production (8 UM par tonne)
 

- pour le secteur du batiment, correspondant A 5% des recettes.
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L'ensemble de 
ces achats est r~sumi par le tableau 15. Une premiare solution
 
simple est ee considdrer que ces achats nuengendrent aucun revenu supplimen­
taire pour des agents gconomIques locaux et l'erreur par difaut sera limit~s.
 
Si toutefois on souhaite une estimation un peu plus precise, on peut, A partir

d'un tableau d'6changes interindustriels et d'un examen des secteurs concernes,
 
estimer que :
 

- 60% de ces d~penses se retrouvent en importations directes ou
 
indirectes,
 

- 40% en salair.s ou revenus d'entrepreneurs (margei commerciales).
 

On pourra ensuite estimer qu'environ la moiti6 des salaires et revenus d'entre­
preneurs ainsi calcul~s correspond riellement A des revenus suppl~mentaires.

Nous ne ventilerons pas la part de ces revenus supplmentaires qui se retrouve
 
sous forme de taxe. Le tableau 15 donne alors le r6sultat actualisg du calcul.
 

h) Les acheteurs de ronds A bgtn
 

Pour ces derniers, la situation reste inchangge. En effet, ils payent au meme
 
prix la mgme quantitg de ronds a b6ton. 1I existe cependant une diffgrence au
 
niveau de la collectivit6 du fait que ces achats s'effectuent sur le marche 
intgrieur, et non pas a 1'extirieur. Cependant, cette difference est normalement 
prise en compte par l'inscription dans les recettes de la collectivit& de la,
rotalitg des ventes de ronds A b~ton (au titre de la petite acigrie) et dans les 
d~penses par 1'inscription des pertes engendrges par la disparition des taxes 
pergues par l!Etat sur les importations de ronds A baton qu'il n'est plus ni­
cessaire d'importer. La solution retenue est alors iquivalente a l'utilisation
 
d'un prix international 6gal a 105 dollars/tonne soit 208 UM/ tonne pour l'acbat
 
des ronds A baton (prix frontiire CAF).
 

i) Les effets du Drojet sur les finances vubligues
 

Nous 6tudierons d'abord i'hypothgse oa l'actionnaire serait un investisseur
 
priv6 a 100%.
 

Dans ce cas, l'Etat finance la r~alisation de quelques am6nagements d'infra­
structure l'ann e0 pour 600.000 UM. Il pergoit des taxes 
et des imp6ts sur
 
les b~n~fices de l'acigrie, des industries du b~timent (tableau 10), de la
 
centrale .-lectrique (tableau 11), de la raffinerie (tableau 12) et des r6cupc­
rateurs de ferraille (tableau 13). Par contre, 1'Etat perd des sommes 
tr~s
 
importantes, par suite de la disparition des taxes A l'importation, soit 112 UM
 
par tonne produite.
 

Ces informations sont risum~es 
sur le tableau 16 oi il apparalt clairement que
la perte des taxes a l'importation est de loin l'6lment le plus important que 
ne peuvent compenser les taxes et imp~ts sur les b~n~fices pergus au titre de
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Tableau 15 : Effets de la realisatlon de 1'acirie sur les revenus li~s aux divers "achats locaux"
 

Achats locaux du sectetr 

A n n~ e s
ci~ ri ea


Ann6es Aii 


Frais Frais 

fixes variables 


0 

1 -

2 80 

3 80 

4 i 8 80 

9 A 13 80 

14 A 21 80 

22 7 

Total 

45 

-

80 

45 

-

120 -

160 

200 

-

-

240 -

-

en milliers d'UM 

Total des 
ch at sV 

achats 
e n t i l a tion a p p r o x imativeR 

I 
e n u 

Revenus 

beaux Importations Salaires et revenus supplmentaires 
incluses d'entrepreneurs 

45 27 18 9 

45 27 18 9 

160 96 64 32 

200 120 80 40 

240 144 96 48 

280 168 112 56 

320 192 128 64 

7 3 2 

IL24 

Valeur actualis~e au taux de 7% : 531
 

10% : 409
 



TABLEAU 16 ; Impact de la r~allsation de 1'acigrie sur les 
revenus du Trfsor Public
 

(Hypoth~se d'une acigrle prlvfie) 

(en milliers d'UH) 

______________RECETTES 

Dipenses Acifrle Bitiment Electriciti Raft nerle 

R6cup6rateurs 

de ferrail1e SOLDE 

4720 
cc 

Annes 

0 

1 

2 

3 

4 

5 
6 

7 
8-

9 

10 

11 

12 

13 

14 

13 

16 

17 1 21 

22 

Investig-
sement 

-600 

-

-

-

-

-
-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

Taxes non 
pergues 

-

-

-1075,2 

-1657,6 

-2217,6 

-2240 
-2240 

-2240
-2240 

-2777,6 

-2800 

-2800 

-2800 

-2800 

-3337,6 

-3360 

-3360 

-3360 

-134,4 

Taxes 

-

--

140 

180 

220 

220 
220 

220
220 

260 

260 

260 

260 

260 

300 

300 1 

300 

300 

5 

Imp6t our 
lea b6nfices 

-

--

-

-

-
34 

162
174 

340 

358 

373 

365 

369 

526 

535 

540 

546 

Taxes 

45 

45 

-

-

-
-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

Imp6t our 
lee bfnff ices 

108 

108 

-

-

-

-

_1127 

_ 

_ 

_ 

-

-

-

-

_ 

-

Imp6t sur 
lea b~nff ices 

--

33 

72 

111 

11 

1 1 1 

111 

150 

150 

150 

150 

150 

189 

189 

189 

189 

Imp~t our 
lea bfnff ices 

13,5 

20,25 

27 

27 
272 7 

27 

33,75 

33,75 

33,75 

33,75 

33,75 

40,25 

40.5 

40,5 

40,5 

Taxes 

24 

36 

48 

48 
4848 

48
48 

60 

60 

60 

60 

60 

72 

72 

72 

72 

-

Inp~t aur 
lea bgngflces 

-

29 

72 

108 

144 

144 
14414 4 

144
144 

180 

180 

180 

180 

180 

216 

216 

216 

216 

TOTAL 

-447 

182 

-792,7 

-1241,35 

-1667,6C 

-1690,0 
-1656-1 5 2 8 

-1528
-1516 

-1753,85 

-1758,25 

-1743,25 

-1751.25 

-1747,25 

-1994,1 

-2007,5 

-2002,5 

-1996,5 

129.4 

TOTAL 
-33229,5 

Valeur actualis~e au taux de : 7% - 16557 

10% - 12685 
15% : - 8667 



de l'aciirie et des entreprises en amont de celle-ci. La perte actualisie
 

globale est de
 

- 16.557.000 UM au taux d'actualisation de 7%
 

- 12.685.000 UM au taux d'actualisation de 10%
 

- 8.667.000 UM au taux d'actualisation de 15%
 

Dans l'hypothise oa l'Etat est actionnaire unique, nous prendrons en compte
 
son investissement et les dividendes qui en r6sulteront en ajoutant aux montants
 
pr~cidents les revenus actualisgs des actionnaires calculds au tableau 4,
 
iare ligne (ou tableau 5) du document No. &. 

J) Les effets du projet sur les revenus des minages 

Les revenus supplimentaires des minages proviennent de quatre sources: 
ceux
 
versis par les industries du bitiment, ceux versis par l'aciirie, ceux versis
 
par les ricupirateurs de ferraille et enfin les salaires 
(ou revenus suppli­
mentaires ) risultant des divers "achats locaux".
 

L'avantage reprfsentf par cette distribution de revenus supplmentaires dipend

du couit iconomique attache l'utilisation d'une main-d'oeuvre sans emploi,

c'est-A-dire aux possibilitis alternatives d'emploi pour les mZmes travailleurs.
 
Sans entrer dans le dtail dq ca dilicat problime, il convient de rappeler que
 
ce cot fconomique est au moins igal a la valeur nette de la production rialisge 
en !'absence du projet par le m-me personnel dans un autre secteur de l'fconomie.
 
Si la criation de l'uniti se traduit par une diminution de la population emplo­
yfe dans l'agriculture, le codt de la main-d'oeuvre est Sgal A la productiviti
 
marginale de la main-d'oeuvre dans l'agriculture.
 

Cercains auteurs, prenant en compte le fait qu'une partie des salaires verses
 
sera transfcrm,e en biens de consommation ou services import6s et d6tournie
 
de l'6pargne, pr~conisent de retenir un taux de rif~rence pour les salaires
 
qui soit sup~rieur au cout d'opportuniti. Nous ne retiendrons pas ici cette
 
hypothise.
 

Le tableau 17 donne une estimation de la totaliti des salaires versis A des
 
nationaux par l'acigrie, les r~cuprateurs de ferraille, 1'entreprise de
 
baitiment qui construit i'usine et la rompagnie d'lectriciti.
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Nous n'avons pas repris ici les variations de revenus(salarlaux ou autres) dus aux"achats locaux divers" diJA pris en compte 
dans le tableau 15.
 

Sur la partie droite du tableau 17, nous avons fait figurer le niveau des 
ravenus dont disposeraient les mames minages en 1'absence du projet:
 

- la moitii pour les travailleuisde l'aci~rie et du secteur b'itiment
 
(sous emploi partiel).
 

- le mgme pour les travailleurs specialises de la compagnie d'electricit
 
(personnel en plein emploi)
 

- nul pour las travailleurs employfs par las ricupirateurs de ferraille
 
qui ne renoncent a aucun autre revenu pour ricupirer la farraille
 
supplimentaire.
 

Le solde donne le revenu suppimentaire annual des minages. Sa valeur actualse
 
est de
 

- 5.635.000 UM au taux de 7%
 
- 4.316.000 'M au taux de 1O%
 
- 2.957.000 UM au taux de 15%
 

2. RAcapitulatif des variatons de revenus aet rentabiliti icomomique globale
 

Le tableau 18 ricapitule los variations de revenus annuelles angendr~es par

la rfalisatlon de 1'acidrie pour chacun des agents iconomiqtms dans 1'hypothise

d'une ac±iria appartenant . des actionnaires privfs nationaux. 

Come on le constate, le projet a un taux de rentabilit6 _conomique de !'ordre
 
de 7,4% dans le cadre de catte hy-oth~se.
 

Dens le cas oa 'VEtatserait l'actionnaire unique, le bilan global ne serai:
 
pas f 
 at le ravenu positif parqu du projet par le Trisor Public compenserait

partiellement la perte des droits de douane entranie par la rialisation du
 
proj et.
 

Par contre,dans le cas o i les actionnaires seraient des actionnalres priv~s

6trangers, .iconviendrait de ne plus prendre et compta les revenus des
 
actionnaires de l'aciirie at daes cette hypothase le tableau du solda annual
 
des revenus deviandrait celui du tableau 19. La. perte actualisge serait de:
 

- 3.135.000 UM au tau de 7%
 
- 3.002.000 UM au taux de i0%
 
- 2.914.000 UM au taux de 152
 

Le binifice actualisi est toujours nigatif et il u'y a plus . proprement parler

de taux de rentabilit' interne. Le projet est A rejeter.
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TABLEAU 1.7 : Variation de revenus des manages entratn~e par la r~alisation de 1'acidrie
 

(en willieva d'UH)
 

Salatres et revenus avee projet 
 Salaires et revenUa3 en I'absence de 1'acifrie
 

Acifrie Rtiup6raters E1ectrictl Acirie I Rcuprmteurs Eletricit6 
Frais Frais de ferraille Frais Frais SOLDE
 

Annes Bitiment fixes variables 
 Btiment fixes variables de ferraille
 

0 270 
 135 
 1 135
 

1 270 
 135 
 135 

2 90 300 72 20 45 150 I - 20 267 

-rt3 90 450 108 30 45 225 -- 30 378
 

4 a 8 90 600 144 40 45 300 - 40 489 

9 A 13 90 750 10 50 45 I 375- 50 600 

14 3 21 90 900 216 60 45 j 450 - 60 711 

22 20 01 to
 
TOTAL 
 12 0533
 

Valeur actualis~e au taux de 7% : 5635
 

10% : 4316
 

15% : 2957
 



TABLEAU 18 : R~capitulation des variations de revenu engendr~es par la r~alisation de l'acirie
 

(Ilypoth~se : actionnaire niational privg) 

u-. 

Ann~ea 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

10 

11 

12 

1' 

14 

15 

16 

17 A 20 

21 

22 

Aci~rie 

ActAonnaires Trsorerle 

-700 500 

-1000 -460 

-1000 284 

- -132 

129 359 

239 313 

237 -119 

189 177 

203 51 

396 248 

417 273 
435 -1960 

425 717 

861 177 

1228 209 

1248 244 

1261 -174 

1274 500 

1274 1220 

4239 -3927 

Bitiment 

252 

252 

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-2 

Electricitf ____________ 

-

-3500 

227 

318 

409 

409 

409 

409 

409 

500 

500 

500 

500 

500 

591 

591 

591 

591 

591 

Raffinerie 

-

31,5 

47,25 

63 

63 

63 

63 

63 

78,75 

78,75 

78,75 

78,75 

78,75 

94,5 

94,5 

94,5 

94,5 

94,5 

Ferraille 

-

69 

168 

252 

336 

336 

336 

336 

336 

420 

420 

420 

420 

420 

504 

504 

504 

504 

504 

AcIhatslocaux 

9 

9 

32 

40 

48 

48 

48 

48 

48 

56 

56 

56 

56 

56 

64 

64 

64 

64 

64 

Banquenationale 

-2000 

140 

448 

488 

488 

488 

488 

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

(en milliers d'UH) 

Tr aor public Hnagea 

-447 135 

182 135 

-792,7 267 

-1241,35 378 

-1667,6 489 

-1690,0 489 

-1656 489 

-1528 489 

-1516 489 

-1753,85 600 

-1758,25 600 

-1743,25 600 

-1751,25 600 

-1747.25 600 

-1994,1 711 

-2007.5 711 

-2002,5 711 

-1996,5 711 

-1996.5 711 

-129,4 10 

Total 

-2251 

-3673 

-295,2 

149,9 

653,4 

695 

295 

183 

83 

544,9 

586,5 

-1613,5 

1045,5 

945,5 

1407,4 

1449,0 

1049,0 

1742 

2462 

1946 

TOTAL 7Z 
LIS£ A lO 

15Z 

3417 
1461 

-251 

595 

610 

577 

488 

481 

471 

1681 

662 

-348 

699 

526 

349 

3793 

2869 

1921 

531 

409 

281 

0 

-19x,O 

-455,8 

-16557,1 

-12685,0 

-8666.9 

5635,4 

(J96,2 
2957,1 

282 

-1542 
-3165 



Tableau 19: Variations de revenu dans 1'hvpothase d'actionnaires priv&. 6trangers
 

Annies Revenu Total 


0 -i551 

1 -2673 

2 704,8 

3 149,9 

4 524,4 

5 456 

6 58 

7 -6 

8 -120 

9 148,9 

Total actualisie au taux de 0%: 


7%: 

10's: 


15%: 


-4298
 

-3135 

-3002 

-2914
 

Ann~es 


10 


11 


12 


13 


14 


15 


16 


17 	a 20 


21 


22 


En 	milliers d'UM
 

Revenu Total
 

169,5
 

-2048,5
 

620,5
 

84,5
 

179,4
 

201
 

-212
 

468
 

1188
 

-4044,4
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3. Test de sensibiliti diverses hypotheses 

a) YAKration du Dri~x de vente des ronds 
 bion sur le marchf intirieur
 

Une variation dt prix de vente des ronds A baton sur le march6 int~rieur our-rait
 
r~sulter d'une variation du taux des droits de douane sur les r-icds a btcon
 
importds:
 

- une hausse des droits de douane assurerait une mei.1.eure protection
douaniare a laaouvelle unit& et permettrait d'amiliorer sa renta­
bilitg financiire au d criment des acheteurs rondsde A b~ton qui
paieraient plus cher la tonne de prodtiit;
 

=une baisse des droits de doutem 
 aurait leffet inverse: riductio.
 
des revenus de V'aci6rie au profit de l'acheteur.
 

Dans la mesure oa les acticnnaires son: des nationaux (priv~s ou publics),
la variation de revenu global qui risu!terait d'une hausse ou d'une baisse 
des droits de douane serait nulle. La seule m=dification porte sur la r~parti­
tion des revenus 
entre les acheteurs, l'Etat et les actionnaires. 

En effet, pour une hausse de 10 UM/T, le bilan par tonne produite sera ie 
suivant; 

Acheeur: -10 UK
 
*Acirie: Recette +10 UM
 

Imp t -3 UM
 
Solde + 7M + 7 UM
 

Etat (Impat): + 3 UY
 
Total 
 0 UM 

L'influence sur le revenu global est nul. 
Certe conclusion es: erroniesi les ac:ionnaires sont it-angers et les bingfices ezpatris: 
une hausse de 
prix diminue la rentabiliti du projet eu point de vue de !'.conomie nationale
 
(puisque le montant des binifices exparrigs augmente)et une baisse de prix l'amiliore.. 

b) Influence du cout de la ma.n-d'oeu (it
 
'oeuvreeva&ri6e
 

L'examen du tablLau 18 met an ividence que la rentabili±: du projet est large­men: conditionnie par l'hypothise faite sur les revenus suppeimentaires des
 
mfnages. Une modification de 10% de cette hypothise, en supposan: que le

personnel de l'aciirie et du secteur du b~timent renonce a un revrenu alternatif
 
9gal A 55% de son revenu avec projet (au lieu de 50%) et que le Dersonnel utilisi 
par les rdcupirateurs de ferraille rennnce A un revenu igal a 10% de son revenu 
avec projet, riduirait !'intirft du projet: son taux de rentabilij' interne tombe­
rait A 6,6%,comme l'indique le tableau 20. 

Par contra, la rentabiliti gconomique du projet pourrait itre amliore 
si la part des salaires vers6e au personnel expat.nig pouvait Btre riduite.
A titre de test, nouE supposerons par exemple que les salaires versis au
 
personnel Etrange" sont:
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Tableau 20: 
 Influence d'une r~duction de 10% du revenu suppldmentaire des
 
manages sur la rentabilit6 du projet
 

Annies Revenu global 

0 -2264,5 

1 -3686,5 

2 -321,9 

3 112,1 

4 604,5 

5 646,1 

6 246,,l 

7 134,1 

8 34,1 

9 484,9 

Total actual±si . 0%: 9673,2 

7M: -281,8 

10%: -1973,3 

15%: -3460,2 

Taux de rentabiliti interne: 6,6%
 

Annies 


10 


11 


12 


13 


14 


15 


16 


17 	A 20 


21 


22 


En milliers d'UM
 

Revenu global
 

526,5
 

-1673,5
 

985,5
 

885,5
 

1336,3
 

1377,9
 

977,9
 

1670,9
 

2390,9
 

193,6
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- maintenus a 240.000 LI de V'annie 3 A l'annie b, 

- rduits a 120.000 UX de l'ann6e 7 k 1'ann~e 11, 

- riduits a 60.000 UM de i'annfe 12 a l'annfe 21 

En compensation, les salaires versis a des cadres locaux seraiant igaux A la
 
moitif des somnes versies aux expatris.
 

Nous admettrons que pour aboutir au rfsultat pr~cident, 'Etat aura financj
 
une action intense de formation 2 l'etranger et dans le pays dout le c~ut total
praiquement entiarement en devises, sara de 50.000 OM par an de i'annie 2 a 
1'annie 6 ±nc.Luse. 

Nous supposerons enfin que les cadres locaux qui assurcront ainsi la reiave desinginieurs itrangers renonceront a un revenu alternatif 6al toulours a !a moitig 
de leur revenu avec projet. 

Le tableau 21 -ndique le r su!Iat des modifications ainsi in:rodui:es sur 
Le revenu gcbal du projet. Cc=e on Le voir, !'arioration existe mais 
n'est pas tras importante: le taux de rentabiliti 1conomLique passe de 7,4 . 8%. 

c) Influence de l'hyLothise sur Ja rfcupgraion de !a ferraille 

Une part importante du revenu engendri parle projet b6nfficie aux ricupirateurs
de ferrai..1a. Catte amilioration rfsultepour =ne large part de V'augmentation
du prix de la ferraille locale et pour une autre part de l'augenration du 
tonnage r~cupfrd, une part importante du revenu ainsi engendrg allant aux 
salaxiis du ricupfirateur de ferraille et tme autre part ! 1'Etat. 

Examirnns l'impact qu'aurait l'abandon de cette hypothase sur i'aumentation 
du tonnage de ferraille ricupgrie at supposons qua les deux tiers des besc-s 
de :err-aille soient assures par des importations de ferraile a 80 MM/T.
Par tonne de ronds a b4ton produite, le c'ut supplmentaire pour .'gconomie 
serait de: 

0,4 X (80 - 36) - 0,4 X 44 - 17,6 UM/TONNE
En effet, 0,4 T de ferraille importie se substiuerait A 0,4 T de farraille 
rfcupirfe localemsmt, nicessitant, par tonne, la consommaticn de 36 UM de 
produits importis ou exportables. 

Dens ces conditions, l' revenu global engendri par le proj et serait fortement 
rfduit come indiqug par le tableau 22. Le taux de rentabilit interne tombe 
a 1,7% et le projet devrait pratiquement atre abandonni. 
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Tableau 21: 	 Variation du revenu national resultant des
 
nouvelles hypotheses sur le personnel expatrif
 

en milliers d'IJ
 

Annges 


0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 


u- 9 

10 

11 

12 

13 

14 


15 

16 


17 i 20 

21 


22 


Total 


Revenu de l'iypo-


th~se de base 


-2251,0 

-3673,0 

-295,2 

149,9 

653,4 

695,0 

295,0 

183,0 

83,0 


544,9 

586,9 


-1613,5 

"1045,5 

945,5 

1407,4 


1449,0 

1049,0 

1742,0 

2462,0 


194,6 


10879,0 


CoGt de formation 


suppldmentaire 


50 

50 

50 

50 

50 


-

-

-

-

-

-

-

-


-

-

-

-


-


250 


Economie sur le per-


sonnel expatri6 


-

-


120 

120 

120 

].20 

120 

180 

180 

180 


180 

180 

180 

180 


2400 


Coet du per­

substitu
 

-2251,0
 
- -3673,0
 

-345,2
 
99,9
 

603,4
 
645,0
 

- 245,0
 
30 273,0
 
30 173,0
 
30 634,9
 
30 676,9
 
30 -1523,5
 
45 1180,5
 
45 1080,5
 
45 1542,4
 
45 1564,0
 
45 1184,0
 
45 1877,0
 
45 2597,0
 

194,6
 

600 	 12429,4
 

7% 786,7

Valeur actualis~e A 10% ! -1230,5 Taux rentabilitg interne: 8,0%


j15% 
: -3034,1
 



Tableau 22: 	 Influence sur le revenu Sloba. du 
projet de 1'absence d'un a 
supDldmentaire de ferraifLe rJcup6zre 

en =Ll.ars d'M! 

Anies Revenue en moins Revenu Global 

0 -2251,0 

1 -36'73,0 

2 176 -471,2 

3 264 -114,1 

4 352 301,4 

5 352 343,0 

6 352 -57,0
 

7 352 -169,0
 

8 352 -269,0
 

9 440 104,9 

10 440 146,5 

11 440 -2053,5 

12 440 605,5 

13 440 505,5 

14 528 879,4 

i3 528 921,0 
16 	 528 521,0
 

17 A 20 528 1214,0
 

21 528 1934,0
 

22 194,6
 

Total 	 2255,0
 

7% -3623,9

Valaur actua1isie a 	 10% -4482,0 

152 -5114,2 

Taux de rantablitii intarne: 1,7% 



D. L'ANALYSE ECONOMIQUE (Impact sur la balance des paiements)
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

6. Analyse de 	la Rentabilit6 Economique du Projet
 

6.B 	 Approche par e calcul de l'impact du
 

P!2i tsur la balance des iaements
 

Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et .e Developpement
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B. 	 Calcul de la rentabiliti 6conomique du projet a partir du gain en devises
 
et du coQt des facteurs de production locaux utilis~s par le projet
 

Le tableau 2:3 r~capitule l'ensemble des coats et des recettes en devises du
 
projet. Les recettes annuelles sont igales au tonnage d'acier produit loca­
lement multipli6 par le prix CAF du produit importi gquivalhnt, soit 230 UM/
 
tonne au taux de change officiel.
 

La r6capitulation des coats r6sulte
 

- des coats en devises des investissements de l'acigrie et de la
 
compagnie d'glectricit6 tels qu'ils r~sultent des donaftes ini­
tiales (cf tableau 4) et des donn6es compl~mentaires du document
 

- des costs proportionnels de production en devises, soit
 

- au titre de la ferraille - 0,4 x 40+ 0,4 x 80 + 0,4 x 36 = 62,4UM
 
- au 
ritre de l'nergie 6lectrique (coat proportionnel) 

40 x 0,05 + 40 x 0,25 x 0,75 = 9,5 UM 
(entretien) (fuel consommg) 

- au titre du fuel lourd 8 x 0,75 = 6UM 
- au titre des biens et services importfs : 26UM 
- au titre des "achats locaux", un montant estine a 

8 x 0,60 = 4,8UM 

soit au total 108,7 UM par tonne de biens et services importis par
 
tonne de produit fini.
 

La prise an compte du stock initial -e matiares premiEres (ferraille), de
 
mati&res consommables et de piaces ', ach~es r~sulte du tableau de la page

V-35, en tenant compte qu' au cours de l'annie 1 2450 tonnes de ferraille 
ricupgr~es ne sont pas export~es a 20$/t mais achet~es par 1'acirie a 80
UM/t. Le coat en devises est de 2450 x 40 = 98.000 UM, 	soit au total avec les 
124.000 UM d'achats de matiares consommables et de piaces d tachies, 222.000 
UM l'annge 1. 

La r~alisation du projet digage un gain positif en devises 6quivalent A
 
7.383.000 UM au taux d'actualisation do 7%, A 4.204.000 UM au taux de 10%
 
et A 1.175.000 UM au taux de 15%. Du point de vue de la balance des paiements,

le taux de rentabilit6 interne est de 18,4%.
 

Le tableau 24 r~capitule ensuite le coat des facteurs de production locaux
 
consommes par le projet. Ils sont cinstitu~s par :
 

- les revenus auxquels les travailleurs du projet doivent renoncer 
pour assurer la construction et le fonctionnement du projet, 
soit : 

* au titre de l'activitf du bitiment : 135.000 UM de salaires
 
directs et 9.000 U1 
 inclus dans les achats loeaux du batiment.
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* au titre des frais fixes d'exploitation
 
45.000 UM/an de salaires ;
 
16.000 UM inclus dans les "achats locaux"
 

* au titre des frais variables :
 
15 UM/Lonne de salaires directs
 
2 UM/tonne de salaires inclus dans le prix de
 

l'electricitg ;
 

1,6 UM/tonne inclus dans les acahts locaux
 

le cost 6conomique du terrain utilis6 par l'aci~rie : le cout 
financier est de 90.000 UM par an. Nous admettrons qu'il s'aE t 
6galement d'un coat Economique. Ce terrain pourrait recevoir
 
d'autres affectations industrielles. Si au contraire, ce ter­
rain n'avait aucune autre utilisation envisageable (agricole,
 
6quipement collectif, logements, etc...), le cout 6conomique
 
serait nul.
 

De mime, les d~penses de genie civil de I'aci~rie et de 1'Etat sont consi­
d~r~es comme des coats puisqu'il a 6t6 indiqu6 que ce secteur d'activitg

travaille au plein de sa capacit6 et que la r~alisation de ce projet ne petit
 
se faire qu'au detriment d'autres travaux qui ne peuvent gtre r~alis~s. En
 
fait, en consid6rant le coat financier de g~nie civil comme un coat 6cono­
mique integral, nous faisons une 
hypoth~se extreme correspondant au fait
 
que les travaux alternatifs ne seraient jamais executgs alors qu'en fait,
 
ils seront sans doute seulement retard~s.
 

Le tableau 25 r6capitule simultan6ment les gains en devises et les coats.
 
Ii fait apparaltre un r~sultat rigoureusement 6gal 9 celui obtenu au tableau
 
18, mettant en 6vidence l!quivalence des deux approches.
 

111-61
 



TABLEAU 23 : Tableau r6capltulatif de l'influence du proljet 
sur la balance dea paiements
 

Couts en devises 
t (en milliera d'H) 

Acifrle Investissement Acifirle Exploitation Sanqu 

Annuea Bitiment Hatiriel 
Frals de ler 

-6tablissement 
Stocks 

matliree lares 
Frals 

fixes 
Frals 

variables 
Eletricit rBangre a Recettes Solde 

207 600 200 -
1007 -1007 

1 207 2800 200 222 - - 3000 -3000 3429 - 3429 
2 

3 

-

-

-

-

_ 100 

100 

528 

528 

1087 

1630,5 

-

-

240 

240 

1955 

2498.5 

1996,8 

3078,4 

41,8 

579,9 
4 

5 

-

-

-

-

- -

-

528 

528 

2174 

2174 

-

-

240 

240 

2942 

2942 

4118,4 

4160 

116,4 

1218 
6 - 400 - - 523 2174 - 240 3342 4160 818 

F-I 

f-4 

7 

8 -

-

-

- -

1100 

528 

528 

2174 

2174 

-

-

752 

752 

3454 

3554 

4160 

4160 

706 

606 
a' 9 

10 
11 

12 

13 

14 

15 

-

-
-

-

-

-

-

-

-
3400 

-

-

-

-

_ 

_ 

-

-

-

-

-

100 

-

-

528 

528 

528 

528 

528 

528 

528 

2717,5 

2717,5 

2717,5 

2717,5 

2717,5 

3261 

3261 

-

-

-

-

-

-

-

752 

752 

-448 

293 

293 

293 

293 

3997,5 

3997,5 

6197,5 

3538,5 

3638,5 

4082 

4082 

5158,4 

5200 

5200 

5200 

5200 

6198,4 

6240 

1160,9 

1202,5 

-997,5 

1661,5 

1561,5 

2116,4 

2158 
16 

17A20 

-

-

400 - -

-

528 

528 

3261 

3261 

-

-

293 

-

4482 

3789 

6240 

6240 

1758 

2451 
2: - -720 528 3261 - - 3069 6240 3171 
22 ... 24 - - 24 249,6 225,6 

Valeur actualisge au taux de 01 : 24532 Taux de rentabiliti interne 18,4% 
7% : 7383 

10% : 4204 
152 : 1175 



Tableau 24: Tableau rcaplitulatif du codit des facteurs de production
 
locaux conso~mms oar l'aci-rie
 

en milliers d'UM 
Annces InvesUissement Aci~rie Exploitation Acierie Investissement Total 

Batiment Ginie Frais Frais Etat
 
Civil Fixes Variables
 

0 144 500 600 1244 

1 144 100 _ 244 

2 151 186 337 

3 151 279 430 
4 .151 372 523 

5 151 372 523 
6 151 372 523 

7 151 372 523 
8 151 372 523 

9 151 465 616 
10 	 151 465 616
 

1.1 151 465 616 
12 151 465 616 

13 151 465 616 
14 151 558 709 

15 151 558 709 

16 151 558 709 

17 	 20 151 558 709 
21 151 558 709 
22 
 31 ­ 31 

Valeur actualisge au taux de: 0% 13653 
: 7% 7102 
:10% 5746 

15% 4340 
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Tableau 25 ; 	Rentabilitg iconomigue.du projet par diffdrence du gain
 
en devises et des costs locaux
 

(en milliers d'UM)
 
Annie Gain en devises Colts locaux Solde annuel
 

0 -1007 	 1244 -2251
 

1 -3429 	 '
244 -3673 

2 41,8 337 -295,2 
3 579,9 430 149,9 

4 1176,4 523 653,6 

5 1218 523 695 

6 818 523 295 

7 706 523 1 183 

8 606 523 83 

9 1160,9 616 544,9 

10 1202,5 616 586,5
 

11 -997,5 616 -1613,5
 

12 1661,5 616 1045,5
 

13 1561,5 616 945,5
 

14 2116,4 709 1407,4
 

15 2158 	 709 1449,0
 

16 1758 	 709 .049,0
 

17 	A 20 2451 709 1742
 

21 3171 709 2462
 

22 225,6 31 194,6
 

Total actualisf A 7% : 282
 

10% : -1542
 

15% : -3165
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E. L'ANALYSE ECONOMIQUE (Utilisation des prix de r~ference)
 

PROJET DE CREATION D'UNE PETITE ACIERIE
 

D'UNE CAPACITE DE 30.000 T/AN
 

6. Analyse de 	la Rentabilit6 Economique du Projet
 

6.C 	 Approche par l'utilisation des prix de
 

r6f~rence et conclusions d'ensemble


Copyright 1982 	Banque Internationale pour la Reconstruction
 
et le D6veloppement.
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_ _ _ _ 

C. Calcul de rentabiliti iconomigue par !a mfr.hode des Drix de rgfirence 

Nous rerandrons les difffrents 6lmerits du tableau des investissements et du 
compce d'exploitation pour recrouver dans chaque cas les prix de rgfirence
correspondants. Les calculs seront effectuis dans chaque cas avec un taux de change

de rifirence igal au taux de change official et 
un taux de change de r9firence de
 
2,4 UM pour 1 dollar.
 

Aux cou-ts et avantages de l'acigrie, il convient d'ajouter les couts "externes"

pris en charge par l'Etat: rdalisation d'une infrastructure et subvention iventuele 
par la formation pour faciliter la rdalisation de l'opiration. 

Co ts de rfgrence des investissements de l'acigrie
 

Le tableau 26 ci-dessous rf.sume le coat de r~f~rence de 1'investissement de
 
l'acigrie dans les deux hypothises sur le taux de change
 

Tableau 26: Coat de rifgrence de l'investissemenc
 

Annries Ginie Civil Batimenc Matiriel Frais de ler Total
 
________ ablisst nr
 

A; B A B A B -A 	 YT BF 

0 500 500 351 1392 6001 720 
 200 1 240 1651 I 1852 
1 100 100 351 1392 28003360{ 	 200 1i 240 3451 14092
 
6 4001 480 400 480 

11 I 	 340014080 I 3400 14080 

16I 400 480 
 400' 480 
_ __I 	 _ 

A: taux de change de r6firence igal au taux de change official.
 

B: 	taux de change de rifirence de 2,4 UM pour 1 dollar.
 
1 conviendrait d'ajouter le codt de constitution des stocks de mati 
es premiras
 

et de produits consommables et leur liquidation a l'annie 2i.
 

Les coous de r~firences des investissements de l'Etat sont
 

- de 600.000 UM pour l'infrastructure a sa charge
 

- de 50.000 UM ou 60.000 UM sur 5 arts, 
selon l'hypoth~se sur le taux
 
de change dans le cas d'une subvention A une entreprise sans capicaux

itrangers pour rfduire le nombre des expatrigs at leur coilt.
 

Le coat de r fgrence de l'acquisition du groupe de production d'AlectriciL 
 east

de 3.000.000 UM ou 3.600.000 UM selon l'hypothise sur le taux de change.
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Coats et avantages en :e6riode de producUion
 

L'avantage reprfsentE par la production d'une 
tonne d'acier est le prix CAF des ronda
 
import.s soit 104 dollars; exprimg en monnaie nationale, ce prix devient:
 

- au taux de change officiel: 208 UM 

- au taux de change de r6firence de 2,4 UM pour 1 dollar: 249,60 UM 

Les coats financiers de production sont: 

- des couts fixes de 800.000 UM par an,
 

- des coats de 216 UM par tonne 

Le tableau 27 donne le prix de r~f~rence des cots fixes correspondant aux deuw 
hypotheses sur le taux de change. 

Tableau 27: CoQts d'exDloi'.tion: frais fixes (en milliers d'UM) 

Coat financier Prix de r~fdrence 
Hypoth&se A Hypothase B 

Annies An&e Annes Annie Ann&es Annie 
2 a 21 22 2 . 21 22 2 A 21 22 

Salaires locaux 90 20 45 10 45 10 
Salaires 6trangers 240 10 240 10 288 12 
Paiement A 1'dtranger 240 * 10 240 10 288 12 
Achats locaux 80 7 64 5 73,6 5,8 
Location de terrain 90 20 90 20 90 20 
Taxes locales 60 5 - - - -

Total 800 72 679 55 784,6 59,8 

La prix de rif~rence des coats variables avec la production est donng par le
 
tableau 28 dans les deux hypotheses de taux de change.
 

Tableau 28: Estimation du coat de r~f-rence des cois
proportionnels de
 
production (en MI/T de produit fini)
 

Coat financier Prix de rfi.rence
 
Hypothase A Hypothase B
Salaire 
 30 15 15
 

Ferraille 
 96 
 62,4 74,88

Fuel 
 8 
 6 7,2

Electricit. 
 40 
 11,5 13,40

Divers 
 42 32,40 38,56
 

t a 216 127,30 149,6L
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Le prix de r~f.rence des salaires est de 0,5

Le prix de rdf tence de la ferraille rfsul.te des considgracions suivantes.
Pour chaque tonne de produit fini, il est n6cessaire de consommer 1,2 T de

ferraille se ripartissanr comre suit:
 

-
 0.4 T de ferrailla import=es dont le prix de r~firence est le prix
CAF soit 40$/T, soit salon l'hypothise sur le taux de change 

0,4 X 80 32 LU ou 
0,4 X 96 = 38,4 UM 

- 0,4 T de ferraille qui en I'absence du projet, seraient exporties

prix FOB de 20$/Tomne, soit selon 1'hypothise sur ].e tau 

au 
de change: 

0,4 X 40 
0,4 X 48 

16 UM 
19,2 UM 

- 0,4 T de ferrailles r6cup~rdes localenent, mais qui ne V'auraienr pas

ete en l'absence du projet. 
 Leur co t est donc Egal au coO: gconomique

de leur ricuparacion, soit, apras 1'1liminarion des taxes et du coct nul.
 
de la main-d'oeuvre.
 

0,4 X 36 = 14,4 UM dans 1'hypothise A
 
0,4 X 36 X 1,2 = 17,28 UM dans l'hypothase B
 

Le coat du fuel est celui du prix FOB du fuel qui ne sera plus exportf an cas
 

de rflisaton du projet, soit 6 UM ou 7,2 UM, salon l'hypoth se A ou B.
 

Le -,rix de riffrence de !'&lectriciti, bien non 6changeable, comprend:
 

- le coat du travail du personnel qualifi d'entretien, sot 0,05 X 40 = 2 UM 

- le coat des piaces d~tachies, soic 0,05 X 40 = 2 UN dans 1'hypothase A
 
et 2,4 UM dans !'hypothise B
 

- le coat Economique du fuel scit 0,25 X 40 X 0.75 
a 7,5 UM dans 1'hypoth&se 
A et 7,5 X 1,2 = 9 LM dans l'hypothise B 

Le prix de rifirence des dapenses diverses rfsulce de la d~composition de celles-ci: 

- 26 UM sont importies directement;(soit 31,2 UM dans l'hypothese B); 

- 8 Mh correspondenz ' divers achats locaux contenant 60% d'importat!ons, (sot

4,8 UM ou 5,76 UM, selon I'hypothase sur le taux de change) et 
20% de coQ-,s
 
locaux divers, soit 1,6 UN;
 

- 8 UMI correspondent ' des taxes sur les diff~rents inputs.

Nous prendrons en compte a part les pr=zs des banques 6trangares qui correspondent

A des ichanges avec 1'exrfrieur.
 

La ricapitulation des information pricdeantes est donnie par le tableau 29 dans

l'hypothise d'une aciirie appartenant a des nationaux avec 1'hypothise A et
dans le tableau 30 pour l'hypothise B sur le taux de change. 

On constate dans ce deuxi .me cas qua la rentabiliti du prcjet es amlioriie 
puisqu'11e passe de 7.4% A 9%. 111-68 
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Tableau 29: Calcul de rentabilitg gconomiaue Dar le prix de r~f~rence
 

Hvpoth~se A: Taux de change de rgfgrence 4gal au taux de chanee officiel
 

Dpenses
 
Annies Investissement 
 Fonctionnement 
 Pr ts Recettes Solde
 

Ac drie Etat Electricitg Fixes 'Variables Etrangers annuel
 

0 1651 600 
 - - -2251
S1 3673 3000 __ 
-

- -3000-37

300 
 679 1273 240 1996,8 -295,2
 

3i00 679 1909,3 240 3078,4 149,9
 
4 
 679 '2546 240 4118,4 653,4
 

679 2546 240 
 4160 695,0
 
6 400 
 679 I 2546 240 4160 295
 
7 
 679 1 2546 752 4160 183
 
8 100 
 679 ' 2546 752 4160 83 
9 679 1 3182,5 752 5158,4 544,9


10 679 I 3182,5 752 5200 586,5
 

1l 3400 
 679 1 3182,5 -448 5200 -1613,5
 
679 ) 3182,5
12 293 5200 1045,50
 

13 100 
 679 1 31,82,5 293 5200 
 945,50
 
14 679 I 3819 293 6198,4 1407,40
15 679 1 3819 293 6240 1449,0 

16 400 
 679 1 3819 293 6240 1049,0
 

17 20 679 1 3819 - 62A0 17.2,o
21 -720 I 679 1 3819I 6240 2462 

22 
 55 1 ­ 249,6 194,6
Total I
i .879 

_ _ __ _ 10879___ __ 

Valeur actualis~e au taux de 7%: 
 281,8
 

10%:-15L6,7 
15%:-3164,5


Taux de rentab1litg interne: 7,4%
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Tableau 30 Calcul de rentabiliti gconomigue par les prix de rifirence
 

Hypothise B : Taux de change de rif~rence 1 dollar : 
2,4 UM
 

- -D E P EN S ES
 

Ann~es , Investissement I Fonctionnement
 

Banque ID~penses D~penses
I Acigrie Etat Electrici tr Solde
 
ra r fixes variables Recettes annuel
 

0 1852 600 
 -2452,0
 
1 4358,4 3600 -3600 
 -4358,4
 
2 120 
 288 784,6 1490,4 2396,2 -286,8
 
3 120 
 288 784,6 2233,6 3694,1 265,9
 

4 288 784,6 2980,8 4942,1 888,7
 
5 288 784,6 2980,8 4992 938,6
 

6 480 
 288 784,6 2980,8 4992 458,6
 
7 902,4 784,6 2980,8 4992 324,2
 
8 120 
 902,4 784,6 2980,8. 4992 204,2
 

9 
 902,4 *784,6 3726 6190,1 7.77,1
 
10 
 902,4 784,6 3726 6240,0 827,0
 
ii 4080 -537,6 784,6 3726 6240 -1813,0
 
12 
 351,6 784,6 3726 6240 
 1377,8
 
13 120 I 351,6 784,6 3726 6240 1257,8
 
14 
 I 351,6 784,6 4471,2 7438,1 1830,7 
15 351,6 784,6 4471,2 7488 1880,6 
16 480 351,6 784,6 4471,2 7488 1400,6 

17 ! 20 1 784,6 4471,2 7488 2232,2

21 -864 
 784,61 4471,2 7488 3096,2
 

22 j 59,8 299,5 f 239,7 

Total 10866,41 600 3600 2670 15751,8 73029,6 122304,11 15786,3

I 
 _ _ I 

Valeur actualisge au taux de 0% : 15 786,3
 
7% : 1 760
 

10% : -700
 
15% : -2 929
 

Taux de rentabilitg interne : 9,0%
 

111-70
 



On remarque que le rvsultat obtenu est identique a celui dija obtenus aux
 
tableaux 18 et 25: la derni~re colonne a droite qui repr6sente 1'avantage annuel du
 
projet est rigoureusement identique dans chaque cas.
 

Il est facile igalement de constater que le rfsultat obtenu dans l'hypo­
thase d'un taux de change de r~firence 6gal a 1,2 fois le taux officiel
 
aurait pu 9tre atteint directement A partir des rgsultata du tableau 25.
 

Considgrons par exemple le cas ol le taux d'actualisation est de 7%. Le
 
gain du projet, au taux de change officiel est de 282.000 UN, se d~composant
 
de la maniare suivante:
 

282.000 = 7.383.000 7.102.000 
Gain actualisg du projet Gain actualisg Cofts locaux 
(cf tableau 25) en devises actualisgs 

(cf tableau 23) (cf tableau 2A) 

Si le taux de change est modifii, los co~its locaux, exprim~s en UM sont in­
changes, mais la contrepartie en UM des gains en devises est modifife. Si 
le taux de change de r~firence est igal A 1,2 fois le taux de change officiel, 
elle devient 6gale a 7.383.000 x 1,2 - 8.859.600 UM. 

Le gain actualisg du projet devient alors:
 

8.859.600 - 7.102.000 - 1.757.600 UM 

Ce qui, aux arrondis pros, est 6gal au r~sultat annoncg au tableau 30 (l.760.OOOUM).
 

D. Pr ncipales conclusions
 

Malgri son intfrAt financier 9vident (taux de rentabilitS financiare de 14% 
pour les actionnaires, de 14,8% avant imp8t pour'l'ensemble des capitaux investis),
la rialisation de ce projet ne doit atre acceptge que sous un certain nombre de 
conditions.
 

En effet, le taux de rentabilitg gconomique est relativement faible (7,4%),
 
y compris dans le cas o le taux de change de r~f~rence retenu est 9gal a 1,2 fois
 
le taux de change officiel, ce qui entraine un taux de rentabilitg Sconomicue
 
Sgal a 9%.
 

Les conditions minimales a respecter sont alors les suivantes:
 

a) en aucun cas, accepter un investisseur privg itranger car le b~n6­
fice actualisf du projet devient toujours nigatif (cf tableau 19).
 

b) ne rialiser le projet qu'apras s'&tre assure, apres une 6tude com­
pl&e'intaire s'il y a lieu que l'hypothase sur l'augmentation du
 
tonnage de ferraille r~cupgrie dans le pays par suite de la creation 
de l'usine est rfaliste. L'abandon de cette hypothbse (cf tablea,, 22) 
se traduit en effet par une forte baisse du tamx de rentabilite ­

economique: 1,7% au lieu de 7,4%. Eventuellement, afin de s'assurer 
que ce tonnage supplimentaire et donc de favoriser la collecte de 
ferraille, il apparaitra souhaitable de crier une taxe sur la ferraille 
importfe. La crgation de cette taxe.aura un quadruple effet: 
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- augmenter le prix de la ferraille ucilisie par l'acigrie at donc 
augmenter !'incitation a ricupgrer davantage de ferraille locale­
ment (coat iconomique moyen de 36 L!) pour se substituer ! de la 
ferraille importie (coQt iconomique de 80 UM au taux de change 
official). 

- attenuer quelque peu le manque A gagner des finances publiques en­
traing par la rialisation du projet.
 

- riduire quelque peu la rentabilit6 financiare du projet, le coat
 

d'un input important ftant majore.
 

- amiliorer le revenu des ricupgrateurs de ferraille.
 

Une telle mesure ne modifierait en rien la rentab:litg iconomique globale
 
du projet, mais contribuerait ' assurer une meilleure valorisation d'une res­
source locale inemployge en l'absence de projet (la ferraille non rfcupirge) et,
 
dans le cas d'actionnaires nationaux priv~s, a assurer une r~part±tion du re­
venu un peu moins difavorable pour !'Etat. A titre indicatif, la creation d'un
 
droit de douane de 10% augmenterait le prix de la ferraille utilisie de 9,6 UM
 
par tonne de produit fin'.
 

c) 	s'assurer qua les hypothases sur la perte de revenu dans les emplois 
alternatifs an l'absence de projet des travaillemrs employis dans 
le projet est elle aussi relativement rialiste: une variation defa­
vorable de 10% de cette hypoth~se reduit en effet de 7,4 a 6,6% le 
taux de rentabiliti iconomique (cf tableau 20). De mfme, l'Etat, 
mime dans le cas d'un actionnaire prive, aura intirit a subventionner 
des actions importantes de formation pour permettre un dipart plus 
rapide des cadres itrangers (cf tableau 21). 

I convient toutefois de se rappeler, pour justifier partiellement unerd­
ponse positive malgri le faible taux de rentabiliti gcornomique, qua deux bypo­
thases pessimistes ont g retenues pour l'apprmciation: 

- l'hypothase sur l'aVbsence totale de creation de revenus suppli­
mentaires par la rialisation de 1.200.000 UM de ginie civil 
les annies 0 e 1. (ou, dit autrement assimilation du coat financier 
de ces travaux ' leur coat iconomiqut-, 

- l'hypothase sur le coCt conomique de l'utilisation du terrain 
d'implantation oa nous avons igalement supposi qu'il y avait identiti 
entre coat financier et coat kconomique, ce qui suppose qua l'uti­
lisation de ce terrain en l'absence du projet de petite acigrie au­
rait effectivement rp"porti un revenu annual de 90.000 UM. 

Un liger "adoucissement" de ces deux hypotheses amiliorerait quelque peu
 
le bilan final.
 

Le jugement final rr-posera pour une large part sur 1'examen de la ripar­
tition des avantages engendres par le projet pour les diffrents partenaires de 
'.conowle (cf tableau 18). Le projet s'analyse essentiellment comte un trans­

fert de ressources du trisor public (-12,7 millions d'UM au taux de 10%) en faveurdes 
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menages (+4,3 millions d'UM), des r6cup6rateurs de ferraille (+2,9 millions),

des actionnaires de l'aci~rie (+2,1 millions) et de plusieurs autres entre­
prises locales.
 

Compte tenu de la raret6 des ressources publiques et du niveau de revenu
 
des manages avantag~s par le projet, un tel transfert est-il non seulement
 
souhaitable, mais 6galement le plus efficace possible ? La reponse a cette
 
condition d~pend des autres possibilitgs de projet eit, en d~finitive, de la
 
place possible de ce projet dans tout le processus de d~veloppement envisagg.

A nouveau, le projet ne peut &tre jugg qu'en fonction de son r$le possible

dans la r6alisation d'un plan d'ensemble de d6veloppement.
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SEGMENT IV
 

LE BUDGET ET LES FINANCES PUBLIQUES
 



SEGMENT IV
 

Le simple poids du budget et des finances
 
publiques dans l'conomie nationale lui confre
 
une importance toute particuli re. II est donc
 
important que les participants acqui~rent les
 
connaissances de base en la mati~re. Ce segment
 
leur permettra de mieux comprendre :
 

1. 	La nature des processus budgetaires.
 

2. 	La fagon dont se pr6sentent les recettes
 
et les d6penses de l'Etat.
 

3. 	L'impact du budget sur '16conomie
 
nationale.
 

IV-I
 



A. LE BUDGET DE L'ETAT
 

"Le budget est constitu6 par l'ensemble des comptes qui
 
decrivent, pour une ann6e civile, 
toutes les ressources et
 
toutes les charges permanentes de 1'Etat." Cette definition
 
classique resume parfaitement la notion-du budget telle qu'elle
 
est d~veloppe dans la note ci-apres intitul6e Le Budget. Cette
 
notre definit-le terme "budget" et ses objectifs 
; elle passe*
 
aussi en revue les differentes etapes de la proc6dure budgetaire.
 

Le document qui en r~sulte, le BUDGET, se presente en bref
 
de la fagon suivante
 

Recettes Depenses
 

Recettes ordinaires Depenses de fonctionnement
 

1. Imi -ts indirects dont - Personnel 

-. droits et taxes A - MaterielsSiimportation - Subventions
 

droirs et taxes A 
 - Int~ret sur la dette publique
 
1'exportation
 

autres imp~ts - Autres depenses

indirects
 

2. Imm8ts directs D~penses d' guipement
 

3. Droits d'enregistrement
 
-et Hledi&-es---------


Recettes extraordinaires
 
(en capitalF
 

TOTAL DES RECETTES TOTAL DES DEPENSES
 

IV-2
 



L'exc~dent ou le d6ficit qui en r6sulte peut etre financ6
 
comme suit :
 

Exc6dent (ou deficit) net A financer
 

Amortissement de la dette publique
 

Solde A financer par 

- dons et transferts de 1'6tranger
 
- emprunts ext6rieurs
 

- emprunts interieurs (dont Banque
 
centrale)
 

II est important de s'&tendre sur la signification et le
 
contenu des rubriques budg6taires pour bien se familiariser
 

avec elles.
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LE BUDGET (1)
 

INTRODUCTION
 

Dans la plupart.des pays, la d6cision 6conomique la plus
 
importante de l'ann6e est l'adoption du budget annuel pr~pa-r6
 
par l'administration centrale'. Cette decision est importante
 
non seulement en raison de l'ampleur du budget, qui, de nos
 
jours, represente normalement une partie considerable du PIB,
 
parfois meme un quart, un tiers ou davantage, mais aussi '
 
cause des effets que les recettes et depenses budg~taires exer­
cent sur pratiquement tous les 61ments de l'6conomie du pays.
 
L'influence du syst6me fiscal p6n~tre presque partout : pour ne
 
citer que quelques exemples, les imp-ts sur le revenu frappent
 
la plupart des soci~tes et beaucoup de particuliers, les imp8ts
 
sur les ventes et autres du m~me genre influencent la consomma­
tion, les droits et taxes A l'importation ont une incidence sur
 
le commerce ext6rieur, etc... Les d~penses d6terminent non seu­
lement les activites des administrations publiques dans des do­
maines comme la sant6 publique, l?'ducation, les communications
 
et l'administration en g~n6ral, mais aussi les programmes d'in­
vestissement, les transferts aux mennages et entreprises et les
 
subventions aux collectivit6s locales, et, par ce biais, beaucoup
 
d'autres activit6s economiques. En outre, l'quilibre budg~taire
 
entralne des consequences importantes pour le marche du cr6dit
 
et pour la politique monetaire. On peut donc dire sans crainte
 
de se tromper que, pour comprendre l'6conomie d'un pays, il faut
 

(1) Note tiree d'un document de l'Institut du F.M.I. (Fonds

Mon~taire International)
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8tre bien inform6 au sujet du budget de l'Etat. Dans le cadre de
 
cette conference, je me propose de passer en revue 
les diff~rents
 
aspects de ce budget. En particulier; j'examinerai les buts
 
g6n~raux qu'il doit servir et les diff6-ents stades du processus
 

budg6taire.
 

I. DEFINITION ET OBJECTIF DU BUDGET
 

Le budget dt un projet d~signe essentiellement le document
 
qui resume les recettes et d~penses du projet au cours de l'exer­
cice financier. Dans un sens plus large, le terme d~signe tout
 
le syst~me d'information et de contrble des activites du projet.
 
Le document budg~taire n'est qu'une partie, importante certes,
 
du syst~me budg~taire. Les fonctions de ce document seront exa­
minees dans la suite de ce segment.
 

Le syst~me budg~taire influence et guide la totalit6 du
 
processus au cours duquel les recettes et depenses du projet
 
font l'objet de d6lib6rations, regoivent l'approbation et sont
 
mises 
en execution. Ce processus comporte la transmission d'une
 
vaste somme de renseignements qui doivent servir de base A de
 
nombreuses d6cisions individuelles. Le syst~me comprend 6galement
 
des instruments destines A mettre ces d~cisions 
a execution.
 

Cependant, 
il n'est pas toujours facile de determiner avec
 
exactitude ces renseignements et ainsi d6finir le budget et ses
 

instruments.
 

II n'est pas 6galement toujours facile de faire la dis­
tinction entre information et instruments ; au fond, on peut
 
dire que la mise en oeuvre d'un instrument donn6 communique par
 
elle-m~me un certain type d'information. On peut donc consid~rer
 
l'ensemble du syst~me budg6taire comme un immense syst~me d'in­
formation, dont le but premier est d'obtenir une 
base pour les
 
decisions et de communiquer les intentions de ceux par qui les
 
d6cisions sont prises.
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Meme si l'accord s'est fait sur la definition des objectifs
 
de politique et sur la fagon la plus souhaitable de les doser,
 
le budget, consid~r6 comme un syst6me d'information et de con­
tr~le, peut encore presenter des carences. Parfois les rensei­
gnements n6cessaires au sujet des diff~rentes decisions possibles
 
et de leu:T consequences respectives peuvent faire d~faut ou
 
*8tre donn6s mal A propos. Ils peuvent 6galement Gtre trop peu
 
syst~matiques ou insuffisants. Pour ce qui regarde le budget
 
comme un syst~me de contr~le, les responsabilit~s peuvent -tre
 
r~parties peu judicieusement, de sorte que les decisions sont
 
prises A un 6chelon trop 6lev6 ou trop bas. Cetrtains int~r~ts
 
que les d6cisions budg6taires sont susceptibles d'affecter
 
peuvent avoir trop d'influence dans le processus de d6cision au
 
detriment de certains autres. En outre, 1'appareil de d6cision
 
peut etre dt une telle lourdeur que les d6cisions et leur ex6­
cution s'en trouvent retard~es.
 

Dans la 3uite de cet expose, je me propose d'examiner les
 
differents stades de la procedure budg~taire et d'indiquer de
 
fagon plus concrete certaines des difficult~s qu~on y rencontre.
 
Je tiens A souligner que la pr6sente conference est axme sur les
 
problmes, et qu'elle ne comprend aucun resumn 
 des r~gles juri­
diques et techniques des divers systzimes budg~taires.
 

II - LA PROCEDURE BUDGETAIRE
 

La procedure budg~taire comprend naturellement trois
 
parties : la preparation du budget, son execution et la r~cu­
peration des experiences faites A l'occasion du budget pour
 
11laboration des budgets suivants.
 

i) Preparation du budget
 

La preparation du budget consiste essentiellement A
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r~concilier les diverses demandes de ressources pour l'exercice
 
prochain avec une orientation financihre d'ensemble adopt~e en
 
fonction de la situation pr~vue de l'conomie. Au cours de ce
 
processus de reconciliation, il est normal que les diff~rentes
 
demandes comme les previsions en matiere de situation 6eono.­
mique soient r~examin~es 9 plusieurs reprises, et que le budget
 
sous sa forme d6finitive soit le r6sultat d'un compromis. Ainsi
 
donc, l' laboration normale du budget comprend deux op6rations
 
parall~les et compl~mentaires : d'une part, on decompose les
 
ressources financihres disponibles et les affecte A diff~rentes
 
fins et, d'autre part, on compose le montant d~finitif des d6­
penses en additionnant les demandes in6vitables.
 

a) L'orientation 6conomique du budget
 

D~s les stades initiaux du processus budg6taire, les res­
ponsables du projet doivent avoir une certaine idle du montant
 
global des ressources et d6penses devant figurer dans le pro­
chain budget. II va sans dire que le montant des recettes et
 
celui des d~penses dependent l'un de l'autre, ainsi que du fi­
nancement disponible pour combler un "trou" 6ventueJ. En outre,
 
le montant du solde budg~taire revet une importance consi­
d~rable pour le projet dans son ensemble. En d'autres termes,
 
le montant comme la composition des d~penses et recettes doivent
 
tre consid6r~s dans le cadre d'une 6valuation de la situation
 

du projet dans sa globalit6.
 

Il convient de proc6der A cet examen dans une perspective
 
A la fois A court terme et moyen ou m~me long terme. A court
 
terme, il faut prendre en compte les variations cycliques courtes
 
du taux d'inflation, de la balance des paiements, de l'utili­
sation des ressources - songeons, par exemple, au ch6mage 
- et
 
de la croissance.
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A moyen et A long terme, il est indispensable que le budget
 
contribue A la r~alisation des plans du projet. Cet aspect re­
vet une importance particuli~re dans les pays qui ont un plan
 
de d~veloppement ; dans 
ce cas, il est imperatif de mettre les
 
activites 6conomiques de l'exercice suivant en regard des be­
soins de d~veloppement A moyen et A long terme, de sorte que le
 
budget contribue autant que possible a maintenir le projet dans
 
la trajectoire de croissance souhait6e.
 

b) La demande de ressources
 

Sur la base de directives au sujet du niveau global des
 
d~penses 6manant du gouvernement central, le plus souvent du
 
minist~re des finances, les diff~rents organismes et ministeres
 
comp~tents pr~parent leurs demandes de credits budg~taires pour
 
l'exercice sui.vant. En principe, les demandes budgetaires doi­
vent specifier le but des activit6s, les autres moyens,possibles
 
d'atteindre ce but et le cost de 
ces moyens, tout ceci confor­
moment A l'approche moderne dite PPBS 
(syst&me de programmation,
 
planification et budg~tisation). C'est ainsi que les organismes
 
doivent d~crire la demande des services qu'ils assurent, par
 
exemple combien on pr~voit d'6tudiants, de retrait~s ou de nou­
velles unites de logement. Ils doivent calculer le coOt de la
 
satisfaction de ces demandes. De cette 
fagon, il est possible
 
de comparer les colts et les 
r~sultats. Id~alement, les orga­
nismes doivent presenter divers niveaux possibles d'ambition
 
concernant la satisfaction de ces demandes et en 
calculer le
 
coQt, de fagon A fournir aux autorites centrales des rensei­
gnements complets concernant les implications des diff~rentes
 
politiques. En outre, les demandes budg~taires doivent contenir
 
un rapport sur l'issue de l'exercice pr6c'dent : costs effectifs
 
et resultats obtenus. Entre autres avantages, ceci permet d' va­
luer le realisme des nouvelles demandes budg~taires et de donner
 
une idle precise des augmentations (ou, -e qui est plus rare,
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des diminutions) demand~es. Ceci constitue 6galement une base de
 

discussion au sujet des mesures A prendre pour augmenter la pro­
ductivit6, c'est-A-dire pour obtenir un meilleur r6sultat avec
 
la meme sonime ou le meme r6sultat avec un montant moins 61ev.
 

II importe que les demandes budg~taires des diff~rents
 
organismes ne se bornent pas A informer le gouvernement central
 
des activit6s exerc6es dans le secteur public et de leurs coflts,
 
mais servent aussi A r~sumer ce qui s'est passe l'exercice pr6­
cadent et ce qui est pr6vu pour l'exercice prochain au sein des
 

organismes eux-m~mes. Ii convient d'int6grer les processus de
 
budgetisation et de planification A l'chelon central et local,
 
et le processus central doit pouvoir se baser sur des plans
 

soigneusement 6labor~s A l'chelon local.
 

Le gouvernement central, notamment le minist~re des finances,
 
examine les diff~rentes demandes en fonction de son 6valuation
 

de la situation 6conomique d'ensemble. Il se produit alors un
 
dialogue entre, d'une part, le ministare des finances, qui a la
 
responsabilite du niveau global du budget et qui, pour cette
 

raison, tend ' comprimer les d~penses et, d'autre part, les dif­
f~rents organismes et minist~res competents, qui ne sont respon-­
sables que de 
leurs propres activit6s. Comme l'exercice en question
 
se situe dans l'avenir, les problhmes d'incertitude jouent un
 
r6le important. Les organismes d~pensiers d~sirent une certaine
 

marge de manoeuvre financi~re "pour toute 6ventualit ", tandis
 

que le minist~re des finances n'est pas sflr que toutes les res­
sources pourront etre recouvr'es et cherche donc A limiter le
 

montant global du budget.
 

c) Le document du budget 

Le document budg~taire d6finitif, qui est le r6sultat final
 
officiel de l'@laboration du budget par les responsables du pro­
jet, remplit trois fonctions. Tout d'abord, il-doit contenir,
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cela va de soi, toutes les decisions pertinentes en matire de
 
budget pour l'exercice financier suivant. Ces decisions, qui
 
constituent la base juridique de la gestion et de la comptabi­
lit6, doivent etre suffisamment detaill~es pour assurer le
 
degr6 voulu de contrOle, sans 'tre tellement d~taiiles qu'elles
 
entravent sans n~cessit6 les 
diff~rents organismes et leur en­
lvent la souplesse n~cessaire pour faire face A des situations
 
inattendues.
 

Deuxi~mement, le document budg~taire doit examiner les
 
effets du budget.
 

Troisi~mement, le document budg~taire est un document
 
politique. Comme il constitue le principal programme d'action
 
du projet pour l'exercice, il poss~de 6videmment une importance
 
politique capitale et, par consequent, sert tout naturellement
 
de point de depart A des discussions. Ce r-le du budget est
 
evidemment conditionne par la fagon plus ou moins explicite dont
 
les renseignements concernant les decisions et leurs effets sont
 
present~s dans le document budg6taire.
 

ii) Execution du budget
 

Des trois stades du processus budg~taire, la preparation,
 
l'excution et la r~cup~ration des experiences, l'ex~cution est
 
le plus important, en ce sens qu'il comporte la r~alisation de
 
toutes les activit6s du projet. De plus, le succ6s ou 1'6chec
 
du budget depend de la fagon dont il est execute. Cependant,
 
aucun budget ne peut atre ex~cute entierement selon les plans,
 
quel que soit le soin qui ait pr6sid6 A son 6laboration. Il se
 
produit toujours quelque circonstance impr6vue. En th~orie, il
 
peut exister deux raisons diff6rentes pour lesquelles le resul­
tat effectif du budget differe des previsions initiales. Pre­
mi~rement, les facteurs qui ont jou6 un r6le important dans la
 
preparation du budget peuvent 6voluer dans un 
sens inattendu.
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C'est ainsi que les prix peuvent augmenter tout d'un coup,
 
l'offre de biens et de main d'oeuvre peut s'av~rer insuffisante,
 
l'ex6cution de divers projets peut se 
heurter A des difficult6s
 
ou 
toutes sortes d'autres incidents peuvent se produire. Deu­
xi~mement, la situation 6conomique peut se modifier d'une fagon
 
impr6vue ; tout particuliArement, les cycles economiques A court
 
terme, qu'il est difficile de pr6dire avec exactitude durant la
 
preparation du budget, peuvent prendre une 
tournure inattendue
 
au cours de l'exercice. Les problhmes du ch8mage, de l'inflation
 
et des dsquilibres ext6rieurs peuvent 6tre plus graves que
 
pr6vu. Au cours de l'ex6cution du budget, la premiiere cat~gorie
 
de probl~mes donne normalement lieu A des ajustements techniques
 
des diff~rentes ouvertures de cr6dit, tandis que la seconde
 
cat~gorie aboutit souvent 9 l'adoption de veritables trains de
 
mesures 6conomiques.
 

iii) Utilisation des legons de l'exp~rience
 

Le stade de la proc6dure budg6taire qui attire le moins
 
l'attention est celui de l'utilisation, apr~s la cl~ture de
 
l'exercice, des expfriences acquises lors de la preparation et
 
de l'ex~cution du budget. C'est 1A, cependant, un aspect tres
 
important ; en effet, faute de tirer addquatement les leqons de
 
l'exp6rience, il n'est gu~re possible d'am~liorer le syst~me
 
budg~taire. Les experiences acquises avec le dernier budget
 
doivent 6tre 6valu6es systematiquement A chaque 6chelon du pro­
jet et les mesures appropriees doivent 8tre prises.
 

Chaque organisme d~pensier doit effectuer, en ce qui con­
cerne le coOt de ses activit6s, une comparaison entre les esti­
mations initiales et les chiffres effectifs et analyser la
 
difference. Une am6lioration peut s'av6rer n~cessaire, tant en
 
ce qui regarde les techniques d'6laboration du budget que la
 
fagon dont les activit~s sont men6es. En outre, chaque organisme
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doit examiner si ses 
objectifs ont ete re'alise's dans la mesure
 
pr6dite lors de la demande de credits. Cet examen doit se 
re­
fleter dans la demande de credits budgetaires suivants.
 

Au niveau de l'administration centrale, la v~rification est
 
un des principaux instruments qui permettent de tirer des ]egons
 
de l'experience. IU existe deux formes de verification, celle
 
des comptes (la v~rification au sens propre) et celle de l'effi­
cacit6. La v~rification des comptes signifie, on 
le comprend,
 
le contrble des livres 
et du syst~me de comptabilitC : est-ce
 
que les fonds ont 6t6 utilis&s comme il le fallait, tout-, les
 
recettes sont-elles enregistrees, le syst~me de comptabilit6
 
donne-t-il satisfaction ? La verification de l'efficacit6 con­
siste A s'assurer de ce que l'organisme depensier a une idle
 
exacte de ses objectifs et prend les mesures 
necessaires pour
 
les atteindre. C'est ainsi qu'un organisme doit, normalement,
 
identifier les differents moyens pouvant 
 tre mis en oeuvre pour
 
atteindre un but, examiner les avantages et 
coOts de chacun de
 
ces moyens et choisir le "meilleur". En pratique, il va de soi,
 
cela peut 8tre difficile, mais une verification constructive de
 
l'efficacit6 peut rendre de grands services 
en ce domaine.
 

Le gouvernement central doit, 6videmment, evaluer 
lui aussi
 

le succ~s ou l'echec de 
sa propre politique budg~taire. Toutefois,
 
la question delicate de savoir comment 
on peut 6valuer les effets
 
du budget sur la repartition, l'affectation et la stabilite 6co­
nomique ne 
releve pas du sujet de cette conference.
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L'ETABLISSIEMNT DU BUDGET DE L'ETAT (1) 

I. PERSPECrIVES D'ENSEMBLE
 

L'tablissement du budget touche O des domaines aussi divers que le
gouvernement d'un pays et, devant !'expansion continue des activit~s de

1'Etat, le budget a pris une importance de plus en plus grande. AutTefois,

le budget ne corstituait qu 'un document juridique destin6 A faciliter au
Parlement l'examen des propcsitions budgetaires, la verification et le

contr-le de l'emploi des deniers publics, et a servir de base 
 la gestion

financi~re de l'Etat. Au cours des derni~res ann~es, devzint l'6volution des
fonctions de l'Etat, !'accroissement ph6nomenal des dpenses publiques et

le r8le de plus en plus important jou, Dar 1'Etat pour favoriser !a crois-o
 sance er. le d~veloppement 6conomiques, ale budget pris de nouvelies dimen­
sions et rempli de nouvelles fonctions ; ainsi, par exemple : 
a) il expose

au pouvoir legislatif les besoins de 1'Etat pour le financement de nouveaux
 programmes et de nouvelles activit.s, les affectations de credit propos~es
et les modifications apporter A la l6gislation fiscale ; b) i indi ue la
r~partition des ressources que 1'Etat envisage pour servir les objectifs du pays ; c) il pr6sente la politique du Gouvernement ; d) il fournit des ren­
seignements sur 1 '6conomie nationale pour informer le grcand public et luipermettre de se faire une opinion des fonctions assurres par les pouvoirs
publics. Pour 8tre plus pr~cis,, le budget pr6sente les divers prograrnes
entrepris par 1 'Etat, ieurs cofits et les avantages escomt~s. II propose
egalement les dEpenses et les recettes qui Dermettront d'assurer la pros­p "rit6 et la croissance 6conomiques dans la stabiitU. Outre ces aspects, 
le budg,-L., avec toutes les donnes qu'il contient, facilite la gestion

tr6sorerie et de la dette. De plus, gr'cf. 9 1'analyse des mouvements de

e la
 

fonds, par exemle, et autres techniques apparent~es, le budget permet de
formuler la politique mondtaire qui coTnvient et de d~terminer 1 'imact des
activit~s de 1'Etat stur 
les 6changes et les paiements internationaux, et
 
autres secteurs connexes.
 

Toutes les t~ches susmentionnees donnent au budget sa structure, son
caractre et son contenu, lesquels, A leur tour, doivent permettre aux res­
ponsables de prendre des d~cisions sur des questions importantes telles que

la d~termination du niveam des d~penses et des 
ressources disponibles,

l'tablissement d'un ordre de priorit- et le financenient des programmes.

La preparation du budget rev~t donc des aspects multiples. Le processus
budgetaire comporte la determination du volume des de'Penses et leur affec­
tation ainsi qu'une estimation des sources de recettes existantes et les
 
rentr~es 6ventuelles au cours de l'annee suivante. En cas d'insuffisance
 

(1) Note tir~e d'un document de l'Institut du F.M.I. (Fonds Monetaire
 

International).
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des ressources, on 6tudiera les autres moyens dont on dispose pour reunir
 
les fonds ncessaires, y compris l'emprunt int.rieur et ext~rieur. Pour
 
atteindre ces buts, le processus budgtaire est congu de mani~re ' fixer
 
des objectifs et un programne d'action dans chaque secteur afin de faci­
liter la mise au point de progranmes visant ' atteindre les objectifs A
 
court et A long terme ainsi que la r~partition des ressources, l'ex~cution
 
du budget et l'valuation des r~sultats budg~taires. L'&tablissement du
 
budget exige au moins quatre choix. i!s'agit a) d'un choix entre les ob­
jectifs ; b) d'un choix quant aux r6les principaux ou aux strat6gies bud­
g~taires ; c) c 'un choix quant la rtpartition, en particulier en ce qui
 
concerne les avantages dcoulant des programmes publics et des categories

de contribuables qui derront en supporter le coit ; et d) d',w choix quant 
au montant global du budget. Certaiyis de ces aspects seront 6tudi~s d'u1e
 
manihre plus approfondie au cours de conf6rences ult~rieures sur la prepa­
ration et l'ex~cution du budget, etc...
 

Les diff6rents objectifs du budget, tels qu'ils ont 6t6 6numires plus

haut, ne peuvent 6tre atteints par un syst~me de budget unique. En fait, on

utilise souvent diff~rents budgets et diverses classifications A des fins
 
diff6rentes, par exemple le budget administratif, le budget de caisse con­
solid6, ou "compte consolidL de tr~sorerie", et le budget des comptes na­
tionaux, chacun ayant une portle et des bases diff~rentes. Le budget, admi­
nistratif, issu de concepts lAgaux, presente les besoins des minist~res au
 
Parlement pour examen et approbation. Cependant, il ne comprend pas les
 
operations financ~es par des "trust funds" (equivalant aux comptes sp~ciaux

du Tr sor) ou des fonds extra-budgtaires. Le compte consolid6 de tr6sorerie,
 
par contre, est destin6 A mesurer les mouvements de fonds entre le public et
 
l'Etat consider6 dans son. ensemble et il est etabli sur tine base encaisse­
ments-d6caissements. Il inclut les progrmnes de pr-t de l'Etat. Le budget
des comptes nationaux se fonde essentieleiment sur les Aimes principes que
la comnptabilit nationale et est destin6 A faciliter l'int~gration du sec­
teur public dans la comptabilit6 nationale. Ce budget, de mme que le compte

consoiid6 de tr~sorefie, comprend les recettes et les d,penses de tous les
 
fonds ou comptes. Ii diff~re du compte consolid6 de tr~sorerie en ce sens
 
qu'il comptabilise les op6rations financi res de I'Etat sur la-base des
 
constatations plutt que sur une base encaissements-d6caissements et il

exclut les pr~ts et les remboursements de prdts puisqu'ils n'augmentent pas

le revenu.
 

Les budgets sont sgalement divis6s en budgets courants ou de fonction­
nement. et budgets de capital ou d'investissenient. En principe, la raison de
 
cette istinction et de l'tablissement de deux budgets est que toutes les

depenses effectu~es pour l'acquisition de biens durables, et g.n~ralement
 
financ~es par !'emprunt, sont inscrites au budget de capital, tandis que

les d6penses au titre des biens et services consommes pendant un exercice
 
(un an) sont port6es au budget courant ou de fonctionnement. Au cours des
 
dernires annes les budgets de capital sont devenus, dans certains pays
 
en voie de d6veloppement, synonymes de budgets de d6veloppement, dtune part,
 
en raison d'une plus grande affectation de credits A des activit~s li~es au
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developpement, conduisant g 6nralement A la cr6ation de biens corporels et

A la formation du capital. et, d'autre part, en raison d'un plus grand recours
1'eueprunt pour financer les d'penses de d~veoppement par suite de I 'in­
suffisance des recettes fiscales. L'existence de ce double budget est souvent

justifiee par le fait qu'un budget de capital distinct permet a) d'fdentifier

1 61lment empr-nt et l'utilisation des fonds A enpmunter ; h) de fournir des
donne'es sur la fornation de capital ; et c) de presenter de fagon prgcise
les d6penses courantes et les d6penses en capital. Dans la presenze conf­
rence on examinera en particulier 1'6voluticn des budgets de capital et les

criz'-res selon lesquels les budgets de capital peuvent &tre 6tablis. Parmi
 
ces crit~res, citons la creation de biers, la productivitY, l'auto-pmnortis.­
sement, etc..., et dans cette conf6rence, nous nous attacherons A 1l'examen
 
des problhmes pratiques que pose 1'application de ces crit6res.
 

Les critiques du budget de capital pr~tendent que le concept de

depenses en capital, avec tout ce que cela imp lique sur le plan du finan­
cement, de l'amortissement et de la rentabili t., 
 ne peut a-tre pleinement

valable que dans un contexte commercial oa il existe des crit~res montaires
 
et d'autres crit6re, econriniques bien dfinis et reconnus pour juger du 
bien-fond6 de la d~pense. On pretend 6galement que des budgets de capital

distincts peuvent fausser les decisions relatives a l'affectation des res.­
sourtes, car on peut avoir tendance & donner la priorit6 aux depenses de
 
construction. Pour ces raisons, il est pr~f6rable de preparer des tableaux
 
6conomiques qui peuvent atre utilises pour interpreter 1'6voiution genrale

de l'6conomie de l'ensemble d'un pays.
 

En dehors des m6thodes classiques de preparation budgtaire que l'on
vient de d~crire, on constate que dans certains cas les budgets sont class6s
 
selon qu'ils s'ins~rent ou non dans le plan, de mani~re A identifier et A
distinguer les d6penses effectu&es dans le cadre du plan de d6veloppement A
 
moyen terme ou annuel. Dans d'autres cas, les d~penses sont class6es en

"d~penses de developpement " (depenses sociales ou d'6quipement) et en"autres d6penses" (dapenses au titre de services adininistratifs courants).
L'aspect essentiel A d~gager de toutes ces classifications est qu'il nes'agit pas de concepts "rivaux", mais surtout "compl~entaires". Bien qu'elles
aient 6t6 conques pour r~soudre des probl -mes particuliers et que leur r6le 
soit par cons6quent devenu assez vagne dans la vie administrative quoti­
dienne, ces classifications ont toutes pour but essentiel de pr~ciser le
 
contenu et l'incidence 6conomiques des budgets de i'Etat et d'assurer l'em­

.Dioi optimal des ressources.
 

Syst~mes budg~taires
 

PuIsque nous 6tudions les aspects structurels du budget, il est

egalement utile d examiner les caracteristiques de divers syst~mes budg6­
taires. Un grand nombre de pays ont un syszme budgtaire annuel. Dans cer­tains cas, toutefois, les budgets sont present6s pour une p6riode sup6rieure

A un an mais sont rCvis~s ou mis A jour A la fin de chaque exercice pour

l'exercice suivant. Par exemple, en Uruguay, le budget est pr~par6 pour les 
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quatre ann~es du mandat pr~sidentiel mais ilest r~vis, chaque annie. Au
 
P~rou et en Equateur, les budgets sont etablis et pr~sent6s tous les deux
 
ais.
 

Les budgets sont normalement 6tablis sur une base brute indiquant

entre autres !es paiements intra-minist6re. Ces paiements, que le systrne

britanique d~signe sous l'appellation de credits venant en deduction de
 
dgpenses (transferts internes), sont tr~s frequents dans les pays d'Amrique

latine et, 6galement, dans les pays d'expression frangaise. Bien que les
 
cr~dits budgtaires effectifs approuv6s par le Parlement, puissent 8tre
 
indiquAs d une mani~re diff~rente pour tenir comDte de ces paiements, les
 
documents budgtaires font apparaltre ces operations en d6tai.. Dans certains
 
cas, comme aux Etats-Unis, le produit de la vente des domaines vient en d6­
duction des d6penses. Cependant, dans certains pays d'Amnrique latine, et

dans d'autres d'ailleurs, les recettes provenant de la vente de stocks mili­
taires ne figurent pas dans les docLments, ces ventes 6tant consid~r6es comme 
secretes.
 

Dans la plupart des cas, les budgets sont ftablis, en ce qui concerne
 
les recettes, d'aprCs le syst1ne de la gestion. Cependant, dans plusieurs

pays, dont certains pays europ~ens, les recettes sont enregistr~es d'ap".6s

le syst~me de l'exercice. On rel~ve 6galement certaines differences impor­
tantes en ce qui -,::erne les pratiques relatives la presentation des
 
d6penses dans les documents budgetaires. Dans le syst me britannique, les

depenses sont enregistr~es sur la base des paiements, ce qui, dans certains
 
casq, signifie des versements effectifs, alors que dans quelques autres elles
 
sont enregistr~es sur la base de l'&nission des cheques. Dans les pays franco­
phones, les d~penses sont g~ngralement enregistr~es sur la base de l'anission
 
des ordres de paiement. Dans les pays d'Amrique latine, les pratiques varient
 
largement : dans certains pays, les montants se rapportent aux cheques 6mis,"

dans d'autres, ils se rapportent aux virements des comptes du Tr6sor aux
 
comptes des agents payeurs, alors que, dans d'autres encore, il s'agit des
 
ordres de paiement 6mis et comptabilis~s par les services d~pensiers. Dans
 
des pays comae les Etats-Unis et les Philippines, les d~penses figurant au
 
budget reprsentent les autorisations de d'penses vot~es par le Parlement.
 

La structure du budget varie 6norm~ment dans ces syst~mes. Si la dis­
tinction entre d~penses courantes et d6penses en capital, mentionnee plus
haut, est de loin la pratique la plus courante, il existe d'autres variantes 
sur ce theme qui vont des budgets courants aux budgets d'investissement en 
passant par les budgets ordinaires, les budgets de fonctionnement, les bud­
gets de d6veloppement, etc... Il est int6ressant, toutefois, de remarquer
 
que la distinction entre budget courant et budget de capital n'est pas suivie
 
au Royaume-Uni, aux Etats-Unis, en France. La distinction entre operations

au-dessus et au-dessous de la ligie, faite dans le passe au Royaume-Uni, a
 
influenc6 un certain nombre d'anciennes colonies britanniques et les a con­
duites A adopter la distinction entre operations courantes et operations en
 
capital. II s'agit notamment de l'Inde, du Pakistan, de Sri Lanka, des pays

des Caraibes, etc... Les anciennes colonies britanniques d'Afrique ont re­
cenment adopt6 une pratique qui consiste A 6tablir des budgets de develop­
pement consacr6s essentiellement aux programmes et projets finances par des
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prts ext~rieurs. De meme, les pays d 'Afrique francophone ont gaiement desbudgets d'investissement distincts consacr~s aux projets finances par l'aide6trang~re. Dans certains pays, les budgets se divisent en un budget g~neral(budget principal) et de nombreux autres comptes sp6ciaux 6tablis A des finsparticuli~res. Le Japon, la Cor~e, les Philippines et la Thallande, parexemple, ont un grand nombre de comptes sp~ciaux et de fonds autonomes con­nexes se rapportant A diff~rentes activit.s de 1'Etat. L'existence de ces
comptes sp~ciaux est relativement Moindre dans les syst&aes budgtaires detype britamnique. La structure des systmes budgtaires d'Amrique latine se caract6rise essentiellement par l'affectation de recettes certains programmes et certains orgmaismes autonomes. Dans ces pays, certaintes cat6­gories de recettes pergues au profit de 1'Etat ne sont pas conrprises dans
les documents budg@taires, 6tant donn qu'elles sont assignees d~scr6ation au financement de divers organismes 
leur 

oil A certaines de leurs acti­vit6s. De plus, il existe 6alement des recettes qui sont affect~es a des
buts particuliers dans le cadre du budget. Cans les syst mes de type bri­
tannique l'affectation des recettes est relativement peu jinportanre. Darsles pays d'expression frangaise elle a tendance A repr6senter de 5 A 10
 
pour cent des recettes budg~taires. Ii existe des exceptions, toutefois,
come par exemple en Cbte d'Ivoire, oQ 30 pour cent des recettes sont affec­
t~es a des objectifs particuliers. 

Le contenu des budgets varie 6galement d'un systme a l1'autre. Dans lespays d'expression franqaise les d~penses financ~es a l'aide de dons ext6rieurset les d~penses fin _nc~es par des emprunts bancaires et par des emprunts au­pros du public ne figurent pas dans le budget. Par contre, dans les paysd 'Amnrique latine, les d~penses financees par des dons ext6rieurs et par desemprunts int rieurs ou ext~rieurs figurent dans le budget. Dans certains pays,toutefois, les depenses couvertes par des emprunts ext~rieurs sont exclues etsont souvent considar~es come des d~penses extra-budgtaires. Dans les svs­t~rmes de type britannique, les emprunts aussi bien int~rieurs qu'ext~rieursfigurent dms le budget et sont souvent consid~r~s corme des recettes du

budget de capital ou du budget de d~veloppement. Les budgets des adminis­trations locales et des entreprises publiques ne figurent g~nralement pas
dans le budget de l'administration centrale, quel que soit le svst~me budg6­taire adopt6. Les budgets des.entreprises publiques sont, toutefois, compris"dans "les budgets annexes" des pays d'expression frangaise et sont identifiessepar6mient dans les pays d 'Amrique latine. Dams, ces derniers pays, lesentreprises figurenL g~n~ralement avec les autres organismes, unites, 6ta­blissements drcentralis~s, etc..., dans certains cas, sans identification 
distincte. 

Ii existe 6galement un autre domaine important oi les pratiques budg­taires varient ; il s'agit de la p~riode comp!6mentaire. Souvent, des op6
-
rations qui devaient 8tre effectumes au cours de l'exercice budg~taire mais
qui n'ont pas pu etre ex~cutees sont report~es au cours d'une p6riode comple'­mentaire. Cette p~riode compl1mentaire, qui doit permettre de terminer lesrecouvrements et les paiements, s 'etend environ sur deux mois dans les paysde syst~ne britannique, alors que, dans certainis pays d'Amerique latine, les 
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pratiques vont de l'annulation des cr~dits non utilis~s A la fin de l'ar 6e
budg~taire (par exemple, en R~publique Dminicaine, en Colombie) A 1'appli­
cation d'autres m~thodes dans lesquelles les op6rations sont report~es A

1l'mnne civile suivante avec des p riodes complmentaires diff~rant d'un 
pays l'autre. Dans les pays d'expression frangaise, toutefois, le systrnme

a 6volu6 au cours des annes, passant de la procedure d'engagement qui per­
mettait la realisation des d~penses engag~es et le recouvrement des recettes
fiscales sur une longue p~riode compl~mentaire un systme de gestion pro­
long~e dans iequel la p.riode compl&entaire a 6t6 ramene A un maximun de
deux mois. Cette procedure a, son tour, donn6 lieu A l'application d'un
 
syst.mne de gestion dans lequel les credits budgtaires sont annuls A la fin
 
de l'ann e buidgctaire. Ii existe, cependant, quelques exceptions a ce sys­
tame puisque certains pays d 'Afrique francophone ont de longues p6riodes
compl~menraires pour leur budget d'investiss 
nent (par exemple au Togo), et 
que les recettes non recouvr6es et les d6penses non effectu6es sont reportces
a1 'anne suivante. 

Evolution r~cente
 

On s'efforcera 6galement, au cours de cette conference, de passer en revue les faits r6cents qui ont iniluenc6 la preparation du budget. On peut,
en gros, clh3sser ces 6v~nements en deux categories : a) ceux qui se rapportent
a l'application de l'analyse 6conomique et b) 
ceux qui se rapportent an con­
trble lgislatif des d6penses. Dans ces deux domaines l'&volution a 6te assez
 
remarquable.
 

Par suite de 1iinportance croissante donn6e aux fonctions de stabili­
sation et de croissance des budgets de l'Etat, on a comnmenc6 A accorder
davantage d'attention A la mise au point de certaines m~thodes d'analyse fi­
nanci~re qui, A leur tour, permettent une 6valuation plus pr6sice de l'inci­
dence du budget. Du point de vue de la croissance strictement parlant, un

grand norabre de gouvernements, en particulier dans les pays moins d~veloppes,

utilisent le concept de 1'excdIent du compte courant. Ce concept .st utilis6

dans ces pays pour d6terminer les ressources dont ils peuvent disposer pour
finm,,:er des dpenses en capital et des ddpenses de d~veloppem~nt. A cttte

fin, 1 exddent des recettes par rapport auux d~penses courantes est consid~r6
 
conwne un excedent du compte courant, c'est- --dire une epargne. Dans la pra­tique, toutefois, il existe plusieurs variantes de ce concept. Par exemple,

en Inde, on attache une plus grande importance A !'exc dent des recettes
 
hors plan (c'est-&-dire la difference entre les recettes aux taux existants
et les d~penses hors plan). Un autre concept, appeiS "dividende fiscal", a 
r~cemment 6t6 mis au point aux Etats-Unis. La m6thode utilis~e consiste A
6tablir des projections pour les d6penses relatives aux programmes et pro­
jets existants, et pour les recettes budg6taires pergues dans le cadre des

lois existantes, pour une p~riode de cinq ans, d'apr~s certaines hypotheses

raisonnables quant l'6volution de l'activit6 6conomique au cours de cette

periode. La difference entre la projection des recettes et la projection

des d6penses est le dividende fiscal, c'est-A-dire les fonds qui seront

disponibles dans les ann6ts a venir et que 1 "Etat pourra utiliser A sa 
discr6tion.
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L'importance attach~e A la fonction de stabilisation du budget arecenmlent donn6 lieu A plusieurs techniques nouvelles. Bien que chaque tech­
iique doive son origine aux circonstances particuliZres du pays intressW,
toutes ont cependant le m&me objectif, A savoir, mesurer l'incidence des
activit~s de ilEtat sur 1l6conomie. Parmi celles qu'il convient de mentionnero
 
citons 1) le concept de la marge budg6taire structurelle aux Pays-Bas et 2)

le concept du solde budgtaire de plein emploi aux Etats-Unis.
 

Ce qui caract~rise essentiellement le concept de la marge structurelle,

c'est qu'il vise a 116tablissement d'un cadre buig6taire destin6 'aliser 
un equilibre ";correct" ou "acceptable" entre la situation budg'taire du
 
secteur des administrations publiques et le volume d'investissement etd'pargne souhait6 dans les autres principaux secteurs de 1'6conomie. Le 
point de depart pour l1application de ce concept est une a)n6e de r~f~rence
 
pour laquelle '1q.iilibreen question est consider. ccmne optimal. L'impor­
tance du dficit de 1'ann~e de r~f~rence est alors prise comme norme a psrtir

de laquelle, en principe, les 6carts des ann~es ultrieures ne sont accep­
tables que pour des raisons cycliques. Consid~rant un dficit budg6taire

assez coustant en valeur absolue, la croissance des recettes fiscales et
 
autres recettes publiques qui est escomptce sur la base de la croissance
 
tendancielle du revenu nntional rel et de la prog'rssivit6 -iusystme fiscal
 
d~termine chaque annie la sonmiie dont on peut disposer soit pour financer

l'augmentation des d6penses publiques, soit A la fois pour financer !aug­
mentation des d~pelses publiques et r6duire les taux des irpots. Le concept
du solde budg6taire de plein emploi, utilisd aux Etats-Unis, consiste A
estimer le montant global du budget A un niveau surpposd de l'activit6 6co­
nomique. En estimant le volume, ou les variations des recettes et des d~penses
budgdtaires A un niveau de revenu compatible avec le plein emploi, le budget

de plein emploi cherche A 6liminer les effets des variations courantes des
 
niveaux de revenu sur la situation budg6taire et, de ce fait, A donner une

ide de l'orientation et de 1'imortance de l'action discr~tionnaire fiscale.
 
Les aspects d~tai1lds de ces techniques seront, toutefois, examin6s lors de

conferences ult~rieures sur la macro-6conomie. On peut, cependant, ajouter

que des variantes de ces concepts, particulirement adapt~es aux besoins des
 
6conomies en d~veloppement, sont applicables dans ces pays.
 

Du ct AIgislatif, on note surtout deux 6volutions importantes. Le

contr8le lgislatif des budgets de type britannique se .iitaiten gdnral A

l'approbation ou au rejet des propositions pr~sent~es par 1'Etat. R~cemment,

toutefois, des mesures 6nergiques ont 6t prises au Royaume-Uni pour donner
 
une nouvelle force au contr6le parlementaire en 6tablissant de nouvelles
 
commissions charg~es d'effectuer un examen integral des pr~visions de djpenses

publiques et de l'affectation des ress'urces. Dans les syst~mes budgtaires

de type amricain, les parlements avaient souvent l'occasion d'ajouter leurs
 
propres programmes i ceux proposds par 1'Excutif, mais sans toujours se
pr6occuper suffisamment des ressources n~cessaires A leur financement. R6­
cenment, ces aspects ont 6t udis d'une manire approfondie aux Etats-Unis 
et on estime A present que le processus lgislatif doit permettre au Congris
d'examiner le budget d'un point de vue g~nral et slaccompagner d'une am­
lioration du systime pour decider des d6penses prioritaires et, 6galement,
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qu 'ilconvient de trouver le moyen d'emp~cher une nouvelle fragmentation du
 
contr6le des commissions budg6taires et d'acc~l~rer les autorisations de
 
credit. Des mesures sent actuellement prises poqr atteindre ces objectifs.

Il ne fait aucun doute qu'une 6volution aussi importante sera limit~e, en
 
temps utile, dans d'autres pays. Les rpercussions que ces Mvnements peu­
vent avoir poor les pays en voie de d~veloppement, en particulier en ce qui
 
concerne la pr4paration du budget, seront examnes au cours de la conf~rence.
 

II. ETABLISSEMENT ET EXECUTION DU BUDGET
 

Ligalerent, le budget est une loi ou im ensemble de lois, proposW par
le gouvernement (l'Ex~cutif) et vot6 par Je Parlement. Les travaux qui se
 
diroulent l1'intfrieur de l'administration pour la rise au point du budget
 
ne sont pas connus du profane. Les d6bats oarilementaires sur le budget ont 
lieu, en g~n~ral, en public. La pr~sente conf'rence sera consacre i un 
examen de la preparation du projet de budget par 1'Exjcutif et aux divers 
aspects de son ex6cution.
 

Pour le profane, le processas d'tablissement du budget peut paraitre

simple. Des tableaux de propositions de d~penses sont pr6sent6s par les
 
ministres. Les chiffres peuvent alors Ktre vrifi~s, totalisis, compares

aux d~penses des exercices ant6rieurs et aux recettes esconptes, puis des
 
resum~s sent pr~sent~s au Chef de 1'Ex cutif ou au Conseil des ministres
 
pour dAcision. Apr~s un nouvel examen au sein du Conseil des ministres, il
 
se peut qu'une d~cision soit prise d'autoriser une augmentation limite ou
 
importante des dipenses de certains ministires, ou d'appliquer un pourcen­
tage de rAduction genrale. Dans son essence, toutefois, une preparation
 
correcte du budget ncst ni sjjiple ni facile. Le budget doit 
 tre le r6sul­
tat de d6clsions bien pes~es, prises par le gouvernement au sujet des tAches
 
prioritaires. Pr6parer le budget c'est, conne pour 1'.conamie en g~n~ral,

savoir choisir, et affecter des ressources limit6es A certains objectifs

parmni des objectifs, en principe, illimit6s. Le vAritable problme du budget
 
se pose lorsqu'il s'agit Se peser les divers inzrkzs en cause afin de d6­
terminer aussi exactement que possible la somme qui doit itre dApense et 
son objet. En d'autres termes, i sagiv de fixer un ordre de priorit6.
 

Le probl~Re que pose la d&termination des d6penses publiques priori­
taires est tr6s difficile et compliqu, parce que de nombreux facteurs 

interviennent, pas seulement d'ordre 6conomique, et parce que la denmande
 
a toujours tendance i d6passer la capacitA r~elle de d6penses. Deuxi~mement,

le m6caiisme des prix n'est pas aussi clair en matire de finances publiques

qu'il ne I'est dans les entreprises privies. Troisimement, chaque impor­
tante d~cision gouvernementale prise dans le domaine financier a une in­
fluence plus ou moins grade sur la structure socio-6conomique du pays. Par
 
consequent, les decisions prises en ce qui concerne la politique budgetaire

et les objectifs prioritaires ne sont pas simplement des questions tech­
niques. Elles mettent en cause les fondements de la politique g6n~rale.
 

Dresser un programme de d~penses revient en fait 9 affecter des res­
sources 6conomiques. On peut 6tablir quatre niveaux allant du g~ndral au
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particulier auxquels cette sorte de choix doit 8tre fait
 

1. II s'agit fout d'abord de d6terminer ltimportance du secteur public
ou le volume total des depenses : il faut choisir entre laisser les res­
sources au secteur priv6 ou permettre au secteur public d'en disposer :
dans ce lernier cas, il faut choisir entre l'inmpbt et 1'emprunt, int~rieur 
ou exterieur. 

2. A l'int6rieur du secteur public il convient, lors de l'affectation
 
des ressources, de choisir entre tel ou tel ministare.
 

3. A 17int~rieur de chaque minis re, service, ou organisme, i

e-iste tout un ensemble de depenses connexes - par exemple, concernant les 
diff~rents niveaux d'enseignement ou les diff~rents moyens de transport.
 

4. Enfin, dans le cadre d"un projet donn6 - par exemple, accroisse­
ment de la prcduction d' lectricit6 - ilfaut faire un choix entre diff6­
rentes techniques (thermo ou hvdroproduction) et, 6galement, en ce qui

concerne la capacit6 de production des installations &ventuelles, laquelle

d~pendra en partie des techniques retenues.
 

Avant de poursuivre, il convient de faire une distinction entre le

probl~me politique et le probl me technique que pose l'application de n6­
thodes et de proc6dures efficaces. Darts la pr~sente conference, nous nous

attachurons, entre autres, aux tecbiques de la preparation budgtaire en
 
tant que probleme distinct. Nous nous preoccuperons donc avant tout de voir

comlent le budget doit 6tre prepar6, quelle procedure doit 8tre adopt&e 
pour permettre aux dirigeants et aux institutions politiques de prendre des
 
dLcisioms rationnelles et judicieuses. 

Les procEdures et les mrthodes existantes ne contribuent que rarement
 a atteindre ce but. L'absenc de personnel qualifi6 et la mauvaise organi­
sation re'duisent 1 administration du budget ' de simples operations comp­
tables. Dans de noinbreux cas, les previsions de d6Denses sont 6tablies sur 
la base d'exercices antrieurs et le budget nlest r~eliement 6tabli cue
 
plus tard, lorsque les miist~res cherchent a depenser les credits budg6­
taires. Par ailleurs, il arrive que des compressions budg~taires soien
 
effectu~es sans aucune discrimination et sans guere tenir compte des v~ri­
tables probl~mes. II arrive aussi souvent que les recettes et les d~penses

soient d~lib~r~ment surestim~es ou sous-estija6es. De ce fait, de nombreux
 
pays doivent constamment recourir A la procedure d'ouverturus de credits 
budgrtaires suppl~mencaires, ce qui r~duit i'utilit6 du budget pcur la mise
 
en oeuvre des programmes d'activit~s planifi~es.
 

Mais souvent aussi des mithodes plus perfectionn~es laissent A desirer.
 
La plupart d'entre elles portent "le poids du passe", la rigidit6 des de­
penses et la continuation presque automatique des activit~s existantes, ce

qui aboutit au mn~me volume de dapenses ou A un volume lg~rement sup~rieur.

Un budget, d'apr~s la nature des choses, ne peut §tre enti~rement un recom­
mencement. Un grand nombre de postes budgtaires ne sont que la consequence
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de d6cisions prises dars le passe. Et il se peut qu'un grand nombre de ces
 
decisions aient 6t6 prises sans tenir d~nent compte des consequences finari­
ci~res pour les annes A venir. Dans de nombreux cas, les dpenses relatives
 
a de nouveaux projets sont peu 6lev6es au cours de la premiere ann'e, puis
 
augmentent rapidement au cours des ann6es suivantes. La rigidit6 du systme

actuel de d~penses se trouve encore accentu~e par la methode budgtaire dite
 
"diff~rentielle", d'apr~s laquelle l'ouverture de credits budgetaires n'en­
;rainc pas une r6vision de la structure fondamentale des programnes de d6­
penses, mais consiste essentiellement ' prendre des d6cisions sur la soimne
 
supplamentaire A affecter A tel poste ou tel programne existant.
 

M~thodes et techniques budgtaires
 

Le processus budg~taire suppose l'existence d'un certain nombre de
 
minist~res d~pensie:s et d'un organe (qu'il s'agisse du Minist~re des
 
Finances ou du Bureau du Budget) charg6 de revoir les demandes d'ouvertures
 
de crddits des services d6pensiers. Bien que la forme et la presentation
 
administrative de ces demandes, et la manire dont elles sont examinees,
 
puissent varier d'un pays l1'autre, on ne peut nier le fait qu'il y a sou­
vent d6saccord et, par consequent, compromis ou solution A l'amiable, entre
 
les minist~res d~pensiers et l'organe de revision. Afin de r~duire ces con­
flits et d'6viter des m~thodes arbitraires, dam-,une certaine mesure inh6­
rentes au processus budgtaire, et pour parvenir A un certain degr6 de
 
normalisation du processus administratif, diverses techniques ont ete
 
adopt6es pour la r6vision des demandes de cr&dits budg'taires. Ces techniques
 
sont expos~es ci-apr~s d'une manire g~n~rale.
 

a. M6thode diff6rentielle paropos ition A la _nthode g!obale
 

La m~thode diff~rentielle consiste A se concentrer, chaque annee, sur
 
une partie relativeinent faible du budget qu'il est possible de modifier. Il
 

t
s'agit donc d' n processus dans lequel le budget de l'exercice pr~c&1ent est
 
adapt", en limitant la revision annuelle aux propositions d'augmentation de
 
d~penses ou au~x d~penses nouvelles. La m~thode globale (ou inmthode budg6­
taire partant de z6ro) consiste, en revanche, A 6valuer les besoins et les
 
objectifs prioritaires d'une maniere plus syst6natique et plus compl6te que

d'habitude. C'est un processus qui vise a examiner et A 6valuer tout le con­
tenu du budget en tenant compte des coits, des avantages, des objectifs et
 
des moycas dont on dispose.
 

b. M~thode sans plafonds
 

D'apr~s cette methode, les minist~res sont autoris6s A demander les
 
ouvertures de credits qu'ils estiment essentielles (sans tenir compte des
 
ressources disponibles). Etant donng que les demandes ne sont soumises A
 
aucune restriction, cette m~thode a 6te appel~e 'mnthode sans plafonds".
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c. Pr_aration budp,6taire avec 2lafonds _envelompes budgtaires) 

Ii s'agit de 1?inverse de la mrthode sans plafonds, en ce sens qu'un
plafond fixe est indique d'avance aux minist~res d~pensiers et qu'ils ne 
doivent pas le d~passer. On espere de cette mani~re inciter les minist~res
A 6tablir un certain ordre de priorit6 dans leurs d~penses. 

d. Analyse des augmentations et des reductions 

D'apr~s cette m6thode, les minist6res doivent identifier les postes

en augmentation et en diminution par rapport au budget de l'exercice ant6­
rieur, apr~s quoi l'organe charg6 de la revision annuelle examine essentiel­
lement ces postes, en s'attachant en particulier aux postes exigeant une 
augmentation des d~penses. 

e. Rvision post Darposte 

Cette technique consiste revoir et A approuver les demandes budge­
taires annuelles compte tenu de l'objet particulier de la d6pense, tel que
salaires, materiel, 6quipement, voyages, dons, etc... 

f. Etablissement d'un ordre de priorite 

D'apr~s cette mthode, il est demand6 aux minist~res d'indiquer les 
postes prioritaires figurant dans leurs previsions de d~penses afin de per­
mettre une rdvision plus syst~matique de leurs demandes de credits. En parti­
culier, cette methode doit permettre de d6terminer les domaines oi il convient 
d'effectuer des r6ductions. 

g. Evaluation du travail administratif ou des r~alisations 

Cette technique cons iste A 6valuer les demandes p r rapport au travail 
effectu6 par les minist~res, leur coft, la possibilit6 de faire davantage
 
avec les m~mes ressources ou avec des ressources supplenentaires, et les 
r~a.lisations dudit ministare, etc... Rcemment, un certain nombre de variantes
 
de cette technique ont 6t6 utilis~es.
 

Ii est fort probable que certains pays utilisent une ou plusieurs de ces 
techniques. Les avantages et les inconv~nients qu'elles comportent seront 
examines d'une mani~re approfondie au cours de la conference. 

Quelques idles d'ordre g~n~ral 

On estime g~n6ralement que le processus budg6taire et les mthodes
utilis~es pour la preparation du budget deviennent de plus en plus lineaires 
ou pr~visibles. Ii convient de remarquer qu'il existe plusieurs mthodes 
conmmnes A Lz grand nombre de syst~mes. A l'appui de cet argument, certaines 
idles d'ordre g6nral, s'appliquant A la plupart des cas, sont expos~es ci­
aprs : 
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a. les denandes de cr6dits budgetaires se situant au niveau ce
 
l'exercice pr~c~dent et les demandes de personnel qui demeurent inchang~es 
sont g&n6ralement approuv~es par 1'organe de revision ; 

b. l'augmentation des ouvertures de credits budgtaires 6ventuelles,
 
par rapport aux montants de l'exercica pr6cedent, d6pend de l'influence ou
 
du pouvoir du ministare d~pensier et du montant probable de recettes pour
 
1'exercice suivant ; 

c. la revision budg6taire a tendance A etre tr~s superficielle
lorsque les ressources susceptibles d'§tre mises a la disposition des mi­
nist~res d~pensiers sont "illimit~es" ; 

d. en cas de deficit budg~taire, des efforts seront faits pour 6qui­
librer le budget, et
 

e. lorsqu'i! apparalt que le budget enregistrera un exc~dent, des
 
avantages sociaux suppl~mentaires sont g~n6ralement accord6s aux fonction­
naires.
 

La questio..1 de savoir si ces id6es s'appliquent aux diverses situations
 
des pays "riches" et "pauvres" et des pays 6conomiquement "d~velopp6s" et 
"en voie de d6veloppenent" sera exmnin~e au cours de la conf6rence. 

Inconv~nients des mnthodes et pratiques budge6taires existantes 

Les techniques et mftho&1s d~crites plus haut comportent, sains aucun
doute, certaines d~ficiences. En gros, elles peuvent &tre numnrees comme 
suit :
 

a., Le champ d'appiication du budget se restreint de plus en plus avec
 
le d~veloppement des organismes autonomes, des fonds sp~ciaux, etc... En
 
fait, dans certains cas, ce ph6noinne s'tend tellement qu'on en arrive a
 
dire que les budgets "disparaissent" ;
 

b. II n'est gu~re accord6 d'attention au coOt effectif des operations

de l'Etat de sorte que les "d~penses" comprises dans le budget ne tepr~sentent
 
qu'une fraction des coQts effectifs ;
 

c. Les m6thodes d'6valu-tion des coOts futurs des programmes existants
 
ne conviennent pas dans un certain nombre de cas 

d. Les nouvelles techniques budgtaires, telles que le Syst~me Plan­
Programme-Budget (PPBS), etc... n'ont pas, dans certains cas, remplac6 les 
systmes traditionnels, et 

e. Le budget primitif ne prisente gubre d'int~r~t 6tant donn6 qu'il

est continuellement remanie par le m~canisme des budgets supplmentaires.
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Bien que certains des aspects susmentionn~s feront 1'objet de conf6­
rences ult~rieures, il convient de faire remarquer ici que certaines sug­

•gestions ont 6t6 faites au cours des derni~res ann6es pour rem6dier A 
ces

d~ficiences. Parni les nouveaux concepts qui ont 6t6 mis au point, il
con­
vient de citer ici "la m6thode budg6taire d'lquilibre marginal" et "la
 
methode budgtaire permanente".
 

En ce qui concerne la premiere mthode, raise 
au point par le professeur

Niskanen, il est fait remarquer que, dans la situation actuelle, il n'y a
 
souvent gu~re de rapport entre les recettes d'une part et les previsions

de depenses d'autre part, le r6sultat 6tant que les d~ficits budgtaires

font presque partie integrante du syst~me. Pour 6viter qu'il en soit ainsi,

il est propos6 que, pour les d~penses d~passant un certain niveau (au-delA

des montants consid~r6s comme essentiels pour la gestion 6conomique natio­
nale), a chaque augmentation des d6penses doit correspondre une augmentation

d 'impts. 

Quand au deuxi~me concept, il faut dire que cette id~e, avanc~e par

Wildavsky et Caiden, comorte deux variantes, l'une modr~e, 1'autre extr@me

toutes deux visent A faire du budget un processus permanent plut~t qu'un
 
processus annuel avec la facult6 de presenter, 6ventuellement, des budgets

suppldmen aires. D'apr~s la variante 'hod6r6e" de ce concept, le budget est
 
6tabli au montant du dernier exercice et comporte certaines augmentations

automatiques. Au cours de l'exercice, les services administratifs sont en­
courag.s a presenter des demandes d'augmentation de credits devant 8tre
 
examines et autorisees pendant l'exercicb. D'apr~s La variante "extr&ne" 
de ce concept, le budget est r~duit de 5 A 30 pour 100, et les minist6res
 
doivent justifier au cours de l'ann~e les demandes d'augmentation de credits
 
d~passant ce niveau.
 

Ces propositions sont-elles realisables ? Quelles sont leurs conse­
quences ? La pr6sente conference portera sur certaines de ces questions.
 

Premieres Dhases duDrocessus budQ6taire : la circulaire budg[taire et les 
16mencs ci~s des demandes de :reaits 

Apr~s avoir examin6 certaines des techniques budgtaires, il convient

de porter 1'attention sur le processus budgtaire mme. 
Le point le depart,

formel, est la publication de la circulaire budgtaire. Cette circulaire
 
doit contenir une description g~n6rale des perspectives 6conomiques afin que
les services d~pensiers puissent voir comment le budget s'int~gre dans l'en­
semble de 1'6conomie.
 

Ii est 6galement courant de demander aux services d~pensiers de faire
 
preuve d'une certaine mod6ration et de n'inclure que les demandes "absolument
 
necessaires". Si ces exhortations ne font peut-etre gu~re de mal, on peut

douter de leur utilit6.
 

II existe un certain nombre d'6lments cles qui sont essentiels si le
 
gouvernement doit atre en mesure de comparer les differents projets entre
 
eux
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1. La demande. L'organisme doit d6crire la demande de services qu'il

fournit. Chaque fois que cela est possible, il cst preferable de presenter

des donn~es quantitatives, .par exemple, une projection relative au nombre
 
d'enfants peut constituer une bonne indication du nombre d'1coles n~cessaires.
 

Dans une partie du document il convient d 'imiiquer dans quelle mesure

la demande depend du prix. If est essentiel, A titre indicatif ou pour des
 
raisons d'efficience, que la circulaire budg~taire attire l'attention des
 
services d~pensiers sur cette relation importante. En l'absence d'indications
 
contraires bien pr~cises (motiv6es par des raisons sociales ou par la poli­
tique de d~veloppement) les prix doivent atre fix6s de manihre A couvrir les 
coOts. C'est aux organismes respectifs de justifier leurs demandes de sub­
vention. Ii convient de noter A cet 6gard que les raisons justifiant la
 
subvention d'un secteur peuvent varier avec le temps.
 

2. Ralisations. Ici aussi, les donn~es sur les r~alisations doivent,

de preference, 8tre quantifi~es, par exemple, le nombre d'6lves dipl6mes.

Pour des raisons d'efficience, m~me des chiffies approximatifs seront pro­
bablement preferables une absence de chiffres.
 

3. Cofts. Les cofits doivent 8tre ventil6s en fonction de leurs
 
diff~rentes composantes :main-d'oeuvre, les mat~riels, etc... Le coft du
 
capital tel que l'int~rat et l'amortissement doit 6tre calcul6 m~me s'il
 
n'apparalt pas dans les d~penses d'un budget etabli strictement sur la base
 
encaissements-d~caissements.
 

Ilest important de bien faire ressortir la relation entre les inves­
tissements actuels et les cofts recurrents venir.
 

4. Productivit6. La circulaire budgetaire doit demander d'une mani~re
 
precise l'num~ration des mesures prises pour reduire les coo-ts unitaires.
 

CoTIsid~rant le facteur temps, il faut 6galement accorder une grande

attention l'ann6e budg6taire suivante et utiliser comme base les esti­
mations les plus rkcentes de l'ann~e budgftaire en cours. Pour remettre les
 
choses dans leur perspective, il convient d'estimer les tendances de l'6vo­
lution pass~e et future sur un certain nombre d'annees.
 

Etapes ult~rieures du processus budg6taire
 

Le budget est l'instrunent le plus important de l'Etat pour assurjer
la stabilit6. Il doit donc etre consid6r6 dans le contexte de l'ensemble de 
l'6conomie. Etant donne que, par definition, le budget est pr~par6 pour
l'avenir, il convient de pr~voir l'6volution 6conomique generale.
 

Ce genre de prevision doit, de preference, comprendre un tableau des
 
"emplois et ressources", indiquant du cot6 de l'offre le PNB et les impor­
tations et, du c-t6 de la demande, la consomnnation priv~e et la consomnation 
publique, les investissements fixes priv~s et publics, les variations des 
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stocks et les exportations, etc... Le budget de l'Etat doit viser A 
un 
Oquilibre global entre l'offre globale et la demande globale. (C'est une
 
condition n~cessaire mais non suffisante A la r~ussite de la politique de
 
stabilisation.)
 

II est 6galement essentiel, pour que le budget donne de bors r~sultats,
d'6tablir des pr~visions pour les divers postes de la balance des paiements,
c'esz-A-dire, les exportations et les importations de biens et services, les 
transferts et les mouvements de capitaux. Ilest 6galement n~cessaire de dis­
poser de diverses statistiques montaires, de previsions relatives aux prix 
et aux salaires, etc... 

Tout ceci suppose l'existence d'un syst~ne de comptabilit6 nationale
 
assez efficace. Dans la pratique, on s'apercevra souvent que i'on doit tra­
vailler avec des donnees moins perfectionn6es. Quoi qu'il en soit, il est
 
utile de toujours garder pr6sent A l'esprit le concept de 1'6quilibre des
 
emplois et des ressources lorsqu'il s'agit de mettre au point la politique

budg~taire. A titre d'exemple de statistiques plus simples, on peut citer
 
le crydit net int6rieur du systeme bancaire.
 

Lorsque les minist~res et organismes d~pensiers ont pr~sent6 leurs
demandes d'ouvertures de cr&its, le bureau du budget doit rassembler ou
etablir des previsions de recettes et des previsions Cconomiques prl.imi­
naires. Ces previsions, s 'accompagnant d'une recapitulation des demanaes de 
crli.ts, permettent au Conseil des ministres de prendre une decision con­
cernant les directives gen6rales A suivre pour la preparation effective du 
budget.
 

Cas directives g~nerales doivent comprendre une decision pr~liminaire

quant A l'effet d'expansion du budget, les modifications de la fiscalit6 et
 
les secteurs qui doivent recevoir la priorit6. Les travaux budg~taires pro­
prement dits sont entrepris par le bureau du budget en collaboration avec
 
les minist~res d6Dersiers. Avant que le Conseil des ministres n'adote ia

version definitive du budget, les pr~visions 6conomiques et les pr&.isions
de recettes doivent 2§tre mises A jour afir que le budget soit ftabli sur les 
donnees disponibles les plus r~centes. 

Presentation du budget
 

Comne on l'a indiqu6 plus haut, le budget est destin6 A atteindre 
plusieurs objectifs. De ce fait, sa presentation doit, ' son tour, contribuer
 
A la r~alisation de ces objectifs. La presentation doit naturellement refl6­
ter les principes d'unit6 et d'universalite. Si, par exemDle, il existe plu­
sieurs budgets, il convient de tenir compte de leur effet global.
 

a. Esquisse du document budg~taire
 

Il est important de r6it~rer que les principaux buts des documents 
budg~taires doivent : a) refl~ter la politique de l'Etat, b) servir de base 
A la verification de l'emploi des deniers publics, et c) permettre au public 
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de comprendre plus ais~nent le budget et les mesures connexes adopt6es.

Bien que les documents budg6taires puissent 6tre structures de diverses
 
fagons, ils doivent s'efforcer d'indiquer, entre autres :
 

1) Les tendances de 1'conomie mondiale. Aucun pays ne peut s'isoler 
de l'conomie mondiale, mais l'importance de ce chapitre d~pend 
6videmment de 1'importance relative du commerce ext6rieur. 

2) 	Les objectifs globaux de la politique 6conomique du gouvernement.
 

3) 	La port~e macro6conomique du budget : ici doit s'inserer un examen 
de l'quilibre des euplois et ressources, du d~veloppement, de l'em­
ploi, des prix, des revenus, de la balance des paiements, etc... II
 
peut tre opportun d'inclure une sous-section sur le deficit bud­
g~taire et son financement. Si les donn~es macro~conomiques sont
 
pr6sent~es de la m~me mani~re chaque annie et pr~sent~es sous forme
 
de tableaux normalis6s, cette proc6dure perrettra de mieux comprendre

les problhmes en cause et peut-ftre de rendre les d6bats ult6rieurs 
moins confus. 

4) 	Le contenu du budget. Cette partie doit pr6senter les variations
 
des recettes (imp~ts) ainsi que les variations des d'penses. Les
 
d6penses peuvent faire l'objet d'une classification administrative 
ou fonctionnelle, c'est-A-dire, 6tre class6es en fonction de di­
verses categories telles que l'administration g~n~rale, la defense,
 
l'enseignement, etc... 

II est important, dams le document budg'taire, de bien faire ressortir
 
la mani~re dont les engagements actuels peuvent influencer les dgpenses
futures. 

b. 	 "Le budget en r6sum@" 

Il n'est pas possible par un seul document de satisfaire les besoins 
de toutes les parties int~ress~es. Etant donn6 que le public a besoin d'etre 
inform6, il est recommand6 de preparer un "budget en resum". 

Execution du budget
 

Le processus par lequel le budget est mis en oeuvre s'appelle g~n~ra­
lement "l'ex~cution du budget". Lorsque le Parlement a vote le budget, il 
appartient A l'Ex~cutif d'ex~cuter les dispositions qu'il contient, confor­
m~ment A la loi. En appliquant le programme budg6taire, l'Ex~cutif ne doit
 
pas seulement s'assurer que les fonds sont d~pens~s conform~ment aux instruc­
tions du Parlement mais 6galement que les d~penses sont effectu~es de mani~re 
A obtenir le r6sultat maximum. 

Ii convient de souligner qu'un budget si bien pr~par6 soit-il peut
n'avoiT gu6re de valeur s'il n'est pas correctement ex6cut6. Il est donc
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essentiel de dispose d'une organisation efficace et d'un syst~me satis­
faisant pour s 'assurer que le budget est execut6 conform~ment au plan
etabli. 

L'excution du budget est une activit administrative, et nous nous 
proccuperons de savoir si cette activit6 est bien exerc6e et contr616e 
c&'une mani6-e efficace. Le contr~le budgtaire est n'cessaire pour s'assurer
qu'il n'y a pas de malversations et que les fonds sont disponibles au moment 
oi ils sont n~cessaires pour satisfaire les besoins de i'Etat. Ce "contrble

financier" est indispensable pour obtenir des r~sultats budgtaires satis­
faisants, pour s'assurer de la conduite 6concmique efficace des operations
financi~res de l'Etat, et pour garantir la bonne utilisation des derniers 
publics. Le contr~le financier peut s'effectuer de deux fagons : de la part

de l'Ex6cutif, il s'agit alors d'un contrble interne ; et de la part d'un 
organe ind~pendant de 1'Ex6cutif, il s'agit alors d'un contr8le externe. 

Diverses procedures sont g~n~ralement suivies pour les d~penses pu­
bliques. Certains pays exigent que le Tr~sor ou le inistzre des Finances
 
donne une autorisation sp6ciale avant que la d~pense ne soit effectu~e,
m&me apr~s le vote du budget. De cette mani~re, l'Ex6cutif peut restreindre 
et limiter les d~penses en fonction des fonds disponibles et de la situation 
6conomique du pays. Ce systie exige frquemment que le minist~re d~pensier
pr6sente une demande d'engagement de d6penses an Tr6sor pour autorisation. 
D'apr~s d'autres syst~mes, les fonds sont alloues de temps A autre an cours
de l'ann~e de mani6re A controler et A r6gulariser le flux de depenses. Cer­
tains pays exigent que tous les postes de d~penses soient vCrifi~s et approu­
v6s avant le d~boursement des fonds. Ces dispositions, qui varient d'un pays
A l'autre, constituent un syst~me d'ex6cution budgtaire recouvrant tout le 
processus des operations de d~penses publiques depuis le vote du budget jus­
qu'A la preparation des comptes d6finitifs. 

L'ex~cution du budget est une tache permanente effectu-e directement 
ou indirectement par tous les fonctionnaires. La r6alisation de cette tache 
doit faire l'objet de contr~les. Ces contr~les peuvent se diviser en con­
trSle 16gal et contr~le de 1'emploi des fonds publics, et en contrbles de
 
r6sultats et d'efficience. Les premiers sont utilis6s pour emp~cher ou re­
dresser des operations ill6gales et mettre en cause la responsabilit6 per­
sonnelle et lAgale des d6tenteurs des deniers publics. Les derniers servent 
A determiner les r6sultats budg6taires en examinant les progres accomplis
vers la r6alisation des objectifs de politique g6nerale et les objectifs des 
programmes. 

Le controle financier comporte certaines caract~ristiques et techniques

particulires : a) un syst~ne d'allocation par lequel les d6penses sont con­
tr~lees par le deblocage des fonds ; b) une supervision centrale de l'acqui­
sition de biens et services afin de r~duire leur coot et pour obtenir le
maximum de la d~pense des fonds publics ; c) un syst~me comptable enregistrant
les op6rations financi~res au fur et A mesure de l'ex cution du budget ; d)
un syst~me de communication des donn63s pour assurer la circulation libre et
syste'matique de 1'information A 1 'int6rieur de 1' administration dtant donn6 
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que des statistiques exactes et rapides sont essentielles A la bonne
 
ex6cution du budget.
 

Le contrle financier s'exerce par l'intermediaire d'un syst~me de
 
v rification des comptes qui doit permettre d'assurer que toutes les d6­
penses sont 1hgales et qu'elles figurent correctement dans les comptes, et
 
que toutes les recettes dues A l'Etat sont recouvr6es et comptabilis6es.

La v6rification doit 6galement porter sur llefficience des op6rations de
 
l'Etat afin de s'assurer que la valeur maximum a 6t6 obtenue pour la d~pense
de fonds publics. Les contr8les peuvent &tre class6s d'apr6s leur nature,

contr8le interne et contr6le externe, et d'apr6s le moment oa ils ont lieu,
 
contrble a priori et contr~le a posteriori.
 

La bonne ex6cution du budget depend tr6s souvent d'un certain 6quilibre
entre deux 616ments : discipline et flexibilit6. La discipline est indispen­
sable pour enpacher qu'on s'6carte du plan budg6taire et pour s'assurer de 
l'utilisation correcte des fonds. La flexibilit6 est essentielle pour adapter
le budget A l'&volution de la situation 6conomique ou 9 la situation finan­
ci~re g6n6rale. 

I1Pe faut pas confondre discipline et rigidit6 car une rigidit6 ex­
cessive peut 6tre un obstacle A la r6alisation des objectifs budg6taires.

Les proc¢lures d6su~tes de contr~le a priori pour emp~cher la malversation
 
des fonds publics ont donn6 lieu A un exc~s de contr8le qui ralentit inuti­
lement l'ex6cution du budget et entraine souvent la creation d'organismes

d6centralis~s pour 6chapper au contrble central, ce qui conduit A perdre de
 
vue le but essentiel de leur politique de d~penses. La flexibilit6 est utile
 
pour tenir compte de l'6volution de la situation au cours de l'exercice mais
 
il convient de veiller A se conformer aux intentions du Parlement afin de
 
maintenir un climat de confiance et de coop6ration entre les deux branches 
de 'gouvernement - le L6gislatif et l'Ex6cutif. 

Le budget doit tre soigneusement pr~par6 et exkcut6 d'une mani~re 
comp6tente. Si les d6pen.ses budg6taires voices d~passent les ressources 
disponibles, la meilleure procedure administrative et financibre n'aura que 
peu de valeur pour pr6server la sant6 6conomique du pays. Ii ne faut donc 
pas dissocier l'ex6cution budg6taire de la preparation budg6taire. De m-me, 
il se peut que des mesures saines figurant dans un budget bien pr~par6
n'aient gu~re d'importance si l'ex6cution du budget se r~v6le inefficace. Un 
bon appareil administratif doit reposer sur un syst6me valable de finances 
publiques et de contr~le financier. 
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Les six budgets donnes ci-apr~s sont ceux des Etats de
 
1'UMOA : B~nin, CUte d'Ivoire, Haute-Volta, Niger, S~n~gal
 

et Togo.
 

En utilisant votre esprit de deduction, essayez de rendre
 

leur budget A ces pays I
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-BUDGET DE L'ETAT 

19717 f 

E Eaeicics IIor Julll 

9 0 1979 

-30 juln) 

Is 00 1977~9o 1si7ii 
Pact Valative 

799 198, 

Rca s couint 

Milliards do francs c.f.a. 

7.........................79.0 89.0 103.5 110.2 115.6 87.5 83.2 

Poutcentages 

75.8 82.1 84.0 

Fleceles les................................................ 102.0 
I.ipJis d,teci. 17.7 19.4 22.3h,,,j ,,,d,,ec " '.........................................................51.0 65.6 74.5, 9s -'e,ei. . .mb.................................... 2.2 2.9 5.2 

:109.2 
19.9 
84.44.9 

113.6 
27.6 
79.96., 

73.6 
24.6 
47.02.0 

82.1 
111.1 
61.32.7 

74.7 
16.3 
54.63.8 

01.4 
14.8 
62.93.7 

82.6 
20.1 
5 .I4.4 

Aule ecele ................................... .................... 
C o n loibJUl , m s e- i t t iemles .........................._-

....... 1 . .8..1. 
--

1.0 2.0 13.9 
-J 

.1 
-

!.1 
-­

0.7 1.5 
I.. 

RKO tllo d'quipsment.........................................................40.0 10.0 33.0 

Recelles oidinaires .................................................................-- -

ransfeets du budget do Ioncllonnemonl ............................_- -

oebuoS eIieue....................... .............. 40,(0 58.0 33.0 

TOTAL DES nECETTES .......................................................119.0 107.0 130.6 

24.0 

9.0 

15.0 

134,2 

22.0 

5.0 

17.0 

137.6 

12.6 

--

12.5 

100.0 

I6.8 

16.8 

iOC.O 

24.2 

-

24.2 

ido.o 

17.9 

6.7 

'1. 

100.0 

j 

16.0 

3.6 

12 4 

100.0 

Diponses do Ionctlonnoment ..............................................79.0 00.0 101.5 

Oelle pul,.e (al.......................................... 02 0.2 0.2 

Dper,.s de personnel .............,..............................................40.5 44.1 49.5 

D pene dei a l ... .............\u..u ......................................30.2 30.0 42.8 

Au l ers ths'peses .. ......................................................11.5 I.7 9.2 

Piponses d 6quipantant .............................................40.0 1H.0 35.0 

110.2 

-

68.6 

39.3 

12.3 

24.0 

115.0 

-

67.2 

39.5 

0.9 

22.0 

74.0 

0.2 

30.4 

20.4 

9.0 

26.0 

83.2 

U.2 

41.3 

33.6 

0.1 

16.8 

74.4 

0.2 

38.3 

31.2 

6.7 

25.6 

62.1 

-

437 

29.2 

9 .2 

17.91 

84.0 

460 

8 7 

6 5 

160 

TOTAL DES DEPENSES............................... 119. 107.0 1311.5 134.2 137.6 100.0 100.0 100.0 100.0 

(4)A co,..pier s I I emecico do 19 15 I service de Is Deli@ ptsblique allassul par Is Caisse A,,Iiia d'Amoclissoment. 
(biDons Psodul des ljhOsplsas: IGO milisid an 19 s aSt6.0 mrilard, an 197 1. 



- DUDGET DE LETAT 

Exemcicca (Ior octobra - 30 ceptembre) Part relative 
1977 1978 1979 1980 1981 1977 1978 1979 1980 1981 

Milliards de francs c. f.a. Pourcentagel 

Raceitle courentl ..................... 
 34.1 43.4 69.3 72.1 80.6 92.7 100.0 100.0 100,0 100.0 

Receles tsciles ...................................... 27.5 34.2 47.1 59.2 69.5 74.7 78.8 79.4 82.1 73.8-Impj S dects ................................................................... 
 8.5 11.0 16.5 21.0 15.4 23.1 25.3 27.8.Impts mdects ............................................................... 17.7 20.4 27.4 
29.1 19.1


34.9 41.0 48.1 47.0 46.2 48.4*Enregisrtemenf- Timble .................................................. 1.3 50.9
2.8 3.2 3.3 31 3.5 6.5 5.4 4.6 3.8 

Autres receltes ......................................................................... 
 . 6.6 9.2 12.2 12.9 21.1 17.9 21,2 20.8 17.9 25.2 

Contr'buttons eamtrieures...........................................................
 

Retcettes d'Aqu p e n ....................................... 
 .................. 
 2.7 .7.3-. ....
 

Receties o dinaires ................................................................... 
 2.7 .... 7.3 ....
 

Translerls du budget de lonctionnament ............................. 
 - ..... 

Lj4 
CfContributions e t4rieures ...................................................... .. 
 ..
 

TOTAL DES DETES ............................................................ 36.8 43.4 59.3 72.1 80.6 
 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 

D6pensesdo fonctionneont .............................................. 
 27.3 30.4 37.4 46.1 54.6 71.8 70.0 63.0' 63.9 67.7 

Dette pubhque ......................................................................... 3.0 2.3 3.3 4.2 8.7 7.9 5.3 6.5 5.8 10.8 

DOpense de prso.ne........ \..... - ............ 9.2 10.9 12.8 18.3 19.1 24.2 25.1 21.6 25.4 23.7 

Dkpenses de malt iel .............................................................. 8 .3 8;7 12.0 12.1 13.4 21.8 20.0 20.2 16.8 16.6 

Autesdipenses ....................................... 6.8 8.5 9.3 11.5 13.4 17.9 19.6 15.7 15.9 166 

Dipenses d'quipsment ....................................................... 10.7 13.0 21.9 26.0 28.0 28.2 30.0 37.0 36.1 32.3 

TOTAL DES DEPENSES ...................................................... 38.0 43.J 59.3 72.1 80.6 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 



-BUDGET DE LETAT 

1977 
Fuervlce 
1978 

11 oFranvuiv - 31 d6cembia) 
19799 1971 197 

Part relative 
1979 1980 981 

Afiluards do francs a. 

Recottoe couranwe ................................................................22.9 30.6 36.7 40.2 

Rece:Ist fscales ....................................................................21.3 21.4 31.1 36,2 
.I,,pdrs drcrs ..................................... 4.3 5.1 5.4 6.0 
-InWis ind.ects ............................................................16.5 21.6 24.9 29.3
" nleg',sretnmenlT ril ....... ........................0.5 0.7 0.8 0.9 

40.5 

36.4 

5.5 
30.0

0.9 

99.1 

02.2 

186 
71.4

2.2 

100.0 

89.5 

16.7 
70.5
2.3 

fPoumcentagos 

100,0 

84.8 

14.7 
67.9

2.2 

100.0 

87.5 

15.0 
703.2.2 

100.0 

89.9 

13.6 
71.12.2 

Au iesreceties ..............................................................i.e 3.2 4.6 

Cont,.butions exihgse:ues ........................................................ 

Rocuttes d'cqillpemont .......................................................0.2 .... 

Recattes ordinaites ............................................................ 

5.0 4.1 8D.9 

-

0.9 

0 7,5 12.5 

2.7 

-

-

12.5 

-

10.1 

-

1'I(O 

Translens du budget de lonclionnoment ..............................-

Contributions extirieutoi .....................................................0.2 - - - - .. - - -

7OTAL DES RECEIrES ......... .........................23.1 30.6 36.7 40.2 40.5 100.0 100,0 103.0 100.0 

O6ponses do ionclionnament ................................. 21.1 26.2 32.6 35.2 

Detle publue .......................................................................1.4 1.7 2.2 2.9 

Oepenses do petsonnel ................. 13.2 16.2 19.7 20.7 

Dipenses de mali1ieI .............................................................3.7 4.4 5.8 6.7 

Aules depenses ..................................................................... 2.0 3.9 4.9 4.9 

D6p nses diqulp mon ......................................................2.0 4.0 4.1 6.0 

36.6 

4.0 

22.9 

6.3 

3.4 

3.9 

91.3 

6.1 

57.1 

'6.0 

12.1 

6.7 

85.6 

5.6 

52.9 

14.,4 

12.7 

14.4 

88 

5.0 

53.7 

15.8 

13,3 

1 .2 

87.5 

?.3 

51.4 

16.7 

12.1 

12.5 

90.4 

9.9 

56.5 

156 

6.4 

9.8 

TOTAL DES DEPENSES ....................................................23.1 30,0 3 ;0 40.2I ___________i 

10.5 100.0 
____0__.0 

100.0 " 1o0 .O0.0 



- BUDIriET DE LETAT 

Exnacicos |1ro!Ivtier - 31 d6combro. 

197 7 197 i979 19 ' 1 


MiW!Iiards do ftj n ca.S. 
rice:eiescourenfes .............................................................. 
 198.3 263.7 304,5 338.4 1 376.0 

Flecettes flscales ....................................... 94.9 750,2-ImPJt$ d~recti .......... 300.8 334.4 370.7
I s,,ec ............................................... 16
3R0 54.5 74.9 84.5 105.1-i ts ecs............................................................... 
 150.4 190,2 217.7 239.1 255.3En'resiter.en... T,nbr ......... ..................... 6.5 5.5 
 8.2 10.8 10.3 

Aules ecette...................................... 
 3.4 3.5 3.8 4.0 5.3 

Contributions eilhEieures ........................
 

RKce$ts d'6quipement ...................................................... 245.1 257.2 219.8 312.8 272.4 


neceltes ordinaires ................................................................... 
 1) 196.0 174.5 133.2 205.3 152.1 

Translerls du budgel do lonctionnomenl ........... - - -

Conuibuiosi elftieures ........................................................ 
 40.5 02.7 86.6 107.6 120.3 

TOTAL DES RECETTES ....................................................... 
 443.4 560.9 524.4 651.2 648.4 

Dipenses do lonctionnement .............................................. 
 19.3 253.7 304.6 338.4 376.0 
te pubqe ................... ...... ...................... 1.0 1.6 2.5 2.6 2.6 . 

DWpenses de personnel ................................ .101.2 127.3 154.0 182.3 215.0 

Depcnses de matitiel .............. ... ,, ................................... 54.2 74.9 83.1 
 78.1 72.9 

At mlselt penses ................................................................... 41.9 49.9 65.0 75.4 85.5 
DOpenses dqtipeomen ............................... 245.1 257.2 219,8 312.8. 2724 

TOTAL DES DEPENSES .................................................
443.4 510.9 524.4 651.2 648.4 

(a) Dont lftItncs CS S P P A. : 172.1 md,ads (4 1%)

ibi Le serv,ce de Is Ole publique 6i 
 i;uri per ImCoisso Aulonome d'Amo,lismrt. 

.1> 

1977 


44,7 

43.9 
8.6 

33.9 
1.5 

0.8 

55.3 

44.3 

10.9 

100.9 

44.7 

0.2 

22.6 

12.2 

9.4 

55.3 

100.0 

2 9 i7 

49.7 

490 
10.7 
37.2 

3l. 

0.7 

50.3 

34.2 

16.1 

100.0 

49.7 

0.3 

24.9 

14.7 

9.8 

50.3 

100.0 

Part relative 

I 197o I 

Pourcentagsf 

68.0 

72 , 
14.2 
41.5 

1.5 

0.8 

42.0 

25.5 

16.5 

100.0 

58.0 

0.4 

29.5 

15.0 

12.3 

42.0 

100.0" 

1900 


51.9 

5121 26 
12.9 
36.7 

1.6 

0. 7 

48.1 

31.6 

16.5 

100.0 

51.9 

0.4 

27.9 

1.9 

11.7 

48.1 

100.0 

1981
 

68.u 

672 . 
16.2 
39,4 

1.6 

0.8 

42.0 

23.4 

18.6 

100.0 

56.0 

0.4 

33.2 

I1.2 

13.2 

42.0 

100.0 
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-BUDGET DE .'ETAT 

1977 
Eu.rcics IIter jonvlr- 31 dhcombre) 

1978T 1979 1980 1901 197 1978g 

Poll ;olelive 

1979 1980 1981 

Flocal socoutnlas .................................................... . 

Recees iscales ................... 
Imls d,,crcls ................................Inipz~ts md ecr'm ................................................................ 

.. 19.2 

16.0 
4.61 . ! 

Milliaids de francs c.i.a. 

23.2 2.0 33.6 

19.1 21.7 25.2 
5.1 5 7 7.313.6 16,6 17.5 

42.e 

31.8 
1.021.3 

100.0 

93.3 
23.957.8 

B000 

82.3 
22.058.6S 

Pourccrf;ageK 

100.0 

0.7 
2 . 2 
5-3.0 

100.0 

74.5 
2.6
5 1. ? 

100.0 

74.5 
234
50.0 

Aultes recetiel..... ................ ...... .... ....... 

Contnbulions emlArieure ................................................. 

3,2 4.1 .6 10.6 18.7 17.7 19.3 1 25.5E2. 

Receltos d'6qup-rnnt ........................................ . ....... 

fecellg es ordinaires ................................................................... 

lransferis du budget do fonctionnhment .. ................ 

Corltibutions elliua.... .......... 
-

TOTAL DES RECETTES ............. . ........ 

D ponse do lonctlonntmont.............................................. 

19.2 

19,2 

232.6 

23.2 

.9 

26.9 

33.8 

33.8 

42.6 

42.6 

100.0

I 
100.0 

100.0 

.1 
100.0 

100.0 

100,0 

. 

100.0 

100.0 

100.0 

100.0 

0 ellteptibliqu ol,) ..................................................................... . 

D peses e posonnel.... . . 

OMpen ses do ma tgi l ......................... ..................................... 

Atues degie,,se ........................................ 

O6pansos d'iquipemen .......................................................-

TOTAL DES DEPENSES ................................................... 

0 .1 

13.2 

2.2 

3.7 

19.2 

0 . 

3.3 

3.0 

23.2 

0 .1 1 

10.6 

3.7 

4.5 

-

26. 

0 .. 

23. 1) 

4.3 

5.6 

-

33.8 

0. 

5.1 

7.6 

-

42.6 

j 0 .5 
0. 

616.68.7 

1I, 5 

19.3 

-

100.0 

0 .40 
040.4 

72.4 

14.3 

12.9 

-

100.0 

69. 

13. 6 

16.7 

-

100.0 

0.3 
70.5 

2.7 

16.5 

-

100.0 

0:1 
70.0 

12 .Fu 
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___________________ ____ ____ 

o a couran ................................................................ 


Receltes lisales .............................................: 
...................... 

I rj s d,c .................................................................. 

....... 
 ............. 


En'rgr'reeng. rimbe......................................
Enrtjrenet imr ... 

Autret feremles .......................................................................... 

Conlribulnns eittiieural . . . . . . . 

Recai ..s d' qulpomani .........................................................
 

Receiles odienaire. .................................... 


< Tionsferts du budget do lonctlionnement .............................. 

(. Contributions ehlirieure ................................. 
 ..... 

TOTAL DES RECETTES ................................. 

DOloenses do fonclonnhment .............................................. 


Dell- piublique ........................................................................ 


Dpe nrss de Oiersonnel ......... . ....................................... 


Dtpensrs tde maliriel ........................................ 

Aulrs dipenses .................................................................. 


D ip n alp d'qulp am n ........................................................ 


TOTAL DES DEFENSES ............ ....................
 

(a) Dont Ressouc., satreordinalres: 16.3 milhard. 

1977 


55.2 

37.9 
14.4 
22.7 

0.8 

ei 17,3 

.. 

65.2 

39.9 

7.5 

14.0 

9..6 
0 .7 

15.3 

5.2 

-BUDGET DE L'ETAT 

Emercicas (lo Jonvlar- 31 dcemhra) 

19 7 1980 


Milliardsdo francs c. f.e. 

60.5 64.8 67,2 

45.9 64.4 59.1 
18.4 23.0 262 
26.7 30.5 31.9 

0.6 0.9 9..1.0 

1.4,7 10.4 8.1 

60.6 64.6 67.2 

45.0 52.2 59.8 

7.6 13.0 15.0 

17.6 17.7 19.9 

10.8 11.5 13.3 
9.0 9.2 11.6 

15.6 12.6 7.4 

64. C7.2 
I ~ ~ ~ ~ ~ 

1981 


70.7 

63.5 
298 

20 

32.31.4 

7.2 

70.7 

66.7 

20.0 

21.3 

13.2 
12.2 

4.0 

70.7 
~ ~ 

1977 


.103.0 

5 .7 
26 

4;.1.51 

31.3 

100.0 

72.3 

13.8 

25.4 

17.4 
15.7 

27.7 

100.0 
~ 

1978 

100.0 

75.7 
30.4 

44.07.3 

24.3 

100.0 

74.3 

12.6 

29.0 

17.8 
14.9 

25.7 

100.0 
~ 0 

Pon rotative 

1979 

Pourcentsgas 

100.0 

83.9 
35.5 

4 5 

47..3 

16,1 

1000 

"90.5 

2!.3 

27.3 

17.7 
14.2 

19..5 

100.0 

198C 

100.0 

87.9 
38.9 
35.5 

7*4.1.5 

12.1 

i00.0 

88.9 

22.3 

29.6 

1.13

I 17.2 

11.1 

1 

0. 

1961 

100.0 

89.8 
42. 
42.1 

2.0 

1O.2 

i0.0 

94.3 

28.3 

30.1 

18.7 
17.2 

5.7 

0 
0. 



B. ETUDE DE CAS
 

Rien de tel cependant que d'etre soi-m~me A la place des
 
responsables. Le Budget de la R~publique des Grands Lacs 
nous
 
met en situation. En effet, le probleme qui se pose est ardu
 

Comment le directeur du Budget peut-il preparer son
 

budget alors qu'il est soumis A des contraintes externes
 
et doit satisfaire des objectifs parfois contradictoires ?
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LE BU )GET DE L'ETAT DE LA REPUBLIQUE DES GRANDS LACS
 

Au retour d'un long voyage d'6tude A l' tranger, vous ^tes
 

nomme'Directeur G~n~ral du Tr~sor au Minist~re des Finances de
 
la R6publique des Grands Lacs. D~s votre nomination, vous 6tes
 
requ par le Ministre des Finances. Le Ministre vous rappelle
 

tout d'abord que la R~publique des Grands Lacs est un pays en
 

voie de d~veloppement ofi l'agriculture occupe encore une plate
 

prCpond~rante dans l'conomie. L' nergie et la plupart des pro­

duits manufactures sont import~s tandis que les exportations
 
consistent surtout en des produits agricoles et des mati~res
 

premieres. Le Gouvernement cependant s'efforce de d6velopper et
 

de diversifier l'conomie. Dans ce but, un ambitieux programme
 
d'investissement a 6t6 lanc6 .ily a deux ans et plusieurs nou­

velles entreprises publiques ont 6t6 cr6es.
 

Le Ministre vous annonce ensuite que votre premiere t-che
 
est d'6tablir le budget de l'Etat pour 1982. Les directives du
 

Gouvernement sont les suivantes. En ce qui concerne les d~penses
 
de personnel, le Gouvernement voudrait maintenir le pouvoir
 

d'achat des fonctionnaires ; il voudrait galement, afin de lutter
 
contre le chbmage, augmenter quelque peu I'embauche. Le Gouver­
nement a d6cid6 d'augmenter d' peu pros 4 milliards, le montant
 

des subventions accord6es aux entreprises publiques qui con­

naissent des difficult's financihres croissantes. Enfin, le
 

Gouvernement aimerait eviter d'introduire de nouveaux imp8ts.
 

Si, cependant, cela s'airvrait n~cessaire, le Ministre vous deman­
derait alors de lui recommander la meilleure formule.
 

Le Ministre du Plan, qui a rejoint peu de temps auparavant
 

'a r'union, vous signale qu'en ce qui concerne les investissements,
 

les autorisations de programme en cours correspondent ' peu pros
 

A des d6penses de l'odre de 62 milliards de francs en 1982.
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L'objectif du gouvernement, cependant, est d'augmenter ce montant
 
afin d'atteindre approximativement 10% du PIB en 1982. Comme les
 
ann6es pr6c6dentes, le programme d'investissement pourra en par­
tie 6tre financ6 par des dons et des pr~ts en provenance de
 

'1'tranger.
 

A la sortie de la reunion avec le Ministre des Finances et
 
le Ministre du Plan, vo1s r~unissez vos collaborateurs. Le Chef
 

du Service Pr6vision vous explique qu'A cause des perspectives
 
peu favorables sur les marchds internationaux des mati~res pre­

miEres, on ne peut s'attendre qu'a une faible croissance des
 
exportations en 1982 - de 1'ordre de 5% en 
valeur - les recettes 

sur les droits et les taxes a '.'exportation n'augmenteraient 
donc que tr6s faiblement. Les importations ainsi que les recettes 

sur droits et taxes a l'importation agmenteraient, par contre,
 
au meme rythme que le produit int~rieur brut qui lui augmen­
terait de 10 A 12% en valeur (mais moins'de 1% en- volume). 
En
 
ne modifiant pas les taux d'imposition, les autres imp~ts in­
directs et les imp8ts directs augmenteraient l6grement, plus
 

rapidement que le PIB.
 

Le cner ce Service Dette Publique vous apprend ensuite 
qu'a cause de la hausse des taux d'int6&ts sur ler marches mon­

diaux, on peut s'attendre A ce que la charge dlint~r~t atteigne 

A peu pros 8,1 milliards de fra-cs en 1982. D'autre part, 

l'ch~ancier montre que la charge d'amortissement de la dette
 

publique sera d'environ 4,2 milliards de francs en 1982.
 

Finalement, vous rencontrez le Gouverneur de la Banque
 

Centrale qui vous fait part de ses inqui6tudes concernant l'vo­

lution de la masse mon~taire. Le deficit budg~taire a fortement
 

augment6 depuis 1979 et les besoins du Tr~sor ont largement d6­

pass6 les capacites de financement du march6 des capitaux. Ceci
 

a entran6 un recours accru du Tr~sor aupras de la Banque Cen­

trale et une forte progression de la masse mon~taire. Le
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Gouverneur craint que si cette situation continue en 1982,
 
elle ne mrne A une flambee des prix comme en 1976-1977.
 

Pouvez-vous analyser les grandes tendances des finances
 
publiques dans la Republique des Grands Lacs depuis 1977 ?
 

Pouvez-vous 6tablir le budget pour 1982 ?
 

En vous basant sur votre experience personnelle, quels
 
sont les choix qui s'imposent et quelles seraient vos recom­
mandations au Ministre des Finances ?
 

DONNEES : voir les trois tableaux ci-apr~s.
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IICUTTES DU BUDGET DE L'FiTAT
 

(en milliards de francs et en pourcentage du PIB)
 

Recettes courantes 


1) 	Impls indirects 


Droits et taxes A l'importation 


Drolts et taxes A l'exportation 


Autres imp8ts indirects 


4 	 2) mp ts directs 

3) Droits d'enregistrement et de timbres 

Recettes en capital 

Total des recettes 

1977 1978 1979 1980 1981 1982 

6115 
(S-, 4) 

78,1 
(1 ,2) 

992 
(17,1) 

110.2 
I ) 

1130 

44,9 
(11,2) 

57,0 
(11,8) 

71,5 
(12,3) 

79,1 
(12,1) 

77,1 
(11,0) 

25,8 32,1 41,4 51,1 50,4 
(6,5) (6,6) (7,1) (7,8) (7,2) 

11,0 
•(2,7) 

14,2 
(2,8) 

17,3 
(3,0) 

12,3 
(1,9) 

9,2 
(1,3) 

8,1 10,7 12,8 15,7 17,5 
(2,0) (2,2) (2,2) (2,4) (2,5) 

14,6 
(3,7) 

18,9 
(3,9) 

24,6 
(4,2) 

-27,5 
(4,2) 

32,2 
(4,6) 

2,0 
(os) 

2,2 
(0,S) 

3,1 
(3,.) 

3,6 
(0,6) 

3,7 
(OS) 

.0,4 0,5 O 0,6 0,6 

61,9 78,6 9 1 113,6 

-(- ,-j 1-6 



DII'L.NSES DU BUDGET DE L'ETAT 
(en milliards de francs et en pourcentage du PIB) 

1977 1978 1979 1980 1981 1982
 

D~pense de fonctionnement 64,1 
(16,0) 

79,6 
(16,4) 

93,6 
(-16,) 

116,2 
17, 7) 

135,9 
(19,4) 

- D6pense de personnel 31,8 
(S,O) 

38,8. 
(8,0) 

47,2 
(8,1) 

58,4 
(8,8) 

65,9 
(9,4) 

- Biens et services 18,0 
(4,5) 

23,0 
(4,7) 

26,4 
(4,6) 

33,5 
(5,1) 

37,9 
.(5,4) 

-

-

Subvention aux 

Int'r~t sur la 

entreprises puhlic(ues 

dette publique 

3,2 
(0,8) 

7,1 

4,4 
(0,9) 

9,1 

4,5 
(0,8) 

10,2 

6,2 
(1,1) 

12,3 

10,3 
(1,5) 

14,8 

(1,8) (1,9) (1,8) (1,9) (2,1) 

- Autres d6penses 4,0 4,3 4,9 5,8 7,1. 

D6pense d'1(uipement 

(1,0) 

53,0 

(13,2) 

(0,9) 

51,4 

(To,6) 

(0,8) 

53,1 

T-71) 

(0,9) 

62,5 

UT-5S) 

(1,0) 

65,5 

T9,3) 

Total des d6penses 117,1 

( -,3) 

131,0 

27,0 ) 

146,7 

(25,3) 

178,7 

-(27,2) 

201,4 

(28,7) 



FINANCEMENT DU BUDGET DE L'ITAT 

(en milliards de francs et en pourcentage du PIB 

Exc~dent ou d6ficit net A financer 


Amortissement de la dette publique 


Solde A financer 


D6ns et transferts de 1'6tranger 


Emprunts ext6rieurs 


Finprunts int6rieurs dont 


Emprunts aupres de la Banque Centrale 


Evolution du Produit 


Produit InL6rieur Brut 

(en milliards de francs courants)
 

Prix A la consommation 

(en pour cent)
 

1977 


-55,2 

(13,8) 


-2,1 

(0,5) 


57,3 

(14,3) 

14,8 


(3,7) 


27,0 


(6,7 


.15,5 

(3,9) 


12,5 


(3,1) 


1978 


-52,4 

(10,8) 


-2,4 

(0,5) 


54,8 

(11,3) 

15,4 


(3,2) 


27,8 


(5,7 


11,6 

(2,4) 


8,0 


(1,7) 


Int6rieur Brut 


400,2 484,8 


17,6 15,3 


1979 


-,47,0 

(8,1) 


-2,7 

(0,5) 


49,7 

(8,6) 

14,1 


(2,4) 


27,3 


(4,7 


8,3 

(1,4) 


5,3 


(i,9) 

et des prix
 

580,7 


11,6 


1980 


-67,9. 

(10,4) 


-3",l 


(0,5) 


71,0 

(10,8) 

16,9 


(2,6) 


35,6 


(5,4) 


18,5 

(2,8) 


12,8 


(2,0) 


656,0 


12,4 


1981 1982
 

-87,8
 
(12,5)
 

-3,5
 
(0,S)
 

91,3
 
(13,0)
 
18,4
 

(2,6)
 

39,6
 

(5,7)
 

33,3
 
(4,8)
 

27,0 
(3,9)
 

701,5
 

13,2
 



C. LA POLITIQUE BUDGETAIRE
 

Le budget n'est pas neutre, pour une 6conomie en Gevelop­
pement. 11 represente une telle masse de manoeuvre qu'il peut
 
influer sur 1'6conomie m rne si la marge de manoeuvre du Gouver­
nement est limitee. En effet, 1'inertie des d~penses et des
 
recettes est telle que d'une ann6e l'autre, la marge de
sur 


manoeuvre est limit~e A 5 -,6% de lt ensemble des masses 
budge­

aires.
 

Ii existe trois aspects principaux A la politique
 

budg~taire :
 

i) la politique des d6penses publiques qui 
est illustr6e
 

par la note ci-apr~s "R~flexions sur les d6penses
 

publiques".
 

ii) 	 la politique fiscale qui veille A la repartition des
 

recettes entre les diff~rentes formes d'imp~ts et
 
6tudie 1'impact des diff6rentes sources de revenu
 

sur 1'6conomie. La politique fiscale fait l'objet de
 
la note ci-apr~s "Politique fiscale : objectifs et
 

crit~res".
 

iii) 	 Enfin, l'incidence mime du budget sur 116conomie
 

nationale est un acte de polit-ique budg~taire. Selon
 
que le budget sera deficitaire, excedentaire ou 
equi­

libr6, il exercera une influence expansionniste, r6­
cessionniste ou neutre. La note "Mesure de I'incidence
 
du budget sur l'&conomie" traite de ce sujet.
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REFLEXIONS SUR LES DEPENSES PUBLIQUES (1)
 

Les d~penses publiques ont 60 jusqu'A ces dernires ann6es un domaine
relativement .nglig6 des finances publiques. Depuis les ann6es cinquante,
cependant, des efforts ont 60 faits de plus en plus pour rem6dier A cette

lacune, et les divers aspects des d6penses publiques font maintenant 1'ob­
jet de tr~s nombreuses 6tudes. Au nombre de ces aspects, citons, entre 
autres, la thorie normative des d~penses publiques relative A l'allocation 
optimale des biens publics et a .'adaptation des structures et m~canismes 
politiques pour remplir les tches que Lette allocation implique, ainsi 
que la thorie positive des d~penses publiques relative aux d~terminants 
du niveau er. de la structure des d6penses. De nombreuses Atudes ont 6ga­
lement 60 consacr~es aux r~percussions administratives de 1'aum entation
des d~penses dans le sens d'une centralisation des decisions administratives. 
Etant donn6 l'ampleur du sujet, l'expos6 qui suit portera plus particu­
!i0rement sur certains aspects, tels que la ncessitW d'une politique ra­
tionnelle des d~penses, les theories relatives a la croissance et aux 
d~terminants des d~penses et l'examer de certaines propositions qui ont 
fait l'objet d'analyses empirique ; !a derniere pa..'tie de l'expos6 est 
consacr6e au r6le sp6cifique jou6 par les d~penses publiques dans la repar­
tition du revenu. Le present exposW servira de base aux. conf~rences plus
techniques qui porteront sur l'tablissement du budget de l'Etat, les con­
tr~les financiers, l'analyse coats-bnfices, etc... 

N.cessitf d'une politique des dpenses
 

Les d~penses publiques, dont 1'importance est d~jA cruciale pour
contrecarrer les fluctuations cycliques de l'conomie, ont pris de nou­
velles dimensions pour diffrentes raisons. Ce phdnom~ne, dont le carac­
A~re inexorable a souvent 6 d6crit, s'est produit tout naturellement 
dans le contexte de la croissance des depenses publiques. A la suite de 
cet accroissement des d~penses - ind~pendammnent de sa nature et de ses 
effets - une importance de plus en plus grande a 6t 6galement accord~e 
Sla mobilisation des ressources. Cette tAche a donn6 une nouvelle dimension 
aux d~penses publiques, les imp~ts 6tant justifies dans une certaine mesure 
par les d~penses qu'ils financent. Il ressort de cette proposition qu'il
existe un rapport 6troit entre 1'emploi des deniers publics et l'attitude 
des contribuables A l'gard de l'imp~t.Bien que, de toute kvidence, le 
degrA de tolerance A l'gard de l'impt ne soit pas quantifiable, il est 
trs possible que, dans la mesure o la conmunautA retire des avantages
positifs et concrets des d~penses publiques, les contribuables acceptent 

(1) Note tir~e d'un document de l'Institut du F.M.I. (Fonds Montaire 

International). 
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plus facilement de payer leurs imp5ts. (Dans un tel cas, 
on peut supposer
 
que l'vasion fiscale est moindre et que la legislation fiscale est davan­
tage respect~e.) I d6coule 6galement qu'il convient de tenir compte de la
 
structure des d6penses pour dterminer si la structure des recettes est
 
adequate ; en effet, les recettes et les d~penses publiques sont deux 6l&­
ments indissociables du processus de redistribution du revenu entre les
 
diff~rents secteurs et les diff~fents groupes de revenu de l' conomie. Les
 
effets redistributifs des d6penses publiques sont relativement importants,

6tant donn la latitude qu'ils offrent aux autorit~s politiques et admi­
nistratives dans la d6termination de limportance qu'il convient d'accorder
 
aux recettes et aux d~penses pour assurer le degr6 de repartition jug6

essentiel et realisable sur le plan administratif. Ces aspects font parti­
cuil rement ressortir la ncess:it d'une attititde positive et rationnelle
 
A l'gard des d~penses. Pareille attitude, dans la mesure o elle existe,
 
peut servir non seulement de point de Aipart au processus budgftaire, mais
 
6galement de principe directeur a tous les stades de l'affectation des
 
ressources.
 

Les determinants des d6penses publiques 

Un certain nonbre d' tudes statistiques ont 60 effectu@es au cours 
des quinze dernires annes pour tenter d'expliquer la manihre dont les 
dpenses publiques Gvoluent lorsqu'une iconomie se d~veloppe. Cependant,
la premiere th~orie relative A la croissance des d~penses publiques est 
celle d'Adolph Wagner, qui a formulM ce qu'on a appelA la "loi de l'ac­
croissement des activit~s de l'Etat", en vertu de laquelle l'importance
relative du secteur public augnente avec le d~veloppement 6cononique.
 
Cette loi de Wagner a cependant fait l'objet de plusieurs variantes,
plusieurs 6conomistes lui ayant donn leur propre interpretation et ayant
entrepris dans certains cas de la vArifier empiriquement. Parmi ces va-­
riantes, quatre au moins m~ritent d'@tre not~es, i savoir : a) les d~penses

publiques doivent augmenter un -rthmeencore plus ranide que la production

h) dans ies Mconomies en expansion, ]a part des dpenses de consomation
 
publiqe cans le revenu national auqmnte ; c) i mesure qulun pays de d­
veloppe et progresse sur ie plan 6conomique, les activitis du secteur public
 
doivent prendre do 1'expansion et ce tauLx d'ex-pansion, une lois exprime en
 
termes de d6penses, est supdrieur au taux de croissance de la production par
habitant ; et d) l'importance du secteur public ou le taux de d~penses pu­
bliques par rapport au PNB s'accrolt lorsque le revenu par habitant d'un 
pays passe d'un niveau faibie a un niveau 6lev (autrement dit, l'6lasticit6 
des dipenses publiques exprim6es par rapport au produit national brut par

habitant est sup~rieure A l'unit). Bien que de nombreux 6conomistes aient
 
essay6 de vWrifier la validit6 de la loi de Wagner, en arrivant bien sou­
vent i des conclusions dont la port~e n' tait pas universelle (selon les
 
sries statistiques choisies), i est maintenant courammant admis que le 
d~veloppement ou la croissance des dpenses, en gnral, no peut tre ex­
pliqu6 par un ensemble donn de gneralisations. I1 convient plut6t d'iden­
tifier s~parinent les diverses composantes de la croissance, telles que la 
formation de capital, la consormuation et les d~penses de transfert du secteur
 

IV-49
 



public, et d'examiner les facteurs qui les sous-tendent. Certaines propo­
sitions, qui seront examinees plus loin, ont et_ avances dans ce sens. 

Une autre 6tape importante dans les efforts entrep.'is pour expliquer

la th6orie de la croissance des d@perses publiques m~rite d'etre mention­
n~e. Analysant les effets A long terme de l'accroissement des d~penses

publiques qui intervient en p6riodes de guerre, Peacock et Wiseman ont
 
avanc6 que cet accroissement entrainait un alourdissement sans pr6c6dent

de l'im, t, rendant possible une augmentation durable des d~penses civiles
 
apr~s la guerre. Ils ont pr~tendu que cette expansion des activit~s du
 
secteur public avait un effet de d'placement, un effet de concentration et
 
un effet de coritr6le. Ils ont indiqu. qu"en p6riode de stabilit6, les
 
conceptions en matibre d'imposition avaient probableinent une influence
 
beaucoup plus determinante que les conceptions relatives aux augmentations

souhaitables des d6penses sur 1'importance et le taux de croissance du
 
secteur public. Des incompatibilit~s profondes peuvent donc apparaltre
 
entre les d~penses jug~es souhaitables et les limites de la fiscalit4. Ces
 
incompatibilitis peuvent s'estomper lorsque des crises graves sunierment,
 
comme les guerres par -xemple. Ces crises peuvent avoir un effet de d~pla­
cement, en portant les recettes et les d~penses publiques a de nouveaux
 
niveaux. A la fin de cette p~riode de troubles, de nouvelles conceptions
 
se font jour au sujet de niveaux d'izip6ts tol~rables et un nouveau palier

de d~penses peut itre atteint, les d~penses publiques repr~sentant A nouveru
 
une part relativement constante, bien que diff6rente, du produit national
 
brut". Ils ont 6galement indique que, conjointement A cet effet de d~place­
ment, un processus de concentration se d~veloppait, c'est-A-dire que des
 
changements se produisaient dans 1'importance relative des administrations
 
centrale et locales, l'adininistration centrale assumant de nouvelles res­
ponsabilit6s gouvernementales et prenant aussi en charge certaines fonctions 
des autorit~s locales. Ils ont ajout6 que "les guerres forg[aient] souvent 
les gowernements et les peuples A faire face A des probl~mes dont ils 
6taient moins conscients auparavant [et que] cet effet de contr6le "ne 
devait pas 8tre sous-estim6". Depuis cette 6rude, effectu~e en 1961, de 
nombreux 6-conomistes ont essay de vrifier de mani~re empirique cette those 
de 1"'effet de d~placement", obtenant dans plusieurs cas des r~sultats prou­
vant le contraire. Les 6tudes statistiques aboutissant a ce genre de r~sul­
tats 6tant de plus en plus nombreuses (selon lesquelles "les guerres ne pro­
voquent pas de d~placements mais p.utft des ruptures temporaires d'une
 
tendance A la hausse"), Peacock et Wiseman ont modifi6 dans une certaine
 
mesure leur premiere proposition en soutenant que ces crises provoqueraient
 
un changemen't dans la nature des d6penses publiques. De ce fait, l'accent
 
est mis non plus sur la totalite des d~penses publiques, mais sur les com­
posantes et la nature de ces d~perses. On peut ajouter que l'expe'rience
 
recente de certains pays en voie de d~veloppement qui ont 6t6 en guerre ne 
corrobore nas non plus l'assertion de Peacock et de Wiseman. Bien que l'on 
s'efforce toujours de d~finir les facteurs qui d~terminent les d~penses,
la question est de savoir si l'on peut formuler une "loi" pour expliquer 
ce ph~nom.nne. On adrettra ais~nent qu'aucune loi de ce genre, avec la pr6­
cision qui caracterise les sciences physiques, ne peut 8tre 6labor6e dans
 
le domaine des sciences sociales, 6tant donnC la complexit6 et l'impr~vi­
sibilite consid6rable des forces sociales et, par 9.,
des 6evnements sociaux.
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Une 6tude r~cente sur les d~penses publiques canadiennes indiquait prci­
s~ment qu'"il n'exist[ait] aucne 'iloi' stipulant que les d~penses publiques
dans un 	pays donn6, A un moment donn6, [devaient] avoir un certain niveau 
et une certaine composition" et que "pour comprendre pleinement la crois­
sance des dgpenses publiques au cours des ann~es dans un pays donn6, il
 
[6tait] n~cessaire de connaitre parfaitement non seulement son evolution
 
economique, mais 6galement son 6volution sociale et politique". Meme si 
cette connaissance exige un ensemble unique de comp6tences et une d~marche 
pluridisciplinaire, on peut n~anmoins rester optimiste A l'gard de
 
l'avenir et esperer que des theories mieux fondles et de port~e plus uni­
verselle puissent atre d~velopp~es.
 

Quelques propositions
 

Ii convient d'accorder une certaine importance non seulement au niveau 
des d~penses, mais 6galement A leur nature et A leur composition. Ces aspects
soulhvent cependant un certain nombre de questions auxquelles il n'est pas
toujours possible de r~pondre avec certitude et pr6cision. On peut se deman­
der, par exemple, si les dgpenses courantes devraient ftre moins importantes

et les d~penses de capital plus importantes. Devrait-on augmenter les d6­
penses au titre de !a defense, de 1'ordre public et de la s~curit6 ou bien
 
affecter davantage de ressources aux services sociaux ? Comment mobiliser
 
davantage d'6pargne publique ? Comment r~partir les ressources suppl~men­
taires ? Comment d6terminer ces priorit~s ? Ces quelques questions illustrent
 
g~n6ralement les problhmes rencontres dans ce domaine. Bien qu'aucun prin­
cipe ne puisse 6tre formul6 quant au dosage optimal, certains facteurs in­
fluant sur la composition des d~penses publiques (identifies dans une 6tude 
r~cente) peuvent cependant &tre mentionn~s. La liste de ces facteurs n'est 
pas compl~te et ces derniers ne sont pas classes par ordre d'importance
 

I. Environnement
 

1.1 Gographie (y compris le climat et la situation)
 
1.2 Histoire
 
1.3 Cadre constitutionnel (y compris les institutions juridiques)
 

II. Facteurs techniques
 

2.1 Expansion d6mographique et pyramide des ages

2.2 	 Densit6 et rpartition de la population (en particulier
 

1'urbanisation)
 
2.3 Techniques de production (et consommnation)
 

III. Facteurs economiques
 

3.1 Croissance du revenu national
 
3.2 Rpartition du revunu (ycompris ]a repartition r6gionale)

3.3 Niveau et taux de croissance du revenu par habitant
 
3.4 Taux d'augmentation des prix
 
3.5 Variations de la productivit6
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IV. Facteurs politiques 

4.1 Id6ologie

4.2 Nature dos institutions politiques 
4.3 Tolerance A l ' gard de l'imp-t 
4.4 Crises
 
4.5 Attitudes .l'gard de la centralisation 

V. Facteurs administratifs
 

5.1 Nature du processus budg~taire
 
5.2 Nature de la bureaucratie
 
5.3 Habitudes
 

Ces facteurs, aussi complets qu'ils soient, indiquent le jeu des forces
complexes qui d~terrninent la composition des d penses. Les 6tudes statis­
tiques et autres ftudes connexes mentionn~es plus haut ont cependant fait
 
ressortir un certain nombre de relations qui, A leur tour, sont cens~es
 
determiner la structure relative des d~penses. M~me si elles ne sont pas
toutes va'ables ou applicables dans tous les cas, plusieurs propositions
seront evoqu~es dans le cadre de cette conference. Parmi. ces propositions,
les suivantes pe-went etre mentionn~es : 

a) Les pays riches effectuent davantage de d6penses au titre de la
defense, de la s~curit6 sociale et des subventions a l'alimentation et A 
1' agriculture. 

b) La structure des d6penses diff~re dans les pays exportateurs, en 
ce sens que ces pays effectuent davantage de depenses au titre de 1'6du­
cation et de la sante. 

c) Le niveau global des d6penses est li au niveau des d6penses au
titre de la defense et des services 6conomiques. 

d) Le niveau global des d6penses est li6 au stade et a la nature du 
developpement. 

e) La part des d~penses qui s'accroit au depart, apr~s l'accessionA1 'ind~pendance, ne continue pas d'augmenter au cours des ann6es suivantes,
et la part des d~penses en capital peut dcrotre. 

f) A mesure que le PNB augmente, la part des d~penses publiques de
consommation civile et celle des d~penses d'administration g~nrale
demeurent constantes. 

g) Une augmentation des recettes fiscales de l'Etat s'accompagne
souvent d'une augmentation correspondante, voire suprieure, des d~penses
courantes, ce qui peut entrainer une diminution de 1' pargne publique. 
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Perspectives
 

Lorsqu'au lieu de s'attacher aux facteurs qui d~terminent la croissance
 
et la composition des d~penses., on s'int~resse A la politique sociale qui
 
gouverne ces dpenses, on ne peut ignorer l'effet distributif des depenses

publiques mentionne au debut. Pour mieux tenir compte des r6alit6s poli­
tiques, on accorde actuellement une plus grande importance aux d6perses en 
tant qu'instrument pennettant d'assurer le degr6 de redistribution sou­
haiti. Cet instrument est d'autant plus important que la fiscalit6 n'a
 
gure permis d'atteindre cet objectif. (Une 6tude 6conomique r6cente de 
1'ECAFE, par exemple, indique .que "dans l 1 ensemble, les effets redistri­
butifs des impts directs progressifs sont limit~s "i l'heure actuelle dans 
les pays en voie de d6veloppement membres de 1'ECAFE".) L'importance accrue 
accord~e aux dpenses peut entrainer, en temps voulu, une augmentation des 
d6penses au titre de la scurit6 sociale, des subventions A l'alimentation, 
etc... Une 6tude r~cente de I'OCDE indique que la part croissante des d6­
penses privies resultant de l'extension et de l'am6lioration des systomes
de scurit6 sociale et autres programmes d'assistance sociale a contribu6
 
A laugmentation des d~penses. Il est probable que ces augmentations se 
feront 6galement sentir dans les pays moins d~velopp6s. En effet, cette ten­
dance commence d:jA se manifester. Les doctunents qui serviront de base 
au prochain plan quinquennal en Inde soulignent, par exemple, la n~cessit6 
de pr6voir un niveau minimum de consoimiation pour les tranches les plus
d~fairoris~es, qui repr~sentent 30 pour 100 de la population, par le biais 
des d~penses publiques. Le principal probl~me soulev6 par cet objectif
tient pr6cis~ment ' l'efficacit6 de cet instrument pour r~duire les inega­
lit~s de revenu. Un certain nombre d'6tudes ont 6t6 consacr~es A ce sujet,
mais de nombreux probl6mes resten: encore A r~soudre. Ces 6tudes seront 
6voqu,6es au cours de la conference, ainsi que l'orientation future des 
travaux dans ce domaine.
 

Outye les objectifs de rpartition mentionnes ci-dessus, d'autres
 
objectifs de politique economique ont. 6galement domin6 r~cement les d~bats
 
sur la port~e des d~penses publiques. L'un de ces objectifs concerne Dr&­
cis6ment le volume des d~penses publiques. Chose assez curieuse, devant
 
les prcbihmes croissants rencontr6s dans la mobilisation des ressources et
 
les critiques de plus en plus nombreuses formulges A 1'gard de l'accrois­
sement des dpenses au titre de l'administration et de la d~fense, les 
pays industriels et les pays en voie de d6veloppement s'efforcent de plus 
en plus de r~duire le taux de croissance des d~penses en g~n~ral et celui 
des dpenses administratives, en particulier. Par ailleurs, lorsqu'il 
existe un 6cart b~ant entre les regions urbaines et rurales, les autorit6s
 
s'attachent de plus en plus A utiliser les dpenses pour r~duire cet 
cart.
 
De m~me, dars les pays oO le niveau de ch~mage s'61ve, les dpenses sont
 
augment~es dans le but d'y rem~dier.
 

II est probable que tous ces objectifs viendront encore compliquer
 
tne situation d~j complexe. Les congequences de cette situation seront
 
abord6es au cours de cette conference.
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POLITIQUE FISCALE :OBJECTIFS ET CRITERES (1)
 

1. Dars la pr~sente conference, nous examinerons le rble que peut

jouer le syst~me fiscal dans la r~alisation des objectifs socio-6conomiques,

les limitations qu'il rencontre, ainsi que certains crit~res susceptibles

d'etre retenus pour 1'tablissement d'un syst~me fiscal. Ce sujet 6tant tr~s
 
vaste, nous serons oblig6s d'etre brefs et de rester sur un plan gen~ral.

Apr~s quelques remarques pr~liminaires sur les raisons qui conduisent A
 
lever des impbts, nous examinerons les objectifs et crit~res habituels de
 
la politique fiscale des pays industriels. Nous verrons ensuite, bri~vemerit,
 
le rble tr~s different que joue le syst~me fiscal dans les pays A 6conomie
 
planifi~e, puis nous terminerons par certaines r~flexions sur les taches et
 
les problhmes particuliers de la politiue fiscale dans les pays en voie
 
de d6veloppement. Ceux qui s'int6ressent A ces questions trouveront, a la
 
fin du pr6sent document, une bibliographie indiquant les ouvrages dans les­
quels ces sujets sont 6tudi~s d'une mani~re beaucoup plus approfondie.
 

Pourquoi des impbts ?
 

2. La r~ponse classique cette question est que les impbts sont
 
necessaires afin de fournir A l'Etat l'argent dont il a besoin pour acheter
 
les biens et les services n~cessaires A ses activits. Cet argument suppose,

dans I'ensenible A.juste titre, que la plupart des activit6s de l'Etat, qu'il
 
s'agisse de defense nationale ou d'6dication, ne peuvent 6tre financ~es par

des ventes aux particuliers ou aux entreprises. N~anmoins, cette r6ponse
 
est fausse en un certain sens, parce qu'ei fait l'irp8t n'est pas absolument 
n~cessaire pour permettre A l'Etat d'acheter des biens et des services. II 
existe divers autres movens que l'Etat peut employer, et que d'ailleurs il 
emploie souvent, au lieu de percexroir des impbts. L'Etat peut, par exemple, 
r~quisitionner directement les ressources 6conomiques dont i a besoin pour 
exercer ses 
activit~s. C'est ainsi que proc~dent la plupart des gouvernements
 
en temps de guerre, aussi bien avec les individus - mobilisarion g6n~rale ­
qu'avec des mati~res rares telles que l'acier. Mais, dans l'ensemble, cette
 
mani~re de s'assurer la disposition de ressources a 6t6 rejet6e dars les
 
pays occidentaux parce qu'elle a des effets trop incertains et qu'elle est
 
trop inefficace pour 8tre employee en temps de paix. C'est aussi, en prin­
cipe, une m~thode tr~s coOteuse A administrer, ce qui la rend particuli6­
remnent difficile A appliquer dams les pays en voie de d6veloppement, sauf
 
s'ils disposent d'un puissant appareil administratif.
 

3. Un autre moyen de remplacer l'impbt fr~quemnent employ6 dans
 
certains pays, est d'6mettre de la monnaie. Apr~s tout, l'Etat n'a gu~re
 
besoin de lever de5 imp6ts pour se procurer de la monnaie 6tant donn6 qu'il

emet lui-m~me la mo:,naie. Si, par cons6quent, l'Etat veut acqu~rir certains
 
biens, pourquoi n'6mettrait-il pas tout simplement la monnaie dont il 
a
 
besoin pour acheter ces biens ? Dans les pays industriels, en p6riode de
 

(1)Note tiree d'un document de l'Institut du F.M.I. (Fonds Montaire 
International).
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ch~mage g~n~ralis6, il se peut que la politique de stabilisation 6conomique

exige, precis~ment, que l'on suive, dans certaines limites, cette voie.
 
Toutefois, si le niveau de l'emploi est relativement 6lev6, ce financement
 
par le dficit aura g~n6ralement un effet inflationniste. En ce qui con­
cerne la plupart des pays en voie de developpement, Ln recours au finan­
cement par le deficit au-delh d'une mesure tr~s modeste aura aussi,

g~n~ralement, des effets inflationnistes, mnme A des niveaux UEeV6s de

chOmage apparent ou masque. En outre, la plupart des soci~t~s occidentales
 
ont constat6 que 1'inflation n'@tait pas un moyen de financement souhaitable
 
de la plupart des activit~s de l'Etat, du fait essentiellement qu'elle agit

comme un imp8t extremement arbitraire et souvent r~gressif, lsant surtout 
les categories les plus pauvres de la socift6, l'exemple classique 6tant
 
les retrait~s.
 

4. Au lieu de percevoir des imp~ts, l'Etat peut 6galement emprunter,

mais l'eprunt est, lui aussi, soumis A certaines limites, par suite, ici
 
encore, du risque d'inflation, en ce qui concerne l'emprunt int~rieur, et
 
6gaiement, en ce qui concerne l'emvrunt ext~rieur, du fait que le credit
 
de l'Etat sur les marches financiers n'est pas illimit6. Dans de nombreux
 
pays en voie de d~veloppement, l'6troitesse des march6s de capitaux rend

egalement le recours A l'emprunt int~rieur tr~s difficile, sauf sous la
 
forme de souscription de bons par la banque centrale, pratique qui revient,
 
en fait, 1 6mettre de la monnaie. 

5. Enfin, une autre possibilit6 de mobiliser les ressources n~ces­
saires, tout en r~duisant le risque d'inflation par diminution du pouvoir
d'achat du secteur priv6, est, pour l'Etat, de vendre des biens et des ser­
vices. Ces ventes peuvent avoir lieu soit directement, par llinterm~diaire 
des entreprises publiques, par exemple, soit indirectement, en percevant
des droits ou des taxes selon l'avantage effectif ou suppose que les indi­
vidus retirent des activit6s de l'Etat. IIy a donc tout un 6ventail de 
possibilit~s allant du paiement volontaire effectu6 par un individu en 
6change dtun bien ou d'un service vendu par l'Etat (un "prix) 1 la contri­
bution obligatoire (un "impet) percue sur 1'Lidividu tenir co=ite dessans 
avantages particuliers que lui conf&rent les d~penses de 1'Etat. Entre ces
 
deux extremes, il existe une diversit6 de droits, redevances, et taxes qui

sont parfois examines sous le titre de "la th~orie de l'quivalence".
 

6. En fait, considerer l'imp6t comme le prix d'un service rendu 
correspond au principe commercial selon lequel il est jiuste de payer ce que
l'on obtient. De m&ne que lorsqu'une personne ach~te une baguette de pain
dans une boulangerie, elle obtient la baguette de pain et le boulanger

l'argent, il semble juste, lorsqu'une personne tire un avantage direct et
mesurable des activit~s de 1'Etat que cette personne doive payer un prix 
pour ce qu'elle obtient. Evidemment, l'application de ce principe de l'qui­
valence est limit~e car la grande partie des activit~s de 1'Etat consiste A 
fournir des "biens publics", c'est-A-dire des services qui, du fait de leur 
nature meme, ne peuvent &tre vendus A des individus determines puisque
lorsqu'ils sont A la disposition de l'un, ils sont automatiquement la 
disposition de tous. De meme, en ce qui concerne les activit~s de redistri­
bution de l'Etat, s'il est possible en g~n~ral de dire que'les avantages de
 

IV-56
 



certains programmes de redistribution ne profitent qu'I certains individus,
il serait ridicule de reprendre par l'impbt les avantages que, pr~cisament,
le programme avait pour but de fournir. Malgr6 ces importantes limitations,
toutefois, il convient de remarquer que la th~orie de la contrepartie d'un 
service rendu pourrait atre utilis6e beaucoup plus efficacement et beaucoup
plus largement dans la plupart des pays qu'elle ne l'est a l'heure actuelle.
 
Dans la suite de cette conf6rence, ceprendiant, nous nous int6resserons aux
 
imp~ts qui, par hypoth~se, n'ont aucun rapport avec les avantages parti­
culiers que retirent les contribuables des activit.s de l'Etat.
 

7. Les impbts sont donc n~cessaires pour 6viter des hausses de prix

excessives et pour r6partir entre les individus le coOt des ressources n6­
cessaires A 1'Etat i'une mani~re que l'on consid~rera sur le plan politique 
comme acceptable ou "juste". Vue sous un certain angle, en r~alit6, les
possibilit6s "d'6quit&' que comporte l'imp~t en permettant de mobiliser les 
ressources, constituent sa plus puissante raison d'ftre, et l'"6quit" est 
le crit~re :], plus important dans l'tablissement d'un systLine fiscal. Evi­
demment, on peut donner au mot "quit" de nombreuses significations et il 
existe 6galement beaucoup d'autres objectifs et crit~res pouvant servir A 
l'&labQration d'un systme fiscal. 

Les objectifs de !a fiscalit6
 

8. La plupart des objectifs de la politique fiscale sont, en r~alit6,
 
ceux de la politique de 1'Etat prise dams son ensemble. La croissance 6co­
nontique, la stabilit& int6rieure et ext6rieure et la r~alisation d'une
 
r~partition adequate des revenus et de la richesse tonbent dans cette cat6­
gorie. La fiscalit6 n'est qu'un moyen, et pas necessairement le plus impor­
tant, de r~aliser ces objectifs nationaux. En fait, il est probable que l'on 
a grandement exag~r6 l'efficacit6 du syst6me fiscal pour atteindre la plu­
part de ces buts. N~anmoins, l'imp6t est l'un des instruments les plus p~n6­
trants de la politique de l'Etat, de sorte qu'il est A la fois inevitable 
et normal que les effets de la fiscalit6 sur la croissance, la stabilit et 
la r~partition des revenus soient explicitement pris en compte lors de !a 
mise au point du systkme fiscal. (Dars la pratique, naturellement, la plu­
part des systimes fiscaux n'ont pas 6t6 6laboris ou planifi~s ; ils se sont 
au contraire d~velopp~s avec le temps selon les circonstances historiques 
et les exp~dients politiques. Toute r~forme fiscale doit donc partir de ce 
qui existe djA. N~anmoins, pour faciliter notre 6tude, nous supposerons 
que nous cb-'rchons mettre au point et A appliquer un syst~me fiscal enti6­
rement nouveau.) 

9. Dans la plupart des pays, les gouvernements se pr~occupent du taux 
de croissance 6conomique. A cet 6gard, l'un des objectifs de la politique
fiscale est de fournir, d'une manihre non inflationniste, les ressources
 
n~cessaires A la formation de capital du secteur public et aux d6penses de 
d~veloppement, par exemple, au titre de l'enseignement. Dans la plupart des 
pays, toutefois, on estime 6galement souhaitable d'encourager le secteur 
priv6 A investir dans de nouvelles immobilisations, tout au moins dans cer­
taines branches d'activit6. Pour cette raison, de nombreux pays accordent 
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divers avantages fiscaux destin~s A stimuler les depenses d'investissement 
du secteur priv6. D'une mani re moins directe, le dsir d'accroltre l'in­
vestissement priv6 peut 6galement influencer le regime d'imposition des 
b~n6fices des entreprises en g6n~ral, par exemple, en appliquant sur les
ben~fices non distribu~s des iw..ibts plus 6lev~s que sur les b~n~fices dis­
tribu~s, afin prkcismnent d'encourager la distribution, le developpement
des maruh~s de capitaux et d'orienter 1'&pargne vers des investissements
 
de rapport 6lev6, ou, au contraire, en appliquant aux b6n~fices distri­
buds des impbts plus 6lev~s que sur les b~n~fices non distribu6s, afin
d'encourager le r6investissement des b6nfices dans les entreprisas.
 

10. Ii semble n'y avoir aucune limite A l'inggniosit6 des mrcanismes
 
fiscaux utilis~s dans tel ou tel pays pour stimuler la croissance 6cono­
mique et, en particulier, l'investissement. 11 n'est pas certain, coue le 
laisse entendre peut-atre l'exemple du paragraphe precedent, que la plu­
part de ces mcanismes atteignent leur but, en partie, parce que notus 
savons
 
peu de choses sur Ia relation entre les facteurs financiers qui sont influ­
enc~s par la politique fiscale et les facteurs reels qui sous-tendent la
 
croissance 6conomique. Cette incertitude, A laquelle vient s'ajouter le 
caract~re souvent inequitable et toujours compiiqu6, sur le plan adminis­tratif, des stimulants fiscaux, indique que de ncmbreux pays ont surestiMnles avantages nets pouvant r~sulter d'une politiqae de stimulants fiscaux. 

11. D'autres facteurs importants de la croissance 6conomique peuvent
er:e influences par la politique fiscale, notamment l'offre de main-d'oeuvre
 
et I'esprit d'entreprise. Ici encore, la remarque la plus breve que l'on
puisse faire est que les imp6ts influenceront effectiveiment ces facteurs
 
d'une mani~re ou d'une autre et qu'il convient de s'assurer que ces effets

n'iront pas A l'encontre de l'objectif fondamental de la politique econo­
mique, clest-A-dire la croissance. Mais cela ne signifie pas non plus que

les imp6ts doivent 8tre congus, par exemple, pr~cisgment pour faire tra­
vailler les gens aussi dur que possible ni qu'ils constituent un bon 
instrument A cet effet. 

12. On peut faire des remarques peu pros semblables en ce qui
concerne le role des systbmes fiscaux dans la r~alisation des objectifs de

stabilisation et de r partition A l'chelle de la societ6. De mnme que la 
croissance, il est probable que ces objectifs donneront lieu dans la pratiqueA des conflits politiques entre diff~rents groupes sociaux, de sorte que la 
mesure dans laquelle ces objectifs sont atteints, et les methodes par les­
quelles ils sont atteints, sont tout autant des probl mes politiques qul'co­
nomiques. N~anmoins, on peut faire ici quelques remarques sur les aspects
6conorniques de l'eniploi du systme fiscal dans les domaines de la stabi­
lit6 et de la repartition.
 

13. Ii convient tout d'abord de remarquer que la croissance, la

stabilit6 et la repartition sont 6troitement li~es de diverses manihres. 
Les mesures destin6es A r~aliser 1'un de ces objectifs peuvent, par exemple,
r6duire les possibilit~s d'en r~aliser un autre. Ainsi, les avantages fis­
caux accordes aux investissement peuvent elever le taux de croissance dans 
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certaines situations tout en augmentant l'infgalit6 dans la r6partition

de la richesse et des revenus. Par contre, il arrive parfois que des
 
mesures visant A atteindre un objectif entrainerit simultan~ment la societe 
vers un autre. Dans certaines circonstances, on a prftendu, par exemple, 
que de lourds impbts sur la richesse, en particulier la terre, inciteront
 
A une utilisation plus efficace des actifs existants et accroitront le ni­
veau de production, tout en r~duisant les in~galit~s. Ces relations entre
 
instruments et objectifs sont nombreuses et compliqu~es et on ne peut

g~n6ralement en determiner 1limportance que par un examen approfondi de la 
situation pour chaque pays.
 

14. L'effet de repartition du systine fiscal est 6vident, bien qu'en

pratique, dans la plupart des pays, il ne semble pas atre aussi important

qu'on pourrait l'esp~rer. L'une des raisons en est que, bien que le prin­
cipal imp~t qui ait un effet de redistribution important (c'est-A-dire qui
comporte des taux progressifs suivant 1'importance du revenu personnel) 
soit l'impbt sur le revenu des personnes physiques, d'autres imp~ts qui,
 
pour la plupart frappent plus lourdement les pauvres que les riches, repre­
sentent g~n~ralement une part plus importante et renversent les effets de
 
l'impbt sur le revenu. L'effet de repartition du syst~me fiscal actuellenent 
en vigueur dans la plupart des pays est 6galement incertain du fait qu'on 
ne connatt pas la mesure dans laquelle des imp~ts aussi imortants que
*l'imp~t sur les soci~t~s et les impbts fonciers sont en fait "r6percuts"
(c'est- -dire, que la personne qui verse l'impbt A l'Etat ajuste sa situ­
ation de mani~re A faire supporter l'iinp~t par quelqu'un d'autre). Ici 
encore, bien que les 6conomistes aient certaines idles sur la mesure et la 
nature probables de cette repercussion dans diff~rentes circonstances, 
leur connaissance de la question ne leur pernet pas d'etre tr~s dogmatique. 

15. Bien que, par suite de ces difficult~s, on ne puisse connaltre
 
pr~cis~ment les effets de repartition des impts, et que l'on soupgonne que 
ces effets n'aient pas, en fait, 6t6 tr~s marques dans la pluparc des pays,
il ne fait aucun doute, cependant, que les imp6ts peuvent jouer un r~le im­
portant dans la r6partition des revenus. En particulier, les impgts sur la 
richesse et les impbts progressifs sur le revernu et sur la d~pense sont 
tout indiqu6s A cet 6gard, encore que les obstacles administratifs (et poli­
tiques) A leur application effective soient souvent importants. 

16. La caract~ristique du syst~me fiscal qui, dans le present con­
texte, se rapporte particuli~rement A l'objectif de stabilit6 des prix et 
de la balance des paiements est son "6lasticit6" par rapport aux variations 
du niveau des revenus, c'est-A-dire la proportion dans laquelle les recettes 
fiscales augmentent lorsque le revenu mon6taire national augmente. Plus le 
syst~me fiscal est 6lastique, moins il sera n~cessaire de recourir A un fi­
nancement par le deficit, souvent inflationniste, afin de maintenir et m~me 
d'accroltre les activit6s du secteur public dans une 6conomie en expansion.

Etant donn6 que cet aspect de la fiscalit6 sera examin d'une mani~re plus

approfondie dans des conferences ult~rieures, nous n'en dirons pas plus ici.
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17. En resum6, les principaux objectifs 6conomiques du syst~me
fiscal - croissance, stabilite et repartition - sont les objectifs de !a 
politique de 1'Etat en g6n6ral. Le role que peuvent jouer les responsables
peut souvent &tre limit6 A s'assurer que le r6gilne fiscal n'entravera pas
leur realisation plut~t que d'61aborer des mesures fiscales destin6es sp6­
cialement 9 la favoriser.
 

Crit~res d'6tablissement d'un svstie fiscal 

18. Cornme on l'a d6jA fait remarquer, en un certain sens, la fis­
calit6 consiste en un ensemble de r6gles determinant la mesure dans la­
quelle differents groupes de personnes doivent renoncer A une partie de 
leurs ressources au profit de l'Etat. Pour 6tablir ces ragles, on fait 
g~n~ralement appel a certains crit6res. Certains sont totalement ext~rieurs 
au systnine fiscal et se rapportent A ses effets sur le comportement 6co­
nomique du secteur prive ; ce sont les objectifs que 1'on a bri~vement
 
examin6s plus haut. D'autres se rapportent davantage au systme et speci­
fient r6elhement les attributs que, dans la plupart des societ~s, estime-t-on, 
la fiscalit6 doit comnorter. Ces critires internes concernent essentiellement
 
l'6quits et l'administration de !'inm6t.
 

19. Au lieu d'6tudier d'une mani~re approfondie ces crit~res, nous

6ntm6reront simplement six aspects d'un traitement 6quitable, expos6s dans 
un trait6 r~cent (du Professeur Carl S. Shoiup) et repr6sentant les carac­
t6ristiques des imp~ts sur lesquelles tout le monde peut &tre d'accord. La 
r~gle fondamentale, parfois appel6e principe de "l'6qtait6 horizontale" 
prescrit que les personnes se trouvant dans la re~me situation 6conomique
doivent §tre trait6es de la mme fagon par le syst~me fiscal. Cette r6gle 
peut 6tre d'velopp6e de la mani.ire suivante 

a) 	 Les circonstances retenues pour d6terminer si les individus se 
trouvent dans des situations 6uivalentes (et doivent, par con­
s6quent, F:tre trait6s de la mgme fagon) doivent correspondre aux 
vues de la conmunaut sur ce qulil convient de retenir.
 

b) 	 Les circonstances a retenir 4oivent tre d~finies a'une mani~re 
suffisamment g6n6rale pour etre impersonnelle, c'est- -dire, ne 
pas se limiter A une ou plusieurs personnes ou entreprises. 

c) 	Par contre, les circonstances a retenir doivent tre d6finies
 
d'une man-dire suffisamrent pr6cise pour que les contribuables 
connaissent d'avance, avec certitude, les cons6quences fiscales 
de leurs actes.
 

d) 	Un 16ger changement, qualitatif ou quantitatif, des circonstances 
pertinentes ne doit pas entrainer une variation importante de 
l'imp6t exigible. 

e) 	 En principe, la marge d'erreur relative a 1'imposition doit -tre 
la mreme pour tous les contribuables. 
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f) Le coft que supporte le contribuable en accomplissant son devoir
 
fiscal doit 8tre 6gal pour tous.
 

20. Les deux premieres caracteristiques (pertinence et impersonna­
lit) se rapportent A des questions d' quit6 et, par consequent, il n'est
 
gu~re probable en fait qu'elles soient universellement accept6es : certains
 
pourraient vouloir, par exemple, faire varier l'imp6t selon la classe eco­
nomique, le groupe ethnique, la situation g~ographique, la nature du revenu,
 
ou selon tout autre crit~re. Les troisi~me et quatri~me caract~ristiques,

continuite et certitude, concernent d'une part, l'tablissement de l'imp~t,

et, d'autre part, l'administration de l'imp~t, alors que les deux derni res 
caract~ristiques (marge 6gale d'erreur et devoir fiscal) sont purement

admini stratives.
 

21. D'autres autorit6s en la matihre ont propos6 d'autres listes de
 
crit&res tenant compte d'autres concepts tels qu'un volume suffisant et
 
stable de recettes, la simplicit6, la multiplicit6 des sources de recettes,

le faible cofit de recouvrement, la neutralit6 et le but fiscal de l'imp~t.

Au lieu de continuer l'num~ration de ces caract~ristiques qui pourrait

6tre inteninable, nous conclurons en faisant remarquer que la mise au point

d'un systeme fiscal destine ' un pays particulier, un moment donn6, est,
 
en fait, une question tr6s particulihre qui d~pend des facteurs suivants
 
1) la situation 6conomique, politique et administrative dans laquelle se
 
trouve le pays, 2) les objectifs pr cis de la politique nationale et 3) les
 
instruments de politique 6conomique dont dispose le pays en dehors de la
 
fiscalit6. A titre d'exemple, nous allons enfin, et tr~s bri vement, exa.­
miner le r~le du syst~me fiscal tout d'abord dans un pays 6conomie plani-"
fi6e puis dans une 6conomie de march6 moins d6velopDe. 

Fiscalit6 dans un pays Aplanification centrale 

22. Si l'Etat poss~de et g~re la plupart des moyens de production,
le r8le et la nature du regime fiscal seront probablement trLs diffirents de 
ceutx d'un svst~me fiscal semblable r. celui que nous avons examin6 Jusqu'L
pr6sent et dans lequel la plupart des revenus vont, en premier lieu, au 
secteur priv. En fait, bien que le budget puisse ttre plus important dans 
une 6conomie planifi6e, puisque toute la formation de capital est r~alis~e
 
par le secteur public, le probl~me fiscal est plus simple. Le r6le princi­
pal de la fiscalit6 est double : a) elle sert d'instrument r6gulateur du
 
march6 (et d'instrument anti-inrflationniste) en modifiant les prix des biens
 
de consomnation de mani~re "A balancer" le montant de la masse salariale et
 
b) elle "guide" les entreprises en encotirageant certaines dcisions et en
 
p~nalisant d'autres.
 

23. Dans un tel syst~me on s'attendrait, en effet, rencontrer un
 
nombre considerable de droits de consommation et d'imp~ts sur les bin~fices
 
et relativement peu d'imp~ts sur 
les personnes physiques. C'est effectivement
 
ce que l'on constate, encore que la r~alit6 soit quelque peu d~guis~e dans
 
la plupart des pays A planification centrale par le fait qu'on ne consid~re
 
pas les ben~fic-s des entreprises publiques comme des imp~ts sur la popu­
lation ; en economie, naturellement, c'est une distinction qui ne repose
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pas sur une difference. Les imp8ts et les b6n~fices des entreprises financent

la formation de capital et autres d~penses publiques et sont destins a
inciter les individus et les entreprises A agir conform~nent au plan. Ils 
jouent donc un r6le important en ce qui concerne ltaffectation des res­
sources et la croissance 6conomique et, en dimiiuant le pouvoir d'achat 
des salaries, la stabilit. ls n'ont pas, cependant, un obiectif de redis­
tribution important _',tnnt do-nn que la politique des salaires est 1'instru­
ment essentiel de la repartition du revenu dans ce genre d'1conomie et
 
qu'elle depend directement du gouvernement dans la plupart des cas.
 

Fiscalit6 dans des 6conomies de march6 moins d~velopp~es 

24. En venant enfin A l'tablissement du syst~me fiscal et au rle

qu'il peut jouer dans les 6conomies de march6 moins d~velopp~es, ily a
 
quelques observat4.ons gun~rales que l'on pourrait faire pour conclure. Une
 
grande partie de ce que nous avons d~ia dit au cours de cette confirence
 
s'applique, bien sir, A 
ce sujet, et la plupart des conferences ult~rieures
 
traiteront des divers aspects de cette question d'une mani~re beaucoup plus

approfondie.
 

25. On a d~ja soulign6 l'importance qu'il y a A analyser attenti­
vement les probl~mes et les possibilit~s de chaque cas particulier. N~an­
moins, il y a peut-etre quelques observations g~n6rales que l'on peut faire 
sans rsques. En particulier, l'aspect administratif de la fiscalit6 est
excessivement important dans la plupart des pays en voie de d~veloppement.

Il comient donc de ne pas surcharger le systme fiscal par de trop nombreux
raffinements : au contraire, il est pr~f~rable, en g~nral, de se concentrer 
sur la tache essentielle qui est de fournir des recettes suffisantes d'une
 
inani~re acceptable sur le plan politique et en fonction des moyens de 
1'adinistration. 

26. D'autre part, il y a 6videment de nombreuses distorsions et une 
forte tragnentation dans les 6conomies de la plupart des pays en voie de

d veloppemen-. Le systime fiscal, comme tous .les auzres instrunents de poli­
tique economique, peut et doit tre utilis6 dans toute la mesure du possible
pour r~soud'ze ces problhmes. Etant donn6 que, dans de nombreutx cas, les pro­
bl6mes r~sultent en premier lieu de la politique suivie par l'Etat dans 
d'aut-es domaines (taux de change sur~valu6, politique du credit inadequate,
etc...), l'orientation a donner A la politique fiscale peut ne pas toujours
8tre 6vidente ou immndiatement acceptable. Par exemple, on donne couramment 
le conseil, g n~ralement correct, de percevoir des droits de consommation
 
int~rieurs compensateurs sur des biens soumis a des taxes A 1'importation
6lev=es ou, ce qui est encore plus controvers6, d'imposer les biens d' qui­
pement afin d'augmenter leur utilisation et de rduire le taux des inves­
tissements inutiles en capacit6 exc~dentaire. Ces mesures correctives peuvent,
effectivement, tre souvent utiles. Dans l'ensemble, toutefois, il semble 
que, pour les pays en voie de d~veloppement, il serait pr~f.rable de faire 
preuve de circonspection et de ne recourir A la politique fiscale qu'avec
beaucoup do prudence, afin d'6viter de cr~er dans 1' conomie davantage de 
distorsions inpr~vues qui, A leur tour, conduiraient A encore plus d'inter­
ventionnisme, lequel peserait encore davantage sur les moyens administratifs." 
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27. En r6sin , la politique fiscale dans une 6conomie de march6
 
moins d6velopp6e a une tache plus compliqu6e que dans une 6conomie de march6
 
industrialis6e et danis ure 6conomie planifi6e parce que, aux objectifs de
 
la premi6re, elle doit, g6n6ralement, ajouter certaines des fonctions de
 
mise en oeuvre du plan de la deuxihme. Lorsque cette tAche plus complexe

est impos6e a un appareil administratif in6vitablement moins d6velopp6 dans
 
les pays en voie de d6veloppement, il n'est pas surprenant que les r6sultats
 
effectifs dans la plupart de ces pays soient loin de ce que l'on pourrait
 
consid6rer comme idea!. Bien que nous ne pr6tendions pas fournir de r6ponses

A toutes les questions, nous esp~rons que la s6rie de conf6rences qui va
 
suivre vous aidera dans cette tache sans cesse recomrienc6e qui consiste
 
rapprocher le plus possible les r6sultats des possibilit6.;.
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MESURES DE L'INCIDENCE DU BUDGET SUR L'ECONOMIvE (1)
 

1. A n'importe quel moment le ministre des finances ou toute autre autorit6
 
charg6e de la politique budgetaire voudra savoir quelle est i'incidence
 
globale du budget sur le reste de l'conomie. II voudra pouvoir declarer
 
que l'incidence de cette politique sur le PIB est (ou a 6t6) expansionniste,

neutre ou contractionniste. Bien que la r~ponse A cette question puisse

8tre t-h~oriquement fournie par un module complet d~gageant ]'incidence r6ci­
proque du budget et de l'conomie, dans la pratique, les effets exerces par

Ic budget ont 6t6 mesur~s par des m'thodes plus simples. L'objet de la pr6­
sente conference consiste A passer en revue et A @valuer les mesures ainsi
 
effectuees.
 

2. La m6thode de mesure la Dlus evidente de i'incidence du budget sur
 
l'conomie consiste a prendre le solde budg~taire effectif lui-mme. Si le 
budget est d~ficitaire, nous c6nsid~rons habituellement qu'il exerce sur
 
1i6conomie une incidence exparsionniste, cette incidence 6tant contraction­
niste s'li est exc~dentairL. Avant d'utiliser cette m~thode de mesure, i!
 
convient toutefois de donner une definition de ce qu'est un "deficit
 
budg taire".
 

3. Pour d6finir de fagon satisfaisante le deficit budgdtaire, nous
 
exaninerons deux types diff~rents d'6conomie. Dans une economie en d6velop­
pement on part souvent de l'hypoth6se qu'une augmentation de la demande
 
globale se traduira simplement par un reltvement des prix (inflation), parce

qu'il n'y a pas de ressource inemploy~e, sous fcrme de main-d'oeuvre quali­
fiee et de capital, susceptible de produire les biens destines A satisfaire
 
l'auTinentation de la demande. Dans une telle 6conomie, l'accroissement des
 
emprunts auprbs du syst~me bancaire (qui aboutit A une augmentation de la
 
demande) constitue naturellement une source de preoccupations. Dans une
 
6conomie de ce type, les emprunts (nets) de 1'Etat aupr s d'un systme ban­
caire sont donc souvent utilis~s pour mesurer le dficit du secteur public.

(Les emnts ext~rieurs n'entrent Das dans cette d6finition du d~ficiz 
budgtaire car ils permettent aux autorit~s d'accroitre les importations et
 
ne provoquent donc pas de pressions inflationnistes. Les emorunts int~rieurs
 
hors du syst~me bancaire sont en fait g~n~ralement peu 6leves dans le con­
texte d'une 6conomie en d~veloppement car les marches financiers organis~s

sont limit~s.) Ii s'agit 1A d'une conception "'monetariste" selon laquelle
 
on consid~re que seule l'incidence du budget de l'Etat sur la liquidit6

(monnaie ou cr&dit) mrite d'etre prise en consid~raticn lorsqu'on mesure
 
1'incidence du budget sur 1'6conomie.
 

4. Si l'on prend un cas diamntralement oppose, on peut envisager une 
6conomie dans laquelle main-d'oeuvre et capital inemploy~s sont instanta­
n~ient disponibles, et oQ toute augmentation de la dmnande se traduira par 

(1)Note tiree d'un document de l'Institut du F.M.I. (Fonds Montaire
 

International).
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un accroissement imm6diat de la production int~rieure. Dans une telle
 
6conomie, il faudra examiner l'incidence du budget de l'Etat sur les 61­
ments de la demalde de production. Si la production nationale totale (PNB)

est d~finie'come 6tant : PNB = C + I + G + (X - M) soit 

Produit national brut = consommation + investissement + d~penses 
publiques + exportations - importations, 

l'analystebudg~taires'int~ressera alors A la facon dont le budget de l'Etat 
a modifi les 616ments de la demande'de production. Ilest evident que G

(dpenses publiques) rel~vera directement le revenu national et que le sys­
t~ne d'imposition provoquera au moin3 une r6duction de C (consommation).

Dans une telle 6conomie, l'analyste budgetaire s'int~ressera donc au mon­
tant net (G - T), qui est 6gal ce que l'on appelle le d6ficit global.
Dans uine analyse plus poussee, 1'analyste pourra 6galement tenir compte du
fait qu'un dollar de d~penses supplamentaires aura une incidence plus forte 
sur la demande qu'un dollar d'impbt suppl~mentaire, 6tant donn6 qu'une par­
tie d 1'impt suppl~mentaire aurait 6t6 6pargnee de toute fagon. IiItu­
diera 6galement les moyens de financement du deficit global (G - T). Si le
d-ficit doit &tre finance par la vente d'obligations au secteur priv6, par
exemple, !a consomation (C)risque d'§tre modifi~e car les particuliers
pourront decider de r~aliser une 6pargne en achetant des obligations au lieu 
de consonuiser. En outre, l'investissement prive risque d'§tre touch6 si les 
emprunts publics font monter le taux d'int~r~t, interdisant ainsi certains 
investissements priv~s potentiels. Cette analyse consiste donc essentiel­
lement A isoler les principaux 616ents du budget et A determiner leur
 
incidence sur les 616nents de la production nationale (PNB). Cette m~thode 
peut etre qualifi6e de "budgtariste" par opposition A la m6thode '"nonfta­
riste" que nous avons vu plus haut. 

5. Une autre m~thode permettant d' valuer l'incidence budgtaire en
utilisant les donn6es effectives consiste A prendre le concept de deficit 
int~rieur. On constate que les d~penses int~rieures effectu~es par 1'Etat
 
accroissent directement la demande int~rieure, contrairemnent aux d~penses

d'importation. De m~me, les impbts int6rieurs r~duiront la demande int6­
rieure contrairement aux impbts frappant les bn6fices des sociftAs 6tran­
g~res, dans la rnesure oO les b~n fices non impos6s r~alis4s par les
 
soci~t~s 6trangres auraient 6t6 envoy~s en totalit6 dans le pays d'origine.

En consequence, nette d~penses int~rieures moins ijap6tsla somme - int~rieurs 
(c'est-A-dire le dficit int~rieur) - donne une indication de l'incidence
 
directe du budget sur la demande int~rieure. Dans une economie extrmement
 
ouverte, cette mesure peut induire en erreur car les d~penses puibliques

interieures aboutiront rapidement A des achats d'importo.tions par le secteur
 
prive, mais dans une 6conomie moins ouverte ce processus sera plus lent et

le d~ficit int~rieur pourra constituer un indicateur utile de l'incidence
 
int~rieure directe du budget. Une definition plus pouss~e du deficit intc­
rieur est le deficit budg6taire pond~r6 dans lequel chaque 6lment des
d6penses, des recettes et du financement aura une incidence diff~rente sur 
la demande int rieure, et ce en fonction des pertes tant au niveau des im­
portations que de l'6pargne. Si chaque 616nent est pond6r6 en fonction de
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l'incidence qu'il exerce uniquement sur 
la demande interieure, on obtient
 
alors un deficit budg~taire pond6r6.
 

6. Jusqu'' present, les m~thodes de mesure examinees faisaient appel a

des donn6es budg6taires r~elles. On peut 6galement determiner 1'incidence
 
budgtaire en ccmparant le solde effectif du budget a 
une certaine norme
 
et en mesurant les r~sultats effectifs par rapport A la norme. Pour ce type

de mesure, on peut imaginer la situation suivante :les responsables du
 
Tr~sor aux prises avec une 6conomie en recession profonde constatent un
effondrement des recettes et, pour essayer de maintenir le budget en 6qui­
libre, ils r~duisent les depenses. Mais cette reduction des d~penses ne
 
suffit pas a 6quilibrer le budget et un dficit budgtaire se creuse. Face
a cette situation, le ministre des finances peut poser la question men­
tionn~e au debut de la conference : ce budget est-il expansionniste sim­
plement parce qu'il est dficitaire ? Et si les responsables du Tr~sor

dsiraient suire une politique expansionniste, comment peuvent-ils s'as­
surer qu'ils v sont parvenus ? En fait, cet exemple souligne dex points
essentiels : a) le deficit budg~taire effectif pris comme indicateur d'une
 
politique budg~taire risque d'induire en erreur ;b) certains 61ments du

budget peuvent §tre qualifies de "passifs", car ils 6voluent avec le reste

de l'conomie, &chappant ainsi au contr6le des autorit6s budg~taires. Les
 
autres 6l6ments peuvent &tre qualifies d'"actifs", car les autorit~s budg6­
taires peuvent fixer leur niveau dans des limites raisonnables, et ce en

d~pit de l.' volution du reste de l'conomie. Dans l'exemple que nous avons
 
pris, les recettes sont "passives", tandis que .es d~penses sont "actives".

En g~nral, l'analyste budgetaire consid~re que les recettes ajust6es de
 
l'incidence des .ra:iations d'impbts sont passives - ctest-A-dire qu'elles

6chappent A 1'influence des autorit~s. Certains chefs des d~penses, tels 
que les allocations de ch~mage et autres avantages sociaux, peuvent 6tre
6galement passifs, car la loi pr~voit leur versement et leur montant varie 
en fonction de !a situation 6conomique. La plupart des autres postes de
d~penses. ainsi que les variations d'imopts, sont souvent consid~ris comme
"actifs", bien qu'il soit fr6quemment difficile dans la pratique de modifier 
1'ex~cution des plans de dpenses d~ja en cours. 

7. Sur la base de cette distinction fondamentale entre 6lments "actifs" 
et "passifs" du budget, plusieurs indicateurs de l'incidence budg~taire ont
et6 mis au point pour les 6conomies avanc~es. L'un des plus coni-ius est le 
concept d'"exc~dent de plein emploi" utilise aux Etats-Unis. En deux mots,
le concept d'exc~dent de plein emploi consiste A estimer quel serait le
comportem.efit de certains 6lnents (passif) du budget sensibles aux revenus
 
pour un niveau de revemn de plein emploi. Une fois estim6s, ces 61 ments
 
sont alors combines avec les 616ments actifs du budget tels qu'ils se pr6­
sentent dans la r~alit6, et l'ouilibre qui en r~sulte constitue une mesure
 
de ce qu'aurait t l'6quilibre budg~taire en situation de plein emploi.

Grosso modo, on peut dire que l'incidence du budget est consid~r~e comme

contractionniste si 1'application de la r~gle du plein emploi d~gage Un 
exc~dent. Dans l'exemple etudi6 pr~cdemment oa les recettes diminuent et
ofi les d~penses ont 6t4 r~duites en p6riode de recession, 1'uilibre de
plein emploi indiquerait un large exc~dent alors que 1'6conomie est en fait
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d~ficitaire. Drans ce cas, le concept d'excCdent de plein emploi est 'utile
 
car il indique que si 1'6conomie 6tait en situation de plein emploi, Pin­
cidence du budget serait tellement contractionniste que m~me un exc6dent
 
substantiel des investissements pr~vus par rapport l'1pargne dans le
 
secteur priv6 ne pourrait soutenir 	l'activit6 ce niveau. Une autre mesure
 
mise au point dars le cadre des 6conomies industrialisees, mais qui pourrait

s'appliquer egalement aux 6conomies 	en d~veloppement, est le concept du
 
budget cycliquement neutre de l'Allemagne occidentale. On comlnence par

choisir une annie de r~f~rence ofi 1'conomie se trouvait en situation de

production (de plein emploi) potentielle, et l'on retient le ratio d~penses/

PNB et recettes/PNB pour cette annee. Puis Pon d~finit les d~penses pu­
bliques cycliquement neutres pour une anne donne comme 6tant soit
 

n Gb ) s denses publiques (d~penses pen-) (production)
Gn P- Pt neutres pour une (dans l1'anne ) (potentielle)b annie donn6e = 	 (de r~f~rence ) (de cette ) 

(production de) (ann~e ) 
(I'annie de ) 
(r6f6rence ) 

ges recettes cycliquement neutres pour une annie donn~e sont d~finies comme
 
suit 
 T
 

Tn= (Tb) Y 

soit recettes neutres pour une annee donn~e = 

(recettes de l'ann6e) (production )
( de r~f~rence ) (reelle pour) 
(production de I'an-) (cette ann~e)
 
( n~e de r~f~rence )
 

Recettes cycliquement neutres et dpenses cycliquement neutres sont alors
 
combin~es pour former le deficit cvcliquement neutre de l'ann~e donn~e. Ce
 
deficit neutre est ensuite compar6 	avec le deficit reel pour la m~me annee.
 
Si le deficit r6el est sup~rieur, l'incidence budg~taire sur l'conomie est
 
qualifie d'expansionniste, mais si le deficit r~el est inf~rieur, 1'inci­
dence budg~taire est jug6e contractionniste.
 

8. Dans le contexte particulier des pays en d~veloppement, des travaux
 
ont 6t6 6galement effectu~s pour mettre au point des m~thodes de mesure de
 
1'incidence du budget. Ces mesures d~finissent le problbme de la stabili­
sation comme une question de nivellement des fluctuations profondes c:!s tau:x
 
de croissance du PIB en termes r~els, et non coine un simple problrne de
 
maintien du plein emploi. Etant donn6 que les fluctuations du PIB reel cor­
respondent g6n~ralement aux fluctuations des exportations d'une ann6e A
 
l'autre, la politique budg6taire doit chercher A compenser dans toute la
 
mesure du possible les fluctuations des exportations. Une politique de budget

"neutre" consisterait A utiliser les ressources budgetaires disponibles
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pendant le cycle, mais en compensant les fluctuations des exportations

d'une annie l1autre. Une politique neutre de ce type peut donc servir 
de norme pour dvaluer l'excCdent ou le dficit r6el, afin de determiner 
si la politique budgtaire pour une annie donn6e est "expansionniste" ou 
"contractionniste". 
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D. LES FINANCES PUBLIQUES
 

Les finances publiques ne se r6duisent pas au budget de
 
l'Etat. Ii faut aussi inclure dans ce domaine les finances des
 
organismes para-6tatiques, les entreprises d'Etat et les diff6­
rentes institutions qui gravitent dans l'orbite de l'adminis­
tration centrale. II est important de signaler A cet egard les
 
comptes sp6ciaux du Tr~sor qui font paitie de la loi de fir.ances
 
mais n'apparaissent pas dans le budget proprement dit. Le volume
 
d'op~rations qui y transitent est parfois considerable, ce qui
 
justifie qu'on s'y arr~te un instant. Parmi les comptes sp6­
ciaux, on trouve
 

- des comptes d'affectation sp~ciale tels que la Caisse
 
Autonome d'amortissement qui ben~ficie de ressources
 

affectees
 
- des comptes de commerce 

- des comptes de r~gJ'ment avec les 6tats 6trangers 
- des comptes d'op~rations mon~taires (pertes et b6n6fices 

de change 

- des comptes de prts 

- des comptes d'avances
 

- des comptes de garantie et d'aval.
 

Quand on parle dc "gestion des finances publiques", on
 
traite donc de l'ensemble des moyens financiers de l'Etat. Et
 
c'est A cette notion que se rapportent les objectifs de crois­
sance, de stabilisation et d'6quit& qui sont d6crits dans la
 
note qui suit et qui s'intitule "la gestion des finances publiques
 
dans les pays en d~veloppement".
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LA GESTION DES FINANCES PUBLIQ1 S DANS LES PAYS EN DEVELOPPEMENT (1) 

INTRODUCTION 

On estime g~n6ralement que les autorit~s nationales doivent se fixer 
les trois objectifs suivants : 1) croissance du PIB et/ou du PIB par habi­
tant ; 2) stabilit6 raisonnable des prix et des revenus et 3) recours aux 
instruments de finances publiques existants pour une repartition plus 6qui­
table du revenu. Les deux premiers definissent les limites de la politique
de finances publiques proprement dite, tandis que le troisime relkve plu­
tat de la politique sociale. Mais il existe un quatri~rie objectif, souvent
 
n6glig6 par les sp~cialistes ; dans les pays en d~velo~pement les autorit6s 
nationales doivent veiller A la gestion efficace des finances publiques,

s'assurer que les probl~nes difficiles seront correctement abord~s, que des 
solutions appropri~es seront mises au point et correctement ex6cut~es. Cet
 
exercice exige une bonne coordination des recouvrements d'impbts et du con­
tr6le des d~penses, une comptabilite precise et bien organis~e, etc... Les
 
pouvoirs publics doivent essentiellement crier un climat de confiance pour
favoriser la propension A investir tant des entreprises que des investisseurs. 
II y a mauvaise gestion si l'administration dilapide des ressources pre­
cieuses, provoque 1'exode des capitaux, engendre des distorsions economiques, 
contracte une dette ext~rieure pour financer des d6penses inutiles, etc... 
Une bome gestion permet d'assurer la confiance, tant A l'intrieur qu'a
I' tranger, dans l'avenir du pays, ce qui permet A la population d'am6liorer 
le potentiel de l' conomie et de porter la production A un niveau maximal.
 

Nous nous proposons d'explorer ci-apr~s les grands crit~res de chacune
 
de ces r~alisations.
 

I. CROISSANCE 

L'objectif sine qua non de l'action officielle dans les pays en d~ve­
loppement est la croissance. On peut dire que l'instabilite economique,

1'inequit6 de la repartition du revenu et la mauvaise gestion ne pourront
8tre tol6r~es que si les pouvoirs publics sont A m~me de r~aliser un taux 
de croissance suffisamment 6leve. La progression rapide du revenu par
habitant permet en fait au pays de racheter ses erreurs dans les autres 
domaines de la politique 6conomique et sociale. 

Mais quelles sont les politiques qui vont permettre cette croissance
lev~e et comment peut-on les mettre en pratique ? Nous savons que le gou­

vernement peut enployer des instruments tels que le taux de change, les 

(1) Note tir~e d'un document de l'Institut du F.M.I. (Fonds Montaire 
International). 
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taux d'int~r~t, etc..., mais nous nous concentrerons plutat sur le domaine
 
pr6cis de la gestion financi~re et budg~taire. La croissance economique

resulte de l'augmentation de la capacit6 de production et de la produc­
tivitY, tant dans le secteur public que dans le secteur priv6. En ce qui

concerne l'augmentation de la capacit6, c'est essentiellement l'instrument
 
financier et budg~taire qui va assurer la repartition des emplois de res­
sources entre la consommation totale et la formation totale de capital dans
 
l'conomie, ces deux 6lments se combinant pour donner la croissance 6co­
nomique voulue. Deuxihmement, les pouvoirs publics doivent fixer les montants
 
de ressources A allouer ainsi que le niveau d'investissement'public exig6.

A titre d'exemple, on peut examiner un module simple tir6 de Fiscal Systems

de Musgrave. Toutes les grandeurs y sont exprimes en pour centdu revenu 
national. 

(1) e= t + b + m 

(2) m =r/v 

(3) i =s (l-t) - b + np 
(4) i t =kr 

(5) e =c + igg 
(6) i t ig P 

(7) ig ji t 

oO e = dgpenses publiques 

t = impOts 

b = emprunt sur fonds existants 

m = progression de la masse mon~taire
 

r = croissance du revenu 

v = vitesse de circulation-revenu
 

s = 6pargne priv~e 

ip = investissement priv6 

n = importations nettes
 

it = investissement total
 

k = coefficient de capital de la production 

IV-71 

Li2 



Cg = consmnmation publique 

ig = investissement public
 

j = fraction utile de l'investissement public
 

Ce module comporte de nombreu-ses simplifications : toutes les impor­
tations sont en biens de capital, tous les nouveaux credits vont A l'Etat,

etc... N~anmoins, si l'on nous donne r, v, n, s, k, c.
et j, par exemple,
 
nous pouxrons parvenir A la solution pour e, t, m, b, 1 it,et i . La 
"solution" de ces variables endog~nes. est :g
 

(8) m = r/v
 

(9) i= kr 

(10) i = jkrg
 

(11) ip = kr - jkr = rk (1 - j) 

(12) e= c + jkr 

c + r(k- 1/v) - s - n
(13) t =-_ _ __ _ _ _ 

-s
 

(14) b =c ---- - -r/v + r + rjk rk + s + n 
g - s v - vs 1- s I --s 

La progression de la masse montaire est 6gale au quotient du taux
 
de crofssance 6conomique par la vitesse de circulation-revenu. L'investis­
sement total est 6gal au produit du coefficient de capital, par le taux
 
de croissance. L'investissement public est fonction du ratio d'efficacit:
 
entre secteur public et secteur priv, du zoefficient de capital et du
 
taux de croissance recherch6. Les d~penses publiques totales sont Agales

A la somme de la consommation publique et du niveau appropri6 d'investis­
sement public. La pression fiscale est une fonction positive des dpenses

publiques, du taux de croissance et du coefficient de capital mais une
 
fonction negative de la vitesse de circulation-revenu, du coefficient
 
d'6pargne priv~e et des importations. Le niveau approprie d'emprunts pu­
blics sur.fonds existants est une fonction positive des d6penses publiques

de consammation, des importations, du coefficient d'efficacit6 de l'inves­
tissement public, du coefficient de capital et du taux d'6pargne. C'est
 
une fonction negative du taux de croissance recherch6 et de la vitesse de
 
circulation-revenu.
 

Trois conclusions int~ressantes peuvent 8tre tir~es de ce module. Le
 
niveau approprie d'investissement public n'est pas fonction de la pression

fiscale mais plut-t de l'efficacit6 relative de l'investissement public
 
par rapport a l'investissement priv6. La pression fiscale est une fonction
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positive du taux de croissance recherch6, alors que le niveau appropri

d'emprunts publics sur fonds existant en est une fonction negative. Cela
 
est dO 6galement au fait que les imp~ts gr~vent fortement la consommation
 
priv6e, tandis que les emprunts publics sur fonds existants sont cens6s
 
r~duire d'autant l'investissement priv6. Si l'pargne est uniquement fonc­
tion du revenu, et non du taux d'int~r~t, les prets regus par l'Etat vien­
dront directement en deduction de l'investissement priv6, alors que les
 
recouvrements d'impbts.ne r6duisent l'investissement priv6 que dans la
 
mesure o0 is r~duisent d'abord l'&pargne priv~e.C'est ce que l'on constate
 
dans l'quation (3). Ainsi, le module permet de d6gager le point d'6qui­
libre entre les jmp~ts et les emprunts publics sur la base de niveaux
 
donn~s ae variables exog~nes.
 

Supposons que nous ayons calcul6 le niveau d'impbts appropriA sur
 
]a base du module. La question est d~s lors de savoir si ce niveau est
 
realisable. La r~ponse depend de la capacit6 contributive de l'conomie.
 
Selon l'analyse de l'"effort fiscal" effectu~e par le D~partement des
 
finances publiques du FMI1 ces derni~res annes, cette capacit6 est surtout
 
fonction des caract~ristiques 6conomiques propres du pays. On constate dans
 
la pratique que les pays oil le secteur minier est important mais oa le
 
secteur agricole est limitl. connaissent une pression fiscale plus forte que

le revenu par habitant n'est pas un facteur determinant de la capacit6 con­
tributive. Outre ces caracteristiques structurelles, la "'volont6 de recou­
vrement" des imp~ts est un facteur essentiel. L'appareil administratif
 
fonctionne-t-il efficacement ? Le regime fiscal est-il modifi6 judicieu­
sement en fonction de l'volution de la situation 6conomique ?
 

Quels sont les imp~ts les moins defavorables A la croissaqce 6conomique ?
 
En g~n~ral, l'imp~t sur le revenu des entreprises monopolitiques n'est pas

d~favorable A la croissance, dars la mesure oa l'entreprise conserve un
 
montant de ressources suffisant A la r6alisation du niveau voulu d'inves­
tissement. Cela est valable pour les entreprises d'Etat qui sont g6nAra­
lement fort tamx~es dans les pays comnunistes mais qui sont souvent enti ­
rement d~grev~es sinon mme subventionn6es dans les regimes d'6conomie
 
mixte. Gantt et Dutto ont d~montr6 que les subventions aux entreprises
publiques servent combler les dificits d'exploitation et ne contribuent 
pas aux investissements, ce qui freine donc la croissance 6conomique du pays. 

Dans de nombreux pays en d6veloppement, de grands secteurs de l'co­
nomie sont parfois contr~l~s par un petit nombre de randes entreprises. Les
 
pouvoirs publics essaient souvent de diriger ces entreprises plutbt que de
 

lChelliah, R.J., Baas, H.J., et Kelly, M.R., '"ay.Ratios and Tax
 
Effort in Developing Countries, 1969-1971", FMI, Staff Papers, vol. .XII,
 
No 1,mars 1975, p. 187-205.
 

2Gantt, A.H. II,et Dutto, G., "Financial Performance of Government
 
Owned Corporations in Less Developed Countries", FMI, Staff Papers, mars
 
1968, p. 192-242.
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les imposer. La nationalisation et la mise sous administration publique
d'une entreprise se traduit par une reduction tant de la rentabilit6 quedes ressources d'infrastructure alors qu'une bonne n~gociation assurant une participation importante de 1'Etat aux b~n~fices d'un oligopole serait
plus profitable surtout si l'entreprise est bien g~r~e. Lorsque la concur­rence s'exerce plus librement, l'imposition des b~nfices des entreprises
A des taux fixes et moderns, dans le cadre de lois faciles A administrer,

n'est certes pas d~favorable A la croissance mais peut crier un avantage
comparatif pour les associ~s ou dirigeants non salaries qui r~ussissent
 
souvent A 6viter l'imp~t. Le secteur agricole 6chappe A l'imp~t sur le revenu ou sur !a fortune : dans la plupart des cas, ni l'un ni l'autre nepeut 6tre administr6 de mani~re 6quitable. Par contre, les droits de sortie,
frappant les principaux produits agricoles sont g~n~ralement r~percut6s sur

les producteurs, ce qui en fait un imp~t 6quitable et drune application fa­cile. Dams les villes, un imp~t sur le revenu comportant des taux raison­
riablement progressifs et une structure simple assortied'abattements la
base 6lev~s offre de bonnes possibilit~s d'administration. Mais pour pr6­server tant les recettes que la croissance, la plupart des pays en de-velop­pement recourent volontiers A l'imposition du chiffre d'affaires et des
importations. La taxation A l'entr~e peut encourager une certaine substi­
tution des importations et, jointe A l'imposition du chiffre d'affaires,

elle tendra, dans une certaine mesure, A r6duire la consommation priv~e
sans gu~re affecter 1 '6pargne priv~e, sous reserve que les pr~l~vements

fiscaux ne soient pas rdpercut6s sur le producteur.
 

Du point de vue des d~penses, la maximisation du taux de croissanceest un sujet complexe. Trop souvent, et par une interpretation simpliste
du module keynsien, on part du principe que l'accroissement du secteur
public favorise automatiquement la croissance. Examinons d'abord de pluspros notre module. Le coefficient "j", qui est donn6, fixe le niveau
"efficace" des d6penses publiques d'investissement, en pourcentage de 
1'investissement total.
 

La valeur de "j" dpend de faczeurs politiques et 6conomiques et ded6cisions de gestion. Ces 6lements exercent leur action par 1'interm diaire

du plan de d~veloppement et du budget de l'Etat. La formulation d'un plande dveloppement est essentielle. Elle exige que les pouvoirs publics
mettent au point une strat~gie globale et sectorielle de l'investissement,et donc qu'ils dfinissent une doctrine 6conomique politique quant au tauxde croissance; quant A la distribution des gains de capacit6 de production
entre les secteurs, quant au r6le de l'Etat dans la stratdgie globale de
1'investissement et quant au financement dudit investissement. Depuis une
vingtaine d'annees, on constate l'apparition de nombreux plans de ce type.Mais trop souvent, le taux de croissance envisage, les possibilit~s d'ex6­cution des projets de l'Etat et le volume de financement disponible sontsurestim~s, parfois m~me tr~s largement. Airsi, le plan est-il souvent

caduc avant m~me sa publication. Certains pays en d~veloppement ont cepen­
dant pu mettre au point des plans viables. En r gle g~nrale, les 6lrients
essentiels au succes d'un plan sont : un horizon suffisamment rapproch6
(les plans quinquennaux sont trop longs ; les plans A trois .ms sont plus 
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r~alisables du point de vue de la prevision ; le calcul du niveau d'inves­
tissement public sur la base d'une strat~gie globale et sectorielle mettant
 
l'accent sur les projets est d~jA au point, mais laissant une certaine
 
marge pour la.conception de projets nouveaux ; une estimation prudente des

d6penses p6riodiques exigees par les projets executes pendant la p~riode
du plan et une remise ' jour fr~quente du plan (tous les deux ans) en 
fonction de l" volution de la situation 6conomique.
 

Si ces conditions sont satisfaites, la valeur de "j"sera relativement
 
sflre.
 

Le plan doit 8tre harmonieusement int~gr6 au budget annuel. En r~sume',
les d~penses d' quipement inscrites au budget peuvent &tre directement tir6es
 
du plan pour la mme ann~e. Mais, pour maximiser la croissance, toutes les
 
d~penses publiques doivent 8tre formul~es, coordonn~es et justifi~es avec
 
soin. Dans le secteur public, la gestion du budget est 1'instrument essentiel
 
tant de l'accroissement de la capacit6 de production que de l'augmentation

de la productivit6. Par exemple, le niveau des salaires du secteur public

influence le coft de la production dans ce secteur et peut servir de base A

la determination des salaires du secteur priv6. Ou, dans un autre domaine,
il est essentiel d'estimer les d~penses p~riodiques exig~es par tout nouveau 
projet apr~s execution. Cependant, le planificateur a tendance A sous-estimer 
ces d~penses. L'entretien des routes, le fonctionnement du syst~ne scolaire,
le coOt des installations hospitali6res, les ressources affect~es aux trans­
ports du secteur public, ne se pretent pas A l'application de plafonds purs
et simples, ni A l'analyse par estimation des tendances. 

De m~me qu'il existe une structure fiscale sp&cifique A chaque stade

de d~veloppement 6conomique, la bonne gestion du budget exige que celui-ci
 
soit modul6 en fonction de l'importance du secteur public et du degr6 de
 
sophistication des fonctionnaires charg@s de son ex6cution. Le budget de
 
type traditionnel est sans doute le plus avantageux, du point de vue d'une 
bonne gestion, pour les petits pays qui ont r~cenrent acc~d6 l'i nd~pen­
dance. Par contre, des pays tels que le Br6sil ou 'Australie ont sans doute 
int~r~t, compte tenu de leur niveau de d~veloppement, adopter un svsteme 
de PPBS integral. 

I. STABILISATION
 

Dans les pays industrialis6s A entreprises d'&conomie mixte, le prin­
cipal problhme de stabilisation economique entre les ann~es 1920 et 1979
 
etait la gestion de la demande globale. On estimait que les variations de
 
l'investissement dans le secteur prive 6taient A l'origine des cycles 6co­
nomiques ou du sous-emwloi chronique, ce qui pouvait 8tre att~nu ou remrdi6
 
en modifiant respectivement soit ie niveau des d~penses publiques, soit
 
celui des imp~ts ou encore des deuux A la fois.
 

Mais 'la stabilisation suit g~n~ralement un scenario different dans
les pays pauv-res de production primaire. Les variations des revenus ou des 
prix sont aussi ou plus importantes que dans les pays industrialis6s, mais
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leur origine est diff~rente. La variation du revenu est due avant tout aux
 
fluctuations des recettes d'exportation, soit du fait d'une variation de
 
l'offre (mauvaise r6colte de cafe due A la gel~e, inondation des mines),

soit dela fluctuation ou des cours internationaux. Ces fluctuations ont
 
une p6riodicit6 pouvant aller de quelques semaines A plusieurs ann~es. Le
 
deuxihme facteur A consid~rer est la variation de la hausse des prix a
 
1'importation. Ces deux facteurs d6stabilisants influent sur la rentabilit6 
relative des entreprises du pays par rapport aux entreprises ftrang~res ;

ils affectent la r6partition du revenu entre les secteurs d'une reme 6co­
nomie et parfois re~me la r6nnration relative du travail et du capital.

Troisi~mement:, l'expansion du credit bancaire A l'int~rieur du pays contri­
bue parfois A l'instabilit6. Nous verrons que le recours A la politique de
 
finances publiques n'a sur ces facteus qu'une influence limit~e dans les
 
pays pauvres, mais que certains efforts dans ce sens peuvent quand mame
 
atre tent~s.
 

F-xaninons d'abord les effets d'une variation des exDortations sur 
l'6conomie. Le tableau de flux ci-dessous illustre le problhme. On Dostule
 

i'origine un dficit de compte ccurant correspondant L des entr&es de
 
capitaux visant financer une part .,- des d~penses publiques et l'on sup­
pose que 20 pour 100 des recettes publiques sont tir~es d'un droit de 10
 
pour 100 'al'exportation. Le flux de l'pargne correspond A une augmentation

identique de la demande de monnaie. L'investissement est financ6 par une

progression correspondante du credit int6rieur net au secteur priv6. Le

service ext~rieur est globalement en 6quilibre. Pour plus de simplicit6,
 
on suppose que tous les mouvemens de capitaux s 'effectuent par 1 'inter­
m6diaire du secteur public. La situation peut &trequantifi~e come suit
 

Service
 
Secteur priv5 Secteur public Banque.s ext~rieur
 

S = 20 T =60 =X 60 

I = 20 G )80 i = S0 

= 20 = -20
 

ANDs -20 ANDCg 0 LNDC = 20 

C%= -2Q CM = 20 

AFA = 0 AFA = 0 

Supposons maintenant que les exportations augmentent de 33 pour T00 et
 
atteignent 80. De ce fait, les recettes publiques augmentent initialement
 
de 2, l'pargne de 18 et les actifs 6trangers de 20. Ainsi, &NDCa diminue 
de 2, et ANQ progresse de 18. Le tableau de fonds se pr~sente ds lors
 
comme suit
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Service
 

Secteur priv6 
 Secteur public Banques ext~rieur
 

S = 38 62 80
T = X = 


I =20 G= 80 
 M =80
 

AMQ = 38 2MQ = -38 

ANDC = -20 ANDC = 2 LNDC = 18
 g
 

APS/GS = 0
 

CM = -20 CM = 20
40 


AFA = 20 AFA = -20
 

Une telle augmentation des exportations est vraisemblablement le fait d'un
 
produit agricole ou minier qui n'entre quasiment pas dans la consoimation
 
int~rieure. Dans ce cas, son effet de prix 6ventuel n'influencera pas de
 
fagon d~terminante 1'indice des prix la consommation (6tant entendu que
 
cette hypoth~se n'est pas valable si le produit export6 est aussi conson6
 
dans le pays). Le problnie concerne la stabilisation des revenus plut6t
 
que des prix, m~me si la progression des revenus r~sulte d'une variation
 
du prix des produits export6s. Le secteur priv6 regoit directement une
 
augmentation importante de revenu. Dans notre exemple, le secteur priv6

constitue une 6pargne 6gale 20 pour 100 de son revenu disponible, ce qui

implique que son revenu progresse d'environ 20 pour 100. Et la totalit6
 
est all6e au secteur exportation. Les banques disposent d'un excs de fonds
 
prStables. La monnaie centrale a progress6 de 38, soit plus du double de
 
1'a gm',grnentation du cr'lit bancaire. %,fais la position bucig-t3i,e d 1'Etat
 
n'a que peu 6volu6. Il est probable que l'imp5t sur le revenu ne suffira
 
pas L amortir l'incidence de ces variations sur le revenu, car il est pr4­
levx en grande partie sur les gains des fonctionnaires et de- salarids 
dont la position n'aura peu ou pas 6volu6. L'ijnp~t sur les bnfices in­
dustriels et conerciaux ne sera recouvr6 qu'apr s un an au plus tat.
 
Ainsi, l'incidence immediate d'une variation des exportations (qui est sans
 
doute la principale force dstabilisante dans une 6conomie en d&veloppement)

&chappe largement l'action de l'Etat. Si l'on souhaite vraiment la stabi­
lisation, le moyen le plus simple consiste A recourir aux instruments de la


•dette publique. L'Etat peut c6der des bons du T.-6sor aux banques. S'il a
 
6t6 d6cid& que ces bons du Tr6sor ne seront pas inclus dans les reserves
 
obligatoires des banques, ils absorbei±ont immdiatement une partie de la
 
liquidit6 exc~dentaire. Ou, s le march6 financier est d~velopp, tin montant
 
suppl~mentaire de bons peut 8tre vendu au public, ce qui 6ponge directement
 
des liquidit~s. Ainsi, si les pouvoirs publics veulent proc6der 
 une cer­
taine stabilisation, ils ont int6rt &nettre des instruments obligataires

A taux d'int~r~t suffisamment 6lev6 pour attirer le public et les banques
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(sans l'avantage suppl(nentaire qui consiste A les inclure dans les 
r6serves obligatoires).
 

La deuxi~me ]igne de defense consiste 9 taxer les transactions avec
l1 'tranger. Dans tertains pays, on recourt pour cela A des droits de sortie 
A taux variable. Dans presque tous les pays, les importations sont taxies 
A des taux 6lev6s. Comme le postule le modle de Polak, le montant supplmen­
taire d'actifs 6trangers (s'il n'est pas absorb6 comme d6crit ci-dessus) 
va s'infiltrer jusqu'au secteur ext~rieur sous forme d'augmentation des
importations. Ce ph~nomne se poursuivra jusquIA ce que la liquidit6 du
 
secteur priv6 soit retomb6e A son niveau ant'rieur (en condition statique).

Bien entendu, si JlEtat profite de cette "infiltration" pour absorber une

partie de ces actifs par la taxation des importations, si les recettes
 
ainsi r6alis6e.s ne sont pas dpens6es et si la liquidit6 absorb6e reste 
bloquee au niveau des banques, il sera possible d'att6nuer 1'incidence
 
n6gative du ph6nom~ne sur la balance des paiements. Cependant, si l'Etat
 
dpense une grande partie de toute augmentation de recettes 1'effet po­
tentiel de stabilisation ne se concr~tiserait pas. Cela ne peut @tre deter­
mine qu'empiriquement.
 

Ii ressort de l'exemple que, pour contribuer a la stabilisation, la
politique financi~re de 1'Etat dans les pays en d~veloppement doit largement
recourir aux instruments de la de -te publique, beaucoup plus que dans les
6conomies industrialisdes o0 les mthodes conventionnelles s'appliquent plus
facilement. Dans le deuxi~me exemple, nous allons consid6rer un facteur
d6s6quilibrant tr6s courant dans les. pays en developpement : une variation
rapide des prix A 1' importation. Nous pouvons encore utiliser les flux de
fonds pour illustrer la situation. Supposons que le droit d'entr6e moyen
soit de 30 pour 100, que les prix A l'importation augmentent de 25 pour 100. 
Dans ce cas, en supposant que la demande d'importations soit inelastique
pendant la p6riode initiale, les flux de fonds se pr6sentent come suit 
Secteur priv Secteur public Banques Service extrieur 

=S = 6,5 T ' 66 X = 60 

I = 22,5 = 900V = 100 

MN = 6,5 AMQ = -6,5
 

AND%, = -22,5 ANDCg -4 ANDC = 26,5 

0 = -20 GM = 20 

AFA = -20 AFA = 20 

On suppose que la propension marginale A importer est de 0,5 pour 
1'Etat et qu'il en est de meme pour les d~penses de consommation et 
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d'investissement priv6. Le reste constitue l'6pargne priv~e. On suppose en
 
outre que le secteur priv6 continue A emprunter pour financer ses inves­
tissements et que l'Etat n'accrolt pas ses d~penses en temes reels. Ici
 
aussi, on suppose que le pays ne peut influencer les cours internationaux
 
si bien que ses prix A l'exportation ne sont pas affect~s. Enfin, on sup­
pose que la hausse des prix l'importation est definitive.
 

Le tableau 1 d~crit ces changements selon les grandes cat6gories de
 
d~penses. L'Etat se voit confrontC A un problme multiple. Premi~rement,

6tant donn que les exportations ont une certaine teneur en importations,
les ben1fices des exportateurs vont baisser. Deuxi mement, peu apr~s la

hausse des prix A 1'importation, les prix des produits entrant dans les
d~pemses int6rieures auront augment6, ou les b~n~fices des entreprises
auroit baiss6. Ainsi, dans l'illustration que nous avons choisie, l'in6­
lasticitL de la demande par rapport aux prix des importations provoque au

debut une reduction de 1'6pargne interieure qui est financ~e par le recours
 
awx reserves de change. Dans cet exemple, le dficit de l'Etat a augment6
de 20 pour 100. Ii est tributaire des coefficients que 1'on s'est fixes
 
pour les divers paramtres entrant en jeu.
 

Dais ce cas, et cela est sans doute typique, le principal effet de
contraction ou de stabilisation automatique s'exerce par l'interm~diaire

des banques. Dars l'exemple, l'augmentation des importations provoque une 
progression de 26,5 pour 100 du cr6dit int6rieur net et une reduction des 
entrees de liquidit~s des banques commerciales d'environ 6,5 pour 100 ou
moins (selon la valeur du ratio : d~p~t A vue/circulation fiduciaire). Ce
mecanisme ne peut jouer que si la politique de la banque centrale le permet.

Laccroissement du d6ficit de l'Etat va 6vincer du march le credit dispo­
nible pour le secteur priv6, lorsque celui.-ci est financ6 sur des ressources
 
int~rieures.
 

Tableau 1. Incidence initiale d'une variation des prix

A l'importation sur les agr~gats macro--conomiques
 

PIB Indice des prix PIB
 au prix courant P. base P P, au prix P 

P 
 P as 
 i2P
 

Exportations 60 
 60 100 60
 

Consommation 60 67,51 112,5 
 60
 

Inv tissement 20 22,51 112,5 20
 

Etat 80 
 90' 112,5 
 80
 

Importations -80 -100 112,5 
 -80
 

TotaL 140 140 
 140
 
1Sur la base d'une demande in~lastique d'importations et d'une propension
inarginale A importer de 0,5 calcul6e sur la demande globale interne 
(C + 1 + G). 
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Le probl~me majeur (tout comme dans l'exemple pr6c~dent) est la
 
redistribution sectorielle du revenu, provoqu6e par la variation des termes
 
de 1'6change. Un revenu reel a 6t6 perdu ; quels sont le ou les secteurs
 
qui devraient en assumer la charge ? L'augmentation des prix a 1' importation 
va toucher principalement les entreprises ou les secteurs qui font preuve

de la plus forte propension marginale A importer. Une partie de ce coOt
 
est constitute par les droits d'entr6e. L'Etat peut 6viter une certaine
 
d6gradation des termes de 1'6change pour 1'importateur en r6duisant les
 
droits d'entr6e. Ou bien, il peut r6valuer la monnaie pour faire baisser
 
les prix A 1' iportation, ou encore subventionner les exportations (ou r6­
duire les droits de sortie) pour prot6ger les benefices des exportateurs.

Si 1'Etat ne r~duit pas ses propres d6penses, leur augmentation va cepen­
dant provoquer une nouvelle absorption du cr6dit bancaire par le secteur
 
public. A ce besoin de financement viendra s'ajouter une r6duction des re­
cettes de l'imp6t sur les b6nfices industriels et coimnerciaux. Ici aussi,

si i'on ne veut pas qu'augmente le deficit de 1'Etat, les d6penses publiques

devront &tre r~duites. L'Etat doit assumer une partie raisonnable de la r6­
duction du revenu r6el. Mais telle n'est pas la fagon dont r6agissent

d'habitude les gouvernements face a une d6gradation des termes de 1'echange
 
accompagn~e d'inflation int6rieure. Souvent, l'augmentation de l'inflation
 
interieure sert A justifier l'augmentation des d6penses publiques, y compris

les r~mun~rations damns la fonction publique.
 

En conclusion, le pyincipal effet contractionniste qui accompagne une
 
hausse des prix A l'importation trouve son origine dans le syst~me bancaire.
 
Les tarifs A l'importation ou les taxes sur le chiffre d'affaires ad valorem
 
ont un effet contractionniste important sur le revenr du secteur priv6 mais
 
tendent aussi A exacerber le rythme de l'inflation int6rieure. Les imp6ts
 
sur les b6n~fices industriels et comerci.aux ne sont pas sans incidence
 
desquilibrante. Quant aux depenses publiques, elles peuvent 8tre stabili­
santes ou d6stabilisantes.
 

Le troisi ine facteur d~stabilisant que l'on trouve dans les pays 
en

d~velopoement est l'expansion excessive du cre'dit bancaire. On etudiera en
 
d~tail a l'occasion d'autres conferences les effets macro-6conomiaues de ce
 
type d'expansion sur la balance des paiements et les agr~gats int rieurs.
 
L'expansion excessive trouve souvent son origine dans un deficit important

du secteur public, celui-ci 6tant dO aux defaillances du contr6le des d6­
penses publiques. Dans cette situation, le fait de s'en remettre A des
 
stabilisateurs automatiques tels que la progressivite de l'imp^t sur le
 
revenu ne constitue pas une solution satisfaisante. En fait, la r6action

61astique du'rgirLe fiscal gT'ce 9 un exc~s de la drnwande globale r6sultant
 
de d~penses publiques excessives tendra tout autant A exacerber le problhme
qu'A le r6gler. Dans de nombreux pays, on voit apparaltre un cercle vicieux 
la mauvaise gestion des d6penses publiques provoque l'augmentacion des im­
p6ts qui, A son tour, amine des d6penses encore plus extravagantes et donc 
des distorsions 6conomiques qui exercent une influence negative sur les r6­
gimes d'encouragement.
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Dams un pays en d~veloppement, les cadres moyens et sup~rieurs de la 
fonction publique peuvent grandement contribuer au contr~le des d'penses 
et, donc A 6viter que le probl me ne s'aggrave au point de mettre A l'preuve
la volont6 politique du gouvernement. Ils peuvent pour ce faire, proc~der 
comme suit : 

Les grands objectifs nationaux (qualit6 de l'enseignement et des
 
services de sante, nationalisation des chemins de fer) ne sont gen~ralement
 
pas r~alisables sans la contribution importante des cadres moyens et sup6­
rieurs de .Iadministration. II est donc important qu'ils insistent pour que

l'on proc~de d~s le debut A une estimation du coOt de chaque -bjectif. Une
 
fois prise la d~cision politique, il est tr~s difficile d'influer sur le
 
montant de ressources publiques qui seront consacr~es A l'ex6cution des pro­
jets. Il faut prendre soin d'inclure le coat de chaque nouiel objectif et
 
de comparer les priorit~s avec celles des autres projets, dans le cadre d'un
 
plan de d~veloppement national fond6 sur une projection r6aliste du finan­
cement disponible et des possibilit~s d'ex~cution dans le pays. Ii est
 
essentiel de disposer d'estimations de recettes pluri-annuelles r@guli~rement

remises A jour. Le responsable de l'execution du budget, plut~t que le pla­
nificateur, sera mieux plac6 pour d~finir avec precision les coats p6rio­
diques d'un projet. 

En ce qui concerne la formulation du budget annuel, i.l est essentiel 
de prendre le plus t6t possible tne d6cision politique quant au niveau 
global des d~penses publiques sur la base d'une evaluation precise des re­
cettes et autres moyens de financement disponibles. Ici, le cadre moyen ou 
sup~rieur de l'administration a un r~le important , jouer : ilva 6valuer 
les moyens de financement, coordonner les points de vue du Ministere des 
finances, du Commissariat au plan et de la Banque Centrale et porter un
 
jugement initial sur la r6partition judicieuse des ressources entre les
 
divers d~partements minist~riels.
 

Le processus qui consiste A formuler les d~penses et A r~partir le total 
des ressources d~pensables entre les divers minist~res et les diverses di­
rections exige un jugement raliste, analytique et systfnatique. Cette
 
repartition est le principal instrument d'une am~lioration de la producti­
vit6 des services publics.
 

Les pays en d~veloppement ne disposent pas de ressources suffisantes
 
ni du capital humain n6cessaire pour un contr6le sophistiqu6 des dcpenses

pendant tout l'exercice. Mais on peut r~aliser d'importantes 6conomies en
 
repartissant les autorisations sur une base trimestrielle et en organisant 
tn r6seau pour le contr8le des engagements des divers organismes de d~penses.
On obtiendra ainsi progressivement des renseignements pr~cieux sur l'effica­
cit6 relative des divers organismes publics ainsi que sur les raisons ex­
pliquant les differences 6ventuellement constat~es. Enfin, on pourra mettre 
au point un syst~me d'audit assorti de p~nalisations s~v~res et efficaces 
en cas de d~penses ou engagements excessifs. 
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En conclusion, l'expansion excessive du credit bancaire resulte le 
plus souvent de lacunes, faciles A corriger, dans la gestion des d~penses
publiques. Gnralemnent, la Banque centrale n'agit pas independanment du 
Minist~re des finances. C'est A 1'Etat qulincombe la responsabilit6 de 
remiier aux causes du probl~e plutbt que de s 'en remettre A une fiscalit6 
6lastique, A la limitation des importations ou A toute autre m6thode qui 
s 'attaque aux smp. mes mais non A la maladie. 

III. EQUITE
 

Le troisi~me grand probl~ne de la politique de finances publiques est
 
la repartition du revenu. Les politiciens et les 6conomistes pr~tendent

souvent qu'une politique de finances publiques bien congue doit r6duire les
 
in~galit~s de revenu. 1ais il fauT reconnaitre qu'en pratique c'est souvent
 
le contraire qui se produit. De cette v~rit6 deux exemples feront foi. L'aug­
mentation des salaires du secteur public profite a ceux qui se trouvent d6JA 
darts les tranches sup6rieures de revenu dans la plupart des pays pauvTes
les avantages fiscaux pour 1'importation de biens d' quipement ou pour l'im­
plantation de nouvelles industries b~n6ficient des projets capitalistiques
qui ne cr~ent qu'un nombre restreint d'emplois A des niveaux de responsabi­
lit6 ou de spAcialisation 6lev~s.
 

Si 1 'on veut mettre au point une politique pour r~luire les in~galit~s
de revenu dans un pays, il est essentiel de bien connaitre les donne.es de
 
base. Quelles sont les in~galits jug~es vraiment intol~rables et quelles 
sont celles qui doivent Ctre rem~dies ? Des etudes r6centes signalent que

certains responsables estiment plus important d 'augmenter le revenu des 
classes les plus danunies dans les pays en a~veloppement tandis que d'autres 
adoptent une optique differente. Par exemple, on peut axer 1 'action publique 
sur les pauvres en milieu urbain qui ne sont pourtant pas au bas de l'chelle 
dans la structure 6cononmique de la plupart des pays. En fait, les objectifs
des responsables 6voluent avec le temps. Pendant longtemps, beaucoup de pays 
en d~veloppement estimaient que la substitution des importations et le dave­
loppement de l'industrie devaient avoir la Driorit6 alors que "'on s'oriente 
aujourd'hui vers la promotion des exportations et la revalorisation du sec­
teur rural tant du point de -ue de l'6quit que de la croissance. 

Malgr4 ces difficult6s, on peut procfder A certaines g~nralisations
qui correspondent probablement aux pref~rences ostensibles (ou secretes) et

A la perception des responsables en la mati~re. Premi6rement, dans le sec­
teur rural on constate d '@normes disparit6s de richesse et de revenu que la 
plupart des responsables ne consid~rent probablement ni favorables A la pro­
ductivitA agricole (sur le long terme) ni 6quitables. Deuximement, il est 
6vident que le secteur rural, dans son ensemble, est plus pauvre que le sec­
teur urbain dans la plupart des 6conomies. Il n'est pas 6vident que le tra­
vailleur rural moyen ait besoin d'un revenu aussi 6lev6 que le travailleur 
urbain moyen pour obtenir le mrme niveau de vie et son travail n'exige pas
les m~mes qualifications professionnelles. N~anmoins, dars beaucour de pays 
pauvres, tant le nombre elev6 de ch~meurs urbains que 1'mpossibilitC pour
les travailleurs ruraux d'acceder a des services tels que la sante et 
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l'ducation, qui pourraient am~liorer leur productivit6 et leur niveau de
 
vie, permettent de conclure en g6n~ral qu'une redistribution favorable aux
 
populations rurales serait avantageuse. Cette politique contribuerait en
 
outre A d~courager l'exode rural. 

De m me, l'existence dans beaucoup de pays en d6veloppement d'une
 
6conomie A deux riveaux, constitute par un secteur de subsistance qui ne 
b~nficie que d'une fraction infine de la production totale de l'&conomie 
et, parallhlement, par un important secteur minier-industriel (ou par une 
fonction publique aux effectifs restreints mais relativement ais6s) mais 
b~n~ficiant de la plus grande partie de l'effort de production, est A l'ori­
gine des efforts importants d~ploy~s pour corriger la situation. 

Ces considrations permettent de penser que tout effort pour corriger
le d6s~qui ibre du revenu et de la richesse doit se fonder sur une approche
g~nerale tendant A r~luire le revenu de ceux qui se situent tr~s au-dessus
 
de la moyenne et augmenter les revenus de ceux qui se situent tr~s au­
dessous mais, parallhlement, il ne faut n~gliger aucun effort pour 6quili­
brer les avantages ou les d&savantages des divers groupes.
 

Les objectifs et les techniques de la redistribution peuvent se r6­
sumer comme suit : r~duire les revenus largement sup~rieurs A la moyenne,
accroltre les revenus et/ou les avantages sociaux des pauvres et amliorer
 
les m6canismes du march6 de manihre que le rendement et l'intensit6 rela­
tive des facteurs soit plus 6galement r~partis qu'A l'heure actuelle dans
 
tous les secteurs. De nombreuses 6tudes analytiques autorisent un optimisme

raisonnable en ce qui concerne les possibilit~s de r.alisation de ces ob­
jectifs grace ine saine ges'tion des finances publiques. Ces m~mes 6tudes
 
rev lent toutefois de nombreux contre-coups difficiles A 6viter et qui,
dars certains cas, risquent de r6duire a n6ant l1avantage initialement 
obtenu.
 

Les principaux instruments de finances publiques permettant de r~duire
les revenus supArieurs la moverine sont traditionnellement 1'e\xpropriation 
et l'imposition. Au premier stade du d~veloppement, l'expropriation et le 
partage des grandes propri6t~s terriennes n'ont g~n6ralement pas donn6 de 
bons r~sultats. Les propriftaires sont g~n~ralement puissants au niveau 
politique et les mcanismes administratifs de ces r~formes sont difficiles 
a mettre en place. La priorit6 ayant 6t6 donne A l'industrialisation, le 
pouvoir relatif des propriftaires terriens a quelque peu dininuA dams de 
nombreux pays pauvres. Ce facteur, joint A une meilleure efficacite'de 
l'administration, a permis a un grand nombre de pays en d6veloppement de 
proc6der A une r~forme agraire. Mais il convient de remarquer que, dans la 
plupart des cas, ce sont surtout les cultivateurs ais~s se trouvant sur 
place qui ont b~n~fici6 de la distribution des terres. Les paysans sans 
terre et les cultivateurs "de subsistance" des autres regions ne profitent
g~n~ralement gu~re de ces efforts. Ii ne faut pas oublier que ces r~formes
 
agraires ont presque toujours gravement affect6 la production.
 

Dans le m~me ordre d'id~e, les droits de succession et l'impbt sur
 
la propri~t6 sont souvent relativement effica~es pour parvenir l'effet
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recherch6. Bien que l'on n~glige souvent les droits de succession, ils ont

l'avantage dtftre recouv-r~s au moment off les biens passent d'une g~n~ration

A l'autre et paraissent donc moins on~reux que l'expropriation pure et
 
simple. N~anmoinLj, plusieurs spcialistes estiment que ces instruments

fiscaux sont trop rarement efficaces et que l'expropriation semble le seul
 
moyen valable de r~aliser les objectifs recherch~s.
 

Les grandes entreprises minieres ou industrielles appartenant A des
 
ressortissants ftrangers entrent dans la meme cat~gorie mais exigent souvent
 
des techniques tr~s diff~rentes. Les pouvoirs publics ont adopt6 plusieturs

m6thodes pour capter ces sources de revenus : nationalisation, participation

de l'Etat au capital ou taxation. Par rapport A la redistribution du revenu
 
des graides propri~t6s terriennes, on constate g~n~ralement que la taxation
 
est souvent le moyen le plus efficace d'accroItre les ressources du secteur
 
public. La nationalisation de ces entreprises se solde souvent par une
 
gestion moins efficace qui r~duit la rentabilit6, sinon mrme la production,

et 1'Etat est souvent oblig6 de consacrer des ressources suppl~mentaires '
 
leur exploitation plut~t que d'en tirer des recettes. Dans de nombreux pays
 
pauvres, une concertation bien organis e permet souvent une participation

importante du secteur public au b6n~fice de ces entreprises sans que i'Etat
 
ait A assumer le fardeau de leur gestion. L'exp~rience nous enseigne que !a
 
nationalisation a donn6 les plus mauvais r~sultats avec les chemins de fer
 
et les meilleurs avec des entreprises tres capitalistiques telles que les
 
compagnies p~troliaresl.
 

Les tras riches, propriftaires terriens ou grandes entreprises, ne
 
sauraient produire une fraction importante des recettes totales de 1'Etat.
 
Etant donn6 que le plus gros effort de redistribution de 1'Etat doit pro­
venir des dgpenses budgetaires, il faut 6largir la base des recettes. Si,

dans certains pays, 1'incidence des recettv est A peine plus que propor­
tionnelle, dans d'autres, par contre, il a ;M, possible de r6aliser une
 
bonne progressivit6 en combinant un imp~t 
,. le revenu D taux progressif
et abattements a la base pour les 6conomiquement faibles avec un ensemble
 
de taxes ":la consommation, a l'importation et sur le chiffre d'affaires,

qui gr~vent lourdement le prix des produits de luxe et exon re les denr~es 
de premiare n~cessit6. L'imp6t sur le revenu est gnralement mal admi­
nistr6 et, dans la plupart des cas, l'&quit6 horizontale empire encore.
 
Mais on peut facilement toucher tous les salaries en region urbaine, y

compris les fonctionnaires. Dans les pays en dveloppement, ces 
groupes
 
se situant dans les tranches de revenus plus 6lev~es, il convient de ne 
pas n~gliger les possibilit~s qu'offre cette forme de fiscalit6.
 

Si l'on peut se laisser aller A un certain optimisme quant aux pos­
sibilit~s de r~duire les revenus 
6lev~s ou la richesse excessive par des
 
moyens fiscaux, il est egalement r~confortant de constater que la plupart

des systmes de depenses contribuent A T-distribuer ce revenu aux 6cono­
miquement faibles 
ou tout au moins a leur dormer de plus grandes possibi­
lit~s d'am6liorer leur niveau de vie. En fait, quel que soit l'effet de 
redistribution obtenu par 1'Etat, ce sont les d~penses budg6taires qui 

lGantt et Dutto, Ibid.
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jouent le premier r6le.
 

Le plus grave probl~me pour le gouvernement, quel que soit le pays,
est que les 6conomiquement faibles se retrouvent dans toutes les categories
d~mographiques : g6ographiques, sectorielles, raciales et etchniques. La 
concentration relative d'6conomiquement faibles dans chacun de ces groupes 
peut varier 6nonnnent. On peut toutefois parvenir certaines conclusions 
d'ordre g~nral. Premi~rement, les d~penses publiques g6nrales pour la
 
defense nationale ou l'organisation des services de l'Etat n'affectent pas
reellement la repartition du revenu dars la population. Ce sont plut6t les 
depenses qui b~n~ficient surtout l'individu (6ducation, services de sant6,
services de vulgarisation) qui permettent au gouvernement d'atteindre ses
 
objectifs en matihre de redistribution. Les subventions A la consommation
 
de produits tels les
que c6r~ales peuvent amenliorer la r6partition sur le 
court terme mais elles ont souvent des effets secondaires qui annulent
 
l'avantage initial. L'exp~rience de nombreux pays pauvres permet 6galement

de conclure que la construction d'habitations loyers mod~r~s est sans
 
effet favorable et qu'elle contribue plut6t A aggraver la distribution du
 
revenu car ces constructions sont coateuses et ne b6n~ficient en r~alit6
 
qu'aux classes de revenu relativement 6lev~es. N~anmoins, dans cette cat6­
gorie de d~penses, certaines installations et services ont une incidence
 
plus directe que la construction de logements.
 

Lors de la mise au point des programmes, il faut faire porter les
efforts tant sur les projets de grande envergure mais A faible qualit6, 
tels que l'6ducation universelle, que sur les projets de faible envergure 
mais A haute qualit6 qui s'adressent a un groupe d6savantag6.particulier.

Les gouvernements donnent souvent la preference aux programmes qui s'adres­
sent aux "n~cessiteux m~ritoires" ou A ceux qui sont pr~ts A travailler
 
pour pouvoir b~neficier des avantages plut6t que d'accepter une aumone.
 

La plupart des gouvernements pr~f~rent les projets capitalistiques

plut6t qu' forte teneur en main-d'oeuvre. On constate 1'existence de biais 
automatiques, sous forne d'avantages fiscaux l'industrie, de credits 
d'iMestissement, de tarifs d'importations diff~renci~s ou de contingen­
temwnts favorables aux biens de capital, qui ne font qu'accentuer le d~s6­
quilibre du rendement des facteurs : travail d'un c6t6, terre et capitaux

de l'autre. Ainsi, l'am~lioration du march6 peut grandement contribuer A
 
la r6duction des distorsions de !a r~mun~ration relative des facteurs. Par
 
exemple, les projets de construction routihre emploient souvent les m~thodes
 
les plus capitalistiques possibles ; les d°penses consacres A la sant6
 
n'aident que l'lite plut~t que de dispenser des soins 6lmentaires aux 
masses ; en mati~re d'6ducation, les efforts d6ploy~s sont axes sur l'en­
seignement secondaire et universitaire plut6t que primaire ; les dipl~m6s
du secondaire et des universit~s ne trouveront ensuite un emploi que dans 
1 'administration. 

Parfois, les efforts de redistribution du revenu ont des effets
 
secondaires nocifs. Les cadres nationaux s'exilent pour 6chapper A la pro­
gressivit6 excessive de l'imp8t. Le contr~le des prix des produits de 

IV-85
 



premiere n~cessit6 provoque une diminution de 1'offre de denres agricoles.
Si l'on contr~le les volumes plut~t que les prix, les d~tenteurs de licences 
d'importation et les proprietaires de stocks existants vont r6aliser des

super-benefices. Les plans d'urbanisme offriront parfois aux propri6taires
de logements existants de substantielles plus-values face A la p~nurie de
logements due au retard de la machine administrative. L'incidence long
terme des politiques de redistribution risque d'aller A 1'encontre des
effets A court terme. Par exemple, une mesure visant 9 r~duire le ratio de
l'@pargne risque aussi de freiner la croissance et donc de rgduire le re­
venu r6el prospectif des 6conomiquement faibles. Ou encore le credit agri­
cole provoquera une expansion excessive du credit total et une reduction
des ressources disponibles pour les importations d'engrais ou de materiel 
agricole et se soldera donc par une croissance plus lente dan-s ce secteur 
que cela n'aurait 6t6 possible autrement. 

Si l'on veut am~liorer la distribution du revenu, il ne faut jamais

perdre de vue que la croissance, grace a ses retomb~es, et par les cr~a­
tions d'emplois qu'elle implique, contribue sans doute plus a l'am~lio­
ration du revenu des 6conomiquement faibles que ne le pourrait a elle seule

n'importe quelle politique de redistribution. On peut toutefois concevoir
 
des politiques permettant de r~aliser la redistribution des revenus sans 
contre-coup excessif en mettant soigneusement au point des m~canismes judi­
cieux correspondant aux possibilit~s de r~alisation et en s'assurant que
leur application n'ira pas l1'encontre de l'effet recherche.
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SEGMENT V
 

LES BUDGETS D'EXPLOITATION DES PROJETS
 



SEGMENT V
 

A la fin de ce segment, le participant devra 8tre
 

en mesure de
 

1. 	Comprendre comment concevoir un systeme
 

budgetaire.
 

2. "Elaborer les budgets d'exploitation d'un
 

projet.
 

3. 	Contr6ler l'execution de ces budgets.
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A. CONCEPTION DES BUDGETS D'EXPLOITATION
 

A la difference de celui de l'Etat, le budget d'un projet
 
ou d'une entreprise n'est pas une simple "autorisation de
 

d~pense".
 

II est un instrument de gestion et d'aide ' la decision
 
dont l'utilisation permet de s'assurer que les r7alisations
 
effectives sont conformes aux objectifs fixes ou ne ten
s 6car­
tent que de facon Deu significative.
 

Les budgets constituent une decomposition des objectifs
 

plus globaux que le projet ou l'entreprise s'est fixes A moyen
 
ou a long terme. Ils expriment A plusieurs niveaux le double
 
choix que toute organisation est appel6e a faire :
 

a) choix des diff~rents r~sultats que l'on veut atteindre.
 

b)' choix des moyens que l'on estime necessaires de mettre
 

en oeuvre pour obtenir ces r~sultats.
 

Selon l'activit de l'organisation, les caract~ristiques
 
de sa structure d'organisation, Ia nature des preoccupations de
 
gestion, et le degr& de perfectionnement de l'outil comptabie,
 

plusieurs types de budgets et syst~mes budg~taires peuvent 8tre
 

envisages.
 

Cependant tous les budgets sont lies 
les uns aux autres et
 
leur 6laboration selon une logique en principe absolue : de
 

la prevision des ventes d~coulent les plans et les programmes
 

de production, les investissements, les charges de distribution
 
et d'administration ainsi que les mouvements de tr~sorerie.
 

V-2
 



Ainsi on distingue :
 

a) les budgets d'investissement et de financement qui
 
consistent en la prevision des en
besoins 6quipement
 
et des ressources de financement A long terme de
 

l'entreprise.
 

b) les budgets d'exploitation qui fixent l'tat pr~vi­
sionnel r6sultant de l'activit6 budg6taire.
 

Les liens entre les budgets sont sch6matiquement repr6­

sent~s comme suit
 

IBUDGET D'INVESTISSEMENT BUDGET D'EXPLOITATION
 

-prevision des besoins et -pr~vision 
des charges et
 
des ressources de finan- produits d'exploitation
 

cement A long terme
 

BUDGET DE TRESORERIE
 

- prevision des encaissements 

et des d~caissements r~sul­

tant de l'exploitation et 
des operations d'investis­

sement. 

On abordera dans ce qui suit la conception et le mode
 
d'6laboration et de contr6le des budgets d'exploitation.
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1. Distinction entre gestion budg~taire et comptabilit6
 

La gestion budg~taire s'appuie fortement et n~cessairement
 
sur les comptabilit~s g~nerale et analytique pour deux raisons
 

principales :
 

a) 
La gestion budg6taire s'exprime en quantit~s, en prix,
 
en niveaux d'activit6. Tout y est donc traduit 
en
 
chiffres, puis 6valu6 en unites mon6taires, non seule­
ment les objectifs fondamentaux de lentreprise (ventes,
 
production, investissements), mais aussi les moyens
 
propres A la r~aliser (personnel, approvisionnement,
 
financement, tr~sorerie). La gestion budg6taire puise
 
alors'dans la comptabilit6 toutes les informations
 
chiffrees relatives aux charges et produits d'exploi­
tation, A la structure du financement, A l'importance
 
*des marges.
 

b) La gestion budg~taire conduit A consid~rer l'organir
 
sation comme un tout, anim6 par un souci constant de
 
rentabilit6 et de productivit6. Les budgets sont orien­
t~s en fonction de ces objectifs globaux. Dans un sens,
 
la gestion budg~taire est un module 6conomique. Aux
 
comptabilites de l'entreprise, elle emprunte 
son souci
 
de coherence et d'6quilibre entre charges et produits,
 
emplois et ressources de fonds.
 

Cependant la gestion budg6taire ne saurait etre assimil~e
 
A une simple technique comptable. Alors que les comptabilit6s
 
enregistrent avec pr6cision la totalite des mouvements histo­
riques de tous 
les secteurs d'activit~s de l'entreprise, la ges­
tion budgetaire exprime toujourb les risques 
connus par l'entre­
prise, les frais qu'elle accepte d'engager pour l'avenir.
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2. Syst~me budg~taire avec budgets non differenci6s
 

Le syst~me budgetaire de ce type est une simple'extension
 
de la comptabilit6 g6n~rale et comprend des budgets d'exploi­
tation qui sont 6tablis pour chaque nature de charges. Il s'ex­
prime synth6tiquement dans un compte d'exploitation pr~visionnel
 
dont la structure et la presentation concordent avec les prin­
cipes comptables en vigueur.
 

Des budgets particuliers et non diff~renci's sont 
en outre
 
6tablis pour les ventes et pour chacune des charges entrant en
 
consid6ration pour le calcul du r6sultat d'exploitation.
 

Le sch6ma A la page suivante permet d'illustrer cette
 

conception budg~taire.
 

Un syst~me budg6taire avec budgets non diff6renci6s
 
constitue un instrument valable de contrble de gestion si les
 
previsions sont de bonne qualite et ne representent pas la simple
 
reconduction des tendances historiques. Ainsi, le budget global
 
d'exploitation non diff~renci6 permet de tenir sous contrle les
 
616ments de bast de l'activit6 et de la rentabilitY. Une telle
 
construction budg~taire n'est toutefois vraiment valable que
 
dans le cas 
d'un seul produit ou dtun petit nombre d'activit~s
 
similaires dont le processus de production et la structUre des
 

coats se ressemblent fortement.
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ARTICULATION DU SYSTEME BUDGETAIRE
 

{p~iine~~~~Syst~me budge'taire tCompte d'exploitation 

previsionnel 

Programme des ventes -_. 
Budget des ventes :Chiffre d'affaires
 
budgdt6
 

Programme de stockage Budget de productionI Charges directes
 
et de decorticage uc 
 i budg t~es
 

Programme des achats Budget des achats-

Charges diverses Budget des- frais
 
d'exploitation generaux
 

Distribution et J Budget des frais
administration administratifs etcomerciaux
 

- Marge Brute Budget~e 

Charges inirectes 4.Budget des charges Charges indirectesindirectes budgdt~es
 

R~sultat d'exploitatior
 
previsionne!
 

3. Syst~me budgataire avec budgets differenci.s
 

Le recours A des budgets diff~renci~s rend possible une
 
gestion budg7taire plus efficace, dans la mesure oQ cette pra­
tique permet de rapporter
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- la structure d'organisation de l'entreprise et
 
-
son syst~me de comptabilit6 d'exploitation.
 

BUDGETS D'EXPLOITATION ET STRUCTURE D'ORGANISATION
 

DIRECTION 

I IS ATELIER DE ATELIER DETOSTOCKAGE DECORTICAGE 

- ventes 
 - stockage - d~corticage de 
- achats - ensilage paddy 
- distribution et 

administration
 

BUDGET DU SERVICE BUDGET DE L'ATELIER BUDGET DE L'ATELIER
D'ADMINISTRATION 
 DE STOCKAGE DE DECORTICAGE
 

- Budget des ventes
 
- Budget des achats
 
- Budget des frais
 

administratifs
 
et commerciaux
 

Sur le plan comptable, deux approches sont envisageables
 
pour permettre la conception d'un syst~me budg6taire respectant
 
le principe de contr~le des performances et de l'attribu-tion de
 
responsabilit6 budg~taire :
 

- la premiere approche est fond~e sur la notion de coOt
 

ou 
de prix de revient complet (full costing) ;
 
- la seconde approche se base sur le concept de co-t 
ou
 

de prix de revient partiel (direct costing).
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a. 	Sst~me bud-ta-ire avec-la mthode de prix de revient
 

com-plet
 

Le principe retenu dans 
un syst~me est la r6partition sur
 
chaque groupe d'articles ou secteur d'activit6 de 
l'entreprise
 
de toutes les charges d'exploitation qui lui sont imputables.
 

Pour parvenir A la budg6tisation d'un r~sultat pXrvisionnel
 
differencie par produit, l'entreprise procede A la r6partition
 
de certaines charges communes sur 
la base de crit~res et de
 
"cl~s" propos6s par le syst6me de comptabilit6 analytique.
 

Une 	articulation budg~taire construite sur 
le "prix de
 
revient complet" ne permet pas d'appr~cier objectivement la par­
ticipation des chefs hi.6rarchiques A la formation du r~sultat
 
global d'exploitation.
 

Un tel syst~me est par contre parfaitement envisageable
 
lorsqu'on donne pour des raisons personnelles ou techniques, une
 
forte centralisation de l'autorit6 et des responsabilit~s.
 

Le syst~me budg~taire n'est dans ce cas qu'un moyen mis en
 
place par la direction pour assurer le respect des normes et
 
ces prgcisions.
 

b. 	SXst&me budg&taire avec mrnthode deprix de revient
 

partiel
 

Cette seconde approche du probl~me budgetaire consiste A
 
n'attribuer aux differents groupes d'articles 
ou secteur d'acti­
vit6 de l'entreprise que le- coots de production et de distri­
bution qui les concernent directement. Les charges inherentes 
'
 
la structure de l'entreprise sont maintenues dans un compte
 
commun et font l'objet des budgets sp6cifiques places sous le
 
contrle et la responsabilit6 d'un chef hitrarchique.
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La marge obtenue par difference entre les chiffres d'af­
faires et les coOts variables de chaque produit
 

- sert, dans un premier temps, A couvrir les charges fixes 

et 

- contribue dans un second temps A former le r~sultat de 
l'exportation de l'entreprise. 

Cette me'thode permet de distinguer les budgets op~rationnels,
 
connus 
en fonction des previsions de ventes et d'activit6, des
 
budgets fonctionnels dont la pr6paration peut d6marrer relati­
vement independante des programmes de ventes et 
de production
 

de l'entreprise.
 

Le budget global d'exploitation devient un veritable
 
instrument de direction et de gestion prvisionnelles mis A la
 

disposition du responsable :
 

- il est moins une 6numeration de charges par nature qu'une 
comparaison synth~tique des contributions d~gag6es ; 

- il dissocie les contributions des d~partements opera­
tionnels (ventes et production) et le poids, au budget 

d'exploitation, des services fonctionnels. 

4. 	Syst~me budg~taire et centres de responsabilit6 de la
 

gestion
 

Pour mieux d6velopper la notion de "responsabilite secto­
rielle et pr6visionnelle" qu'implique la gestion budg6taire,
 
.l'entreprise peut 8tre d6coup6e en centres de responsabilit~s.
 
Une entreprise organis~e par "centres de responsabilit" est
 
divis~e en unites de d6cision plac6es sous l'autorit6 d'un seul
 
individu, utilisant des inputs et produisant un output reparable.
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En termes de gestion pr~visionnelle, accorder une autorite
 
et une responsabilit6 signifie limiter cette autorit6 et 
ces
 
responsabilit~s A des activit6s ge'6ratri;es de charges 
ou pro­
duits d'exploitation, de 
recettes ou de depenses, de recherche
 
ou d'emploi de fonds. La contrepartie de cette decentralisation
 
est la responsabilit6 du centre A l'gard des objectifs qui lui
 
ont 6t6 fixes par sa direction.
 

Pour n'attribuer alors aux centres de responsabilit6 que
 
des 616ments contr~lables, i1 convient de mettre en place un
 
syst~me budg~taire permettant la decomposition du r~sultat
 
global d'exploitation en plusieurs contributions partielles.
 
Cette d~marche implique normalement le recours a un syst~me
 
comptable bas6 sur le principe du prix de revient partiel
 
("direct costing" ou "variable costing") et refusant la r~gle
 
souvent arbitraire et discutable de la r6partition des charges
 
de strtictures. En outre, un tel syst~me budgetaire permet de
 
dissocier encore plus nettement les 6lments formant les budgets
 
diff~renci~s.
 

Quant A lui, le budget global d'exploitation a pour finalit6
 
de synth6tiser l'ensemble des r~sultL 
; partiels obterIus par les
 
centres de responsabilit6.
 

B. PROCEDURE D'ELABORATION DES BUDGETS
 

Le contr6le budg~taire implique un certain type de relation
 
et de n6gociation entre la direction de l'entreprise et les dif­
f6rents responsables hi~rarchiaues. Pour pouvoir determiner si,
 
en fin de p~riode (annie, trimestre, mois, etc...), les objectifs
 
ont et6 atteints, il convient de distinguer clairement les 6tapes
 
successives de !a procedure budg~taire : la prevision, la budg6­
tisation et le controle.
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Les d6partements et services de l'entreprise etant par
 
nature interd~pendants, il est indispensable de coordonner
 
l'tablissement des nombreux budgets (annuels...) pour aboutir
 
un ensemble coherent d'objectifs A court terme. La finalit6
 

d'une procedure d'6laboration de budgets est, dans cette optique,
 
de proposer une solution globale au 
probl~me de l'6quilibre
 
pr6visionnel A r6aliser entre 
les charges et les produits d'ex­
ploitation, des recettes et des depenses.
 

PROCESSUS BUDGETAIRE : PREVISION - BUDGETISATION - CONTROLE
 

1. La pr~vision
 

Elle constitue 1' tude pr~alable de la decision budg'taire.
 
Elle n'a jamais pour but de predire le montant des ventes, des
 
encaissements ou du r6sultat d'exploitation. Elle vise 9'r6duire
 
la fourchette des "situations possibles" par une amelioration de
 
l'information existante. S'exprimant dans des plans et des pro­
grammes qui sont aussi des estimations A l'evelution attendue,
 
la prevision des charges et des produits d'exploitation est A la
 
fois un probl~me technique et une affaire de strat~gie d'entre­

prise.
 

En effet, la prevision n'est pas la reconduction pure et
 
simple des resultats et tendances ant~rieures. Elle est au con­
traire l'expression d'un choix, d'une direction que l'entreprise
 

s'engage A respecter dans l'avenir.
 

Du point de vue technique, les methodes de prevision sont
 
multiples. Leur application aux problhmes budg~taires reposent
 
sur la projection dans le futur des informations historiques
 
la disposition de l'entreprise et sur la prise en consideration
 

d'informations plus actuelles.
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2. La budg6tisation
 

La budgetisation correspond au travail concret de l'ta­
blissement et de la redaction des budgets. Elle est 
en quelque
 
sorte le sous-produit et la concr~tisation de la prevision.
 

On deduit donc que
 

a) la budg6tisation concerne plusieurs types de budgets
 
les budgets d'exploitation, d'investissements ou de tresorerie,
 
les budgets des services operationnels ou fonctionnels, les bud­
gets A court, moyen ou long terme ;
 

b) la budgetisation traduit une volont6 d'action en accord
 
avec 
la politique g~n~rale et concr~tise l'engagement que prend
 

un responsable pour atteindre son objectif ;
 

c) elle n'est pas une operation d6finitive et irr~votable
 
en fonction de l' volution de la r~alite 6conomique, les budgets
 

sont reajustables ou revisables.
 

Le travail de budg6tisation peut 6tre simplifid par l'intro­
duction de formulaires budg~taires. Ces documents ont pour avan­
tage d'exiger des responsables le recours A un langage commun et
 
la r~dact 4 on selon une procedure uniforme, des propositions bud­
getaires. Pour la direction de l'entreprise, qui doit examiner
 
et approuver les budgets, les formulaires budg~taires facilitent
 
l'analyse et la consolidation-finale. ls permettent enfin des
 
comparaisons dans le temps, souvent utiles pour la pr6paration
 

des budgets portant sur les exercices venir.
 

3. Le controle
 

Un budget 6tabli au d6but de chaque p6riode comptable n'est
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pas suffisant pour appliquer le principe d'une gestion pr~vi­
sionnelle. Encore faut-il confronter p6riodiquement'les r~ali­
sations et les previsions en vue de constater les 6carts et
 
d'en analyser les origines. La constatation d'un 6cart n'est
 

-en effet pas une fin en soi, elle doit conduire A une analyse
 
conque de fagon A produire r6gulihrement une information per­
mettant de r6pondre aux questions suivantes
 

- quelles sont les causes de l'6cart ?
 
- A qui en attribuer l'6ventuelle responsabilit6 ?
 
- quelles sont les mesures correctrices A d6cider ?
 

En fonction de leurs causes, on peut distinguer plusieurs
 
types d'6carts, savoir :
 

a) les 6carts r6sultant d'une pr6cision insuffisante des
 
m~thodes de pr6vision
 

b) les 6carts r6sultant d'une activit6 reelle diff6rente
 
de celle qui a 6t6 pr~vue ;
 

c) les 6carts r6sultant d'une variation sensible des
 

conditions de productivit6 ;
 

d) :es 6carts r6sultant d'une modification des prix de
 

vente ou du prix des facteurs de production.
 

En 6cartant la premiere hypoth~se impliquant une r6vision
 
des methodes de prevision, il reste les causes habituelles
 

variation d'activit6, de productivit6 ou de prix.
 

Dans certains cas simples, le bon sens ' lui seul peut d6jg
 
donner A l'6cart son origine veritable.
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Dans d'autres cas, les ecarts peuvent avoir des origines
 
plus complexes dont on ne peut determiner la nature exacte si
 
un systeme de prix de revient previsionnel ou de prix de revient
 
standard n'a pas 6te mis 
sur pied. Un tel syst~me vise A dissocier
 

a) les 6carts de prix (6cart sur prix unitaire de vente,
 
6cart sur prix d'achat unitaire de la mati~re, 6cart sur taux
 

horaire).
 

b) les 6carts de quantite (6cart sur consommation de M.P.,
 
ecart sur nombre de produits vendus, 6cart stir nombre d'heures
 
de la main-d'oeuvre).
 

La decomposition d'un 8cart global n'est pas une v~ritable
 
analyse causale. La recherche plus precise des causes et des
 
gventuelles responsabilit~s est r~alisee par l'interpr~tation
 

des 6carts.
 

C. ETUDE DE CAS
 

Compte tenu de ce qui precede, les diff~rentes parties de
 
cette 6tude de cas seront donc les suivantes :
 

A - PRESENTATION GENERALE DE LA RIZERIE DE KENEDOUGOU
 

1. ORGANIGRAMME
 

2. PROGRAMME D'ACTIVITE POUR LA PROCHAINE CAMPAGNE N +6
 

3. LES MOYENS QUI SERONT DISPONIBLES
 

4. CHARGES D'EXPLOITATION
 

5. CHARGES DE STRUCTURE
 
6. IMPUTATION DES CHARGES 

7. TRAVAIL A FAIRE
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B - ANALYSE QUANTITATIVE ET STRUCTURE DES OBJECTIFS ET
 

MOYENS
 

1. 	SYSTEME FONCTIONNEL ET STRUCTURE DES OBJECTIFS
 

2. 	STRUCTURE DES MOYENS DISPONIBLES
 

3. 	QUANTIFICATION DES OUTPUTS ET INPUTS DES CENTRES
 

DE RESPONSABILITE
 

4. 	REMARQUES IMPORTANTES
 

C -	 ETABLISSEMENT DES BUDGETS 

1. 	PRODUITS D'EXPLOITATION PREVISIONNELS
 

2. 	CHARGES D'EXPLOITATION PREVISIONNELLES
 

3. 	REPARTITION DES CHARGES ENTRE PRODUITS
 
4. 	SYSTEME BUDGETAIRE AVEC LA METHODE DE "FULL COSTING"
 
5. 	SYSTEME BUDGETAIRE AVEC LA METHODE DE "DIRECT COSTING"
 
6. 	DETERMINATION DU PRIX DE REVIENT COMPLET DE 100 KG
 

DE PADDY
 

7. 	REMARQUES IMPORTANTES
 

D -	 EXECUTION ET CONTROLE DES BUDGETS 

1. 	DONNEES DE REALISATION
 

2. 
COYTROLE DE L'EXECUTION DES BUDGETS D'EXPLOITATION
 

3. 	 REMARQUES IMPORTANTES
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A - PRESENTATION GENERALE DE LA RIZERIE DE KENEDOUGOU 

ORGANIGRAMME
 

2. PROGRAMME D'ACTIVITE POUR LA PROCHAINE CAMPAGNE N+6
 

a. Programme des achats
 
b. Programme des ventes
 

3. LES MOYENS QUI SERONT DISPONIBLES
 

a. Immobilisations
 

b. Personnel permanent
 

4. CHARGES D'EXPLOITATION
 

5. CHARGES DE STRUCTURE GENERALE
 

6. IMPUTATIONS DES CHARGES
 

7. TRAVAIL A FAIRE 
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A. PRESENTATION GENERALE DE LA RIZERIE DE KENEDOUGOU
 

1. ORGANIGRAMME
 

La rizerie de Ken~dougou comporte les activit~s suivantes
 

a) Organisation de l'approvisionnement en semence et 
en
 

paddy.
 

b) Usinage du paddy.
 
c) Organisation de la commercialisation du riz et des
 

sous-produits.
 

L'organigramme de la rizerie se pr~sente comme suit
 

M. D. R.
 

C. A. S. R. D.
I
 
S. R. D. 

DIRECTION
 
DE LA RIZERIE DE
 

KENEDOUGOU
 

ATELIER DE ADMINISTRATION ATELIER DE
 

STOCKAGEI DECORTIVAGE
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2. 	LE PROGRAMME D'ACTIVITE POUR LA PROCHAINE CAMPAGNE
 

N+ 6
 

Dans le cadre de la campagne A venir
 

a) 	Programme des achats
 

La rizerie achetera
 

i. 	1250 tonnes de semences au prix de 48.000 UM/tonne.
 
Cette quantit6 de semences sera revendue aux
 
paysans.
 

ii. 	10.000 tonnes de paddy au prix de 42.000 F CFA
 
la tonne destinies au d6corticage.
 

b) 	Programme des ventes
 

La rizerie vendra
 

i. 	La totalit6 des semences achet~es.
 
ii. 	La totalit6 des produits obtenus A partir du d6cor­

ticage des 10.000 tonnes de paddy
 

" tonnage brut 
 10.000 t
 
" perte par dessication lors du 
 "
 
stockage du paddy (2%) 
 200 	t
 

" 
tonnage du paddy traite 9.800 t 
" tonnage du riz (5%) 490 t 
" tonnage brisure de riz (60%) 5.880 t 
" sous-produits (10%) 980 t 
• balle (25%) 2.450 t 
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La balle n'est pas vendue. Les prix de vente des autres
 

produits sont les suivants :
 

" riz entier 122.000 UM/t
 

" brisures 89.500 UM/t
 

. sous-produits 12.000 UM/t
 

" semence 68.000 UM/t
 

3. LES MOYENS QUI SERONT DISPONIBLES
 

a) Immobilisations
 

Les installa Lons ont une dur~e de vie de 10 
ans. Elles
 

comprennent :
 

Installations Coflts d'investissement Date d'acquisition
 

Atelier de stockage 116.000.000 UM Fin annie N
 
Atelier de d6corticage 69.000.000 UM Fin ann6e N + 1
 

b) Personnel permanent
 

Le personnel permanent se d~composera ainsi
 

POSTE EFFECTIFS COUTS ANNUELS EN F CFA 
(CHARGES SOCIALES IN-
CLUSES) 

ADMINISTRATION - Directeur 1 1 000 000 

- Cadre de 
gestion 1 600 000 

ATELIER DE STOCKAGE 	 - Chef de silos 1 680 000 

- Ouvrier 5 420 000 

ATELIER DE DECORTICAGE 	 - Responsable 2 930 000 
- Ouvrier 3 420 000 
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4. CHARGES D'EXPLOITATION
 

a) Compte tenu de l'usinQ des machines et du materiel, on
 
prevoit l'achat de pieces de rechange pou l'atelier de stockage
 
de 7.500.000 U1q et pour l'atelier.de d~corticage 1.000.000 UM.
 

b) Les emballages des diff~rents produits ne sont pas
 
r~cup~rables. On estime qu'on utilisera.160.000 sacs en polypro­
pylane que l'on ach~tera A un prix moyen de 156,25 UM/sac.
 

c) II faudra faire appel, pendant la campagne, A un per­
sonnel temporaire que l'on paiera en moyenne 25.000 UM/mois,
 
charges sociales comprises. L'atelier de stockage utilisera
 
270 mois de travail et llatelier de d~corticage 350 mois de
 
travail.
 

d) L'ensemble des frais divers se 
repartit globalement de
 
fagon suivante
 

i. Administration 
 680.000 UM
 
ii. Atelier de stockage 2.000.000 UM
 

iii. Atelier de d6corticage 18.320.000 UTM
 

5. CHARGES DE STRUCTURE GENERALE
 

La rizerie de K6n6dougou b~neficie de certains services
 
de la Soci6te Regionale de D6veloppement. On consid~re que l'en­
semble de ces frais de structure g~n~rale peut -tre estim6 par­
faitement ' 40.000.000 UM.
 

Le budget pr6visionnel doit pr6voir de faire supporter
 
cette aide A la rizerie de K6n6dougou.
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6. IMPUTATION DES CHARGES
 

La repartition analytique des cocits entre 
les deux sections
 
de production (atelier de stockage et atelier de d6corticage)
 
permet d'une part de r6partir les frais de l'Administration, de
 
la structure g~nerale et, d'autre part, de faire prendre 
en
 
charge par ltatelier de d6corticage, l'ensilage du paddy trait6
 
par cet atelier.
 

Ainsi, on dissocie clairement l'activit6 de stockage par
 
l'atelier de stockage relative aux semences 
et l'activit6 do
 
d~corticage relative aux produits decortiqu~s.
 

Les bases de repartition retenues sont les suivantes
 

ATELIER DE STOCKAGE ATELIER DE DECORTICAGE 
CHARGES FIXES 

- Administration 1/4 3/4 
- Atelier de stockage au prorata des 

quantit~s ensil6es 
au prorata des quan­
tit6s d6cortiqu~es 

(11%) (89%) 
- Frais de structure g6n6rale 11% 89% 

CHARGES VARIABLES 

- Administration 1/4 3/4
 
- Atelier de stockage 11% 89%
 

7. TRAVAIL A FAIRE
 

Elaborez donc les budgets d'exploitation de la rizerie.
 

V-21
 

61iL 


