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L’élevage de la coquille Saint-Jacques est une activité de production aquacole qui est
maintenant arrivée a un stade determinant pour son avenir. Aprés de. nombreux
essais expérimentaux, les financeurs publics posent le probléme de leur relai par les
investisseurs privés.

Cela nécessite un bilan de la filiere tant technique qu’économique. Cette étude est
une approche globale des colts de production a travers un projet intégre de
I'ensemble de la filiere.

Apres avoir présente ce qu’est I'élevage de la coquille Saint-Jacques aujourd’hui, on
precisera le projet d’élevage et sa comptabilité prévisionnelle sur 10 ans.

L'analyse financiere, puis I'analyse de sensibilité:, permettront ensuite de mieux cerner
la rentabilite de I'entreprise et le degré de fiabilité d'un tel projet.

Si délimitée que soit I'étude, on essaiera en conclusion d’élargir I'analyse économique
a d’autres scenarios possibles.



Figure 1. Les opérations d’élevage de la coquille Saint-Jacques en Bretagne.
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1. LELEVAGE DE LA COQUILLE SAINT-JACQUES EN 1992,

La coquille saint-Jacques est un Mollusque filtreur comme I'huitre ou la moule. Mais a
l'inverse de ces especes élevées depuis plus d'un siecle, la coquille Saint-Jacques
reste un produit presqu’uniquement exploité en péche avec de grandes variations
annuelles selon le renouvellement naturel des gisements. L’élevage de la coquille
Saint-Jacques (ou pectiniculture) est une activité encore trés marginale en France.

1.1. L’'HISTOIRE DE LA PECTINICULTURE : DU REPEUPLEMENT A
L’AQUACULTURE.

Insplree d’abord du succes japonais, la recherche frangaise en pectiniculture s'est
orientée progressivement vers une technique de production typiquement adaptée a
I'espece locale (Pecten maximus) et au contexte frangais (faiblesse du captage de
naissain).

Au départ I'objectif est de conforter des gisements de péche en déclin. Mais peu a
pevu, les projets de développement s’orientent vers I'aquaculture.

1.1.1 Le programme de repeuplement de la rade de Brest (1" contrat de plan
1983-1988).

Face aux déclins des gisements de coquilles saint-Jacques, les premiers
programmes sur la coquille Saint-Jacques s'orientent vers des projets de
repeuplement. La Rade de Brest, trés fermeée, parait susceptible de ressentir a court
terme les effets d’'un repeuplement en coquulles Le projet est de semer un million de
juvéniles par an pendant 5 ans, de maniére a atteindre a terme une biomassse
féconde de 500 tonnes (surwe de 50 % avec 5 coquilles /k ). Cet objectif
correspond plus a ce qu'il est réaliste d’espérer produire plutét qu’ a un niveau de
stock réellement nécessaire, dont la valeur effective est encore inconnue.

La présence en rade de Brest en 1983, 1985 et 1987 de phytoplancton toxique pour
le naissain de coquille Saint-Jacques (Gyrodrnfum aureolum) conduit a reporter la
phase de prégrossissement en baie de Saint-Brieuc sous la conduite du Comité
d’Expansion Economique des Cétes-d’Armor (avec les CLPM de Saint-Brieuc et de
Paimpol). Le schéma de production devient (Figure T) :

- Ecloserie-nurserie du Tinduff (3 agents CLPM Brest),
- Prégrossissement en baie de St-Brieuc (3 agents C.E.des Cotes-du Nord).
- Partage des juvéniles de 3 cm pour semis :
* 50 % en rade de Brest
* 50 % en baie de Saint-Brieuc
- Suivi et complément éventuel de production (production expérimentale
d’IFREMER)



Aprés une année de retard due au rodage des équipements, le programme de
production se realise, bon an mal an, et le chiffre de 5 millions de juvéniles semés a
Pen-a-lan est atteint en 1988.

Cependant les survies des semis sur 5 ans se révélent moins bonnes (4 a 45 %)
que celles initialement espérées. Aussi la biomasse féconde ajoutée est estimée a
300 tonnes en 1990 (quand les derniers semis sont devenus adultes). Ce tonnage
constitue néanmoins une augmentation trés significative de la biomasse et un taux de
survie moyen d’environ 30 % pour de vieilles coquilles restant 5 ans sur le fond.

En baie de Saint-Brieuc I'exploitation des semis s’oriente a partir de 1985 vers
I'aquaculture extensive, avec un grossissement sur le fond de 2 - 3 ans seulement.

1.1.2. Le Programme National de Déterminisme du Recrutement (P.N.D.R.)

Parallélement au programme de repeuplement, un programme scientifique d’étude
des causes des fluctuations du recrutement de coquilles Saint-Jacques (entre autres)
est conduit par 'lFREMER, les Universités et le C.N.R.S. Les conclusions montrent
que la variance du recrutement de la coquille Saint-Jacques est expliquée a
80 % par les conditions météorologiques (thermiques en particulier) a deux
périodes de I'année, en mars et en juin-juillet. La biomasse de reproducteurs
n’intervient donc que de fagon marginale.

Il apparait que les années de bon recrutement ne peuvent étre espérées qu’une fois
tous les 4 - 5 ans quelque soit le niveau de stock.

1.1.3. Le passage a I'aquaculture (2€ contrat de plan 1989-1993).

Les résultats du P.N.D.R. conduisent & la ré-orientation des programmes vers des
semis-recaptures (2 - 3 ans seulement sur le fond) ou I'objectif n'est plus de
produire des géniteurs, mais de récolter les semis de juvéniles quand ils atteignent la
taille commerciale.

Ces semis-recaptures présentent 2 variantes :

- le surpeuplement : semis sur les gisements naturels pour I'augmentation de
la rentabilité de la péche ; exploitation par la pécherie au fur et & mesure de la
croissance des animaux.

- 'aquaculture extensive : semis sur concession (attribuée a un groupement
type CLPM ou a un privé) et récolte plus globale quand la plupart des animaux
ont atteint la taille marchande.

En rade de Brest ces deux modes d'exploitation sont pratiqués : aquaculture
extensive sur les concessions de I’Auberlac’h et du Caro ; et surpeuplement sur le
secteur de Roscanvel (ouvert a la péche tous les ans). Les semis de |'Auberlac’h
doivent a terme permettre I'autofinancement de I'écloserie-nurserie du Tinduff. Les
autres semis (excédents de juvéniles) alimentent la pécherie, soit a terme sur le Caro
(ouvert a la péche en 1991-92), soit en surpeuplement.



Figure 2. Le cycle d'élevage de la coquille Saint-Jacques.
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En baie de Saint-Brieuc seuls des semis sur concessions sont réalisés. Il en est de
méme des nouveaux sites testés par IFREMER a partir de 1988 avec divers CLPM
(Morlaix, Lannion, Quiberon, Blainville, Cherbourg) et les conchyliculteurs de la baie
de Quiberon.

1.2. LES RESULTATS TECHNIQUES ACTUELS.

La technique actuelle de production repose sur un sshéma d’élevage en 3 phases
principales (figure 2) :

- I'élevage intensif (bassins, apport de nourriture) de larves et post-larves en
écloserie-nurserie a terre ;

- I'élevage semi-intensif (protégé) du naissain en casiers en mer ;

- le grossissement extensif (faibles densités) des coquilles en semis sur le fond.

1.2.1, L’écloserie-nurserie.

Les premiéres phases sont les €élevages larvaires et post-larvaires en écloserie-
nurserie. lls nécessitent des structures lourdes : batiment, apport d'eau par
pompage, apport de nourriture par cultures d’algues phytoplanctoniques. Ce sont
des élevages intensifs.

La maturation des géniteurs implique un conditionnement des animaux en bacs
pendant 2 mois. La glande sexuelle est le “corail" a la fois femelle (partie orangée) et
male (partie blanchétre). La ponte est déclenchée par un choc thermique.

les larves nageuses sont élevées dans des bacs cylindro-coniques de 450 litres a
raison de 3 millions de larves /bac (phase écloserie). Aprés 3 semaines elles se
métamorphosent en post-larves fixées, ce qui nécessitent de les élever sur tamis
(phase nurserie). La survie des larves en écloserie est de 40 % en moyenne ; celle
des post-larves en nurserie est de I'ordre de 20 %

Tous ces élevages en bassins a terre nécessitent de grandes quantités de nourriture
(phytoplancton) : a 2 mm, les post-larves consomment plus d’'un million d'algues-
nourriture par jour, et il devient necessaire de les passer en mer.

1.2.2. Le prégrossissement en casiers.

De 2 a 30 mm le naissain est prégrossi en mer en casiers ajourés lui permettant de
s'alimenter dans le milieu naturel, tout en le protégeant de I'extérieur. On passe a
une phase d'élevage semi-extensive. Ces casiers sont groupés dans des
conteneurs métalliques de 27 places, ce qui, a 8 ou 10 000 naissains /casier, permet
de manipuler 250 000 naissains en méme temps en utilisant un bateau avec un treuil
de relevage.



Figure 3. Les criteres de choix d'un site de semis.
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Les animaux sont triés et dédoublés vers 10 ou 15 mm, puis sortis des casiers a
30 mm pour semis.

L’ensemble du prégrossissement dure 6 a 8 mois. La survie moyenne est de 35 %
environ.

1.2.3. Le grossissement sur le fond.

A 3 cm les juveniles peuvent étre semés en pleine eau. La densité de semis est de 10
coquilles /m environ : ¢’est un élevage extensif.

Si rien ne la perturbe, la coquille ne bougera plus de la dépression qu’elle s’est
creusée dans le sédiment.

La recolte a la drague s’effectue 2 a 3 ans plus tard : la taille marchande (10 cm) peut
étre atteinte aprés 2 étés (125 g) mais la récolte peut étre plus intéressante apres 3
étés (150 g). La presence du "corail* donne une plus-value notable au produﬂ Clestle
cas des coquilles d’élevage, de souche brestoise coraillée presque toute I'année.

Le taux de recapture reste trés variable d’'un semis a I'autre : de 20 4 50 % sur les
sites convenables, la diffculté étant de trouver de tels sites disponibles. (figure 3).

1.2.4. Les résultats d’élevage.

Les résultats d'élevage qui intéressent I'éleveur sont surtout (par ordre croissant
d’importance) :

- les durées d’élevage (selon la croissance) et la croissance pondérale des
adultes ;

- les rendements ou taux de recapture aux différentes étapes de I élevage ;
- et le prix de vente des animaux (lié au marché, au poids et a la qualité des
coquilles).

Les elevages menés depws 10 ans permettent d’ appréhender assez précisément
les croissances (durées d’élevage et croissance pondérale des adultes) avec leurs
variations saisonniéres, de la ponte a la récolte.

A I'exception des pontes de sorties d'hiver, I'obtention de juvéniles de 3 cm pour
semis nécessite prés d’'un an d’élevage larvaire, post-larvaire et du naissain
(pregrossissement).

Pour toutes les phases, ’hiver marque un arrét de la croissance. Ceci se traduit
par :

- Un allongement notable de la durée de pregrossmsement des lots passes en
mer ou dédoublés a I'automne : seuls les lots de printemps peuvent étre semeés
avant I'hiver ;

- Une courbe de croissance en escalier pour le grossissement des juvéniles
(tant pour la taille que pour le poids).



Pour I'estimation du tonnage final escompté, la croissance pondérale des adultes est
presqu’aussi mportante que le taux de recapture. On a en effet des gains de poids
individuel treés appréciables les premiéres années apres le semis : lObj&Ctlf le plus
intéressant devrait étre le 3e automne (3 étés de pousse aprés semis) : la taille
marchande (correspondant a une "hauteur" de 9 cm environ) est dépassée par tous
les individus. Ensuite la croissance ralentit.

Les rendements des différentes phases restent les données les moins bien cernées.
On dispose notamment de peu de données encore sur les taux de recapture des
semis. Les données de réference sont celles des derniéres années significatives des
résultats actuels (plus de 5 ans en général).

Les normes techniques d'élevage nécessitent de connaitre non seulement les
rendements, mais également leurs variations saisonniéres.

Pour I'élevage larvaire, les rendements sont variables selon les mois, mais bien
cernés mois par mois Les élevages post-larvaires sont plutét meilleurs au printemps.
Les rendements varient de 20 a 40 %

En prégrossissement les rendements sont de I'ordre de 30 & 40 % en premlere phase
et de 90 a 100 % en deuxieme phase. Les variations sont appréhendées par "saison"

(regroupements de certains mois) avec des intervalles de confiance acceptables :
environ =15 %

On a par contre peu de resultats encore sur le grossissement apres semis : la
variabilité est trés grande : 4 a 50 % de recapture, autant saisonniere que d’une
année sur autre. Il est donc délicat de donner des chiffres aujourd’hui. S'agissant de
la phase finale de I'élevage, ceci n'empéche pas de dimensionner les projets, mais ne
permet d’estimer la rentabilité qu’avec une large fourchette.

On notera aussi qu'il faut distinguer les semis expérimentaux de qualification de
sites, des semis de routine sur un site acceptable. Le taux de recapture sur les
semis de routine ne varie alors que de 20 a 50 % chiffre qu’il convient de retenir (pour
le moment) pour les projets. Quoiqu'il en soit, cette phase étant la plus longue et la
plus dépendante de conditions du milieu, sera toujours celle présentant la plus
grande variabilité de réussite (C’est la rangon d'un élevage extensif peu colteux)

Une grande inconnue reste le prix de vente des animaux tant pour les produits
intermédiaires faute de transactions (post-larves sorties d’écloserie-nurserie et
juvéniles en fin de prégrossissement) que pour les produits finis dont les cours
dépendent des variations des apports annuels.

A I'exception des taux de recapture sur les semis et du prix de vente des coquilles,
les données actuelles sur les différentes phases d’'élevage sont suffisantes pour
une premiere approche fiable des performances de la filiere, avec une approche
différenciée des lots selon la saison : variations des durées et des rendements
d’élevage, dimensionnements en conséquence.



1.3 LES ACTEURS ECONOMIQUES

g_a pectiniculture est au point de rencontre de trois milieys  professionnels assez
istincts :

- La péche qui y voit un outil de de valorisation des gissements cétiers de
coquille Saint-Jacques.

- La conchyliculture pour qui elle offre des perspectives de diversification.

- L’ aquaculture nouvelle des écloseriesde mollusques.

1.3.1. Les producteurs actuels.

En dehors des petites productions expérimentales d’'IFREMER, la seule production
aquacole réguliere et significative de coquille Saint-Jacques est la filiére Brest + Saint-
Brieuc (Comités Locaux des Péches Maritimes) financée par les contrats de plan
pluri-annuels entre I'Etat et la Région Bretagne (voir 1.1).

La production annuelle de cette filiére est d’environ :

- 10 millions de post-larves sortant de I'écloserie-nurserie de Brest ;
- 3 millions de juvéniles issus du prégrossissement a Saint-Brieuc ;
- Plus de 80 tonnes de coquilles adultes a pécher pendant I'hiver 1991-92.

Le deuxieme contrat de plan prend fin en 1993 et le probléme se pose de I'avenir de
cette filiere apres I'arrét des subventions.

1.3.2. Les producteurs potentiels.

L'élevage de la coquille Saint-Jacques, comme celui de la plupart des espéces sur
lesquelles ''FREMER conduit un programme de recherche, n’est pas une activité qui
peut se développer spontanément, simplement par application d’une logique
économique naturelle. En effet, personne ne peut affirmer aujourd’hui qu’une
entreprise dont I'activité serait I'élevage de la coquille Saint-Jacques pourrait étre
rentable, quelque soit I'horizon sous lequel on se place, ce qui rend fort improbable la
mise en place simultanée d’unités de production pour tous les stades du cycle
d'élevage. On est dans un processus d’'innovation forgante, qui suppose une
démarche volontaire de la part de I'lFREMER et des pouvoirs publics (régionaux,
nationaux ou supranationaux) afin de coordonner les actions de recherche, de
transfert et de développement.

Les risques biologiques, la difficulté de maitriser I'innovation technique, les
incertitudes du marché et la concurrence avec les autres activités du littoral sont
autant de facteurs déstabilisantgpour une filiere nouvelle, qu’il faut pouvoir anticiper de
maniére collective afin de donner aux entreprises une plus grande faculté
d’adaptation & ces événements. Il faut donc faire appel a des financements publics
tout en s’efforgant de les limiter et de les utiliser au mieux.



Actuellement, il y a une forte liaison entre le programme de recherche mené par
I'lFREMER et le développement de la filiere d’élevage : les premiéres opérations sont
conduites principalement par les comités locaux des péches de la rade de Brest et de
la baie de Saint-Brieuc dans le cadre de contrats pluriannuels dans lequel
’IFREMER est directement impliqué. Pour la réalisation de ces contrats, les différents
acteurs regoivent des subventions dont le montant peut aller décroissant a I'avenir,
mais aucune démarche n'a abouti jusqu'a présent pour évaluer la rentabilité
éventuelle du projet tel qu'il fonctionne actuellement. Or pour pouvoir passer a un réel
stade de développement, il faut étre capable de convaincre les financiers éventuels,
qu'ils soient privés ou publics, de la validité du projet en termes de faisabilité
technique et de rentabilité économique.

Le fait qu'une bonne partie du cycle d'élevage se fasse en eau profonde suppose que
ces projets ne pourront s’adresser qu'a des acteurs pouvant avoir acces a de tels
sites.

Jusqu'a present, ce sont les pécheurs qui ont été le plus impliqués dans la mise au
point des techniques d’élevage mais I'organisation actuelle de la profession ne facilite
pas la mise en place d’un projet de grande envergure.

Les conchyliculteurs en eau profonde (de la baie de Quiberon notamment)
manifestent un reel interét a la pratique du semis de coquille Saint-Jacques sur leurs
concessions et peuvent étre considerés aussi comme des acteurs potentiels.

On peut trés bien envisager encore que des acteurs puissent se présenter en
provenance d’autres milieux professionnels, pour [I'écloserie-nurserie a terre
notamment, mais également pour les phases d’élevages en mer a partir du moment
ou ils peuvent prétendre a I'attribution de concessions en eau profonde.

1.1.4. LES POINTS DE BLOCAGE ET LES PERSPECTIVES.

Engagée dans un processus de production de masse (un million de juvéniles par an)
la recherche (IFREMER) a d’abord été conduite de fagon trés empirique, d’essai en
essai.

Le désengagement récent d'IFREMER du schéma de production a permis de ré-
orienter les programmes vers |'optimisation et la fiabilisation des techniques
d’écloserie-nurserie, avec des études sur le contréle de la maturation des géniteurs,
la qualité des algues-fourrages et celles des larves.

Plus récemment a commencé a étre abordé le probléme du transfert en mer des
post-larves (cause de 50 a 70 % de mortalité) avec des études sur la qualité des
post-larves, I'analyse des stress de dé-fixation et d’émersion, et I'essai de nouveaux
modes de transfert.

Le secteur de recherche le moins exploré reste celui du grossissement sur le fond
(semis). Les causes en sont :



- la lourdeur de ce type d'étude nécessitant de disposer de concessions, de
plongeurs sous-marins, etc ...

- le petit nombre de lots d’animaux disponibles (phase en bout de la chaine de
production) ;

- la durée de cette phase d'élevage (2-3 ans) liée a une stratégie récente des
semis-recaptures, si bien que les premieres récoltes de tels semis n'ont lieu que
depuis 1988.

Les études récentes ont permis de diversifier les secteurs de semis : criteres de
qualification de sites, semis expérimentaux, etc ...

Les programmes sur les semis s’orientent maintenant vers :

- lamélioration de la survie au semis : qualité des juvéniles, stress,
enfouissement, dispersion, variations saisonnieres ;

- la prédation : relations taille-proie, variations saisonniéres, nettoyages ;

- l'optimisation des surfaces : densité optimale d'un semis, association avec
d’autres especes (huftre plate notamment).

Enfin tout le contexte économique d'insertion et de développement de la filiere doit
étre appréhendé de fagon plus précise : colts de production (auxquels s'intéresse ce
rapport), marché, acces aux sites et autres contraintes.

D’abord orientée vers des problemes d'aménagement des pécheries, la
pectiniculture est de plus en plus un programme d’aquaculture qui intéresse a
la fois les pécheurs cotiers et les conchyliculteurs en mer ouverte.

L'ancienneté des équipements de production de juveniles (écloserie, nurserie,
prégrossissement) permet de disposer de nombreuses donnees et d’'une technique
relativement fiable sur ces phases de production.

Par contre I'étude des semis-recaptures est trés récente (1987). Les données
commencent seulement a étre récoltées. De nombreuses études zootechniques,
physiologiques et éthologiques restent a realiser sur cette derniere phase de
I'élevage.



2. LA COMPTABILITE PREVISIONNELLE
D’UN PROJET D’ELEVAGE.

Avant d’établir la comptabilité prévisionnelle, il faut définir et dimensionner le
projet précisément afin de pouvoir I'évaluer comptablement et financiérement.
D’autre part il faut définir les différents choix et méthodesadoptés pour la structure
de la comptabilité (mode d’évaluation des stocks, mode de financement,...).

2.1. L'IDENTIFICATION DU PROJET D’ELEVAGE : UNE FILIERE INTEGREE.

Afin d’éviter les problémes de marché intermédiaire, le choix du projet s’est porté
sur une filiere intégrée. Cet élevage intégré de production de coquilles Saint-
Jacques, de I'écloserie a la recapture des adultes (toutes les phases de
I'élevage), sera  réalis€ par une entreprise de type groupement de
producteurs : ici une centaine de pécheurs dans le Finistere Nord.

Le projet d'élevage étant bien ciblé, il reste a l'identifier précisément :
dimensionnement des productions et des équipements, calendriers d’élevage et
besoins en main d'oeuvre, notamment.

L'objectif de production correspond aux performances de I'écloserie du Tinduff
multiplié par 1,5 fois (15 millions de post-larves /an), seule écloserie-nurserie de
coquilles Saint-Jacques existante (mise a part celle d’'IFREMER a Argenton), soit
pour toute la filiere :

- 15 millions de post-larves /an (capacité de 18 millions /an),

- 5 millions de juvéniles /an (capacité de 7 millions /an),

- 1 a 2,5 millions de coquilles de taille marchande (a 150-170 g), soit 150 a
400 tonnes de production.

Le schéma de production est de 4 lots par an, a I'exception de la premiere année
ou on tient compte d’'un délai de rodage des installations en ne prévoyant que 3
lots de post-larves.

Le projet soumis aux zootechniciens du Tinduf, de Saint-Brieuc et d'IFREMER
Brest necessiterait les équipements suivants.
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2.1.1. L’écloserie-nurserie.

*] i d L.
100 géniteurs (Achat = 300 /an)
25 coquilles /bac ---> 4 bacs de 1 m3 (2m x0,5m)
1 raceway de ponte et une vingtaine de béchers.
Pidce = 20 m*
Algues : 10 milliards G (cellules) /coquille /jour
10 miilliards C /litre ---> 100 litres d’algues /jour.

* gl lanvai
30 millions de larves D ---> 10 bacs cylindro-coniques
3 millions de larves /bac de 500 litres.
1 salle = 30 m?
Algues : 1000 G /larve /jour ---> 30 litres d’algues /jour.

* L’élevage post-larvaire.

Le lot maximum est celui d'octobre (4e lot) avec 18 milions de larves
pédivéligéres a mettre a métamorphoser. Avec 100 000 pédivéligéres /tamis et 5
tamis /bac de 500 litres, on a besoin de 36 bacs et de 2 jeux de 180 tamis. Soit :

40 bacs de 500 litres (1 m)
2 jeux de 200 tamis (125 et 200 )

Surface au sol : 100 m (pour les bacs) + 20 m (de rangements) = 120 m?

Algues : 5 litres /bac /jour ---> 200 litres d’algues /jour
* La salle d'algues (la serre),

Géniteurs : 100 litres /jour

Larves : 30 litres /jour

Post-larves : 200 litres /jour

TOTAL : 360 litres /jour

2 séries de 6 cylindres de 300 litres ---> 12 cylindres de 300 litrgs
et 2 bassins extérieurs bachés, de 300 m3 ---> 2'bassins de 300 m
utilisées en alternance tous les 4 jours :

- développement algal dans une série

- soutirage pour la nourriture des animaux dans l'autre série

+ 1 autoclave, verrerie, gaz carbonique, etc ... Surface au sol = 40 m?



Matériel

Figure 4. Le calendrier d’élevage et le dimensionnement du projet.

Objectif = 12 M. (millions) de post-larves ~-> 5 M. de juvéniles

Abréviations :

M : Maluration des géniteurs.
P : Ponte.

E : Ecloserie.

N : Nurserie.

t : Transfert en mer.

cc: Changement de casiers.

C :cages.
PM : casiers a petit maillage.
GM : casiers a grand maillage.

S : Semis.
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* La surface au sol nécessaire.

Maturation des géniteurs 20m
Elevages larvaires 30 m
Elevages post-larvaires 120 m
Salle d’algues 40 m
Petite salle d’algues climatisée (souches) : 12m
Laboratoire : 20m
Bureaux, café-réunion, sanitaires : 40m
Chaufferie : 10m
Atelier et rangement : S0m
Total 342 soit 350 m

En plus du batiment un bassjn de réseve de 3000 m3 (sur 1000 m ), les 2 bassins
de phytoplancton de 300 m* (sur 200 m) chacun, le parking, etc ... nécessitent
4000 m de terrain (sans tenir compte des besoins des phases d’élevage
suivantes ci-dessous)

2.1.2. Le prégrossissement.

Les 15 millions de P-L (post-larves) maximum sorties de I'écloserie-nurserie en 4
lots de 3 a 6,3 millions de P-L. sont prégrossies en mer en casiers.

* Les cages et casiers,

Les cages sont des cadres galvanisés pour 27 casiers. Les casiers sont de type
"Colas", avec un intercalaire (entretoise) en deuxieme phase.

Les densités d’élevage sont :

- en 1ére phase (petit maillage) : 10 000 P-L /casier ---> 270000 /cage
- en 2e phase (grand maillage) : 2500 naissains /casier  ---> 67 000 /cage
(sur 2 étages)

En fonction de ces données, le calendrier d’élevage (Figure 4) demande un parc
necessaire de :

- 124 soit 130 cages équipées (cage + aussiére + bouée)
-39 x 27 = 1100 casiers petits-maillages
- 100 x 27 = 2700 casiers grand-maillage

+ 2700 entretoises

La taille et le poids des cages nécessitent I'achat d’un chariot élévateur d’ une
capacité de 2000 kg.



Figure 5. La concession en mer.

Rotations sur 3 ans :

1

Lots 92.1 (p.m.g 1,3
g2.2 million

Semis : automne 92 (p.m.]

+ printemps 93
Récolte : 1€r semestre 95

(semis suivant ; aut.95)

2

Lots 92.3 } 2,9
92.4 millions

Semis : printemps

+ été 93
Récolte : 2€ semestre 95

(semis suivant : pr.96)

3

Lots 93.1 2,4
93.2 millions

automne 93
+ printemps 94

Semis :

Récolte : 1€r semestre 96

(semis suivant : aut.96)

4

Lots 93.3 2,9
93.4 millions

Semis : printemps

+ été 94
Récolte : 2€ semestre 96

(semis suivant : pr.97)

5

Lots 94.1 } 2.4
94.2 millions

automne 94
+ printemps 95

Semis ;

Récolte ; 1€r semestre 97

(semis suivant : aut.97)

6

Lots 94.3 2,9
94 .4 millions

Semis : printemps

+ été 95
Récolte : 2€ semestre 97

(semis suivant : pr.98)




Nombre de sorties-bateaux :

- transfert en mer : 70 sorties
- changement de casiers ; 70 sorties
- relevage avant semis : 118 sorties

Concession en mer : Le prégrossisement est pratiqué sur les derniers semis
(coquilles d'un an) et ne necessute donc pas de concession supplémentaire. La
concession devra alors tout de méme convenir autant au prégrossissement qu’au
semis (cas fréquent --> hypothese acceptable)

. 50 A
10 bassins de 3m x 1,40 m = 38 m* (38 m3)
18 casiers /bassin (empilés par 3) ---> Stockage possible de 180 casiers

- transferts en mer : Le maximum de post-larves a transférer est de 6,3
millions (au 4 lot) soit 630 casiers, transférables en 4 fois (tout a fait
acceptable).

- dédoublements : En principe ils auraient lieu en mer sur le ponton. S’ils
devaient avoir lieu a terre, le maximum est de 2,5 millions de naissains, avec
un retour de 630 casiers petit maillage et Ienvoi en mer de 1000 casiers
gros maillage, soit une manutention de 1630 casiers sur 10 & 20 jours
(également acceptable avec 10 bassins).

Ces 10 bassins et le parc de matériel (cages et casiers) nécessitent une surface
au sol de 1 000 m2

2.1.3. Le grossissement et la récolte.

* Les semis.

Les semis s’effectuent sur une concession de 150 ha, avec 2 parcelles de 25 ha
ensemencees chaque année (figure 5). La redevance porte donc sur 50 ha la
premiere année, 100 ha la seconde année, puis 150 ha les années suivantes. La
densité est de 8 & 10 juvéniles /m. 20 sorties en mer sont comptées pour les
semis. Le grossissement sur le fond dure entre 2 ans et 214 ans. La production de
l'année N est totalement récoltée I'année N+3. Il n'est pas tenu compte
d’éventuels reliquats d’'une année sur I'autre

N ien d ;

De plus en plus cette opération apparalt nécessaire. L'effort reste a préciser. Mais
cette opération renforce l'idée que le groupement disposera de son propre
bateau. D'autre part I'acquisition d'un "Zodiac" ainsi que d’'un matériel de plongée
apparait aussi necessaire.
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Figure 6. Les installations a terre.
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* | a récolte,

L'effort de péche nécessaire a la recapture des semis reste difficile a préciser :
avec un ponton équipé de 2 dragues de 2 m péchant des semis d’'une densité
initiale de 10 juvéniles /m?, on a estimé le rendement & 200 Kg /heure, soit 1,5
tonne /jour. 300 tonnes nécessiteraient donc 200 jours de péche.

Ces 200 jours de péche impliquent une premiere approche de la vente étalée
régulierement sur I'année. La production, stockée un ou deux jours maximum
en bassins (déssablage), est vendue en sacs de 40 kg a un prix moyen annuel de
25 F /Kg, prix départ du lieu de production. L'étude de marché menée par ailleurs
précisera la hauteur de cette hypothése de prix, ainsi que les problémes
saisonniers : coquille non coraillée en début d’automne, baisse de la demande en
janvier, ventes estivales, ... Il n'est pas impossible qu’un stockage en chambre
froide ou un atelier de décorticage soit nécessaire a I'écoulement de cette
production. On n’en a pas tenu compte ici.

Il était prévu a I'origine la location d’un bateau mais le nombre de jour nécessaire
a la péche s’est révelé trop important pour un forfait a la journée (7 a 8 heures
de dragage) s’élevant a 2 000 - 2 500 F /jour.

La surface & terre nécessaire est celle de la station a terre du prégrossissement
(déja comptég). Au total la surface a terre nécessaire pour I'ensemble de la filiere
est de 5000 m* minimum (figure 6).

2.1.4. La main d’oeuvre.

Le calcul des charges de personnel doit se faire en prenant en compte la réelle
disponibilité sur le marché du travail de salariés d’'un niveau de qualification
donné. En particulier, il est difficile de batir un projet sur I'emploi saisonnier et
irrégulier de techniciens spécialisés. Cette contrainte de main d'oeuvre peut
amener a reconsidérer le dimensionnement du projet ou le niveau de production
prévu initialement.

Le calcul du temps de travail doit prendre en compte I'entretien des structures
d'élevage (cages meétalliques, paniers d'élevage) et essayer de répartir le
personnel entre les différents ateliers. Une premiére estimation des besoins de
main d’oeuvre conduit aux résultats suivants :

Par lot : - Maturation des géniteurs : + négligeable
- Ponte : 1 jour /ponte
- écloserie : 1 agent x 25 jours
- Transfert en mer : 1a4jours
- Changement de casiers : 4 agents x 20 jours
- Semis : 2 agents x 20 jours

L'établissement du calendrier annuel d'élevage pour I'ensemble de la filiere
permet alors de situer le nombre d'agents nécessaires a 7 personnes dont 2 a
mi-temps

14



2.2. LES INVESTISSEMENTS.

2.2.1. L’estimation des investissements.

Les colts d’investissement et les durées d’amortissement des équipements sont
présentés dans les tableaux IMMOBIL (voir annexes). Il n'a pas été fait de
distinction entre les durées d'amortissement et les durées d'usage. Le
renouvellement des équipements s’effectue a la fin de leur durée d’usage.

Afin de "coller" le plus possible a la réalité, la liste et les colts d’investissement
sont justifiés par la provenance de leurs origines. Dans la mesure du possible
chaque colt correspond a une facture (ou un devis) demandée a une
entreprise compétente (la liste des factures est consultable dans les annexes).
L’évaluation des béatiments et du matériel de plongée a été réalisée par les
techniciens d’'IFREMER et notamment par I'écloserie d’Argenton.

Le grand nombre de sorties en mer (250 /an) conduit a I'achat d'un bateau plut6t
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qu’a des prestations de services. Ce bateau doit étre polyvalent (manutention de -

cages et drag ge). Le type choisi ici est un dragueur conchylicole de 15 m,
avec 10 m de pont et 2 dragues de 2 metres de large. Il est acheté d’occasion
pour 300 000 F. En contre-partie il ne peut étre subventionné.

Le co(t du terrain est difficile a étabilir, étant tres lié a I'insertion socio-politique du
projet, ce gui déborde du cadre de cette étude. Dans la fourchette trés large (10 2
100 F /m) a été retenue ici une hypothése haute a 80 F /m2 Par contre, la
surface (5000 m?) parait limitée et certains points restent a préciser : viabilisation,
cléture, possibilité de construire a moins de 100 m du rivage en zone
suffisamment vierge d’urbanisation pour une prise d’eau de qualité.

La mise en place du projet (année 0) engendre des frais supplémentaires. Ces
frais ont été comptabilises en année 1 a la rubrique “frais d’'établissement’
amortissables sur 5 ans (maximum légal) et estimés sur la base de 6 mois du
salaire cadre et d’autant de frais connexes, soit 0,3 MF. Dans la pratique I'achat
du terrain et quelques acomptes se situent aussi I'année 0. Pour pallier ces frais
anticipés, on considére que I'apport de capital propre (1 MF) est fait également

endant cette année de mise en place, permettant les 6 mois de salaires cadre et
es autres frais.

Le total de I'investissement atteint 6,9 MF. Seuls le bateau d’occasion et le
terrain ne sont pas subventionnables par la C.E.E. et les collectivités locales
(Région et Département).



MO BILISATIONS

TRENOUVETLEMEN]

Natre de linwesissement Criepines chies chillress, Montant unitaire | Nombee | montant total B[ dates: ainon | Annee achal | Amoissement [[Allcotation anabtigue des amoniedaments
total Eedonerie | 'reeggress winis 1l 1999 2000
TLEHAIN VIABILISE Argenton Bo 5000 A00 (XK
FHAIS DETABLISGEMLENI 300 000 | 300 000 5 1991 60 000 20000 20 000 20 000
BATIMENT LQUIFE
| Batiment Argenton 525 000 1 525 000 15 1992 35 000| 35 000
Installation electnque Argenton 150 000 1 150 GO 15 1992 10 000 10 000
chaullage plomberia Argenton 270 000 | 210 000 15 1992 14 000| 18 000
Assainissement Argentan 30 000 1 30 000 15 1992 2 000 2000
Aménag Argenion 20 000 1 20 000 15 1992 1333 1333
Automatisation Argenion 75 000 1 75 000 15 1992 5 000 5000
Recup dnergie.trait des caux Argenton 200 000/ 1 200 000 15 1992 13 333 13333
Air comprima Argenton 40 000 1 40 000 15 1992 2 667 2667
Circuit PVC Argenton 65 000 1 65 000 15 1992 4333 4333
Climatisation Argenton 55 000 1 55 000 15 1952 3 667 1667
Traitement _ fillration Argenton 35 000 1 35000 15 1992 2333 2333
Equipement laboratoire Asgenton 100 000 1 100 000 5 1992 20 000 20 000 100 000
|Equipement salle Argenion 45 000 1 45 000 5 1992 9000 9000 A5 000
Bacs d'élevage et de culture Argenion 197 000 1 197 000 7 1992 28143 28143 197 000
Tamis Argenlon 80 000 1 80 D00 7 1992 11 429 11429 80000
Ordinnatour B.RC. informalique 32 000 1 32 000 5 1992 6 400 2133 2133 2133 32 000
Matériel de bureau Sté Madec 8 500 1 8 500 5 1992 1700 567 567 567 8500
POMPAGE
Réserve eau mer 250 000 1 250 000 15 1992 16 667 16 667
Pompage.prise d'eau de mer Argenton 585 000 1 585 000 7 1992 83571 83571 585 000
STATION DE PREGROSSISSEMENT 0
Aménag t stati IFREMER 10 D00 10 000 15 1992 667 B67
B 15 000 10 150 000 7 1992 21 429 21429 150 000
Caisses de cride Rhuys péche 174 50 8700 i 1992 1243 1243 8700
Fanwick ( 2 tonnes) RM manutention 201 500 1 201 500 7 1992 28786 287086 201 500
MATERIEL DELEVAGE EN MER
130 cages equipées 10 DOO 130 1300 000 10 1992 130 000 130 000 260000
1100 casiers pts maillages Société COLAS 265 1100 291 500 T 1992 41 643 41 643 291 500
2700 caslers gds maillages Socibth COLAS 265 2700 715500 7 1992 102214 102214 715 500
2700 entretoises | Suciété Gantois 81| 2700 217350 7 1992 31050 31050 217350
MOYENS A LA MER
Zodiac Atlantic passion 60 000 1 60 000 7 1992 857 8571 60 000
Maténal de balisage Rhuys péche 1000 10 10 000 7 1992 1429 1429 10 000
Bateau (ponton occasion) CCERM 300 000 1 300 000 7 1992 42 857 21429 21429 300 000
CAMIONNETTE Citroan Vannes 96 400 1 96 400 7 1992 13 6 886 6 B86 96 400
0
!MATE_RIEL DE PLONGEE 0|
\Vétement sec IFREMER 7 600 2 15200 5 1992 3 MOI 3040 15 200
Bi-bouteilles IFREMER 4200 2 8 400 T 1992 1200 1200 § 8 400
Baouteille de sécurith IFREMER 2500 1 2 500 T 1992 357 as? 2500
Vatemenl humide IFREMER 1700 2 3400 5 1992 680 680 3 400
Petit équip 1(sac.couteau,....) IFREMER 2100 2 4200 5 1992 B40 840 4200
Détendaur IFREMER 1700 L 6 800 5 1992 1360 1360 6800
Manomatre * IFREMER 330 a 1320 5 1092 2641 264 1320
Gilet gonfable IFREMER 1250 2 2 500 5 1992 500 500 2 500
TOTAL ’ G BG7 770 766 ATT 280176 406 802 70 490 210 920 2923850 260 000




2.2.2. Le financement des investissements.

La C.E.E., la région et le département peuvent subventionner un projet aquacole
s'il est a but exclusivement commercial et accompli par une personne (physique
ou morale) privée et ayant la capacité professionnelle suffisante. La part
d’autofinancement doit se situer entre 10 et 15 % (Réglement européen n°
4028/86 art.11 en annexe).

En Bretagne Sud (arrondissements de Quimper et Lorient), actuellement, la part
de subvention peut atteindre 60 a 70 % de l'investissement. Dans le Finistére
Nord, elle ne doit pas dépasser 50 % (subventions + équivalent-subvention du
prét bonifié).

Sur les 6,9 MF d’investissement 5,9 peuvent étre subventionnables (sauf terrain et
ponton). La part de capitaux propres dans I'investissement devant étre de 10 a 15
% nous avons retenu ici un capital de 1 MF (14,5 %), soit 100 parts de 10 000 F
par exemple. Au total, le plan de financement des investissements est le suivant :

PLAN DE SUBVENTIONS %
FINANCEMENT SUBV./FIN.
Capitaux propres (14,5 %) : 1,000 MF / /
Subvention C.E.E. : 1,475 MF 1,475 MF 21,4 %
(25 % de 5,9 MF)
Subventions Région + Dépt : 1,180 MF 1,180 MF 17,1 %
(20 % de 5,9 MF) :
Prét bonifié a 6 % sur 9 ans, 2,845 MF 0,360 MF  52%
dont équivalent subvention
= 16.09 % du prét)
Prét immobilier pour le terrain 0,400 MF / /
10 % sur 15 ans
(11 % avec les frais)
TOTAL : 6,900 MF 3,015 MF 43,7%

Le renouvellement des différentes immobilisations n’entrainera pas de nouvelles
souscriptions, il pourra, au vue des trésoreries des années concernées, étre
autofinancé par I'entreprise.

2.2.3. Remarques

Pour les cages, qui sont un trés gros poste, 'hypothése haute a été adoptee,
avec un colt de 10 000 F pour une cage tout équipée, de 27 places, en acier
galvanise. De telles cages semblent pouvoir durer entre 7 et 13 ans, soit une
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Catégorie Poste Niveau |Expérience |Salaire |Salaire |Charges Affectation salaires Affectaticn charges

brut net sociales |Ecioserie |Prégros [Semis Ecloserie |Prégros |Semis
Chef Bac+2 | 5-10ans 15000 12000 60C0 4000 4000 4000 2000 2000 2000
Technicien 1 Algues Eclos.|Bac+2 | 0-5ans 8750 7000 35C0 7200 35900
Technicien 2 Nurserie Bac+2 | 0-5ans 8750 7000 3500 7000 3500
Technicien plongeur Maintenance |BEP 7500 6000 3000 6C00 360¢C
Marin capacitaire péche |[Mer 12500 10000 5003 3333 6667 1667 3333
Matelot plongeur Mer 7500 6000 3000 2000 400C 1000 2000
Secretaire {(mi-temps) Secrétariat  |Bac 3750 3000 1500 1000 1000 1000 500 500 500
Vacataire (mi-temps) Mer 3125 2500 1250 2500 1250
Total mensuel 66875 53500 26750 25000} 12833 15667 12500 6417 7833
Total annuel 802500 642000 321000 300000( 154000 188000 150000f 77000 84000

‘saliejes s °Z a.nbi4



durée de vie moyenne de 10 ans. L'amortissement est le méme, 10 ans. Ce poste

“cages"” tres lourd dans I'investissement initial mériterait une approche ultérieure
plus fine sur les besoins réels : nombre (meilleur dimensionnement du projet) et
besoin de robustesse (acier galva ou fer rond ?).

2.3. LES FRAIS DE FONCTIONNEMENT.

2.3.1. Les charges d’exploitation.

Les charges d’exploitation ont été obtenues en grande partie par I' étude de la
comptabilité de I'écloserie-nurserie du TINDUFF (Comité local des péches de
IE';REST) et de celle du Comité d'Expansion Economique des Cotes d’Armor pour
e semis.

Certaines charges jugées proportionnelles ont été pondérées du coefficient 1.5
qui correspond a la propornonnalite entre la production du TINDUFF et celle du
projet. Les autres, d’ordre budgétaire ou fixe ont été estimées.

Comme dans la plupart des entreprises, les charges de fonctionnement les plus
importantes restent les salaires. C'est pourquoi notre effort s’est porté sur une
estimation la plus vraisemblable: L'hypothese retenue est donc de 6 emplois a
plein temps (1 cadre + 5 techniciens et marins), d’'un emploi a mi-temps
(secrétariat) et d’un saisonnier (figure 7).

Certains frais de fonctionnement, comme le poste "entretien et réparation®, sont
augmentés tous les ans de 10%.

Pour des raisons de simplicité, il n'est pas tenu compte de l'inflation. Il n'est pas
tenu compte non plus d’augmentation de salaire pour les 5 premieres annees,
étant donné les difficultés de trésorerie attendue pour le démarrage du projet.
Toutefois les salaires peuvent étre raisonnablement augmentés a partir de 'année
N+6.

2.3.2 Le financement.

Le total des charges d’exploitation (y compris dotation aux amortlssements) est
de 2,3 MF en année 1 (71992) et se stabilise & 2,4 MF dés la 5% année (71996)
(tab!eaux CPTE). Il se stabilise car la baisse de la dotation aux amortissements
compense |' augmentation progressive des charges affectées d'une
augmentation annuelle

Les frais de fonctionnement sont principalement financés par le recours aux
découverts bancaires (voir trésorerie). Pour alléger ce dernier des apports en
capitaux sous forme d’apports en compte courant permettent de financer les frais
de fonctionnement.



2.4. LES RESULTATS ET LES STOCKS.

L’hypothese retenue est la suivante: taux de recapure des animaux :

Prégrossissement 35 %
Grossissement : 25 % aprés 2% ans sur le fond
Prix de vente 25 F/Kg

Seuls les résultats ultérieurs sur les semis et I'étude de marché permettront de
situer le degré de réalisme (optimisme /pessimisme) de ce scénario. Néanmoins
a priori c’est un scénario plutét optimiste, compte tenu notamment de
I'effondrement du marché cet hiver 1991-1992. On verra plus loin a cerner le seuil
de rentabilité de I'entreprise

2.4.1 Le compte de résultat

Le compte de résultat suit les normes du plan comptable 1982; les chiffres
proviennent des charges de fonctionnement (regroupées) ainsi que des stocks et
des frais financiers.

Les frais financiers sont constitués du remboursement du prét bonifié, du prét
non bonifié, de la remuneratlon des apports en comlpte courant et des agios. Les
frais financiers culminent a la 4M€ année ( voir plas

IY\

Les seules recettes sont la vente des coquilles adultes, donnée parameétrée par
(chapitre 1) :

- le poids des animaux, assez faible ici (130 a 150 g) compte tenu d'une
croissance de 2 ans a 2'% ans seulement sur le fond (un autre sceénario pourrait
analyser I'avantage d'un grossissement de 3 étés sur le fond, comparé aux colts
supplémentaires en surface de concession et en trésorerie |n|t|a|e)

- la survie, éminemment variable, en principe supérieure a 20 % si le site est
convenable et suffisamment survellle

- le prix de vente des coquilles, difficile & préciser.

La recette annuelle prise en compte ici pour I'annee 4 (1995) correspond ala
récolte d’une production de 3 lots sur 4 en année 1 (1992). Cette hypothese
donne une récolte de 120 tonnes (a 25 F /Kg), ce qui produit 2,7 MF. Avec 150
tonnes au minimum, les années suivantes la recette sera de 3,5 MF /an
(hypothése basse) et dépassera l'ensemble des charges du compte
d’exploitation. .

La question maintenant est de savoir si ce résultat est suffisant aussi pour le
remboursement du capital emprunte.



2.4.2. L’évaluation des stocks

L'évaluation des stocks s’est révélé étre un travail délicat étant donné leur
longeévité, au fond de I' eau notamment, mais une approche correcte est trés
importante pour déterminer le plus justement possble le résultat comptable.
II_'e\.ralluatzon au co(t réel de production a semblé étre I'approche collant le plus a
aréalité

Une affectation analytique a donc été réalisée au niveau des charges
d’'exploitation. La création d’'une comptabilit¢ analytique nous a amené a la
distribution des dlﬁerentes charges (hors frais financiers) vers les postes
“écloserie-nurserie”, "prégrossisement’, “semis-récolte”. Certaines charges
indirectes et donc difficilement affectables ont été distribuées arbitrairement. Pour
des raisops de simplicité I'écloserie et la nurserie ainsi que le semis et la récolte
ne forme*qu’un poste.

Ce dernier point implique que le colt de la récolte est affecté au colt de
production des que les coquilles sont semées. Il y a donc une légere sur-
évaluation des stocks de coquilles semées, qui est cependant atténuée par le fait
que les charges de récolte (amornssement du bateau et salaire) ne dependent
fE’aS du niveau de production et sont par conséquent assimilables a des charges
iXes.

2.5.LA TRESORERIE.

Afin de cerner de pres la trésorerie de I'entreprise et d'évaluer au plus juste le
paiement des agios, un tableau de trésorerie mensuelle a été constitué.

2.5.1. La constitution de la trésorerie
La trésorerie est la difficulté majeure d’un tel projet, avec :

- un montant élevé des investissements ;

- 3 années de colts de fonctionnement, egalement conséquents, avant les
premleres rentrées d’argent (ventes), a partir de la 4€ année seulement ;

- la réalisation de tous les investissements dé&s la premi@re année sans
grande possibilité de montée en puissance progressive.

L'importance des colts fixes en écloserie-nurserie conduit a choisir un
fonctionnement a pleine capacité de production des le démarrage du projet.
Ceci permet aussi de maximiser les recettes de la 4€ année. Par contre cette
contrainte ne permet pas une montée en puissance progressive de
linvestissement en cages de prégrossissement, qui doit étre constitué a pleine
charge des la fin du premier hiver (montée en puissance sur un an seulement).

Par ailleurs, la vente de produits intermédiaires, qui aurait permis quelques
recettes les premieres années, est difficile a envisager faute de marchés
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constitués de ces produits. De plus elle ne s'avére pas intéressante, la plus-value
etant realisée surtout sur la phase de grossissement.

2.5.2. Les frais financiers

Pour réduire les frais financiers (effet "boule de neige" d’'agios trés élevés se
cumulant sur plusieurs années), on a choisi :

- un différé de 3 ans du remboursement des annuités des emprunts
(paiement des seuls intéréts pendant les 3 premiéres années) méme si cela
conduit 2 un remboursement du capital en 6 ans au lieu de 9 (ou 12 ans au
lieu de 15 pour le prét immobilier).

- un auto-financement le plus conséquent possible pour le besoin en
fond de roulement et pour justifier une entrée de trésorerie capable de
couvrir les paiement des intéréts. Cet auto-financement se fait sous forme
de compte courant d’associé (emprunt a cours terme auprés des
associés (le taux et la durée de I'emprunt pourront étre précisés au vu de
I'analyse financiére compléete).

Les avances en comptes courants constituent le seul apport au Fond de
Roulement pendant 3 ans. Pour éviter une explosion des agios financiers, nous
avons retenu ici un besoin de 0,5 MF /an, soit 5 000 F /part /an les 3
premieres années.

2.5.3. Les agios

L'importance des agios nécessite de les cerner de pres. On doit donc suivre la
trésorerie mois par mois (tableaux TRESOR). Les différents postes de
fonctionnement ont été répartis dans I'année avec le plus d’objectivité possible,
mais il est clair que cette répartition est difficilement prévisible. On considere
qu’avec un tel volume financier, le taux d’agio aura été négocié par I'entreprise,
soit un taux de 14 % au lieu de 17 % (taux actuel). Ces agios sont dis chaque
trimestre.
; “awnuefs )

Malgré les apports en compte courant, les agios progressent rapidement les
premiéres années faute de recette :

0,03 MF en année 1
0,4 MF en année 3
0,6 MF en année 4
0,1 MF en année 6 (pas d’agios apres année 7)
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Figure 8. La structure informatique.
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2.5.4. Remarques

Faute de pouvoir préciser au mois pres les versements des subventions comme
les paiements de f')investissement tous courant d'année 1), on considérera qu'ils
sont tous effectués au 18" janvier de I'année 1 (1992). De plus on peut considérer
que la trésorerie serait diminuée par le fait que le versement de la subvention
n’est effectif que dans un délai de 4 mois environ aprés la présentation des
factures acquittées.

D'autre part il n'a pas été tenu compte du délai de récupération de la TVA
déductibles sur immobilisation.

La trésorerie reste comme pour toute entreprise un élément qu'il faut pouvoir
maitriser. Ici I'accord d’un établissement financier pour permettre un tel découvert
est a négocier en tenant compte des remarques precédentes.

Conclusion.

La centralisation de tous les tableaux comptables est le bilan. Celui-Ci suit les
regles établies par le plan comptable 1982. Il est accompagné d'un bilan
fonctionnel pouir faciliter I'analyse financiere et le calcul des ratios.

Chaque fichier dépend d’un autre (figure 8), sauf les fichiers :

- stock,

- salaires,

- financement,

- emprunts,

- immobilisations.
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3. ANALYSE FINANCIERE.

wd‘mmee&

L’ analyse fi nancse?e de I'entreprise est effectuée de fagon classique par I'étude
des documents comptables de synthese et des ratios financiers, établis a partir
des agrégats des élements du bilan. Aprés I'analyse des bilans, un étude du
fonctionnement de I'entreprise basée sur les comptes d’ explo;tatucﬁ'ﬁi@tﬂh’i‘rl ue a
I'étude de la structure des recettes et des dépenses. Cette analyse s'effectue au
point de vue de I'entreprise pour évaluer la rentabilité de I'élevage de coquilles
Saint-Jacques, mais également pour les partenaires extérieurs, organlsmes
financiers par exemple qui peuvent trouver leurs ratios de reference d’aide a la
décision en matieére d'attribution de préts.

3.1. LES ELEMENTS GENERAUX.

3.1.1. Le secteur de production.

Le secteur est caractérisé par une clientéle constituée pour I'essentiel de
mareyeurs et de grossistes. Les producteurs sont pour beaucoup des pécheurs,
ayant une période de péche qui se situe entre octobre et mars. Face a la
concurrence , I'entreprise a un avantage sérieux, elle n'est pas limitée par les
contraintes de périodes de péche autorisées. Elle peut en principe adapter sa
récolte a la demande.

3.1.2. L’entreprise.

1) I'entreprise elle-méme.

L’entreprise étudiée est différente des entreprises classiques sur plusieurs points,
tout d'abord par sa production qui se situe entre 150 et 200 tonnes par an. Puis
par la régularité de sa production et enfin par sa structure (filiere intégrée).
Cependant cette entreprise est une coopérative de pécheurs donc cela peut
poser des problémes au niveau de la disponibilité des hommes et surtout de
concurrence sur le marché entre les produits de la péche et ceux de la
coopérative.

2) les hommes.
L’entreprise est constituée de S personnes a temps plein, et de 2 personnes a

temps partiel, une secrétaire a mi-temps et un saisonnier pour faire face aux
fluctuatiorsde la production.
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Le dirigeant de I'entreprise est une personne ayant une qualification et une
expérience professionnelOn peut penser aussi que le caractere innovant de ce
type d’entreprise peut susciter un certain enthousiasme parmi les employés.

3) le capital

Le capital est formé pour I'essentiel d’apports provenant d’actionnaires, 100
actions d'une valeur nominale de 10000 francs, soit un total de 1 MF.

D’autre part chaque propriétaire d'actions s'engage a verser chaque année
pendant 3 ans un apport en compte courant d’associés d'un montant de 5000
F/an (soit 50% de sa part en actions). Cet apport est rémunéré a un taux de 12%
par an et il sera remboursé intégralement la onziéme année.

3.1.3. Le produit.

Actuellement le production frangaise de coquilles Saint-Jacques est constituée
uniquement de coquilles fraiches apportées par la péche cétiere. Par contre le
marché de la coquille saint-jacques en France recouvre une gamme de produits
différents avec des prix bien individualisés :

Produits frais :
- coquille Saint-Jacques fraiche entiere avec corall,
- coquille Saint-Jacques fraiche entiere sans corail,
- coquille Saint-Jacques décortiquée fraiche avec corall
- autres pectinidés frais décortiqués avec corail.

Produits congelés :
- coquille Saint-Jacques congelee entiere avec coralil,
- coquille Saint-Jacques fraiche congelée sans corail,
- pectinidés en noix congelés avec corall,
- pectinidés en noix congelés sans coralil,
- pectinidés en chair congeles
- corail de pectinidés congelé.

Produits transformés :
- coquille Saint-Jacques ou noix de coquille Saint-Jacques en conserve,
- noix de Saint-Jacques en plats surgeles.

Produits de substitution : '
- surimi de coquille Saint-Jacques: "perles de I'océan", "perles de Saint-
Jacques”.

3.1.4. Le marché et les prix.

&j@s

Le premier marché'en France, c’est la criée dans les ports de péche, c’est un
marché peu transparent ou les mareyeurs revendent aux grossistes, ces derniers
sont les clients potentiels de I'entreprise qui envisage donc de court- circuiter la
criée et les mareyeurs.



Figure 9. Le marché de la coquille saint-Jacques en France. (1 350)
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La consommation frangaise est évaluée a 50-60 000 tonnes en premiére
approximation, la production frangaise se réduisant a 10 a 15 % de cette
consommation depuis quelques années. L'analyse du fichier 1990 des douanes,
aprés élimination des erreurs les plus flagrantes donne en tonnage ramené au
poids total d'animal vivant avec coquille (figure 9) :

- Marché du frais : coquille vendue entiere 6a10000T (production nationale)
coquille décortiquée 8a10000T (importations)
- Marché du congelé : coquille décortiquée 40a50000T (importations)

Les interdépendances entre les différents marchés existent et sont en pleine
évolution. Il est certain que le marché frangais est trés attrayant, et de nouvelles
présentations sont proposées au consommateur. Par ailleurs, la filiére péche est
surtout concentrée sur le marché du frais traditionnel (coquille coraillée et coquilie
non coraillée). Les transformateurs absorbent les excédents des années a forte
production.

Il est a noter également que les prix sur le marché varient entre 15 et 25 francs
(hiver 1991-92) entre les coquilles coraillées ou non.

Conclusion : L'entreprise est innovante dans la filiere de la production de
coquilles Saint-Jacques, mais elle va devoir s'insérer dans un marché tres
concurrentiel, ou elle devra faire face aux fluctuations des cours.

Cependant les potentialités de diversification du produit et la création de
nouveaux marches sont a prendre en compte pour I'avenir de I'entreprise.

3.2. ANALYSE PREVISIONNELLE DE LA STRUCTURE FINANCIERE

Cette analyse permet de porter un diagnostic sur la santé financiere de
I'entreprise. Elle met en évidence les besoins et les moyens de financement
(figure 10).

3.2.1. Le Besoin en Fond de Roulement (BFR).

Le Besoin en Fond de Roulement représente le montant nécessaire a I'entreprise
pour exercer son activité. Les opérations du cycle d’exploitation donnent
naissance a des flux réels (de marchandises, de matiéres, de produits finis) ayant
pour contrepartie des flux monétaires. Les décalages dans le temps qui existent
entre ces deux catégories de flux expliquent I'existence de créances et de dettes.
De méme les délais qui s’écoulent entre la production et la vente de produits finis
sont a |'origine des stocks.

Le Besoin en Fond de Roulement de I'entreprise est constitué dans son intégralité
par les stocks de coquilles Saint-Jaoquesl les délais de paiement n’ayant pas éte
introduit dans cette étude. en éGjJ Oﬁﬁf
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Figure 10. L’évolution des masses.
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Celles-ci restent environ 3 années en stock, correspondant au cycle de
production Leur évaluation est realfse au co(t réel de production, et non pas a un
co(t estimé, afin de mieux coller a la réalité.

Le BFR est plus faible la premiére année car la production n’est constitué que de
3 lots au lieu de 4 les années suivantes (les premiers mois de la premiére année
seront necessaire a la mise en place des moyens de production). Donc I'évolution
entre 1996 ou 2001 et 1992 est trés peu significative car il n'y a pas
d’augmentation de la production.

Il'y a trés peu de variation entre I'année 5(1996) et I'année 10(2001), 1%
seulement, car il n'y a aucune augmentation de production en effet le nombre de
post-larves produits est toujours le méme. La faible variation est di a
I'augmentation des co(ts de fonctionnement.

Remarques:

- il n’est pas tenu compte des créances clients, car devant I'absence d'étude
de marché le délai moyen de réglement des clients n'est pas connu.

- il n’y a pas non plus de dettes fournisseurs car I'entreprise n'achéte pas de
matiere premlere et toutes les immobilisations ont été paye dans leur
intégralite lors de I'obtention du prét, d’'une part et d’autre part I'obtention de
subvention nécessite I'acquittement des factures.

3.2.2. Le Fond de Roulement (FR)

Le Fond de Roulement est constitué par la difféerence entre les capitaux
permanents et les emplois durables (immobilisations). C'est donc la fraction de
ses capitaux permanents utilisée pour le financement de ses actifs circulants.

1) La structure des emplois durables (les immobilisations)

Le montant des emplois durables s’éleve a environ 6,9 MF et ils sont constitués
pour I'essentiel d'immobilisations corporelles. Leur montant traduit I'importance
des moyens matériels nécessaire a un tel projet.

I'n’y a aucune augmentation annuelle des immobilisations corporelles car le
materiel obsoléte est remplacé dans son intégralité des la fin de sa durée
d’amortissement. Il n'y a donc qu'un investissement de remplacement qui se
situe la cinquiéme et la huitieme année et financé par la trésorerie.

L'investissement rend possible une éventuelle augmentatlon du chiffre d’affaire,
car les moyens de production ne sont utilisésqu'a 80% de leur possibilités. On
soulignera, enfin, le faible niveau des frais d'etablissement et de recherche-
développement, cependant ce montant pourrait augmenter lorsque les pouvoirs
publics abandonneront les programmes de recherche.

25



2 000 000

2 000 000

1 000 000

0

-1 000 000

-2 000 000

-2 000 000

-4 000 00U

-5 000 000

Figure 11. L’évolution de la trésorerie.

1392 19493 1384 198E 1496 195/ 1384 1995 2000 2001



2) La structure des ressources stables (capitaux propres + dettes & long et
moyen terme)

Avec un total de 7,5 MF la premiére année (1992), les ressources stables
couvrent l'intégralité des immobilisations. Le ratio ressources stables /valeurs
immobilisées brutes est de 1,08 cette année et atteint 2,02 la 108™M€ année
(2001). Car I'entreprise ne distribue pas son résultat, qui devient donc un moyen
de financement.

Les ressources stables sont constituées par:

- les ressources propres qui sont pour |'essentiel autosecrétées par
I'entreprise. :

- les ressources d’emprunts, élevées la premiere année (1992), en effet elles
couvrent 50% du financement stable. (?e ratio évolue peu jusqu’a la 5€
anpée (1996) car il y a un remboursement différé du capital. Cependant la
108M€ ‘année (2001) les dettes & long terme constitue a peine 2% du
financement stable, celui-ci étant constitué pour I'essentiel par les fonds
propres qui proviennent surtout du cumul des résultats nets antérieurs
(report & nouveau).

3.2.3. La trésorerie

La trésorerie est la différence entre les disponibilités et les concours bancaires
courants (incluant les soldes créditeurs de banque).

La trésorerie est tres négative les premiéres années plusieurs facteurs en sont la
cause (figure 11) :

- tout d’abord le fond de roulement ne permet pas de financer entierement le
besoin en fond de roulement, le recours a un solde créditeur de banque est
donc nécessaire.

- puis les trésoreries négatives des premiéres années engendrékun montant
d’agios important.

- le renouvellement du matériel notamment la cinquiéeme année est financé
par la trésorerie car il N’y a pas de nouvelle souscription d’emprunts.

- puis les premiéres années ne regoivent aucune rentrées d’argent, en effet
les premieres ventes ne se font que la quatrieme année.

Cependant & partir de la 65™M€ année (1997) la trésorerie nette devient positive
pour atteindre un peu plus de 6 MF la 108™€(2001). L'importance de celle-ci doit
permettre le renouvellement du matériel qui est nécessaire la 8°™€ année (1999)
pour un montant, de 2,9 MF qui correspond en grande partie aux cages
d’élevage. La 10®M€ année (2001) la trésorerie élevée devra supporter le
remboursement des apports en compte courant d'associés de 1,5 million de
francs et le renouvellement du matériel amortie en 10 ans.
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Figure 12. L’évolution de la valeur ajoutée.
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3.3. LA FORMATION DU RESULTAT.

Il est important pour une entreprise d’avoir un bon résultat, mais il est encore plus
judicieux de I'améliorer. Et pour cela il faut savoir comment il est réalisé, c'est-a-
dire a partir d'une activité importante (chiffre d’affaire, production, valeur ajoutée)
et/ou a partir d’'une grande rentabilité.

3.3.1. L’activité.

L’activité d’'une entreprise s’estime par rapport au volume du chiffre d’affaire et de
la production stockée.

1) le chiffre d’affaire.

Le chiffre d’affaire des trois premiéres années est nul car le cycle de production
de 3 ans ne permet des premiéres ventes que la 4éme année(1995). Cette année
la seulement 150 tonnes sont produites donnant un montant de 3 766 875 francs.
Les années suivantes la production atteint son volume de croisiére (4 lots de
production par an) et le chiffre d’affaire est plus élevé environ 4,7 MF.

2) la production.
La production évolue :

- de maniére parfaitement homogéne au chiffre d’affaire & partir de la 55™M€
année (1996). \

- en croissance nettement supérieur a partir de la 2°™M€ année (1993) grace
a 'augmentation du nombre de lots produits (4 au lieu de 3). La production
totale (production + production stockée), estimée au colt de production,
atteint un montant supérieur a 4 MF /an.

3) la valeur ajoutée (figure 12).

La valeur ajoutée représente la richesse créée par I'entreprise. Elle mesure le
"poids économique" de celle-ci et constitue le critéere de taille le plus pertinent.

Se situant & environ 1,4 million soit 77% de la production la premiere année
(1992), elle atteint un niveau trés remarquable: I'entreprise est trés fortement
transformatrice avec un outil de production assez important.

Globalement I'évolution est favorable, puisqu’a partir de la 58M€ année (1996) la
valeur ajoutée représente environ 91% de la production. Ceci s’explique par une
production qui augmente avec cependant des frais de fonctionnement
pratiquement similaires.

La 10®M€ année (2001) la valeur ajoutée représente encore 90% de la
production.
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4) L'utilisation de la valeur ajoutée (figure 13).
- la masse salariale.

La masse salariale, environ 0,9 MF, représente une part trés importante de la
production, 53% pour le premier exercice (1992), car le nombre de salariés est
élevé pour une production de 3 lots. A partir de la 5éme année(1996) le
personnel représente 21% de la production, et 23% de la valeur ajoutée, alors que
la premiere année (1992) la part des charges de personnel dans la valeur ajoutée
represente 69%. Le poids du personnel représente donc une part beaucoup
moins importante. Il n'y pas d’évolution ensuite car la production est stable et le
nombre de salariés reste identique.

- Les charges financiéres (figure 14).

La part des charges financiéres, de 296 860 F a I'exercice 1 (1992) a 208 681 F a
I'exercice 10 (2001), dans la production est trés importante la premiére année
(1992), en effet elles représentent 17% de la production et 22% de la valeur
ajoutée. Cela correspond a la souscription d’emprunts cette année-la pour le
financement des investissements. De plus le remboursement différé du capital & 3
années engendre des intéréts trés élevés pendant cette période.

Il'y a également la rémunération des apports en compte courant d'associés a un
taux de 12%

Le paiement des agios justifie également le montant élevé des charges
financiéres, car la trésorerie devient positive seulement a partir du 6éme
exercice(1997).

A partir de la 6°™M€ année (1996) la part des charges financiéres dans la
production et dans la valeur ajoutée diminue, en effet elle représente 15% de la
production et 17% de la valeur ajoutée. Ceci correspond au remboursement du
capital et a une trésorerie qui devient tres faible, donc a des agios beaucoup
moins conséquents.

La 10°M€ année la trésorerie est devenue positive et trés élevé (2,9 MF). Le
remboursement du capital réalisé en grande partie ce qui diminue notablement
les charges d’intéréts. Ainsi les charges financiéres ne représentent plus que 4%
de la production et 5% de la valeur ajoutée.

L'activité de I'entreprise est donc trés importante , en effet elle produit 15,3
millions de post-larves par an, elle vend alors environ 190 tonnes de coquilles
chaque année.
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Figure 15. L’évolution de I'E.B.E.
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3.3.2. La rentabilité.

D’'une maniere générale, la rentabilité est le quotient du résultat obtenu par le
capital engagé pour obtenir ce résultat.

1) la rentabilité d’exploitation.

La rentabilitt d’exploitation exprime la performance de I'exploitation. Pour
analyser la rentabilité il faut prendre les résultats qui sont indépendants de la
maniére dont est financeé I'entreprise.

- L’ Excédent Brut d’Exploitation (EBE) (figure 15).

L’Excédent Brut d’Exploitation est la ressource qu’obtient I'entreprise du seul fait
de ses opérations d'exploitation. L'EBE est indépendant du mode de
financement, du produit et des charges hors exploitation, de I''mpét sur les
bénéfices. Il ne dépend que des opérations de production et de
commercialisation. De ce fait il constitue un bon critere de la performance
industrielle et commerciale de I'entreprise.

La rentabilité la premiére année est peu élevée, 'EBE atteint un peu plus de
400 000 francs ce qui représente environ 23% de la production. Car I'entreprise
aura besoin de la premiere année pour mettre en place ses moyens de
production, d'ou la production de seulement 3 lots.

Cependant & partir de la 5°™M€ année (1996) Ia rentabilité de I'entreprise est trés
importante, 'EBE atteint environ 3,3 MF soit 70% de la production. Cette
croissance est bien évidemment a rapprocher de celle du chiffre d’affaire.

La rentabilité se maintient au cours des années suivantes, et la 108M€ année
(2001) 'EBE atteint egalement 3,3 MF soit 69% de la production.

- Le résultat d’exploitation (figure 16).

Le résultat d’exploitation représente la ressource nette dégagée par les
opérations de gestion courante.

La premiere année (1992), le résultat d’exploitation est négatif car I'entreprise ne
pergoit aucune recette, elle ne produit pas suffisamment et 'amortissement
important de I'investissement.vient accroitre le déficit de I'entreprise.

Cependant a partir de la 5°™M€ année (1996), le résultat d’exploitation atteint
environ 2,3 MF. Car I'entreprise a subi une augmentation de sa production et
toutes les autres charges sont restées pratiquement égales par ailleurs.
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Figure 17. Le calcul du taux de renta bilité.

Taux de rentabilite 2001 par rapport a 18992
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- Le taux de rentabilité (figure 17).

La rentabilité de I'entreprise est donc trés élevé. Le taux est de 31% Ce qui signifie
que les capitaux investis la premiere année (1992) ont une rentabilité mterne de
31% Cela se remarque egalement par le ratio CAF /CAHT qui atteint 57% la 5M
année (1996) et 49% la 10°™M€ année (2001). Un des points forts de Ientrepnse
c’est donc sa rentabilité.

2) le résultat exceptionnel.

Le résultat exceptionnel represente les ressources obtenues grace a des
opérations inhabituelles pour I'entreprise.

Le résultat exceptionnel de I'entreprise ne subit aucune évolution, en effet le
montant est toujours de 265 000 francs . Ceci correspond a lamortissement des
subventions d’amortissement d’'un montant de 2 650 000 francs. Car elles ont été
amorti sur une durée de 10 années, et ce montant est viré au résultat.

3) le résultat de I'exercice (figure 18).

Le résultat de Iexercuoe représente le revenu qui revient aux associés. C'est a
partir de ce résultat qu’ 'est calculée la rentabilité des capitaux propres.

Le résultat de I'exercice est negatn‘ usqu'a la 38Me année (1994) car I'entreprise

rofite d’aucune vente. Si la 4°M€ année le résultat est encore déficitaire, la
Se € année, 51995) le résultat d’exploitation devient positif et atteint 808 549
francs. La 108™€ année (2001) il atteint 1,6 MF.

Tant que le résultat est négatif I wrgnét est faible (forfait de 5000 ou 10500 F selon
le chiffre d’affaire). A partir de la 7 année_le resultat positif implique un impét
sur les bénéfices.a un taux de 34% Cet imp6t est a I'origine de la dminution du
résultat entre la 5°M€ et la 106M€ année.

4) la capacité d'autofinancement (CAF).

La capacité d’'autofinancement représente la ressource dégagée au cours de
I'exercice, par I'entreprise, par des opérations de gestion. Plus elle est élevee,
plus les posabahtes financieres de I'entreprise sont grandes. Non seulement la
CAF permet le financement des investissements et/ou le remboursement des
emprunts, mais elle accroit le potentiel d’endettement.

La CAF avec un niveau falble la premiere année (1992) de 267 568 francs, atteint
un montant élevé la 10°M€ année (2001) d'environ 2,3 MF. Elle representalt
seulement 15% de la production la premiere année (1992) alors que la 10°
année (2001) elle représente 49%

Cette capacité d'autofinancement donne a I'entreprise des possibilités

d’endettement a terme importantes, ce qu’elle n’avait pas au début de la perlode

et i permet donc d'aborder les renouvellements du matériels les 6°M€, 8€ME gt
année sans probleme de trésorerie.

Il faut noter aussi que la CAF ne comprend pas de provision pour deprecuataon
d'actif ou pour risques et charges, ce qui laisse a I'entreprise la quasi totalité des
ressources ainsi degagées pour le financement des besoins stables.
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la production de coquilles Saint-Jacques en filiere intégrée semble se présenter
comme une activité rentable a long terme. Cependant, la fragilité du milieu marin
fait que de grandes variations peuvent s'observer d’'un site a l'autre, ou d'une
année sur l'autre sur un méme site. Enfin, cette stratégie de production ne reste
intéressante que si les conditions de marché restent satisfaisantes pour
contribuer a la pérennité de cette stratégie de production. '
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Figure 19 Ratio analytique (production année 1 nulle).

1992 1996 2 001
Fand de roulement -1281030| -2713455 1234668
Besacin en fond de roulement 0] 3726637 3764 590
Trésorerie nette -1281030| -6440085| -2529897
BFR en jours de CAHT 286 289
1992 1496 2001} Variation
2001/1996
Preduction de l'exercice 1685625 4694 539 0.19%
Valeur ajoutée 82% 90% 9.85%
Charges de personnel 21% 21%
EBRIL 61% 699 13.17%
Charges financietes 3% 14% ~3R87%
IRésultat d'explotation A% 50% 22 26%
CALlF 57% A2% ) “3 ‘1&21;




4. L’ANALYSE DE SENSIBILITE.

L’analyse précédente s’est effectuée a partir d’'une hypothése moyenne au niveau
de la production et assez haute au niveau du prix de vente (25 F/Kg) ; c’est a dire
avec une production annuelle de prés de 200 T et des taux de survie de 35% au
prégrosssissement et 25% au semis. Dans cette condition (C.A. = 4,7 MF), nous
avons donc observé une bonne rentabilité & long terme mais il n'est pas a exclure
que des données moins favorables viennent troubler I'activité et la rentabilité de
I'entreprise. Nous avons donc étudié plusieurs scénarios plus pessimistes et
cherché ce que I'on pourrait appeler le seuil de rentabilité.

Cette analyse de sensibilité est une approche plutét qualitative basée sur
I'analyse de la trésorerie qui est le facteur limitant du projet. Elle analyse
l'influence de 2 parametres fondamentaux :

- Les taux de survie.
- Le prix de vente des coquilles.

4.1. UNE APPROCHE QUALITATIVE DES RISQUES.

Différents scénarios peuvent étre imaginés :
4.1.1. La production de I'année 1 (1992) est nulle (Figure 19).

Le chiffre d'affaire est 4,7 MF /an, mais seulement & partir de la 58Me annge.

Cette hypothese est, selon les techniciens, possable puisque d’une part la maitrise
de I'écloserie-nurserie est loin d'étre slre et d'autre part du retard dans la mise en
place de I'entreprise la premlere année n'est pas impossible. Il est donc
envisageable que la premiére année de production soit I'année 2.

L'effet sur la trésorerie est assez important, en année 5 le découvert frole les 6,5
MF, pour baisser a 2,5 MF en année 10. Pourtant la rentabilité de Ientrepnse
n'est pas a remettre en cause, il est en effet probable que I'entreprise retrouve
une situation plus saine en année 13 ou 14. Le fond de roulement redevient positif
en année 10 et augmente d'année en année, et comme le besoin en fond de
roulement stagne, on peut donc prévoir un retour de la trésorerie nette positive.

La trésorerie est surtout affectée par le montant des agios, cette hypothése est
donc assez facilement réparable, on peut envisager d’ajourner les remunération
des apports en capitaux, de faire une augmentation de capital ou une demande
d'avance sur les versement d’apports en compte courant prévue pour les trois
annees.
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Figure 20 Ratio analytique (hypothese : 25% de recapture a 20 F /Kg).

1992 1996 2001
Fond de roulement 586 077 -207 602 536 341
Besoin en fond de roulement 1815329 3726 637 3 764 590
Trésorerie nette -1228251) -3934231 -3 228 224
BFR en jours de CAHT 358 362
1882 1886 2001| Variation
2001/1396
Production de l'exercice 1815329 3767 839 3757 414 -0.28%
Valeur ajoutée T7% 88% 88% 1.11%
Charges de personne| 53% 26% 26%
Iz13;l=, 23 h3% G <1 HE%
Charges financieres 16% 21% T9%. =9.71%
“ésulial d'explotation 26% 36% 8% 1.69%
CAT 15% 42%. 35% A7 .02%.




Cette hgpothése est donc préjudiciable a la rentabilité des capitaux investis mais
ne semble pas remettre en cause I'existence méme de I'entreprise.

4.1.2. Une baisse significative du chiffre d’affaire.

Avec une survie de 20% au prégrossissement et de 30% au semis pour un
prix de/vente de 20 F /Kg le chiffre d'affaire baisse de fagon significative a
2,6 MF /an

La chute des taux de survie, au prégrossissement et surtout au semis, est
toujours possible, les coquilles peuvent mal supporter le passage au fond ou bien
étre "attaquées" par des prédateurs. Il est donc envisageable que les taux de
survie moyens puissent descendre a 20% pour le semis ; mais prendre ce taux
comme moyenne sur 10 ans semble une hypothése vraiment basse. A cette
hypothése, on ajoute des cours plus bas, a 20 F /Kg ce qui semble, étant donnés
les cours particulierement bas de I'année 1992, étre une hypothése également
envisageable.

Cette hypothése sera considérée comme basse & partir du moment ou les
chiffres sont pris comme des moyennes.

On observe un résultat en année de routine toujours négatif (-0,5 MF pour les
années 1 a 5 et -2,5 MF pour les années suivantes. Le renouvellement de matériel
ne fait qu’aggraver la situation. D’autre part le fond de roulement (FR) est lui aussi
affecté par les résultats négatifs et le manque de financement stable puisqu'il est
négatif a partir de I'année 3.

Dans ce cas c'est la rentabilité méme de I'entreprise qui est mise en cause
puisqu’elle est incapable de dégager du profit a aucune des productions. Ce
scenario semble étre un cas de falillite assurée. annees

4.1.3. Un chiffre d’affaire intermédiaire de 3,7 MF (Figure 20).

Les survies sont celles du projet : 35% au prégrossissement et 25% au semis,
mais les cours moyens sont a 20 F /Kg. Le chiffre d’affaire est alors de
3,7 MF /an.

Dans cette hypothése on ne fait varier que le point qui apparait comme le plus
succeptible de varier: le prix de vente de la coquille. Il est fixé a une moyenne de
20 F pour les 10 années.

Le résultat observé est assez faible (environ 1 MF pour une année de routine) ce
qui ne suffit pas pour les années de renouvellement et entraine un résultat négatif.
La trésorerie est affectée par ce manque de recettes ( -4 MF en année 5, -4,6 MF
en année 7 et -3 MF en année 10). Le fond de roulement est encore trés faible en
année 10 (0,5 MF), mais il est a la hausse.
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Figure 21 Ratio analytique (hypothése : 25% de recapture a 22 F /Kg).

Tableau d'analyse de I'hy

othése 25% - 22Frcs

1992 1996 2 001
Fond de roulement 586 077 533 034 3 402 841
Besoin en fond de roulement 1815329 372G 637 3 764 580
Tresorerie nette -1 .229 2511 -3193596 -361 624
BFR en jours de CAHT 325 329
1892 1996 2001] Variation
2001/1996
Production de I'exercice 1815329 4142 689 4132 264 -0.25%
Valeur ajoutée T7% 89% 89% -1.00%
Charges de personnel 53% 23% 23%
EB.E 23% 66% 65% -1.35%
Charges financiéres 16% 18% 8% -52.82%
Résultat d'exploitaticn -26% A2% 43% 1,32%
CAT 15% 189% 44% -10.12%




Cette hypothése semble assez compromettante pour l'avenir de la filiére.
Toutefois, on peut prévoir pour le renouvellement du matériel des solutions autre
que le financement par concours bancaire: On peut trés bien envisager une
augmentation des capitaux propres ou la contraction d’'un nouvel emprunt. I
serait préférable dans ce cas de mettre en place une restructuration afin de
réduire au maximum les co(ts de production. En I'absence de réactions de la part
de I'entreprise, cette hypothése pourrait lui étre fatale.

4.2. LA RECHERCHE D’UNE VALEUR SEUIL (figure 21).

Apres avoir étudié plusieurs scénarios possibles, il nous est apparu interessant
d'étudier une valeur critique pour laquelle la trésorerie au bout de 10 années
serait au point 0. Nous nous sommes limité a I'étude de la variation des cours de
la coquille St-Jacques.

En gardant comme hypothése une survie de 25% au semis et de 35% au
prégrossissement, le prix de vente acceptable pour obtenir une trésorerie aux
alentours de 0 a I'année 10 est de 22 F /Kg.

Dans ce cas, la trésorerie reste négative a peu pres jusqu’a I'année 10 ( -1,2 MF
en année 1, -3,2 MF en année 5, -2,6 MF en année 7 et -0,3 MF en année 10). Le
fond de roulement couvre presque le besoin en fond de roulement ce qui est la
preuve d’un retour a une situation plus saine.

On peut donc estimer que la valeur critique du prix de vente peut se fixer a
environ 22 F /Kg. Sous ce seuil, la filiere est exposée a des problemes de
trésorerie extremement inportant voir méme fatals. Au dela du seuil, I'entreprise
devient rentable voire méme trés rentable si les cours moyens approche 25 F /Kg

On peut donc remarquer que le facteur fondamental demeure le prix de vente de
la coquille. Les taux de survie et de recapture ne changent pas beaucoup la
rentabilité de la filiere; cette constatation nous améne a deux solutions
envisageables pour rendre I'entreprise moins dépendante du marché et des
cours :

* Deévelopper un service commercial par I'embauche d'un agent
commercial ;

* Trouver un moyen de stocker le produit, en créant un systeme de
décortiquage et de congélation par exemple.
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5. CONCLUSION : ASPECTS ECONOMIQUES

Le projet d’élevage intégré envisagé est surtout un outil commode d’approche global
de la filiere (faute de marchés intermédiaires). Méme si les producteurs actuels
(comités locaux de Brest et de Saint-Brieuc) montrent I'exemple d’une filiere intégrée,
I'exemple d'autres éleveurs (huitres,porcs,...) montrent qu'en général la filere est
segmentée entre différents producteurs : naisseurs, prégrosseurs, éleveurs. Il est
donc important d’essayer de cerner les possibilités de segmentation de la filere et les
colts de production des produits intéressés.

5.1. LES SEGMENTATIONS POSSIBLES DE LA FILIERE.

Il peut étre envisagé de dissocier la phase écloserie-nurserie des phases d’'élevage
en mer. En effet on peut imaginer que |'entreprise produise les juveniles mais que le
prégrossissement, le semis et la récolte se fassent par une autre entreprise qui aurait
des moyens a la mer plus important. Cela permettrait de se spécialiser dans la
production de juvéniles et de vendre ses produits finis a d’autres entreprises. Ainsi la
production ne se ferait pas sur un seul site mais plusieurs concessions différentes ce
qui pourrait augmenter les rendements.

On peut également imaginer la situation ou ce n’'est plus I'entreprise qui ferait la
récolte mais les pécheurs qui ont une part du capital. Cela permettrait a I'entreprise
d’avoir un financement beaucoup moins important, car I'achat d’un bateau ne serait _
pas nécessaire et les sorties en mer pour les phases de prégrossissement se feraient a
I'aide de services loués a des pécheurs.

5.2. LESTIMATION ANALYTIQUE SOMMAIRE DES 3 PHASES DE
PRODUCTION..

Afin de connaitre le prix des produits semi-finis a chaque phase de production, dans
I'hypothese ou il y aurait des marchés intermédiaires nous avons calculé le colt de
production de la post-larve , du juvénile et de la coquille marchande. Nous avons
pour cela affecté les charges d’exploitation a chaque phase concernée

- Post-larves : charges imputables a I’écloserie-nurserie.

- Juvéniles : charges imputables a 'écloserie-nurserie + charges imputables au
pregrossissement.

- Coquilles repéchées : charges imputables a I'écloserie-nurserie + charges
imputables au prégrossissement + charges imputables au semis et a la recolte
(= charges totales).
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Cependant les charges financieres ne rentrent pas en compte dans le calcul du co(t
de production. Le montant étant variable d’'une année a I'autre, les colts de revient
(colt de production + charges financiéres) ne seraient pas S|gn|f|catfo

Ainsi les colts de production des différents produits sont les suivants

- environ 7 centimes pour les post-larves. A titre de comparaison, la SATMAR
proposait en 1988 une production expérimentale de post-larves (de plus de 2
mm) a 0,07 piece.

- environ 34 centimes pour les juvéniles. A titre de comparaison, le prix du
juvénile du prog.r amme pluri-annuel est estimé a 70 cts.

- environ 77 centimes pour les coquilles marchandes (soit 5,40 F /Kg, pour 7
coquilles au kilo.)

Ces codts correspondent a une production de :

- 15,3 millions de post-larves.
- 5, 3 millions de juvéniles.
- 1,3 millions de coquilles repéchées ( soit 187 tonnes).

5.3. D’AUTRES SCENARIOS DE PRODUCTION.

Il est également envisageable d’augmenter la durée du grosissement des coquilles
sur le fond. Cela augmenterait la taille de chaque coquille et donc le volume de la
production. Cependant cela poserait quelques groblémes car cela reculerait les
premieres ventes d’un an c’est-a-dire a la 58M€ année. Donc les problemes de
trésorerie seraient beaucoup plus importants,tout d'abord a cause du retard des
recettes mais également par I'aumentation des charges financiéres diesaux agios.

Toute I'analyse du projet de filiere intégréea consisté en une étude economlque et
financiére, avec pour but de faire ressortir le degré de rentabilité d’une telle entreprise.
Cette rentabilité est a rapprocher obligatoirement du dimensionnement du projet. On
remarquera qu’un tel projet est subventionné a 45 % (et n’est pas viable sinon). Cette
subvention peut se justifier selon 'insertion socio-économique du projet.

La structure informatique peut cependant servir d’outil de base a une étude différente
qui serait redimensionnée.

Cependant cette activité de production aquacole depend du littoral, dont I'une des
caractéristiques principales est son équilibre fragile et la rareté de son espace. c'est
donc un frein a prendre en compte dans le développement de ce nouveau type de
filiere

De plus tous ces résultats economiques et financiers sont également a reconsidérer
au vu d'une étude de marché. Elle occasionnerait peut-étre un redimensionnement
du projet, que ce soit a la hausse ou a la baisse.
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1. 12, R6

Journal officiel des Communautés curopéennes

N° L 37¢/11

2. Jour pouvoir bénéficier d'un concours financicr, les
actions visées av paragraphe 1 doivent:

a) regrouper, pour un Etat membre donné, un ensemble
de projets ‘dlinvestissement matérie] publics, semi-
publics ou privés relatifs 3 Ja modernisation ou a la
reconversion de navires de péche en acuivité;

b) s'inscrire dans le cadre d’un programme visé a l'article 2
et approuve par la Commission.

3. Les Erats membres s'assurent que les projets visés av
paragraphe 2 point al:

a) concernent des bateaux ayant une Jongueur entre per-
penciculaires égale ou supérieure & 9 metres, cette limite
étant portce @ 12 metres pour Jes navires en mesure de
pratiquer le chalutage;

h) visent )a rationalisation des opérations de péche, une

meilleure conservation des captures, des économies

. d'énergic ou I'amélioration des conditions de wavail et
.de securité des équipages;

¢) sont substanticls et comportent des investissements €li-
gibles pour un concours finander s'élevant 2 25 000

Ecus au minimum par projet, cette limite étant ramenée.

3 12 000 Ecus pour Jes projets concernant des navires
d'une longueur ¢€ntre perpendiculaires comprise entmre
9 et 12 mérres;

d) concernent des wavaux & réaliser dans la Commu-
nauté;

¢) ne dépassent pas 50 % de la valeur d'un navire neuf de
méme type que le navire consideéré;

fi concernent des navires qui possedent. équipement
nécessaire aux opérarions de péche et a la sécurité des
équipages;

g) sont réalisés par des personnes physiques ou marales

possédant une capacité professionnelle suffisante pour

'exercice de l'activité de péche, compte tenu noum-

ment, pour les personnes physiques, de Jeur formadon

professionnclle.

Article 10

1. Pour chague projet et par rapport au montant d¢
investissement pris en consideration pour un concouts
financier, Je concours financier prévu A l'article 9 ainsi que
la partcipation financiere de I'E1at membre concerné doi-
vent respecter les taux fixés a annexe 11,

2. Si nécessaire les modalités dapplication du présent
titre . o1 notamment les défimitions des investiscernents ¢ligi-
Blos visds 3 Panndde & patagraphe 3 point ¢) sont arréees par
Lo Comsnnseaons schons L procedange prevoe a Panicde 4

TITRE IV

bande cbtitre

Article 11

1. La Commission peut accorder un concours financier
communautaire 2 des projets pubhcs, semi-publics ou
privés relatifs a:

* a) des investissements maiériels de construction, d'équipe-

ment, de modemnisation ou d'extension d'installations
pour I'élevage de poissons, crustacés ou mollusques:

b) des actions de protection et de valorisation des zones
' marines cotieres par l'installation, en dega de 'isobathe
de 50 metres, d'éléments fixes ou mobiles destinés 2
délimiter des zones protégées et a-permettre la protec-
tion ou le développement des ressources halieutiques.

2. Pour pouvoir bénéficier d'un concours financier, les
projets visés au paragraphe 1 doivent:

— s'inserire dans Je cadre d'un prog:ra:ﬁmc visé 3 lanicle 2
ct approuvé par la Commnission,
i
— porter sur des investissements d'un mcmunr. mpé'nnu i
50000 Ecus,

3. Les projets vis&s au paragxaphc 1 pomt a) doivent en

outre:

. — avoir une {in exclusivement commerciale,

— ¢erre réalisés par des personnes, physiques ou morales
possédant une capaaé professionnelle suffisante,

Ta

— offrir un¢ garantic suffisante quant 2 Jeur renuabilité 2
terme.

4. Les Erats membres s'assurent que Jes projets de conchy-
liculture sont localisés dans des sites pour lesquels Ja qualité
des’caux est maintenuc en conformité avec Jes dispositions
nauonai_cs ou communautaires applicables en la2 matiere.

5. Les projets visés au p:r:g‘rap'nc 1 point b) doivent en
outre:

— comporter un suivi scientifique de l'action pendant
av moins trois ans, ¢t notamment l'evaluation et lc
contréle de 'evolution des ressources halieutiques de Ia
20n¢ marine concemer,

— é1re accompagnes ¢ Jinterdiciion. pendarnt tross ans,
de toute acuvie 6o peche dans 107 20ne proteped,
\ (nmp!i‘ };. p{:ld Aun i f!\u- e l.’l Tl
RITIES TN
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éARANTIE

: ﬁe matériel mentionné ici-dessus est garanti piéces et main
d'oeuvre pendant un an s%r site.

1
éoluer mi.nl tour
_ érocesseur 80386 SX 3 20 |MHz
2 Mo-RRM extensible &

:.sque dur 80 Mo~ 17 ms;

‘lecteurs : 3"1/2 * 1, 44 Mo et 5"1/4 * 1.2 Mo

/ Klt'vxdéo VGA Couleur 14" (800 x 600)
" 2 ports série + 1 paralléle
1" clavier 102 touches !

DOS 5.0. en frangais
ivré avec souris + tapis

323Mo sur carte mére

PRIX HoT. oeeeldeeemaannnnnnnn. . 15.639.00
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1 - Forfait installation des logyli.ciels avec menu d'accés
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I
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de 1' heure + frais de déplacement 2 2.50 F H.T. du kilométre.

A la suite de ces cours,; vous aurez bhien entendu droit a une
assistance téléphonique gratuitel de notre part pendant un an.

VALIDITE DE L'OFFRE : 15 jours environ

DELAT DE LIVRAISON : 8 jours ouvtables
i
CONDITIONS DE PAIEMENT : |
- 5i achat au camptant : 10 % & la commande
~ - Le solde a la livraison

-~ 81 achat en crédit bail

Premier loyer|, soit environ 1137.00 F HT pour 32.0600 F
HT empruntés, aprés acceptation du dossier.

COMMANDE : | ,
i Pour accord, nous retourner le bon de commande joint

sigmé et daté avec la mention "Bon pour accord", accompagné du montant de
votre acompte ou de votre demande de crédit bail.
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2) Igmr‘jmante :
Nous vous recommandons la Panasonic 11241

-
|
|
{

Matrlclelle 24 mgm.lles‘; * 80 colonnes

240 c¢ps en qualité listing et 80 cps en courrier
11 polices résidentes
Entrainement par .picots débrayables pour conserver le papier
gontinu en place.
leré avec cordon //

PRIX H.T. ciiitleveentrannananans 4.100.00
3) @ iciels : - ,

EBP COMPTA est wn 1oglc1e1 de comptabilité générale, analytique et
hudgétaire

PRIX H.T. tietfivemeaiiiiivanns 1.490.00

iE:BP FACTURE est wn lpgiciel camlet de gestion commerciale
transférable dans la ccmptabilitfé.

PRIX H.T. vvvefovnnonnnoveeinnns 1.690.00

WORD JUNIOR 2 est un logiciel de traitement de texte simple et
efficace avec une grande richesse de polices de caracteéres.

PRIX H.P. i i iiiee v etenrsns 850.00
Tableur EXCEL version 2.P (non sous WINDOWS)

(

PRIX H.T. tivefonnnennnnenennns 3.990.00

4) Ondul eur

Pour protéger votre rrlaterlel et vos travaux, un onduleur 300 VA
est nécessaire. Une ré&glette anit-parasites et surtensions, en
option, est conseillée fprtement.

|
PRIX H.T. onduleur ............ 3.000.00
PRIX H.T. réglette ............ 700.00
|

N.B. Les prix ci-dessus s'entendent pour matériel livré en vos locaux en
ordre de marche, 1l'installation des logiciels faisant 1'objet d'une
- facture indépendante. g
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