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PREFACE 

Dans une economie mondiale en repli ou Jes besoins se disputent 
une masse de ressources financieres en contraction, le groupe des pays Jes 
moins avances (~MA) doit, toujours plus, trouver des solutions qui Jui sont 
propres pour s'industrialiser. Le Programme d'action industriel des PMA 
a etc elabore par le premier Colloque ministeriel sur l'industrialisation des 
PMA tenu en novembre 1991 a Vienne. Le projet de texte en a etc 
soumis a l'examen de la Conference generate de l'ONUDI qui l'a adopte 
dans sa resolution GC.4/Res.10 du 22 novembre 1991. 

On considere que l'application du Programme d'action industriel est 
a meme de repondre aux problemes que posent Jes besoins des PMA. 
L'element fondamental en est le ablage de l'affectation du financement 
grace auquel ii est possible d'entretenir un developpement industriel 
durable. C'est sur la base de cc constat que le theme du deuxieme 
Colloque ministeriel sur l'industrialisation des PMA sera le "Financement 
du Programme d'action industriel des PMA". 

L'objet du present document est de donner un bref aper~ des 
differentes possibilites de financement offertes aux PMA au plan national -
aussi bien grAce au secteur structure qu'au secteur non-structure - ainsi 
qu'au plan international, grAce a l'aide publique au developpement et aux 
mecanismes de plus en _t>lus perfectionnes des marches financiers 
intemationaux. On accordera une attention particuliere aux ?roblemes 
specifiques auxquels se heurtent Jes femmes chefs d' entreprise devant avoir 
acces au credit. 

Chaque branche du financement presente ses caracteristiques 
propres. Pour le petit entrepreneur devant qui se ferment les pones des 
banques commerciales, le secteur non-structure Jui sauve la misc, si meme 
- comme le montre bien cc document - cc n'est pas un moyen adapte au 
financement a moyen et a Jong terme. Les banques commerciales du 
secteur structure elles-mcmes se heurtent au dilemme lorsqu'elles doivent 
emprunter court pour preter long. Le theme qu'il convient de bien faire 
ressortir est le rOle fondamental joue par les institutions locales de 
financement du developpement, dont certaines luttent aujourd'hui pour 
regagner une reputation perdue apres de nombreuses annees de gestion 
inefficace et de prets malencontreux et dont beaucoup ont ferme, laissant 
derriere elles un dangcreux vidc dans le sectcur financier de certains PMA. 
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Au plan cxterieur, l'examen des statistiques revele a l'Cvidence, 
l'ecrasante dependance des PMA de l'aide publique au developpement 
pour la promotion de leur developpement industriel. Cela a une epoque 
ou les pays moins pauvres deviennent aussi de plus en plus tnbutaires de 
1' APF, le resultat etant que plus de pays se disputent une tranche du meme 
?teau. Pourtant i1 existe d'autres formes de financement sur les marches 
intemationaux. Certains emprunteurs virtuels des PMA renoncent face a 
l'apparente complexite de ces mecanismes. Pourtant encore nombre de 
ces montages financiers sont accessibles et proposent des solutions de 
rechanges precieuses par rapport aux moyens de financement classiques. 

Le Secretariat espere de ce document qu 'ii contnbuera a stimuler 
la discussion sur une question d'actualite ainsi que l'echange d'idees sur les 
instruments de financement les mieux adaptes a !'industrialisation rapide 
des PMA Lorsque Jes mecanismes existants se revelent inadaptes OU 

insuflisants, ce colloque se doit d'etre l'instance permettant de recenser les 
vides en matiere de financement et de proposer les modifications et Jes 
idees novatrices a meme de combler ces lacunes. n s'inspire de 
l'experience vecue des PMA, et le cas echeant, de celle d'autres pays en 
developpement. 

On y trouvcra une introduction consacree a l'evolution de l'industrie dans 
les PMA, les elements principaux du Programme d'action industriel, l'impact de 
l'ajustement structure} et l'importance du secteur des PMI dans le secteur prive 
des PMA Le chapitre 2 passe en revue le rOle du secteur financier non-structure 
alors que le chapitre 3 se penche sur le credit venant du secteur financier 
structure. Le chapitre 4 dresse le bilan des problemes auxquels se heurtent les 
femmes pour acceder au credit Les chapitres 5, 6 et 7 abordent la question des 
sources de financement exterieur, l'aide publique au developpement, les marches 
financiers intemationaux et l'investissement direct cxterieur. Le huitieme et 
demier chapitre donne un bref resume des diverses recommandations permettant 
aux PMA d'ameliorer l'acces qu'ils ont aux differentes sources de financement 
pour l'industrialisation. 
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1. INTRODUCTION 

II ne peut y avoir developpement sans industrialisation : la creation d'entreprises a forte 
valeur ajoutee permet a la fois de sEcreter les richesses indispensables aux differents acteurs de 
la vie economique et de reduire la dependance vis a vis de l'etranger. En transformant sur place 
les produits de base, l'industrialisation permet aux PMA de sortir de leur etal d'·economie de 
cueilleue·, trop dependants de I' evolution des cours des matieres premieres. 

L'eYOlution de l'iadastrie daas les PMA 

Les 47 PMA de la lisle des Nations Unies annon~aienl en moyenne une part de 10 pour 
cent de l'industrie manufacturiere dans le PIB en 1990, aucun progres n'ayant ete fail par rapport 
aux 10 pour cent enregistres en 1980. De ces 47 pays un seul, la Zambie, fail etat d'une part de 
l'industrie manufacturibe superieure a 15 pour cent du PIB. En fait neuf PMA seulement 
annoncent une part superieure a 10 pour cent en 1990. La part de 43 pour cent du PIB atteint par 
la Zambie traduit le poids trop lourd accorde a l'industrie du cuivre dans l'activite economique 
du pays et temoigne du peu d'efforts consacres a la diversification de son economic et de sa base 
industrielle pour s'affranchir du cuivre. C'est pourquoi la Zambie continue a ~tre classEe comme 
PMA, bien qu'elle soil dotee d'un secteur manufacturier relativement important. 

Dans la majorite des PMA, et notamment en Afrique l'etat a, pendant de nombreuses 
annees, joue le rl>le de chef d'entreprise. Souvent on pretendait que le secteur prive du pays 
n'avait pas la capacite, qu'il s'agisse des capitaux ou des competences, de mener a bien rapidement 
l'industrialisation necessaire. Pour ce qui est de l'Afrique, les organisations pretant des fonds 
ac!mettaient peu ou prou que le continent souffrait d'une carence de chefs d'entreprises locaux.1 

C'est ainsi que les politiques suivies par les gouvernements aussi bien que par les donateurs 
n'accordaient pas suffisamment d'attention a l'investissement prive inttrieur pas plus qu'elles ne 
l'encourageait. Les investissements publics ou les moyens permettant d'attirer l'investissement 
prive etranger etaient privilegies et la plupart des politiques industrielles et des mesures 
d'incitation destinees aux investisseurs refletaient ce prejuge. 

S'agissant de l'industrie, les autorites privilegiaient principalement les grandes entreprises 
industrielles publiques ou les co-entreprises industrielles. On les considerait comme la marque 
distinctive du developpement et elles jouissaient d'un appui genereux de la part des milieux 
gouvernementaux, benHiciant en outre d'un acch preferentiel au credit, d'exemptions en matiere 
de contr6le du change et de protection face a la concurrence grice a des licences d'exclusivite.2 

Les entreprises privees locales ne recevaient que trh peu d'attention voire parfois etaient 
deliberement negligees. 

Au cours des trois dernieres decennies, les structures economiques globales et les politiques 
macro-economiques de nombreux PMA n'ont pas reuui a creer un milieu suffisamment propice 
a l'investissement prive interieur. En premier lieu nombre de chefs d'entreprises industrielles, 
venant sou vent alors de l'etranger ou de regions eloignees, n'avaient pas d'exemples suffisamment 
convaincants ou stimulants a proposer aux chefs d'entreprises virtuels du pays. Les entreprises 
etrangeres d'extraction ou de transformation qui souvent utilisaien: des technologies de pointe 
importees n'incitaient ainsi guere a la creation de liens avec l'industrie locale. On finit par 
considerer les grandes et moyennes entreprises industrielles comme la chasse gardee des 
investisseurs etrangers OU des institutions publiques et hors de portee des petits investisseurs 
prives. 

1 le ~l ~ n Alrilpc •• hcl cl• S.llara. B1nque mondi•le. WHhin11on DC, 1981. 
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La presence preponderante d'entreprises publiques et d'actionnaires etrangers dans les 
grandes industries des PMA a entrave l'entreprt'nariat local d'autres manieres. Les grandes 
societes etrangeres plus experimentees et disposant d'un meilleur acces aux sources de capitaux 
etaient d'ordinaire plus concurrentielles que les societes locales, ce qui leur permettait de profiter 
de la plupart des occasions economiquement rentables. Ceci, de pair avec d'autres problemes, tels 
que l'importance des protections accordees a l'industrie, le repli du credit Cl la recession tendit a 
rejeter les chefs d'entreprises locaux vers des domaines peripheriques dont l'industrie de services 
et notamment vers les petites et moyennes entreprises (PME). La participation des investisseurs 
prives locaux aux activites industrielles se limite done essentiellement aux petites el moyeones 
industries (PMI). 

C'est la crise financiere internationale des annees 80 qui a conduit la plupart des pays en 
developpemenl a reconsiderer leur strategic de developpement dans le sens d'une stabilisation ;:t 
d'une restructuration de leur economic avec desengagement massif de l'Etat, mais aussi en faveur 
d'actions visant a mobiliser l'epargne interieure suite a la rarete des flux de capitaux exterieurs. 
En meme temps, la situation des PMA s'est caracterisee par la faillite de l'Etat-Entrepreneur. En 
effet, les gouvernements, en vo!llant favoriser le developpement, se sont assignes des tiches qu'ils 
ne pouvaient plus assurer.3 Le r61e du Secte•r priYe comme facteur de croissance s'est 
reaffirme.4 Ccpendant, force est de reconnaitrc quc le contcxtc socio-economique de ccs pays, 
en l'etat actuel des choses, n'est pas un terrain favorable au developpcment de l'entreprise privec. 

Le Prosramme d'aetion lndastriel poar le PMA 

Pour faire face aux problemes propres aux PMA, ceux-ci de la communaute internationale 
ont elabore et adopte un Programme d'action industriel (PAI). Ce programme a etc con~u pour 
aider les PMA a aueindre les objectifs enonces dans le nouveau Programme substantiel d'action 
(NPSA) reaffirme dans la Declaration et le programme d'action de Paris. Le PAI privilegie : 

• La misc en valeur des ressources humaines aux fins de l'industrialisation des PMA ; 

• Le developpement industriel des zones rurales ; 

• Les politiques macro-economique propres a creer un environnement et une base propices 
a la croissance durable et a la mobilisation de ressources financieres aux fins du 
developpement industriel ; 

• Le developpcmcnt d'une base dans les domaines de l'industrie, des services et de la 
technologif: sans omettre les trois elements necessaires a la reussite: 

a. la maintenance et l'amelioration des installations existantes ; 
b. l'accroissement du potcntiel de production de pair avec l'avantage compare 

dynamique; 
c. la disponibilite des ressources et la prospection des marches interieurs et 

etrangers; 

• La mise en place d'un systeme de consultations aux niveaux international et regional pour 
promouvoir Je dheloppement industriel dans les PMA ; 

• La cooperation economique industrielle. 

3 L 'Hlat ct a. crile c• Alriq..c: IA NCllctcllc d'••-* liW..t.,., Fonda lion D11 H11nm1r1kjold, Upsal11. Sui:dc. 1992. 

·• Le Dhdoppc9nt KCltNrt n Afriq.c •• s.d d• S.•1n, Banque Mondialc, W1anin11on, DC. 1981. 
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Stratqies poar le PAI 

Les ligncs de force du Programme d'action industricl consistent a a!Deliorcr la productivite 
industriellc grlcc a des politiqucs ct des invcstisscmcnts adaptes a la situation. La place de choix 
accordec a l'industric ruralc s'expliquc a la fois par ses liens avcc le vastc sectcur agricolc de 
reconomie ruralc des PMA et par le fail quc l'industrie en zone rurale est a la mcsure du potcnticl 
des rcssources ct de la dcmande des PMA. Toutcfois, tellc politique dont l'objct est de stimuler 
l'industrie en zone ruralc doit rcposer sur unc economie agricole dynamique. Ainsi le 
ralcntissemcnt des courants d'investissemcnt ct de l'APD dans l'agriculturc pourraicnt avoir 
finalcmcnt des con~qucnccs negatives sur la composante industria!isation ruralc du PAI. De 
memc, des rHormcs provoquecs par lcs pr!ts d'ajustement structure! pouvant initialement nuirc 
A la production agricole du f ait de la diminution des subventions aux facteurs de production 
agricole ou livrant l'industrie rurale a la concurrence de produits importes par le fait d'unc 
politiquc de liberalisation des echaogcs pourrait compromcttre cctte composaotc du PAI. 

La place concedee a la mise en valcur des ressources humaines, en vue d'accroitre les 
competences de gestion et lcs connaissances techniques, est egalement justifiee. Toutefois ii faut 
constater qu'un des elements fondamentaux de la promotion de l'industrialisation cc soot lcs 
competences cntreprcncurialcs cxistant dans le pays. Ccs competcn ... es nc s'apprennent pas dans 
des ecoles de gestion mais s'acquitrcnt au fil du temps, de l'experiencc accumulee au contact des 
pouvoirs publics, de la politique socialc, du patrimoioc culturel du pays. II nc sert a rien non plus 
d'ameliorer les competences macro-economiques sans qu'ellcs soicnt adaptees A la demande du 
marche micro-economique en personnel qualifie ainsi qu'aux mesures d'incitation economiques 
ct socialcs. 

La place accordee dans le PAI l l'avantage compare dynamique et aux privatisations - dont 
decident les pouvoirs publics - s'u:pliquc par le poids que jouent ces facteurs dans les choix 
d'iovestissement propices A l'industrialisation en particulicr pour les pays qui ont 
malencontrcusement invcsti dans des industries reductrices d'importations ct o~ lcs entrcprises 
puhliques tournent sans !trc comptables de leur rentabilite et sans politique commerciale. 
Cependant, ii ne faut pas meconnaitre que l'histoirc nous enseigne - en depit de la reussitc 
brillante A l'u:portation de pays tels que le Japon, la Republique de Corte et Taiwan - quc lcs 
politiques reductrices d'importations font partic int~grante de leurs strategies d'industrialisation.5 

La question se pose done de savoir comment faire en sorte que cette methode soit efficace sans 
pour autant noire a la promotion des exportations. De m!me le secteur public a joue un r6le 
indispensable dans l'industrialisation de nombreux pays.6 La difficulte est de donner a ces 
politiques l'efficacite ct la souplesse necessaires sans rejeter en bloc le r6lc du secteur public. 

L'balaatioa des consiqaeaces des rdormes d'ajastemeat stnctarel sar l'iadustrialisation des 
PMA 

La creation d'un environnement propice est a l'ordre du jour de la strategic d'aide de la 
plupart des pays du CAD (Comite d'aide au developpement de l'OCDE). La Banque mondiale et 
la BAfD ont inflecbi leur efforts pour se distancer des pr!ts au secteur industriel public et se 
tourner vers les IFD ou s'adresser dircctcment au secteur prive. On insiste aussi tout 
particulitrement sur la misc co valeu• des ressources humaioes. De 1988 A 1991, la part d'APF 
consacree a la mise en valeur des ressources humaines est passfe de S A 8 pour cent. Les prets de 
programme s'orient~reot vers les reformes du secteur industriei qui corrcspoadaient aux strategics 
du PAI. Neanmoios, ce qui fail defaut, aussi bien dans le PAt que dans les strategies de pret des 

S Amsden A., AM'• Nnt Oi .. t: S.tll ~ ... I.Ate l .. ..ariiiliutm, Odord University Preu, 1989, Wade Re., 
0oteni8& tllc M•rlrlllt: S-ie Tlleary ... tllc Role al Ooten8C11t i8 B8A Am• l .. ..ari81iutm, Princeton University 
Preu, 19911. 

6 M8rein B., I• tllc P•blie l•tcrat: Prinliutiolt ... P•blie Sector lldana, Zed Preu, 1993. 
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donateurs, c'est que ni l'un ni les autres n'ont conscience de la necessite d'attribuer des ressources 
aux PMA destinees specifiquement a financer la restructuration et la recrientation de leurs 
industries. Jusqu'a preuve du contraire on estime que l'investissement prive interieur et etranger 
souscrira a eel inflechissement du secteur industriel quelles qu'en soient les modalites propres aux 
besoins de tel ou tel PMA. 

Malheureusement, comme on l'a vu au cours des annees 80, co.nme on le voit pour les 
annees 90, aucun PMA n'a enregistre de croissance sensible de la production ou des 
investissements. La plupart des PMA ont applique des programmes de reforme dans les domaines 
de la privatisation, de la liberalisation des importations et de la restructuration du secteur 
financier. Cependant, soit ces rdormes n'etaient pas assez poussees, soil elles ont etc mal 
appliquees, soil le calendrier en etait eventuellement mal con~u et manquait de coherence. 

A titre d'exemple, ces reformes presupposaient l'existence de l'entreprenariat et se 
bornaient a proposer un accroissement de l'investissement public au titre d'un programme de misc 
en valeur des ressources humaines grace 1 formation en gestion, postulant que le dosage correct 
des politiques stimulera egalement l'entreprenariat quel que soil le pays : le Mexique, le 
Bangladesh, le Tchad ou encore le Laos. Toutefois, a court ou moyen terme, les ressources en 
e:ntrepreneurs peuvent etre trcs variables en fonction des pays en developpement, de sorte que les 
eff ets produits par un meme train de mesures et un placement i:lentique des fonds 
d'investissement par les IFD peut avoir des resonnances trcs differentes au plan des gestionnaires 
et du degre d'efficacite du bilan de production. Ces decalages soot une explication possible des 
manquements des debiteurs a leurs obligations, largement repandus dans de nombreux PMA OU 
les IFD ont consenti des prets. Hs expliquent encore l'incapacite des entrepreneurs de ces memes 
pays a concurrencer les produits importes et a reconnaitre les possibilites offertes a l'exportation 
pour en tirer partie. En outre les reformes de l'act£on gouvernementale ne tiennent pas compte de 
l'etat du marche mondial actuel, du volume ou des desequilibres sectoriels du commerce, pas plus 
que des obstacles non tarifaires toujours plus nombreux imposes par les pays developpes pour 
compenser les effets de l'amenuisement de l'avantage compare qu'ils ont dans le monde entier face 
aux pays en developpement dans certains sectcurs. Ces reformcs ont done neglige lcs effets de la 
stagnation macro-economiquc, en partie imputable avx cffcts trcs variables que pcuvent avoir les 
reformes ci'ajustcment structurel sur de nombreux PMA pour la misc en place de conditions de 
marche a memc de stimuler la creation d'entreprises. 

Enfin en ecartant l'etat de tout r6le d'entreprenariat en tant qu'investisseur precurscur dont 
la tlche etait de stimuler le proccssus d'industrialisation dans la plupart des pays en developpemcnt 
ct des PMA com me c'etait le cas au cours des annecs SO et 60, la strategic de rHorme fragilise les 
PMA ou l'cntreprenariat est insuffisamment developpe pour invcstir dans certains secteurs avec 
pour consequence qu'on abouti a un proccssus d'industrialisation desequilibre et done peu durable. 

Le role dlrecteur des PMI daas le 1ecteur prlve des PMA 

Dans plusieurs PMA, on note l'insuffisance de !'esprit d'entreprise7 couplec a un systcme 
financier peu performant et a l'inexistencc du marche des capitaux. L'on constate que dans ccs 
pays, 90 pour cent des entreprises privees sont des Petites et Moyennes Entreprises (PME) du 
secteur des menages.8 Cependant, au lieu de stimulcr ces entn:prises, les gouvernements, 
confrontes a la crise de la dette, s'evertuent a privatiser les Entreprises d'Etat. II apparait 
clairement que tout modele de dheloppemeat des PMA, foade sur la crol11aace par l'eatreprlse 
prlvee, dolt d'abord et avant tout s'appuyer sur les PME. 

7 L'Alrtq.c S.b-S.urin11C de .. eris 6 •• cruilu8CIC d•rablc, Banque Mondiale, W11hin11on, DC, 1989. 

8 CNtJCED. la Pays llS moiaa a•aac&. Rapport 1992. 
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La Petite el Moyenne Industrie (PMI) inclue les activites de manufacture, de 
transformation et de maintenance (reparation) qui se distinguent d'autres activites comme les 
prestations de services, le transport et la construction (batiments) relevant elles aussi du sous
secteur des PME. En milieu rural, les PMI font partie des activites non-agricoles tandis que dans 
les. villes, on ne peut les identifier que par rapport au sous-secteur des services.9 

Dans des pays a faibles revenus oil la crise economique, financiere el politique liee a la 
gestion de la dette sevit, la pauvrete s'installe et se developpe. Ou'elle appartienne au formel ou 
a l'informel, qu'elle soil urbaine ou rurale, la PMI joue un r6le tres important dans l'economie : 
elle cree des emplois et des opportunites de reveGus pour les pauvres et les femmes. En effet, 
intensives en travail, les PMI genhent plus d'emplois par unite de capital que les grosses unites. 
Elles produisent aussi des biens consommes principalement par les gens a faibles revenus, elles 
sonl economes en capitaux et devises etrangeres, et elles emploient une main-d'oeuvre moins 
qualifiee. Mais ceci ne les empeche pa'i de generer plus de profit par unite realisee que les grosses 
entreprises IO. 

Plus recemment, les PMI ont commence a recevoir une attention accrue dans de nombreux 
PMA apres qu'on eOt mieux reconnu lcur r6le dans le processus de developpement des pays 
nouvellement industrialis~s (PNI). Par exemple, un des facteurs principaux a la base de la reussite 
du developpement industriel en Asie de l'Est, notamment a Taiwan tient au r61e tres actif joue par 
les PMI. On considere des PMI aujourd'hui qu'ellcs ont ete a "la source de l'cntreprcnariat 
dynamiquc, l'atelicr de formation des personnels qualifies, un moycn cfficacc de diffusion de la 
tcchnologie ct du savoir- faire et qu'dles ont prete un concours precicux au dynamismc de la 
croissance par la repartition du travail aux cl>tes des grandes societes". Ce pendant, dans d'autrcs 
regions CD devcloppement, el bien qu'on y trouvil UD tissu relativement dense de petites industries 
artisanalcs, ii n'existc quc pcu de moyennes cntreprises vigourcuscs. 

Les PMI, qui ont tire le developpemcnt industricl dans la quasi totalite des PNI asiatiques, 
y compris le Japon, ont prospcre tout d'abord parcc que les gouvcrnemcnts des PNI ont pu creer 
des marches financiers rclativement cfficaces ct concurrcntiels, enfin et surtout, parcc que ces 
gouvernemcnts ont su concevoir un cadre reglementairc ne favorisant plus systematiquement Jes 
grandes societes au detriment des PME. Pour ce faire ii convenait d'appliquer les politiques 
macro-economiques appropriees a meme d'assurer que la plupart des investissements destint.s a 
l'industrie etaienl finances par l'epargne du pays. 

Bien que les entrepreneurs locaux se heurtent aux memes problemes dans l'ensemblc du 
tiers-monde, la gravite des difficultes varie d'une region a l'autre. Unc enquete menee a Sri 
Lanka et en Tanzanic sur les difficultes auxquellcs avaient a faire face les f'ME de ccs pays a 
perm is de conclure que le manque d'acces au financement etait l'obstaclc le plus contraignant pour 
toutcs les societes en Tanzaoie, qu'elle qu'en soil la taille, alors qu'au Sri Lanka seulcs les plus 
petites d'entre ellcs etaient touchees par cc probleme. La reglcmentation et les charges fiscales 
etaient rigourcuscs pour les petites societes des deux pays tout en se durcissant progrcssivemenl 
avec la taille de celles-ci au Sri- Lanka alors qu'clles s'assouplissaient d'autant en Tanzanie.11 

9 Chuta E. ct Licdholm. R•nl Small Scale lllclutry: Empirical Bnlc•cic Hd Policy 1--. Chapter 20 07 Eicher and 
Staatz, 1984, pp. 296·312. 

IO Due, J.M. ll.J1. "Funding Small·1calc Enterprises for African Women: Case Studies in Kenya, Malawi and Tanzania", 
Africa• Deftlopmcat Rcwiew, Vol. 2, No. 2, 1990, pp. S8·82. 

11 l..cvy B .. "Obstacles 10 Developing Indigenous Smell and Medium Enterprises: An Empirical Asse11nicn1·, World Raak 
P.-ic ReYicw, Vol. 7, No. I. 1993. 
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Confrontes a la reglementation officiel et a la rudesse des conditions de travail dans le 
secteur structure des PMA africains en particulier. les entrepreneurs virtucls de ces pays se 
tournent vers le secteur non structure. C'est la un phenomene apparu dans la plupart des pays en 
developpement. Des societes non -structurees, essentiellement aux mains d'intervenants locaux, 
travaillent avec un personnei restreint. sou vent dans des regions ecartees pour eviter d'etre reperes 
avec les tracasseries que cela implique. Elles n'ont pratiquement pas acces au credit structure et 
s'adrcssent aux preteurs individuels et aux menages. La capacite de ces societes non structurees 
a se developpu est des lors singulierement reduite. Les prejuges contre les PME persistent bien 
qu'elles soient souvent plus rentab!es que les grandes entreprises privees ou publiques favorisees 
pourtant par un meilleur acces au credit et une reglementation moins contraignante. 

En ce qui concerne les difficultes specifiques aux PMI. on peut notu, entre autres, des 
difficultes ayant trait12 a l'esprit d'entreprise (tres peu dheloppe). a la capacite de gestion 
(faiblesse remarquable). a la circulation de l'information (mauvaise). a l'acces au financement et 
au credit (quasiment impossible au niveau du secteur formel). et l l'acces a la technologie. 

L'acds au cridit 

Dans la majorite dei; pays en developpement, le paysage financier t~moigne de la 
coexistence et du fonctionnement parallele de deux secteurs financiers. l'un formel et l'autre 
informel. Le premier a fait preuve de son inadequation face aux exigences du developpement 
tandis que le deuxieme semble avoir ete renforce et stimule par la crise financiere mais aussi par 
les disfonctionnements du premier. L'interet grandissant que l'on porte a la finance informe!le 
vient non seulement des insuffisances du systeme formel mais aussi du potentiel et du dynamisme 
du secteur financier informel. 

En effet, les banques du secteur formel refusent d'accorder des credits aux PME/PMI 
parce qu'elles estiment qu'il n'y a pas assez de garantie, que le risque est tres grand et que les coOts 
de distribution et de recuperation sont trop eleves. Dans de telles circonstances, ces entreprises ont 
systematiquement recours au systeme informel pour faire face a leurs besoins de financement. 

12 Due, J.M. £!..J1, "Fundin1 Small·1cale En1erprisc1 for African Women: Case S1udie1 in Kenya. Malawi and Tanzania, 
Alricaa Deftlopmcat Rniew, Vol. 2. Nr. 2, 1990, pp . .S8·82. 



7 

2. LE ROLE DU SECTEUR FINANCIER NON-STRUCTURE 

Les ton tines, les cooperatives d't:pargnc et de credit se developpcnt et ren forcent lcur role 
dans le financement de ('agriculture et du petit commerce. Neanmoins. on dispose de tres peu de 
donnees sur le financement de l'industrie par cette voie notamment dans les pays les mains avances 
(PMA). 

Les marches financiers informels regroupent l'ensemble des transactions financiercs qui 
s'effectuent en debars des reglementations bancaires classiques. Une autrc caracteristiquc des 
transactions financieres informelles reside dans l'absence de controlc et d'imposition par l'Etat. 
La souplessc des operations ct lcs conditions de pret du secteur informel lui conferent un certain 
nombre d'avantages economiques par rapport au sccteur financier formcl. 

Present dans les zones rurales et urbaincs, le secteur financier informel est caracterise par 
la diversite des acteurs. Dans cette categoric, on compte les amis, les voisins, les parents, des 
marchands, des commer~ants etc. II existe aussi un groupc en pleine expansion : les banquiers 
ambulants. Leur activite consiste a se deplacer regulieremeot (taus les jours) aupres des clients 
pour leur offrir des services financiers. Dans le cas des depots, client et banquier se mettent 
d'accord sur un montant jouroalier de cotisation et a l'echeance de la carte d'abonoement (la fin 
de la carte) le banquier rend l'ensemble des sommes cotisees par le client, mains une misc 
journaliere qui represente la commission pour le service rendu. 

Les banquiers ambulants consentent aussi des credits ou des avances. En effet, si au depart, 
la fooction premiere du banquier etait l'encouragemeot a l'epargne, cc qui obligeait le client a 
epargner regulieremeot en mettant theoriquement l'argent en securite, la profession, sous la 
pression de la clientele et de la concurrence a coonu une evolution rapide. De "garde·monnaie", 
le banquier ambulant est devenu un veritable banquier avec collecte de l'epargoe et distribution 
de credits. Celle evolution a necessite une gestion correcte de la tresoreric. 

Dans les PMA, les zones rurales et urbaines comptent un grand nombre d'associations 
d'aide mutuelle, de clubs d'epargne et de credit. Ces associations peuvent etre regroupees en deux 
types principaux : les groupements a seule vocation d'epargne et les groupements a vocation 
d'epargne et de credit. 

Les premiers sont centres principalement sur la collecte de la participation ct ('adhesion 
ne peut etre assimilee a une relation de creancier et de debiteur. Ce qui domine iciest une logique 
de securite et de redistribution au niveau du groupe d'appartenance. Ces clubs soot ouverts a un 
grand nombre de personnes qu! se stimulent mutuellement a l'epargne en vue d'investisscments 
collectifs, essentiellement dans le domaine agricole. Mais de plus en plus, l'epargne constituec 
grace a l'encaissement regulier des cotisations est egalemcnt utilisee pour financer des activites non 
agricoles comme, par exemple, l'artisanat. 

Dans la categoric des groupements a formule mixte d'epargne et de credit, les auodations 
rotatives d'epargne et de credit (AREC) ou tontines soot les plus connues. Ces associations de 
::redit t>xistent dans pres de la moitie des pays de ce continent, sont solidement structurees et 
entrent en competition avec les institutions formelles. 13 

13 M1r1elc M.P .. Miracle D.S. cl Cohen I. .. ·informal Savi11g1Mobihu1ion1n Arr1ca·, l!coaomic: Dnclopalcat aad cultural 
chaagc, 28 (4), 1980, pp. 701·724. 
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Trois types de tontines peuvent etre distinguees14 : 

- La toatiae mutuelle repose sur la solidarite entre membres qui se connaissent bien. II 
s'agit d'une association financi~re creee entre persora11es qui decident de mettre en common leur 
epargne et s'attribu.:nt la somme ainsi constituee l tour de rOle. La levee bentficie l chacun des 
participants selon un ordre preetabli mais revisable. Chacon peut preter, emprunter et remplacer 
une creance par une dette. Theoriquement les dettes ne soot pas assorties d'interet. 

- La tontine commerciale est administree par un gerant (garde monnaie) qui re~oit les 
cotisations et octroie des avances et des credits. C'est la banque ambulante. 

- La toatine financi.,n se caracterise par la misc aux encheres de l'ordre des levees. lei les 
participants peuvent influencer l'ordre 4e rotation des fonds en fonction de leurs besoins. Ceux 
qui empruntent avant leur tour versent un interet et ceux qui epargnent sont remuneres. 

Au depart ancrees en milieu rural, les AREC se repandent aujourd'hui en milieu urbain, 
notamment en Asie et en Amerique Latine. 

Les sociites organisees en partenariat 

A cote des AREC et des preteurs individuels, ii existe une gamme de compagnies ou de 
societes, qui en depit de leur nom l consonance formelle, peuvent !tre considerees comme faisant 
partie du secteur financier informel: cc soot les "Financieres" d'Afrique, les Banques tontini~res 
(au Benin) et les "Chit Funds" (en lode). 

Ces Financi~res tiennent de la tontine mutuelle (chaque membre effectue un versement 
par mois) et de la tontine commerciale (ii ya accumulation des fonds). La "banque tontini~re" est 
une forme originale, recente de la tontine mutuelle et commerciale. Elle se caracterise 
principalement par sa sedentarisation. En effet, ii s'agit d'agences ou d'etablissements qui font de 
la collecte de l'epargne et de la distribution de credits. Les "Chit funds" font partie du secteur 
financier informel indien, un secteur qui comprend deux branches distinctes: Une branche "non 
organisee", celle des banquiers autochtones, des pr!teurs sur gages et des societes en partenariat 
; et une branche "organisee" qui comprend des societes enregistrees telles que les societes de credit 
bail, d'investissement et les "Chit funds". 

Le degre d'institutionnalisation du secteur financier informel indien est important, ce qui 
lui conf~re le statut d'un secteur "parabancaire" legalise. Les societes actuelles de "Chit funds" 
emanent d'un processus graduel de transformation et d'adaptation d'une technique traditionnelle 
d'epargne repandue en ~;.ide et dans toute I' Asie du Sud-E:.t. Sous forme de tontines mutuelles au 
depart, elles ont evolue vers la tontine financiere et aujourd'hui, leur situation est marquee par 
l'entree en sche des presidents gestionnaires et du conseil d'administration. 

Le mouvement des Coope:ratlves d'Epargae et Credit (COOPEC) 

Bien que leur appartenance au secteur informel soit discutable, on nc peut les considerer 
comme du secteur formel etant donne leur specificite. Mais la situation differe d'un pays a un 
autre. 

En lode par exemple, les banques cooperatives soot des entites juridiques a part enti~re, 
reglementees par le gouvernement, et peuvent done !tre considerees comme faisant partie du 
secteur formel. 

14 tclart M., "L'epargne inrormelle en Arrique·, in colloque Lea politiqllCll f••aeitra Hlioaalcset 18 lormatioa d• eapital 
ea Alriqwic, le Caire, Juillet 1984 et 1989; "Lea 1ontine1 beninoiac1· in Rene Tien Momde, n • 118, Avril·Juin 1989. 
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lnformelles ou semi- formelles, les COOPEC sont des organisations financi~res cooperatives 
privees et volontaires, possedees et gerees par lcurs membres. Elles ont pou1 objectif «!'encourager 
l'epargne des membres et des non membres en leur offrant des facilites de depots, et de foumir 
des prets aux membres sur la base de leur epargne. 

Bien que les AREC et autres associations mutuelles d'epargne et de credit soient 
aujourd'hui tr~s repandues dans les PMA, les COOPEC - si l'on prend en compte le nombre 
important de la population qu'elles touchent, le volume de l'epargne mobilisee et le montant global 
de credits octroyes - s'imposeat de pl•s ea pl•s comme le s1steme baacaire le pl•s adapte daas 
les PMA. 

Les marches financiers informels •• senice d• diYeloppement des PMI 

Lorsque l'on compare les secteurs formel et informel, la question de l'acc~s aux services 
financiers qu'ils offrent est primordiale. Le succ~s des syst~mes informels s'explique surtoot par 
leur adaptation a l'environnement socio-culturel dans lequel ils o~rent. II existe une quantile 
importante de donnees sur l'appui des syst~mes informels au monde rural et a l'agriculture en 
particulier. En effet, exclus du secteur formel parce que ne presentant pas suffisamment de 
garanties, les petits agriculteurs, les menages ruraox et orbains, les artisans, les petites et moyennes 
entreprises ont le plui; souvent recours au credit informel. 

Cependant, meme s'il est proove que la finance informelle couvre de plus en plus les 
besoins de financement en fonds de roulement des artisans et des petites et moyennes entreprises 
(lode, Thailande, Benin ... ), elle devient inadaptee lorsque les investissements soot importants. En 
eff et, dans le cas des PMI, contrairement a l'agricult11re OU la plupart des prets peovent se trailer 
a court terme, ii faut des prets a moyen et long termes, ce qui en l'absence de garanties suf fisantes, 
presente des risques eleves. 

Aussi, le secteur informel est souvent accuse d'exercer une influence negative sur la 
croissance et 1-: developpement parce qu'il detournerait l'epargne vers la consommation privee, 
vers des emplois non productifs ou vers des investissements a faible productivite non prioritaires 
du point de vue du developpement. Pourtant la destination des fonds du secteur informel est 
diverse et sou vent innovatrice. La capacite de ce secteur a adapter Jes operations d'epargne et de 
credit a tout type de besoins et de client~les, est l'une de ses caracteristiques fondamentales. 

A!ors que les preteurs individuels octroient des credits a caract~re cyclique, mensuel ou 
annuel, Jes associations mutuelles semblent etre de loin Jes instruments Jes plus adaptes, en cc sens 
qu'elles peuvent repondre a toute une gamme de besoins potentiels: depenses de consommations, 
emplois productifs. Par exemple, Jes AREC et surtout les associations a capital fi:e affectent 
souvent one partie des fonds collectes au financement de grands projeL. d'investissement 
beneficiant a l'ensemble de la communaute (achat de materiels agriccles, d'equipements, de 
transformation etc.). 

Au total, bien que ne disposant pas de donnee! empiriques sur l'appui du secteur financier 
informel aux PMI, Jes differents intervenants evoques precedemment contribuent a la couverture 
des besoins de fonds de roulement des petites et moyennes entreprises urbaincs et rurales. 
Cependant la finance informelle semble iaadaptee (a quelques exceptions prh) pour tout une 
gamme d'investissements importants. La coatrainte majeure a la promotion des PMI par la finance 
informelle provient esseatiellement de la nature des ressources de ce secteur. Elles sont de court 
terme et ne pourraient sans risque majeur financer des emplois de Jong terme. 
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Les gouvernements des PMA, aides des bailleurs de fonds, ont dejl essaye (mais 
malheureusement sans grand succ~s) de faire participer le syst~me financier formel l la creation 
des petites et moyennes entreprises. Plusieurs approches ont etc essayeesIS telles que les garaoties 
sur des credits l risques, la participation au capital des entreprises avec la creation des societes 
financieres, et le dheloppement du principe du capital-risque par la societe d'investissemeot et 
de dheloppement international (SIDI). En depit de ces cf forts, le secteur des petites et moyeones 
entreprises est demeurt marginali~. 

Mais ii y a des facteurs favorables l uo appui aux petites et moyennes ;ndustries des PMA. 
Dheloppees sous des appellations diverses (B•nques populaires, Caisses populaires, banques des 
pauvres, crtdit solidaire), les COOPEC soot apparues dans les aontes 1970, avec uo regain 
d'iottret des bailleurs de fonds suite l la crisc finaoci~re des anntes 1980. Dans la majoritt des 
PMA ou elles existent, les cooptratives d'tpargne et de credit ont pratiquement acquis leur 
autonomic vis l vis de l'Etat ; et contrairement au scepticisme qui regnait ii y a nne dizaioe 
d'annees sur la possibilite de drainer one epargne mooetaire aupr~s des ruraux l faible revenu, 
toutes les experiences mootrent que la progression de l'tpargne est spectaculaire : eotre 20 et 25 
pour cent par an pour le R waoda et le Btoin. 

On observe egalemeot l l'interieur de ces COOPEC, une politique plus audacieuse de credit 
aux membres avec uo taux de remboursement proche de 100 pour cent. Par exemple, en 1992, 
la Grameen Bank au Bengladesh avail un eocours de crtdit de 300 millions de dollars US pour 1 
170 000 btncficiaires avec uo taux de recouvremeot de l'ordre de 98 pour cent. 

Par rapport aux autres institutions du secteur financier ioformel, les COOPEC ainsi que 
les Societcs organi~es en parteoariat, ont l'avantage de jouer le r6le des intermediaires financiers. 
De ce r6le d'intermediation finaocitre decoule 4 caracteristiques qui font des COOPEC une source 
potentielle d'appui aux PMI : 

Une fonction d'tpargne importante; 

des liaisons entre epargoe et credit ; 

des excedents de trtsorerie reinjectables dans l'economie ; 

un credit ouvert qui correspond l la demande des 
membres. 

Au total, les COOPEC soot, sans aucun doute, une des experiences les plus interessantes, 
dans le domaine des marches financiers de ces deroi~res annees. F.lies ont mootre qu'il etait 
possible, grlce 1 la formation dts membres et l l'applicatioo d'une geiation saine et rigoureuse, de 
mobiliser une epargne rurale et/ou urbaine non negligeable. Leur but prioritaire est de se 
transformer en veritable institution de developpement local. Biles en ont les moyens, 1 condition 
de puiser des fonds daos leurs ressources stables pour des iovestissemeots l moyen et long termes 
en vue de financer la petite et moyenne iodustrie. Cependant, elles nc peuvent conduire cette 
strategic toutes seules. L'intercooperation avec les cooperatives qui agissent dans 
l'approvisionnement, la commercialisation, le stockage et la production 1era necessaire. Elles 
auroat besoia d'appuis des Etats et des bailleurs de fonds pour l'education des entreprises a 
l'utilisation judicieu1e des fonds. 

15 Ocntil D. ct Fournier Y ., "Le& p1yun1 pcuvcnHls dcvcnir banquiers ?", Epmrpc cl cralit a Alriq•. Syr06, P•ris. 
Avril 1993. 
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Sclte•a: Stnctare lies •..-cites fiaaaden l•f-els daas les PMA 

CATEGORIES TYPE PRETE URS EMPRUNTEURS 
D'INTERVENANTS 

~rations non Amis Agriculteurs 
commerciales Parents petites entreprises 

mi!nages 
Prfteurs individuels 

~rations Prfteurs Commer~ts 
commerciales prof essionnels Petites entreprises 

Banquiers ambulants Mtnages 
Marcbands Salari& 
Commer~ts 
Proprittaires 
fonciers 

Formule d'tpargne Associations l Agriculteurs 
capital fixe petites entreprises 
Associations mtnages 
d'entraider mutuel 

Associations Clubs d'tpargne 
mutualistes 

Formule d'tpargne AREC et variantes Agriculteurs 
et crtdit petites entreprises 

mtnages 

Socittts en lntermtdiation Banquiers Commer~nts 

partenariat et Banques financitre autochtones Petites entrepri~s 
ton ti nitres Socitt& de Mtnages 

financement 
Agences d'tpargne 
et de crtdit 

Cooptrative lntermtdiation Caisses ou banques Agriculteurs 
d'tpargn;;; et de cridit financitre locales rtgionales ou Pfcheurs 

ftdtrales Artisans 
Petites entreprises 
Petites commer~ants 
Mtnages 

~: Adaptt de GERMIDIS '1..iL (1991)16, page 9S. 

16 Ocrmidi1 D .. Kaalcr D. Cl Mc&llir R., .,.. ........... Cl d6oclcppa••I: ..... ,.., ... mctnn r ...... 
..,_.cl....._. 7, OCDE, Paris, 1991. 
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3. LE CREDIT VENANT DU SECTEUR FINANCIER STRUCTURE 

Le financemcnt rfsulte d'un rapport de confiancc cntrc le prftcur ct l'cmpruntcur (credit
crcdcrc-confiancc). L'intcrvcntion de la banque en favcur de l'cntrcprise est confrontec dans lcs 
PMA l uncertain nombre de frcins qu'il parait cssenticl d'abordcr avant d'evoquer les structures 
et les systemes. 

II est hident que la periode d'instabilite, d'incertitudes quc l'on vit un peu partout en 
Afrique et en autrcs PMA n'cst pas propice aux engagements bancaircs qui, l l'inverse, neccssitcnt 
un maximum de stabilite. Dans un contexte tres fluctuantet imprhisible dcux rcmarqucs meritcnt 
reflexion: 

Partout dans les pays en voie de dheloppcment on parle ·d'appui au sccteur prive•. II ne 
s'agit pas ici de contester cette orientation qui est au coeur memc de la politique d~ 
l'ONUDI comme des autres Institutions internatiooales. mais de la mfme maniere quc l'on 
croyait ii y a encore quclques annecs, quc le dheloppcmcnt vicndrait des cntrcpriscs du 
scctcur public, on croit subitcmcnt quc parce quc le collcctivismc a echoue, le libtralismc 
pur ct dur va tout sauvcr. II n'cn est ricn. II nc pourra y avoir de sccteur prive efficient 
sans unc fonction publiquc forte, sainc ct credible. Comment peut-on promouvoir le 
scctcur prive, comment peut-on investir dans le climat d'insecurite des biens ct des 
personncs qui existc aujourd'hui un peu partout en Afriquc ? On sc trompe quand on 
reduit le DOmbrc des fonctioonaircs, OD SC trompe quand OD reduit lcurs salaires. Que 
pcut-on exigcr d'un douanicr ou d'un agent du fisc qui n'cst pas paye depuis huit 
mois ?17 

II raat respecter le drolt 

Souvcnt daos les PMA, bicn quc le cadre juridique soil bicn defini, la misc co oeuvre des 
reglcmcntations rcncontrc lcs obstacles. Les garantics soot rarcmcnt executecs ct le f ailli 
pcut, en toutc impunite, continuer l trompcr fournisscurs ct autres prctcurs. Unc 
harmonisation des textcs juridiqucs est neccssairc mais le plus important restera 
l'application que l'on fcra des textcs. L'ecole regionale supericure de la magistraturc n'aura 
aucun effet si lcs jugcs ne soot pas remuneres l lcur justc valcur, ceci afin d'enlcvcr toutc 
tentation susceptible de fausser leur decision. Dans le domainc intercssant plus 
particuliercment lcs institutions financihes, on portcra une attention toutc speciale aux 
procedures collectives, sOretes, voics d'cxecution et de recouvrement des creances. 

Un autre frein au credit bancaire est constitue par les entrepriscs elles-mfmes et la 
capacite de leurs dirigeants l presenter des dossiers •bancables• c'cst-l-dirc acccssiblcs au credit. 
u DC reccnte elude me nee par I' Association Prof cssionnellc des Banqucs du Cameroon (APECAM) 
revelc qu'une demandc de credit sur 100 peut !tre considere comme bancable. Pour les trois quarts 
des createurs d'cntreprises, lcs conseils soot lcs premiers de leurs bcsoins18 et le credit vicnt en 
deuxiemc position. Ces conscils conccrncot : 

17 Situation de I• Republiquc Ccntr•fric•inc • Juin 1993. 

18 Stminmirc 1ur !• crution d'cntrcpriac1, Bmn&ui, 7 mu 11 Ju1n 1993. 

• 
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une ttude de marcht. 
une ttude de faisabilitc du projet. 
un plan de financement, 
un compte d'exploitation prhisionnel 

el constituent autant d'informations ntcessaires au bailleur de fonds pour jugcr les capacitts 
d'admission du dossier. 

Le poids des buf19es ceatrales 

La rtglementation en vigueur et le disengagement des Etats des syst~mes baacaires 
doaneat ua pouvoir de plus ea plus important aux baaques ceatrales. Le reaforcemeat de leur 
pouvoir de coatr6le, avec la crtation des commissions bancaires, ae peut qu'ltre eacouragt: la 
prheation du risque de faillite bancaire prot~e l'tpargnant et inspire confiance ·L'objectif est 
primordial : assurer la protection des dtposants et par deli pr~rver la confiance dans la monnaie 
et garantir l'cfficience des politiques monltaires .. : .19 

Les lastlbtleas de fiaucnaat des eatreprises 

La plupart des PMA oat connu au cours des dix demi~res annm de graves crises 
financi~rcs. Le secteur banca;re en a ltt l'une des principal~ victimcs. L'ampleur des sinistres 
a ntccssitt d'importants programmes de restructuration qui oat sensiblement modifit le paysage 
bancaire mis en place au lendemain des iadtpendanccs. Ces programmes sc sont largement 
inspirts des structures des anciennes puissances coloniales notamment dans les pays de la zone 
franc oi) I' influence des banques fran~s est restte trh forte. Le poids des E~ts dans le capital 
des banqucs ttait glntralement fort avec cependant des degrls variant scion les rtgimes politiques 
mis en place : syst~mes enti~rement nationalisls dans lcs pays d'idtologie collectiviste (Benin, 
Guinle, Madagascar, Ghana, pays africains lusophoncs), partagts avec lcs privls ailleurs. 

Outre la Banque Centrale, on reacoatrait deux sortes d'Institutions s'inspiraat de la 
distinction occidentale entre baaqucs d'af f aircs el baaques de dtp6l5 : les banques de 
dheloppement et les baaques commerciales. 

Les bu.-es de diYeloppemeat oat ttt crttes pour fioancer Jes infrastructures sociales 
(routes, porl5, tcoles ... ) et tcooomiques (entreprises) otceuaires au dheloppement. Leur capital 
ttait majoritairement d'Etat avec uae participation minoritaire des institutions de l'aide bilaterale, 
telles que la Caisse Fran~isc de Dheloppement et le KFW d' Allemagne. Elles disposaient par 
ailleurs de lignes de crtdit des bailleurs de fonds aussi biea multilattraux (Banque Mondiale, BEi 
... ) que bilattraux. Compte tenu de leurs fonctions ii n'ttait pas anormal que les institutions de 
financement soient dirigtes par l'Etat: c'est l lui qu'il revient de dtfinir les prioritts tcoaomiques 
et i' doit dttenir les moye11s permettaat d'atteindre ces objectifs. 

Les b8Dq11e1 commen:lales ttaient, 1 l'oppost des prtctdentes, essentiellement chargtes de 
la collecte de l'tpargne (gtntralement l court terme), de la transformation de celle tpargne en 
crtdits de trtsorerie et de services accompagnant la gestion des comptes de la client~le. 
Lorsqu'elles n'ttaient pas totalement proprittt de l'Etat, ccs banqucs voyaieat gtntralemeat leur 
capital partagt entre l'Etat (parfois majoritaire) et des banques l!traaghes (souvent de l'ancienne 
mttropole). 

19 eo.•••icatklll de la •-.c des l!blts d'.Vriq9c Catralc. SCmin1irc de Yaoundt, Oc1obrc 1992. 
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Les banques de developpement, du fail de leur vocation, se trouvent encore plus exposees 
l la crise economique que leurs homologucs du secteur commercial. Les causes des diUicultes des 
baoques nationales de developpement soot l la fois exogbes ct endogtncs. Le financement du 
developpement comporte un risque plus grand que le financement de l'activite de l'entreprise : 
montant et durec des financements plus importants, ct surtout incertitudes du marche20 et de 
la rentabilite de l'investissement. Le rctournement clu marche clans lcs annees 1980 a multiplie les 
defaillances d'eotreprises et a fait repercussion sar les ftaaqucs creancitres. Dans un contexte o~ 
l'Etat etait l'acteur principal du developpemeat, assurant l la fois le r6le d'entrepreneur et de 
banquier (en l'occurrence de debiteur ct de crtancier~. !cs banqucs de developpement n'ont pas 
ru eviter de financer des projets dont la rentabilite l:.'.; pouvait etrc demontrec. 

Cc systtme a relativement bien fonctionne Jusqu'l la fin des annecs 1970. Dopecs par 
l'aisance des finances publiques clks-memes alimentees par les procluits des cours eleves des 
mati~res premi~res, les banques n'osat pas v11 venir la cri.K. Cellcs-ci, generalement tr« liquidcs, 
clienttle. En revanche, ellcs ont sou vent impnidemment: nvesti dans des locaux somptueux et elles 
ont recrut~ un personnel qui est vite devenu plethorique. 

La diffiC9ltes des syste•cs fi•uders de dinloppeme•t 

L'~chement progressif des ressources publiques et lcs ponctions souvent effectuecs pa: 
l'Etat sur les Societes publiques ou para etatiques ont puisse sur la liqnidite des banques 
commerciales. Plusieurs banques commerciales, devenues illiquides ont dt fermer, d'autrcs ont du 
etre profondemenl restructurees. 

Les pressions etatiques dans l'octroi des financements, la designation par l'Etat l la tete 
de ccs Banques de dirigeants ne disposant parfois d'aucune competence dans la matitre, le 
detournement des ressources vers d'autres affectations quc le dheloppement (ii etait parfois 
tentant au Tresor Public de prtlever les fonds disponibles dans les banques), les depenscs de 
prestige, les frais generaux excessifs, l'insuffisance de l'cxpcrtise dans l'etude des dossiers soot 
autant de raisons qui cxpliquent la chute rapide des Institutions de financement du dheloppcment. 

Si les banques nationales de dtveloppemeat ont participe au developpcment tconomique 
des PMA durant les aonecs 60 et 70, plus rtcemmeat, leur etat quasi generalise de cessation des 
paiements a rendu ntcessaire leur restructuration. Certaiaes banques, mieux gtrtes, ont toutefois 
pu tchapper l cette crise (Burundi, Gabon, Burkina Faso par exemple ... ), ainsi que les banques 
de dtveloppcment l competence regiooale (en particulier la Banque ouest-africaine de 
developpcment (BOAD)). 

Les difficultes des banques21 et leur incapacite l servir lei economies nationalcs ont 
ament les autorites etatiques, parfois sous la pression du FMI et de la Banque Mondiale dans le 
cadre des programmes d'ajustement, l restructurer en profondeur les systtmes financiers. Les 
restructurations ont g~neralement eu un effet positif et les systtme bancaires sont redevenus sains 
et liquides. 

L'e•eraence de aoa•elles baaqaes 

Sans que l'on puisse parler de retrait des banques des pays industrialists (l l'exception des 
banques amtricaines qui se soot compl~tement retirees de l'Afrique Francophone), on assiste ~ 
l'arrivte de nouveaux partenaires avec diverses initiatives : 

20 Pauc·il rappc:lcr qu'unc encreprilC sur deus qui IC c:rec en Europe dispar1i1 au bou1 de 3 ans? ... quc dire 1lor1 des 
PMA! 

21 D1n1 la 1eulc zone franc. le1 mon11n11 dCIJ c:rcdill compromis. rcfinanc:c1 par lei banqUC1J c:en1ralcl, c1aicn1 de 7SO 
111illiard1 CPA (lS million1 PF)• fin 1918 avcc: plu1 de 30 b1nque1en1i1ua1ion de difficul1u dcc:larec1 (c:lliffrCIJ donr .:1 par 
Pierre Servant d1n1 • Alrique Conremporaine· fin mars 1991 ). 
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Initiatives des pays d' Afrique du Nord : Maroc (au Mali, en Guin«, en Republique 
Centrafricaine), Tunisie (Niger, 5enegal), Lybie {5encgal, Mali, Burkina Faso, Togo, 
Niger). 

Initiatives africaines communautaires : le groupe ECOBANK qui agit au niveau de la 
CEAO (Nigeria, Ghana, C6te d'Ivoire, Benin, Togo). 

Initiatives privces africaines: le groupe MERIDIEN BIAO d'origine zacibienne qui, suite 
au rachat du groupe BIAO, est majoritaire dans 20 banques d'Afrique: 11 francophones, 
8 anglophones et l hispani~ae. Le groupe Bank of Africa l capitaux privcs africains est 
installe au Mali et au Benin. La CCEI quant l elle, est implantee au Cameroun et la 
Financial Bank au Benin et au Tchad. 

Une autre tendance est l'orientation vers la Banque ·universelle·. La faillite des banques 
de developpement a amene les autoritcs ctatiques, encouragees en cela par la Banque Mondiale, 
l transf crer aux banques commerciales la gestion des lignes de credit destint'=s au financement des 
investissements, les baaques commerciales devenant ainsi des •banques l tout faire·. 

L'absence d'institutions spicialisies dons le financement du divdoppement 

Le traasfert du financement du dcveloppemeat aux banques commerciales est un llbll 
guasi &faf[il : •La substitution de~ baaques commerciales aux baaques de developpemeat ne 
SilUrail ctre qu'ua palliatif22 et ceci pour trois raisoas : 

1° Les banques commerciales soot des baaques de court terme : colle"aat uae cpargae a court 
terme, gcneralemeat l vue (c'est-l-dire susceptible d'etre retiree l tout moment), elles ae 
peuvent done que conseatir des credits a court terme : credits de tresorerie finan~ant le 
bas du bilan de l'entreprise. Faire des credits longs avec des ressources courtes presenterait 
un risque d'immobilisation qui deviendrait vite insupportable pour la tresorerie de la 
banque. 

2• Les banques commerciales oat pour premier objectif leur reatabilite, la tendance a la 
privatisation hoquee ci-dessus ne faisant que renforcer cette finalite. Or, le financement 
du developpement, notamment celui de la creation d'entreprises l forte valeur ajoutee, 
comporte un risque tellement eleve que les banques commerciales n'oseront pas s'y 
engager. Les banques commerc:iales prefereronl placer leurs excedents de tresorerie sur les 
marchh monetaires l la banque centrale, sans le moindre risque et avec l'assurance d'un 
taux reel de remuneration largemeat positif (de l'ordre de 10 pour cent dans Jes pays de 
la zone franc). II est illusoire de demander aux capitaux prives de s'investir dans des 
credits a baut risque. 

3• Le financement des investissements amtne une dcmarcbe tr~s diCCerente du financement 
de l'exploitation de l'entreprise : •analyser on risque l court terme ct analyser la f aisabilitc 
economique d'un projet soot deux metiers diCCerents•23• Daas le premier cas, le credit 
est ·self liquidating• c'est-l-dire remboursi par la traasformaticn du bien finance 
(marcbandises, creanceli ... )en actif monetaire. Dans le cas d'un credit d'investissement 
c'est la rentabilite l venir du bien a financer (sa capacite d'autofinancement) qui permcttra 
le remboursement de ce credit, ce qui suppose une etude de specialiste sur la f aisabilite 
du projet. Les banques commerciales dont ce n'est pas le metier, n'emploient pas ces 
specialistes dont Jes competences ne doivcnt pas ctre seulement financi~res, mais egalement 
techniques. 

2l Gauthier M., ·ouc rairc du banquet de clevcloppcmcnt ?• MarcMa TropicaH, 2 deccmbrc 1918. 

I 
I 

! 
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Foiblesse du financement de 111 p,-oduction industridle 

L'absence d'institutions sptcialistes daos les financements longs est sans doute l'une des 
causes de la f aibleue des financements 1 mo yen et long terme re levee dans les contreparties de la 
masse monetaire d'un certain nombre de PMA. 

Bien qu'il soil necessaire d'etre prudent sur l'interpretation des chiffres monetaires. (le 
secteur informel echappant aux statistiques) ces derniers rh~lent nbnmoins, d'une part la 
rigression quasi ginerale des credits distribues par le secteur officiel bancaire, et d'autre part la 
faiblesse de la part des credits 1 l'investissement receosis sous l'appellation credits 1 Moyeo ou 
Long Terme. Cr, le dtveloppement industriel suppose ru;stence de financements d'uoe durie au 
moins tgale l l'amortissement du bien finand. La faiblesse des fiuncemeots iodustriels ne 
provient certes pas uoiquement de l'inadaptation des structures bancaires, (La crise economique 
en est la cause priacipale.) mais elle y contribue sans aucun doute; c'est pourquoi ii semble urgent 
de mettre en place ua systtme de fiaaacement mieux adapte aux economies en voie de 
dheloppemeot. 

Le syst~me bancaire peut, daDS sa structure actuelle, satisfaire les finaacemeots 
accompagnant le fonctionnemeat des entreprises, c'est l dire b decalages ea priocipe tem poraires 
de leur trisorerie. Les resscurces coartes trouvent un remploi normal daas les crtdits courts : 
avances sur st•xks, credits de campagne, decouverts, facilitts de caisse et toutes les formes de 
mobilisation de crbnces. En revancbe, nous l'avons vu, les syst~:nes financiers nts des 
restructuratioos bancaires off rent peu de possibilitts aux firaancements longs, necessaires 1 toute 
forme d'investissements. 

S'il est vrai que le secteur informel du crtdit peut supplier partiellement l cette 
carence,24 la crtation d'iostitations spicialisies, seules capables de satisfaire les besoins 
importants qu'entraine l'industrialisation d'ua pays, devient urgente et doit etre enccuragee. 

ace l l'importance des besoios et l l'urgence de leur satisfaction dans le cont~xte d'une economie 
de marcht, les pays occidentaux se sont dolts au dtbut du Wtme si~cle, d'ttablissements 
s~cialisis. Aujourd'hui, ces itablissements continuent l coexister avec les banques comm.erciale'i 
dans une relation de compltmentaritt plus que de concurrence. Le principe de •banque 
universelle• est m~me remis en cause : ·n ya une difftrence important d'approche professionnelle 
eatre la collecte de l'Epargae, le service des particuJiers et le serviee des Entreprises; et la ctsure 
est elle meme importante entre le service aux PME et le service aux grandes entreprises. Cette 
Kparation des activitts l l'inttrieur des rlseaux semble iadiquer·qu'on les consid~re de plus en 
plus effectivement comme des •metiers difftrents• dtclare Monsieur Jacques MayoDX, Vice· 
chairman de GOLDMAN SACHS rour l'Europe25• 

Ce qui est vrai pour l'Europe est encore plus hident pour les PMA compte tenu de 
l'ampleur des besoins. 

l4 Cc 1ujc1 ac 1era pa• abordt dan• cctce tludc. 

2S ·u Banque Vni•cr1elle ea que11ion·, Ilene•..-, Jui11 1991. 
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4. FACILITER L'ACCES QU'ONT LES FEMMES AU CREDIT 

En plus probl~mcs communs qu'ont lcs PMI pour obtcnir des credits, lcs femmes sc 
hcurtcnt l des difficultes, aussi graves qu'cllcs lcurs soot proprcs, imputablcs non sculcmcnt l la 
nature de lcurs cntrcpriscs mais aussi aux crit~rcs scion lcsqucls prets ct financcmcnts leur sont 
accordes. 

On pcut resumcr ccs difficultes commc suit :26 

Les cntrcpriscs dirigecs par lcs femmes sont d'ordinairc de moindrc taillc, moins 
durables, l'organisation en est moins structuree. Par consequent les diffi.:ultes 
posees en matierc de pret ct le montant peu elcve de cclui-ci, compte tcnu qu'il 
s'agit d'unc cntrcprisc non structurec, leurs soot encore plus prejudiciables. 

Le probl~mc du nantissement est aggrave pour les f emmcs du fait de la coutume 
largement repandue consistant l enregistrer les biens au nom des membres de scxe 
masculin de la famille, de meme du fait du syst~me d'heritage repartissant les 
biens aux survivants miles. Le nantissement du credit structure devient ainsi un 
obstacle auquel nul femme ne sc soustrait. 

Les femmes, souvent d'un niveau d'education moins eleve en raison de leur ace~~ 
plus restreint l l'enscignement general et l la formation prof essiornelle que les 
hommes, subissent un desavantage supplementaire lorsqu'elles sollicitenl un 
emprunt aupr~s du sccteur bancaire structure : ii leur est parfois difficile de 
completer les formulaires complexes et de fournir les informations financieres 
exigees par les banques. Parfois ralphabetisation fonctionnelle est une condition 
prealable exigee pour obtenir un pret cc qui, frequemment, constitue un probl~me 
plus marque pour les femmes que pour Ies hommes. 

Les methodes complables employees par les femmes dans les micro-entrepriscs 
sont souvent precaires et frequemment elles sont dans l'impossibilite de presenter 
l la banque les documents exiges. Partant, les institutions financi~res considerent 
les cntrepriscs dirigecs par les femmes commc inaptes l benHicicr d'un credit et 
depourvues de la capacite d'absorption necessaire pour tirr.r profitablement partie 
d'un credit. 

Les procedures et reglementations bancaires du secteur structure font souvent -
preuve de discrimination l l'egard des femmes entrepreneurs : les prets sont 
souvent assortis de conditioGs exigeant de l'epoux ou d'un membre de sexe 
masculin de la famille qu'il se por!e co-signataire de l'emprunt contracte. Dans 
d'autres cas, les institutions financi~res publiques n'autoriseot qu'uo empruot par 
foyer, meme si les membres de la famille poursuivent des activites ecooomiques 
distinctes, r~glement qui generalement s'applique au detriment de l'epouse. 

Pour defavorables qu'elles soient, ces procedures sc;nt encore aggravees par la 
discrimination et la mauvaise volonte patente des responsables des baoques qui 
o'oot confiance ni en les talents economiques des femmes, ni en leur aptitude :. la 
reussite. Celles-ci sont trop souveot consideree5 comme des emprunteurs l plus 
haut risque, bien que leur capacite l rembourser soot remarquablemenl plus elevee 
que celle des hommes. 

26 Bcracr M .• "Givin& Women Credir: The S1ren11h1 and Limiu11ion1of' Credir as 1 Tool for Allevi11in1 Poveny•. in World 
l>ndDp9u1, Vol. 17. No. 7, 1989, pp. 1017· 1032. 
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Leur mobilite reduite represente un autre handicap pour l:s femmes qui, par 
cxemple, doivent sc plier A des habitudes et traditions sociales et culturelles leur 
interdisant tout eloigncment et qui, outre leurs affaires, doivent veiller 1 la 
famille, s'occuper du menage et soot done ::onfinees au perim~tre du village. 

Les institutions de prcts structurees font connaitre leurs produits - credits par 
l'intermediaire des media et d'autres supports auxquels les femmes n'ont peu ou 
pas du tout acc~s : par cxemple les information diffusees par les associations 
cooperatives d'hommes, les associations d'agriculteurs, les prospectus ou encore les 
quotidiens et qui ne parviennent jamais jusqu'A la plupart des femmes 
entrepreneurs. En outre, certaines de ces institutions n'ont pas de reseau de 
succursales suffisamment etendu pour atteindre les femmes da;is les zones reculees. 

Les facteurs socio-culturels genent aussi l'acc~s qui ont les femmes au credit, tel 
le cas ou ii est inconvenant pour une femme non accompagnee d'etre en relation 
d'affaire avec on euanger lui interdisant ainsi toute entrevue avec un homme 
representant la banque. 

Le manque de confiance en soi des femmes auquel s'ajoute l'attitude 
discriminatoire de trop nombreux dirignnts de banque A l'encontre des femmes 
sollicitant un emprunt representent autant d'obstacles supplementaires A franchir 
pour les fem mes voulant fonder one entreprise. 

Si mcme differenies decisions et mesures ont etc prises pour faciliter l'accb des PMI au 
financcment, trop souvent ni clles nc tiennent compte ni nc rtpondent aux probl~mcs additionncls 
proprcs aux femmes chefs d'entrcprises, bicn quc l'on puisse citer quelqucs exceptions au gre des 
pays et des regions. 

Ouand bien memc unc augmentation generalisec des apports des institutions de credit au 
secteur des PMI ameliorerait quelquc peu la situation generalc en mati~re de prcts, y compris pour 
les femmes chefs d'cntreprisc, cela ne sera pas neccssaircment suffisant pour repondrc aux 
difficultes et besoins qui leur soot propres. Pour venir A bout des probl~mes qu'ont lcs femmes 
pour avoir acc~s aux prcts proposes par lcs banques commerciales ou les banqucs de 
del·eloppement certaines d'entre elles ont elabore des programmes cibles A leur intention. 

La •Banco Nacional de Mejico• par cxemple a crec un service pour lcs femmes, 
•Banco de la Mujer•, charge de lcur proposer des services de prcts et des conscils 
en investissement. Non sculement les femmes ont vu leur acc~s au credit facilite 
mais cctte client~le nouvelle a stimule l'activite de la banque. La "Agricultural 
Development Bank of Nepal• l'une des dcux banques de developpement du pays, 
dispose aussi d'un service s'occupant des prcts A l'intention des femmes. 

Plusieurs mecanismcs de financement inedits du sccteur structure OD( etc dcpuis pcu 
adaptes aux bcsoins des prcts aux PMI des pays en developpement. llne partic de ces methodes 
pourraicnt pcrmcttre aux micro-entrcpriscs nc possedant ni avoir ni nantissement de sc voir 
accorder des credits, y compris les cntrcpriscs dirigees par des femmes. A eel egard ii convicnt 
de nc souligner l'interct quc prescntent les syst~mcs de location-vcnte de mcme quc lcs formulcs 
de capital·risquc.27 

27 Lcvi11ky J., Piulld9&al S..l •ed Mdilo •-Sale l!atcrpn118. UNIDO/IPCT.72(5PEC.), 1 November 1988; Lcvi11ky 
J., l•-•iftliu11et.1.,...... in Netherlmn l1Dcv-.1upmen1 Coopcr•1ion: SmallEn1erpri1C1 New Approache1; Procccdin& 
o( lhe Worklhop ·small Scale En1erpriae Development, i!I Seuch o( New Dutch Appro1che1·, The H11ue, 6 and 7 Much 
1989; mnd Oketo M., A Brid O.idc to W09Cll'1~10 Cndil m UN1DO Pftljcc11, 1991. 
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Women's World Banking (WWB) est l'exemple le plus frappant par sa dimension de cc type 
de credit. Avec quelques quarante·si:1: societes affiliees implantees dans trente-cinq pays - plus 
de cinquante autre~ societes affiliees sont en train de se constituer28 - c'est le mecan~sme de 
garaatie du credit con~u pour les femmes le plus largement repandu. Depuis sa creation en 1979, 
WWB a accorde plus de cinquante-si:1: mille prets d'un montant total de 11,5 millions de dollars 
EU. Le WWB fut fondee pour stimuler et promouvoir l'entreprenariat des femmes en rendant leur 
acces au credit plus facile et demontrer de la sorte que les femmes off rent de bonnes garanties de 
solvabilite. Cet organisme propose des credits aux femmes par l'inttrmediaire des banques 
commerciales, assortis d'un mecanisme de garantie partielle du pret. Celle formule permet l WWB 
de garantir la moitie du pret, les 50 pour cent restant etant assumes l parts egales par la societe 
affiliee et la banque. En repartissant le risque sur ces trnis institutions, la formule incite les 
institutions de pret l grossir la communaute feminine d'emprunteurs. En outre les societes 
affiliees l WWB ont con~u d'autres produits en matiere de credit tels que des prets 
automatiquement renouvelables afin d'alimenter la tresorerie de l'entreprise. Entre autres services 
WWB propose aussi des conseils de gestion de l'emprunt ou encore des programmes de formation 
des femmes afin d'ameliorer leurs competences techniques ou entreprenariales. 

Different en cela que le creneau occupe par le WWB n'est pas exclusivement cible sur les 
femmes chefs d'entreprises artisanales, WWB doit etre apprehende comme une institution proche 
des femmes chefs d'entreprise dans le secteur manufacturier organise leur permettant aussi 
eventuellement de revaloriser leurs activites productives au sein du "ecteur structure. 

Women's World Banking s'affirme des lors en tant que preteur ideal associe au:1: projets du 
secteur de la petite et moyenne industrie surtout. Les femmes entrenreneurs, ou les clients, soot 
informes des possibilites que leur soot ainsi offertes en matibe de credit et de services. De plus 
WWB vehicule le retour d'ioformation aupres des organisations parties prenantes aux projets de 
developpement des petites ou moyennes entreprises. Lorsqu' aucune societe affiliee l WWB n'est 
implantee dans le pays, les associations locales de femmes chefs d'entreprises devraient neanmoins 
Mre informees des possibilites offertes et incitees l creer elles memes uoe societe affiliee sur place. 

Quant aux banques s'interessant en priorite aux groupes les plus pauvres, elles oot, non 
sans succes, elabore des formules repondant aux besoins de ce secteur economique laisse pour 
comple du developpement et surtout des institutions financieres. Leur creneau est celui des 
pauvres, urbains et ruraux, ces groupes dans l'impossibilite de repondre aux exigences de 
nantissement et aux criteres comptables exigts par le secteur bancaire structure, et 
particulierement des femmes qui gerent, sans patente, des micro-entreprises. C'est le cas par 
exemple de la "Bank of Poor Women" fondee par la "Self employed Women's Association", ou la 
SEWA, l Ahmedabad en lode et qui s'adresse exclusivement aux femmes. 

La banque de cc genre la plus connue, qui servit d'exemple notoire l nombres d'entreprises 
analogues, est la Grameen Bank du Bangladesh. En octobre 1989, la Grameen Bank, qui trouve 
son origine dans un projet de rechercbe sans grande ampleur dans une province de ce pays l la 
fin des annees 70, disposait de plus de sixcent trente-deux succursales et comptait plus de sixcent 
trente mille membres actifs dont 88 pour cent d'entre eux soot des femmes, regroupes en quelques 
vingt-cinq mille sixcent antennes "point-emprunt".29 Le pourcentage de remboursements 
effectues etant exceptionnellement eleve puisqu'il atteint 98 pour cent. 

28 ·women and Credi!", Woma allcl Dndopmcllt. in INSTRAW News, No. IS, Winter, 1990. 

29 Hulme 0., ·can the Grameen Bank be Replicated? Recent Experiments in Malaysia, Malawi and Sri Lanka', 
l>nslopllc•t Policy Rnicw, Vol. 8, 1990, pp. 287-300. 
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Oil que ce soil dans le monde, les femmes redoublent d'efforts lorsqu'il s'agit decreer telle 
ou telle association financiere dont les plus importantes sont les AREC: les associations de rotation 
de l'epargne et du credit. Sous des vocables divers, "tontines· en Afrique de l'Ouesl, "arisan· en 
Indonesie, "panderos" ou encore "juntas· au Perou, clles presentent de legeres variations de formc 
selon les pays ou les regions. Chaque membre du club d'epargne cotise reguliercment une somme 
convenue vcrsee au fond d'epargne commun, la somme totale constituee etant auribuee a chacun 
a tour de role. Ces clubs d'epargne initialement crees pour financer fetes et autrcs occasions 
sociales sans rapport avec l'economie pcuvent sc transformer pour etre utilises a des fins 
productives. 

Les institutions de cooperation technique se soot efforcees, de di verses manieres, d'adapter 
ces fonds de prets rotatifs pour les mobiliser en favear de la production. Le Fonds de 
developpement des Nations Unies pour la femmes (UNIFEM) notamment, a recouru aux fonds 
de prets rotatifs pour un nombre non negligeable de ses projets. 
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S. LE FINANCEMENT EXTERIEUR • L'AIDE PUBLIQUE AU FINANCEMENT 

Les teudanc:es de l'alde publiqur au financ:ement (APF) des PMA 

L'investissement exterieur destine a promouvoir la croissance du secteur manufacturier 
des PMA demeure un eleraent indispensable de leur developpement. Par definition la categoric 
des "moins avances· or peut mobiliser qu'une faible partie des ressources offertes par leur PIB. 

La majeure partie du deficit en ressources exterieures des PMA est comblee par l'APF 
proposee sous forme d'apports concessionels ou sous forme de dons, cc qui pour l'ensemble des 
PMA a represente en moyenne 95 pour cent de la totalite des courants financiers sur six annees 
ecoulees entre 1981et1990, soit dix ans. Si on y ajoute l'APF sous la forme de courants financiers 
non concessionels, l'aide publique represente alors presque 100 pour cent des apports en ressources 
exterieures destinees aux PMA (Tableau 1). 

II est interessant de comparer les courants d'APF dans les PMA aux apports en ressources 
exterieures destines aux pays en developpement pour lesquels I' APF fournie a des conditions 
liberales n'atteignait pas 40 pour cent entre 1981 et 1984 alors qu'ils s'elhent a 81,2 pour cent en 
1990. En fail, l'APF a compense l'essentiel des apports non concessionels nets fournis aux pays 
en developpement en 1990, de sorte que cette annee la (a des rares exceptions pres, notamment 
en Asie de l'Est et du Sud-Est), elle s'imposait en tant que source principale d'apport exterieurs 
pour l'ensemble des pays en developpement, et non les seuls PMA, bien que l'engouement 
prononce des investisseurs prives etrangers d'Amerique latine ail depuis lors modere cette 
tendance. 

Un tel ralentissement du financement hors APF dans les pays en developpement fit qut 
les PMA evoluaient dans un environnement oii la concurrence ..,our obtenir une APF a des 
conditions liberales etait generalement plus vive. La part concessionelle des APF ainsi octroyee 
aux PMA etait de l'ordre de 31 pour cent entre 1985 et 1988 pour decroitre encore les annees 
suivantes jusqu'a 26,9 pour c.!nt en 1991. Celle contraction etait particulierement manifeste chez 
les donateurs bilateraux d'aide concessionelle compares aux donateurs multilateraux qui 
regulierement depuis 1985 fournissaient plus de 40 pour cent de leurs ressources aux PMA pour 
atteindre un maximum de 48,4 pour cent en 1989. 

L'acces limite des PMA aux transferts de ressources privees montre combien le r6le joue 
par I' APF pour le financement du developpement des PMA est capital. On comprend des lors, le 
po1ds disproportionne que pese l'augmentation ou la diminution globale de l'APF sur leur devenir 
economique. 

Les tendanc:es des courants de financement et I' APD 

Le montant total des apports financiers destines au PMA en dollars constants de 1980 a 
augmente de 27 pour cent entre 1980 et 1990, passant de 14,49 milliards cie dollars EU. a 11,39 
milliards. Toutefois cette augmentation compensait a peine la croissance demographique. II 
s'ensuit que, par habitant, les apports resterent stables a 28,4 dollars EU. en 1981 et 28,S dollars 
EU. en 1990. Pour autant, les PMA s'en tirerent beaucoup mieux que les pays en developpemcnt 
en general, qui virent le total des flux financiers, en dollars constants, diminuer de 96,74 milliards 
de dollars EU. en 1981 a 60,54 milliards de dollars EU. en 1990, soil par habitant de 42 a 21,'.\ 
dollars EU. 

La composante APO de l'ensemble des apports financiers aux PMA a pris de !'importance 
au cours des dix dernieres annees, les pr~ts concessionels oii les dons representant 81 pour cent de 
la totalite des apports en 1981, des taux records de 99,6 pour cent en 1989 et de 93,5 pour cent en 
1990. La situation de dependance croissante dans laquelle se trouvaient les APD benHiciant de 
I' APF est clairement illustree par son importance relative comparee au principaux indicateurs 
macro·economiques. C'est ainsi qu'entre 1980 et 1985, et entre 1985 et 1990 le rapport APF/PIB 
est passe de 9,4 pour cent a 10.9 pour cent pendant que le rapport APF invcstisscment interieur 
lui passait de 57.7 pour cent a 79.7 pour cent, en fin le rapport APF importation de 47,2 pour cent 
a 63,5 pour cent traduisant bien la degradation du bilan economique des PMA. 



Tableau l: StnKture des apports nnanclers totaux l l'ensemble des PMA en dollars actuels et en dollars constants 
(en millions de dollars actuels) 

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 

~ts concessionels et dons dont: 8 824 9 335 9109 8908 10 162 12 180 13 467 14 377 13 929 15 66ts 14 733 
CAD 6 813 7069 6 796 7 325 8 514 10 274 11 765 13 100 13 095 14 869 14 245 

- Ap(K>rts bilaterauxa 4 324 4 649 4 265 4 436 5 287 6 508 7 446 8 584 7 859 9 082 8 491 
- Apports multilaterauxh 2 489 2420 2 531 2 889 3 227 3 766 4 319 4 516 s 236 5 787 s 753 
- Dons 5 195 4 972 4 834 5 096 6 236 7 118 7 792 9 181 9 324 JO 997 
- Prets 1 618 2 098 1 961 2 228 2 278 3 156 3 974 3 918 3 771 3 872 
- Assistance technique 2 062 1 939 1 931 1 874 2 141 2 518 2 800 3 095 3 158 3 309 
- Autresc 4 751 5 130 4865 5 450 6 373 7 756 8 965 10 004 9 937 11 560 

OPEP 1 132 1 389 1 128 664 685 665 589 201 181 512 557 
- Apports bilateraux 887 1 164 952 567 613 585 522 177 165 498 573 
- Apports multilaterauxd 246 225 177 97 72 79 67 24 17 14 -16 
- Dons 255 710 397 414 430 385 448 135 92 481 503 
- Prets 877 679 731 250 255 280 142 66 89 31 53 

Aprons non concessionnels dont: 2 068 1 707 54 717 290 -200 -204 597 SS 1 085 
CAD 2 097 1 831 59 731 284 -173 -202 628 91 1 087 - N 

N 

- Apports publics bilaterauxa 499 382 370 1 156 446 461 465 450 100 589 
- Apports multilaterauxh 136 134 128 94 267 90 77 52 3 58 
- credits l l'exportatione 405 597 -405 -585 -385 -625 -545 -411 -142 -347 
- lnvestissements directs 562 543 90 -39 -84 -133 134 329 735 453 
- Autresf 497 175 -125 105 40 34 -332 209 -604 334 

Total des apports financiers 10 892 11 043 9163 9 625 10 451 11 980 13 262 14 974 13 984 16 733 

~:a. Non compris les apports du Portugal et de l'Espagne qui sont devenus membres du CAD A la fin de 1991. 
b. Provenant des institutions multilaterales essentiellement finanrees par les pays membres du CAD. Non compris les apports du FMI (FAS 

FASR). 
c. Dons, non c:ompris les dons d'assistance technique, et pr~ts. 
d Provenant des institutions multilaterales essentiellement finanrees par les pays membres de l'OPEP. 
e. Garantis p~. 
f. Apport financiers bilat~raux provenant des pays membres du CAD ou passant par leurs march~ de capitaux, sous forme d'emissions 

d'obligations et de prets bancaires (soil directement, soit sous la forme d'euro-credlts). Les apports qui n'ont pas ete alloues aux pays 
beneficiaires na sont pas pris en compte. 

g. Le deOateur util~ est l'indice de valeur unitaire des importations (voir tableau ii). 

~: Chiffres calcul~ par le sec~tariat de la CNUCED d'apr~ des donnees de l'OCDE/CAD. Tire du rapport de la CNUCED sur les pays les molns 
avan005 (1992). 
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Dans une situation de deterioration des capacites economiques internes des PMA, 
l'assechement des courants de ressources extbieures entamait plus avant la faiblessc de leur 
position, incapables qu'il etaient de s'adapter l la rigueur du resserrement generalise des apports 
d'APF. 

Les tendances de I' APF du secteur industriel des PMA 

Depuis quelqul":; annees des signes revelateurs portent l croire qu'on assiste l une 
marginalisation de la part de I' ADF consacree l l'industrie dans I' ensemble des pays en 
developpement y compris les PMA. En 1988, tousles pays en developpement confondus, l'ADF 
consacree a l'industrie, y compris l'industrie d'extraction et l'industrie manufacturiere en tant que 
sous-i:ecteurs, ne representait plus que 5 pour cent du total. De ces 5 pour cent, les trois-quarts 
etaient attribues l l'industrie manufacturiere. En 1990, la part de l'APF consacree l l'industrie 
n'etait plus que de 3 pour cent, dont les deux-tiers allaient l l'industrie manufacturibe 
(Tableau 2). 

Au sein de cette tendance generalisee l la deterioration, la part de l'APF pour l'industrie 
des PMA etait de 7 pour cent en 1988, l'industrie manufacturi~re en recevant l'essentiel soit 6 
pour cent. En 1991, la part de l'industrie n'etait plus que de 4 pour cent, dont 2 pour cent pour 
l'industrie manufacturiere, soil la moitie. Ou encore, en vraie grandeur, en 1988 944,8 millions 
de dollars EU. sur un montant total de 15,4 milliards de dollars EU. d'APF aux PMA allerent l 
l'industrie de transformation hors industrie d'extraction. En 1991, le courant d'APF destinee a 
l'industrie manufacturi~re n'etait plus que de 375,6 millions de dollars EU. pour un total d'APF 
de 18, 7 milliards de dollars EU. 

Face l cette diminution de l'APF l destination de l'ensemble des pays en dheloppement, 
les PMA ont l faire face l une tendance universelle de changement des priorites des donateurs 
dans la repartition de leur ADF. Dans la plupart des PMA, la part de l'ADF consacree l 
l'industrie est reduite l la portion congrue comme le montre l l'envi un bref examen des priorites 
accordees en matiere de prets par la Banque mondiale, la Banque asiatique de developpement ou 
encore la Banque africaine de developpement. 

De surcroit, au cours des quatre derni~res annees, les courants des credits l l'exportation 
destines au PMA l change de signe. Les investissements directs de portefeuille etaient negatifs 
en 1991, alors que les PMA ne re~urent que 103,8 millions de dollars EU. en investissement direct. 
II est des lors hident que le filet d'APF qui parvient au secteur industriel de ces pays n'a 
aucunement etc compense par une acceleration des courants provenant du secteur prive. II est en 
fait probable que ces courants prives se soot orientes vers des secteurs autres que l'industrie. Ce 
qui fait que la capacite du capital prive etranger l stimuler l'industrie des PMA pendant cette 
periode pourrait etre encore plus insignifiante que les donnees globales le laissent croire. 

Les Institutions multilaterales et Jes prets conseatl1 a l'lndustrle 

On comprendra mieux l'ampleur de la diminution des courants de ressources pour 
l'industrie des PMA en examinant les tendances constatees chez trois des principales institutions 
multilaterales: la Banque monc:iiale, la Banque asiatique de developpement (BAsD) et la I'anque 
africaine de developpement (BAfD). Les strategies de la Banque mondiale, notamment, ont 
montre la voie nouvelle qu'empruntera l'APF des PMA. A les examiner de pr~s. on comprend 
mieux la maniere dont les donateurs envisagent I' APF de l'industrie des PMA. 

En creant I' Association ioternationale de developpemeot (IDA) au debut du mandat du 
President MacNamara l la ltte de la Banque mondiale au cours des anuees 70, la Banque avail pris 
conscience de la nature specifique des problemes des pays les moins avance5 au sein des pays en 
dheloppement. L'IDA avail pour mission d'orienter Jes ressources de la Banque vers cette 
categoric encore moins privilegiee d'emprunteurs l des conditions de faveur oil Jes taux d'interets 
etaient de l'ordre de 0,75 pour cent compare aux 8 ou 8,5 pour cent imposes par la BIRD. 
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Tableau 2: Aide poblique au clffeloppement (APD) du secteur indostriel des PMA 
(en millions de dollars EU.) 

Moyc:nne Moyc:nnc 1988 1989 1990 1991 Oi>scrvations 
ann11elle annudle 
1981-BS 1986-90 

A. Easemble des apports fiaaaclers aax PMA 

1. Prits conc:essionncls et 9 267 13 924 14 377 13 929 ts 668 
dons 

2. Courants financiers non 967 267 S97 SS I 08S 
co11ressionnels 

3. Total des apports 10 234 14 191 14 974 13 984 IS 7S3 
financiers. net (1+2) 

4. Total des apports 11 264 13 720 14 459 13 024 14 492 
financiers. net (pri11 
constants de 1980) 

s. Total APF. brut IS 414 IS 404 18 737 18 779 

6. APF vcrs le secteur 1077 616 562 751 
industricl 

7. (6) comme % de (S) 7 4 3 4 

8. APF vers le secteur 925 462 375 376 
manufacturicr 

9. (8) comme % de (S) 6 3 2 2 

B. Part ea 'Ii du APF vers l'iadustrie dans des divers pays 

i. Bangladesh 14 6 6 1 

ii. Burkina Faso s 4 1 1 

iii. Etbiopir: 0 6 - 6 

iv. Gui nee 6 0 1 40 industric 
nuactive 

v. Madagascar 9 2 t s 
vi. Mali ~ 1 s 3 

vii. Mauritanie 6 1 - 77 industrie 
euractive 

viii. Mozambique s 3 2 0 

ill. Myanmar 3 2 1 -
Iii. Niger 3 3 - 1 

xii. Ouganda 2 32 3 3 

xiii Rwanda 0 0 s 1 

xiv. Soma lie 4 - 0 20 

xv. Soudan 2 I - -
xvi Tanzanie 6 4 1 4 

xvii. Tcbad 3 0 0 3 

xviii. Zaire JS 4 1 2 

xix. Zambie 3 4 16 4 

~: A, 1·4: Le Rappon dea pay1 lei moin1 avance1 (PMA) CNUCED. 
A, S-9 et B: Repartition geograpbique de1reuource1 financiercs alloueeuux pay1 en dtveloppemen1 1988-1991, 

OCDE. 
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Cependant. s'ecartant en cela de la classification faite par les Nations Unies de PMA, la 
Banque monlfiale decida que les conditions d'ouverture au droit d'emprunter aupres de l'IDA 
serait fonction du revenu par habitant et dressa ainsi une lisle dite des ·pays i bas revenu" (PBR), 
c'esl i dire ceux donl le revenu par habitant eta!t inferieur i 750 dollars. Ce classement par 
categoric eOt pour resultat que des economies importantes et plus dheloppees telles que celles de 
l'Indoncsie, de l'lnde, de la Chine et du Pakistan avaient le droit d'emprunter aupres de l'IDA. 
La plupart des PMA se retrouvaient ainsi classes dans un sous-groupe des PBR dont le Botswana, 
le Cap-Vert, Djibouti, le Yemen, Kiribati, Samoa Occidentale et Vanuatu qui font partie de la 
categoric moyenne infcrieure de revenu. En tout eta! de cause, les prcts accordes par l'IDA 
donnent uoe bonne idee des prcts accordes au PBR puisque la plupart des PMA sont et ont etc 
emprunteurs aupres de l'IDA et que, contrairement aux PBR les plus avanccs, ils n'empruntent 
que tres rarement la BIRD, affiliee i la Banque, laquelle prlte i des conditions bcaucoup moins 
avantageuses 1 l'exception, notoire, du Botswana, un PMA jusque tres recemment. 

La part de l'IDA en prcts bancaire atteignit un pie au debut du mandat de MacNamara 
alors que 24,4 pour cent de tous les prcts bancaires etaien! affectes aux PBR. Puis cette part 
diminua progressivement au fil des periodes quinquennales pour se stabiliser l 24,6 pour cent de 
198611992. L'annce 1993 marqua cependant une reprise, cette part remontant i 28,5 pour cent. 
Toutefois bien que la part relative de l'IDA ait diminuee, jaeais le montant absolu des ressources 
affectces aux PBR n'a etc si eleve qui entre 1986 el 1992 oct absorbC 34 milliards de dollars EU. 
allribucs par la Banque compare aux 5,7 milliards de dollau EU. de 197111975. 

Les prits de la Baaq11e •oadlale •• sectnr ladastrlel 

Dans le cadre de ce document, on s'intcressera plus particulierement aux prets que la 
Banque a accordcs au secteur industriel que l'on peut grossi~rement diviser en deux categories : 
les prets 1 l'industrie et les prets i la petite entreprise. Non sans arbitraire on considere que tous 
les prets de fa Banque destines l celle derniere bCnHiciaient l l'industrie de sorte que les prets de 
la Banque l l'industrie figurant au tableau 2 regroupe, en les confondant, les prets au secteur 
industriel et ceux accordcs l la petite entreprise. Les prets de la Banque aux Institutions 
financieres de dheloppement (IFD) des pays en developpemenl constituent une categoric 
distincte. Ce moyen, que l'on retrouve dans la plupart des pays en dcveloppement , a etc mis en 
place afin de disposer d'un rcseau d'organismes publics de prets alimentanl le secteur privc 
cmergeant. On supposait en effet que les institutions commerciales de financemenl classiques, soil 
le privc de maniere gcncrale, jugeaient les risques trop grands. La Banque mondiale, l laquelle 
des banques multilatcrales regionales ont emboitc le pas depuis, telles que la Banque asiatique de 
developpemenl (BAsD) et la Banque africaine de developpement (BAfD), a ouvert la voie en 
crcant les IFD, oeuvranl 1 la promotion du developpement de l'entreprise privce en apportant 
quelque 24 milliards de dollars EU. aux pays en developpemenl de 197111992, soil un peu plus 
que le montant de 23,7 milliards de dollars EU. verse au secteur industriel. 

Etant donnc toutefois, qu'il est lcgitime de supposer qu'une part importante des prets 
concedes par les IFD est investie dans le secteur industriel, le cumul des prets aux IFD et au 
secteur industriel donne une idee plus precise des fonds que la Banque a fournis 1 l'industrie. 
N'oublions pas cependaot qu'une partie des fonds des IFD 1 etc utilisee pour l'ajustement du 
secteur financier et pour mener les rcformes commerciales, et cede plus en plus dans le cadre de 
l'ajustement structurel, de sorte que cette categoric de prets 1 l'industrie est quelque peu 
surestimce. Ces estimations, en l'absence d'une ventilation exacte des prets de la Banque par sous· 
secteur, donnent une cependant une bonne idce du volume des prets l l'industrie. 

Celle convention admise quaaJ l ce qu'il faut entendre par "secteur industriel", les prets 
de la Banque se situent dans la fourchette entre 16,1 pour cent ea 1971-75 et 17,S pour cent en 
1986·92 par rapport au total des prets. Des lors les prets accordes par la Banque 1 l'industrie des 
pays en developpement constitue la source principale d' APF pour ce secteur. D'emblce la Banque 
mondiale, lorsqu'elle a commencce sa politique de prets aux pays en developpemenl, a compris 
l'importance du dheloppement industriel pour stimuler la croissance, favoriser la diversification 
structurelle et crcer des emplois. 
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La plupart des prfts aux IFD et au secteur de la petite entreprise servirent l financer 
l'enlreprise priv~ dans les pays en dheloppement: 5,2 milliards de dollars EU. de 1970 l 1972. 
Si on y ajoute les 23,9 milliards fournis aux IFD, le total est de 29,1 milliards de dollars EU .• soil 
10,1 pour cent des prfts bancaires pour l'industrie du secteur prive l comparer aux 6,4 pour cent 
pour l'industrie du secteur public. Neanmoins, au fur et l mesure que la Banque diversifiait ses 
politiques de financement et de prfts d'ajustements structurels (PAS), la part reservee au secteur 
prive etait releguee l l'arriere-plan et le financemenl de l'industrie diminuait d'autant. 

La reduction progressive du financement de l'industrie des PIN, de leur secteur industriel 
public en particulier, peut ftre mieux per~ue si l'on se penche sur la politique dt: financement de 
la Banque dans les pays en developpement dont les PBR sont un sous-groupe de la categorie des 
PIN. Le tableau 3 montre qu'en 1974-1975, 1,3 pour cent des prets de la Banque, 3,9 pour cent 
des prfts fournis par les IFD ainsi que 17 ,5 pour cent du total du financement pour l'industrie 
allaienl l trois PMA : le Bangladesh, la Tanzanie et le Zaire. En 1980 1,6 pour cent du 
financement par la Banque, 4, 7 pour cent par les IFD, el 18,5 pour cent du total du financement 
pour l'indusiri~ Wneficiaient aux PMA. Des 1985, les prfts aux PMA ne representaient plus que 
0,5 pour cent du financement par la Banque, 2,4 pour cent do financement par les IFD et 6 pour 
cent du total des prfts l l'industrie. En 1992 la Banque a prfle 3.7 milliard de dollars EU. aux 
PMA de sorte qoe la part du financement pour l'indostrie des PMA, 91,1 millions de dollars EU. 
ne represente que 2,5 poor cent, ce qui demontre combien est faible le niveau actuel de 
financement de la Banque poor l'indostrie. 

On constate le mfme inflechissement des strategies de prfts de la Banque A l'egard des 
PMA. C'est ainsi qo'en 1974-1975, la lotalite du financement pour l'industrie des PMA etait 
reservee au secteor public. En 1985 qoatre prfts sur six, rcpresentant 79 poor cent du total affecte 
aux PMA etail destines aux IFD. En 1992 sur les deox credits consenlis par l'IDA, on fut consenti 
l des banques privees do Bangladesh P'>Or qu'elles les redistribuent au secteur prive, l'aotre d'on 
montant de 65,5 millions de dollars EU., fut consacre au dheloppemenl de l'entreprise privee en 
Ouganda. 

l. 

2. 

3. 

4. 

~: 

Tableu 3: Prits de la Baa••e •o•dlale • sectnr lanstriel des PMA 
(en millions de dollars EU.) 

1'75 1910 1915 1992 

Prfts Banque l indostrie et aux 148,0 179,5 72,7 91,1 
IFD 

Part en% de l'ensemble des 3,9 4,7 2,4 1,4 
prfts IDA 

Part en % de l'ensemble des 1,3 1,6 0,5 0,4 
prfts 

Part eo % de l'eosemble des 17,5 18,S 6,0 7,4 
prfts Banque vers l'industrie et 
vers les lfD 

Rapport annuel de la Banque mondiale, 1970, 1975, 1980, 1985, 1992. 
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Ces tendances suggbent qae la Banque mondiale sc dHengage de plus en plus du 
financement direct de l'industrie afin de sc doter d'une capacitt nouvelle. Dans le meilleur des cas, 
certains fonds modestes seront dtbloquts pour redresser, moderniser et agrandir une poignte 
d'entreprises qui continuent d'exister. Les fonds aujourd'bui investis par la Banque daas les PMA 
oat essentiellement pour objet d'amorcer la promotion de rHormes du sccteur privt ou les 
investissements pour l'industrie scraient vains sans cet effort prtalable. A l'avenir, tout 
financement direct pour l'industrie ira au secteur privt, soil par le biais des IFD, soit par celui des 
banques privees, ou encore scra rtservt l la prise de participation au capital social grlce au 
guichet SFI de la Banque. 

La Baaqn africalae de dinloppeant 

Comme le fait la Banque mondiale, le groupe de la Banque africainc de dtvcloppemcnt 
propose des crtdits par l'entreprise de la Banque clle-memc, des prtts l conditions de favcur par 
le biais du Fonds africain de dhcloppement et des prets intermediaires par le truchemcnt du 
Nigerian Trust Fund dont la taille est tres modcste. Le financement cumule du groupe s'elevait 
l 25,4 milliards de dollars EU. l la fin 92, dont 15,7 milliards de dollars EU. (62 pour cent) 
venaieat de la Banque, 9,3 milliards de dollars EU. (37 pour cent) du Fonds et 282,6 millions de 
dollars EU. (1 pour cent) du Nigerian TrJSt Fund. ~ ce total cumule de prtts, 211 prets ou dons 
allerent l l'industrie pour un moatant moycn de 17,6 millions de dollars EU., le sccteur privt 
recevant 14,6 pour cent de la totalitt du financement par le groupe. La ventilation par cattgories 
des prets consentis l l'industrie par la BAID est aiste puisque les financcments des IFD ne soot 
pas I' ob jet d'une categoric distincte. Les lignes de credit destinies l l'industrie sont cumulees avec 
les montants des financements scctoriels. 

Quant aux difftrents domaines d'intcrvention du groupe au niveau sectoriel, l'industric 
a re~u 20,9 pour cent du financement total par la Banque l comparer aux 22,2 pour cent pour 
l'agriculture et 25,7 pour cent pour les services publics) mais seulemcnt 3,6 pour cent par le Fonds 
(coatrc 32,4 pour cent pour l'agriculture et 19,9 pour cent pour les transports) et cnfin 9,6 pour 
cent par le Nigerian Trust Fund (contre 33,5 pour cent pour les transports et 17,2 pour cent pour 
la santt et l'tducation). 

Cependant, au cours de ces dernieres annecs, une teadance nette l l'eviction progressive 
du secteur industriel, jusque ll bien ttabli, s'cst arrirmte l la suite de l'inflechissement des 
politiqucs en favcur des ajustcmcnts structurels. En 1992 l'industrie n'a rc~u que 10,5 pour cent 
des prtts ct dons approuves par la Banque contrc 21,6 pour cent pour les services publics ct 19,4 
pour cent pour lcs projcts multisectoricls. Au cours des quatrcs annecs tcoultes de 1989 l 1992, 
la Banque, elle, a consacrt 15,6 pour cent de ses prtts l l'industric (y compris les lignes de credit), 
compare l 15,9 pour cent pour les services pubiics ct 20,25 pour cent pour les projets 
multisectoriel\. Pour ce qui est du Fonds, l'industrie n'a re~u que 1,47 pour cent des prets et dons 
approuves au cours de la meme ptriode, contre 26,32 pour cent pour les projets l caracterc social. 
21,11 pour cent pour J'agriculture et 18,36 pour cent pour les projets multisectoriels. 

Etaot donnt, ct c'cst ll chose dans le droit fil de la Banque mondiale, que l'acces au prets 
l des conditions de faveur proposes par la BAID est lit au PIB par tetc d'babitant, les PMA 
africaias s'adrcssent cssenticllemcnt au Fonds plut6t qu'l la Banque. Les statistiques du Fonds sur 
les prets et dons montrent que l'industrie des PMA africaias ae re~oit qu'ua fiaancemeat rtduit 
au minimum de la banque regional de dtveloppemcat alors mcme que, comme ii a ete dit, les 
mcmbres de la region soat cxccssivemeat tributaires de l'APF. 

Quoiqu'il ca soil, certaiaes teadances coastatees l la BAID autaucat la rigucur du coastal. 
Au fil des progrb realists par certaias pays africaias appliquant des programmes d'ajustcment 
structurel, le financement multisectoriel iorlecbi son axe •prets pour lcs ajustements 
structurets•strict vers les •prets d'ajustement sectoriels•, y compris les prets d'ajustementssectoriels 
industriels. En 1992 par exemple, les prets pour les ajustements sectoriels se soot eleves l 457 
millions de dollars EU. compare l 171 millions de dollars EU. au titre des prets pour les 
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ajustements structurels. Par ailleurs, du point de vue du vohame du fiaancemeat, l'apparition de 
prlts et de dons dont l'objet est de soulager la pauvrete a des retombtts avantageuses pour 
l'industrie lorsque ces prtts prhoieat la formation des petits e'ltrepreneurs. Ea 1990, la Banque, 
en se dotaot d'un Service du dheloppement du secteur pri\e qui jusqu'alors n'existait pas, a 
coascnti des prfts esscntiellement destinH au secteur manufacturier, ce qui reprHente one autre 
tendance favorable pour l'industrie, si mtme auc11n PMA n'e1 a encore profite. 

Bien que tout laisse entendre que de la piriode pie ou les prlts pour l'industrie 
s'assechaieat progressivement pour les PMA africaias ne soil plus d'actualite, le declia du PIB par 
habitant dans les pays en developpement n'appartenant pas au groupe des PMA ne laissc d'etre 
inquietan~ pour ces derniers, qui de plus en plus, devront s'adresscr au Fonds et done entrer en 
concurrence avec les PMA. La solution, bien entendu, consiste a augmenter le montant de ce 
Fonds et le groupe de la Banque es~re que les donateurs qui l'alimentent accroiteront leurs 
contributions a l'occasion du huitieme reapprovisionnemeat, actuellement en cours de negociation 
et prhu pour 1994. 

us prits ti conditions de faveur de lo BAsD 

Le recentrage de la politique de financement des PMA de la Banque mondiale trouve son 
reflet daas les politiques de la Banque asiatique de developpement (BAsD). Certes panai ses 
membres on trouve beaucoup moins de PMA qu'a la Banque mondiale ou a la BAID. L'essentiel 
d-=s p;fts pour l' APF fouraie aux membres faisant partie des PMA proviennent du guichet des 
prtts a conditions de faveur, soit le Fonds asiatique de developpement (FAsD). 

Les prets pour l'APF conscntis par le FAsD oat augmente de fa~on constante. Pour autant, 
seule une tres faible partie de ce gonflement des prtts a servi a promouvoir l'industrialisation des 
PMA, dont la part de prtts venant de la BAsD a diminue dans l'absolu et en pourcentage, passant 
de 4,7 pour cent du finaacement de la BAsD pour la piriode 1973-1977 a 0,6 pour cent pour la 
~riode 1988-1992. Cette reorientation du financement de la BAsD est encore accentuee du fait 
de la redistribution des prtts naguere comentis a l'industrie du secteur public au profit du 
financement du secteur prive, tout d'abord moyennant les IFD, puis plus recemment, en 
s'adressant au secteur prive, sous forme de prtts directs et de participation au capital social des 
entreprises. 

De 1973 a 1993, la BAsD a accorde trente et un prtts d'un moatant total de 611 millions 
de dollars EU. aux fins du developpement industriel des PMA membres. Douze de ces prtts oat 
ete coasentis au secteur prive, aeuf aux IFD, un pour la miae en valeur d'un domaine industriel 
au Bboutan, six directement au secteur prive (quatre au Bangladesh, deus au Nepal) et en fin trois 
prtts programme pour le secteur industriel. L'interet porte au secteur prive n'accuse pas de 
variation de tendance dans le temps. OD se doit toutefois de noter que, depuis 1987, la BAsD n'a 
signe aucun nouvel accord de financement pour le secteur public de l'industrie dans un 
quelconque PMA. En revancbe elle s'est lancee dans le financement/investissement du secteur 
prive ou, par l'entremise des IFD, dans l'industrie du secteur prive. 

L'Al'F pour It secteur prive des l'MA 

Le volume des prets accordes aux IFD des PMA pour l'ADF s'est contracte. Cette 
tendance s'explique par les difficultes provoquees par les debiteurs manquant a leurs obligations 
contractees aupres des IFD et par le fait que l'on s'est rendu compte que dans de nombreux PMA, 
les IFD etaient devenus des solutions de f acilite auxquelles le gouvernement avail recours, lorsque 
des prets non seulemeat maleacontreux, mais par surcroit ne faisant l'objet d'aucua effort serieux 
pour ea recouvrer la dette, laissaieat boa aombre des ces organismes financiers dans un etat 
usangue. Les possibilites de retablir le financement par la filihe des IFD depend de leurs 
capacites a ameliorer la qualite de leurs prets. 
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La er~ des IFD a retri!ci les possibititb de prlts aux investisseurs privb dans de 
nombreax PMA. Dans ces pays, la maigrc tradition entreptturiale, associ« lune faible capacite 
de p~ de risques, a eu pour rbultat de conferer uae impnrtance dfmcsur« aux prets des IFD. 
En outre, la riductioa du fiaaacemeat par les IFD n'a pas ete compeme par l'augmentation de 
lap~ de participation au capital social depuis l'ftranger par le privf ou par l'APF. La Banque 
mondiale a, par l'intermfdiaire des IFD et des banques rfgioaalcs de dheloppement, ouvert ua 
minuscule guichet de remplacemeat pour 1:-s prlts directs au secteur industriel privf. Les 
initiatives p~ par les Banques proposent des p~ de participation au capital social aiasi que 
des possibilites de prets directs pour les emprunteurs privb, peu nombreuses d'ailleurs. Les prets 
aux entreprises priv«s ne comportent pas de garantie gouvememeatale de sorte que ce sont Jes 
IFD et Jes autrcs preteurs qui ea assument Jes risques. II leur appartieat par comquent d'etre 
dOmeat convaiacus de la solvabilitf des emprunteurs et de la rfussite du projet. Par dHiaitioa, 
notammeat dans les PMA, trn peu de ces empruateurs font partie des flus aprh que les banques 
ont passe leurs dossiers au peigae fia. II n'est dn lors gutre s11rpreaai:t que la plupart de ces prets 
soient consentis aux plus dheloppis des pays ea dheloppement. 

La tlisindustri11lis11tion dons les PMA 

La stagnation prfseate des courants d' APF vers lcs PMA semble avoir coincidf avec ua 
ralentissement de l'iadustrialisation des PMA. Dans lcs PMA, la part moyeane du secteur 
manufacturier daas le PIB s'ttait stabilist l 10 pour cent entre 1980 et 1990. Parmi les dix-huit 
PMA pour lesquels des donates soot disponibles dts 1970, on constate qu'entre 1971 et 1991, 
aucun PMA, l l'exception du Lesotho, n'a amtliore seasiblement la part moyeaae du secteur 
maaufacturier daas le PIB. 

La plupart des autres PMA ODt ete cctravf par UD proccssus d'atrophie de leurs industries, 
notammcnt au cours des annees 80. Sur les quarante et un pays pour lcsquels nous disposons 
d'informations comparables, dix-huit d'entre eux seulement ont enregistre uae haussc de leur 
ratio industrie manufacturitre/PIB. Seuls trois parmi ccs derniers oat coanu uae augmentation 
de ce taux supfrieure l 4 pour cent pendant les aaaees 80, dcux ttant de fait des micro-economics. 
De sorte que la Zambie est le seul exemple d'un PMA qui a reussi, grlce l la restructuration, l se 
receotrer scasiblement sur le secteur manufacturier. 

II n'cxiste malheureusemeat pas de donates qui permetteat d'aaalyse de la tendaace des 
investisscments dans le secteur manufacturier des PMA. Des donnees globales sur l'investisscment 
dans les PMA existent cependant qui temoignent d'uae augmentation annuelle de 3.2 pour cent 
pendant les annees 70, alors que les annees 80 coanurent une croissance negative de 0,3 pour cent. 
II ne serait pas trop imprecis, dans un environnement de faible croissance des iavestisscments 
prescates ea donates globales et de croissance non moias f aible de la production, que de postuler 
que la croissance de l'investisscment dans le secteur manufacturier etait egalemeat faible. 

Une telle hypothtse quand l la faiblessc de l'iavestisscmeat est ea outre etayee par la 
faiblesse attestee de la tendance l l'accroissement du aombre d'emplois du secteur manufacturier 
des PMA. Neuf des vingt-ciaq PMA oat earegistre nae croissance negative ou quasi negative de 
l'emploi dans ce secteur, sept oat connu uae croissaace superieure l 10 pour cent sur cinq ans, et 
sculs sept oat beneficie d'une croissance de l'emploi superieure l 20 pour cent liiur cinq ans. 
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On peul discuter de savoir jusqu'ol des rHormes sectoriellcs menees l bien sans ftre 
etaym par une augmentation des apports en ressources exterieures pour financer de nouveaux 
~:ivestissements peuvent relancer l'activite economique et rendre l'industrie des PMA moins 
vulnerable aux cbocs venant de l'etranger. A dire vrai ii est aussi discutable d'avancer que, dans 
un environnement industriel en contraction du fait de l'instauration de mesures de stabilisation, 
la demande mfme en investissements interieurs se tasse et dissuade les chefs d'entreprises 
hentuels d'utiliser les credits qu'offrent les IFD pour la crhtion de nouvelles icdustries. Dans 
les PMA, les diUicultes receutes constatm en matitres de defaut de paiement soot a porter au 
compte de la moindre capacite des emprunteurs l rembourser les IFD dont l'avenir mfme est ainsi 
compromis.30 Le courent d'APF a diminue d'autant, avec pour consequence la reduction 
concomi~nte des investissements dans le secteur maau(acturier des PMA. 

Compte tenu du ralentissement de I' APF accordee au sectcur public de l'industrie, toute 
reduction de la capacite - ou de la disposition de l'entreprise privee a combler l'insuffisance des 
investissements due a la contraction de l'investissement public - reduira d'autant le bilan global 
du secteur manu(acturier. La politique des donateurs, qui consiste l privilegier l'APF pour la 
rHorme des politiques industrielles pourrait fort bien avoir l'effet contraire a celui qui est 
recbercbe. Et contre toute attente les reformes visant l promouvoir le secteur prive pourraient, 
l brhe ecbeance, avoir pour dfet de demobiliser l'investissemrnt et reduire la capacite 
d'utilisation du secteur manufacturier. L'effet dissuasi( ainsi exerce sur l'investissement etranger, 
peu desireux de s'aventurer dans des economies aux bilans de production bien maigres, aura pour 
consequence une deterioration accrue de leur capacite industrielle. 

30 Rehman Sobhan (ed), Debt Dd'Hll IO Ille Dndop9c•I Pin- l..ail•liou: Tiiie Crilil ol Sa.IC Spommred 
BmlrcptaarAip ia ... ...,....University Pre11, 1991. 
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6. LE FINANC£MENT PAR LE SECTEUR INTERNATIONAL PRIVE 

Les PMA onl de grandes difficultts l auirer les fonds du sectcur prive etrugcr. En 1990, 
ils ont re~u 12 pour cent de tous les apports financiers fournis aux pays en devcloppemcnt pour 
3 pour cent seulemcnt de fonds privts. Le tableau 1 donnc le total des apports financiers fournis 
aux PMA. Les investissemeats, directs ct ·autres• (obligations et prets bancaires). nc represcntaient 
que 4,7 pour cent cie l'ensemble des apports en 1990 et ii est avert que ce taux etail negatif au 
cours des unees precedcntes.11 semblerait que les PMA eprouvent les plus grandes difficultes l 
avoir acc~s aux capitaux etraugers privts, au point que ceuc difficulte pourrait servir de 
definition l la condition de ·rMA •. De plus les apports de fonds privts etaat inferieurs en valeur 
abSlllue l ce qu'il etaient en 1981, ii faut l prtsent remonter la pente afin de les augmenter. 

II est inevitable dans ce genre de memoirc de citer des cxemples tires des pays en 
developpement aux revenus superieurs puisqu'on ae trouve pas d'exemples directement dam les 
PMA, analogie aecessaire si l'on veut se pencher sur le deveair eventuel des PMA. 

Considem comme peu solvables, les PMA n'ont pratiquement aucun ac«s aux banques 
iatcrnationales de prtts, cartellures ou non. L'abseace de capacite d'emprunt est one autre 
mani~re de dire quc Jes garuties de remboursement soot iasuffisantes. C'cst ll uac situation 
expliqu& par tout ea tventail de risques per~us : hauteur de la dette en cours, creancicrs 
prioritaires tels que les institutions maltilattrales, perspectives de croissance economique 
douteuses, possibilite d'iastabilite politique ou de corruption et parfois risqucs de catastrophes 
naturclles. L'acch des PMA aux cmprunts auprh des banques s'est fortcmcnt resserre pendant lcs 
annees 80 l l'encontre des anaees 70 aux coaditi'las avantageuses pour Jes emprunleurs. A quoi 
se greffe le durcissemcnt des conditioas d'acm do l la reglementation des banques sur le niveau 
de leurs fonds propres et dont le ratio de solvabilite est plus contraignant pour les prets l 
l'etranger. 

Les possibilites d'amelioration d'acch aux prtts emprunteurs souverains, ou encore les 
etats des PMA. DC semblaient gu~re prometteuses pour les annees prochaines, bien que seuls Jes 
PMA pouvant se permettre des emprunts commerciaux dont les intertts seraient rembours6 par 
un supplement de rccette soient desavaatages. 

Le fi•aace•e•t saas rec•n 

Les perspectives pour ce qui est des banques commerciales accordants des prets l des 
projets individucls (du sccteur public ou prive) scmblent plus favorables que pour Jes risques 
souverains. Les banques soot mieux l mtme d'evaluer les risques d'un projet que ceux d'un pret 
souverain. Si le projet semble promctteur, les risquessont inferieurs l ceux que presentent on pret 
souverain. Cela est d'autant plus vrai lorsqu'il s'agit d'une entreprisc dont la production e$t 
exportee, laissant ainsi l la banque la possibilite de faire valoir sa r.reance sur les recettes l 
l'exportation (grlce l un compte sequestre par exemple) avant leur rapatriement. Depuis quelques 
annees dejl les banques soot plus interessees par le financement sans recours que par les prtts 
souverains, ce qui vaut egalement pour de nombreux pays en developpement dont lei; revenus soot 
plus elevts. Les activites telles que les mines, les plantations, voire certaines industries de 
transformation peuvent beneficier de ce type de financement sans recours. 

Les credits a l'e1portatloa 

Nombre de PMA ne sont pas considerees .-.omme etant solvables par les instituions 
officielles de credits l l'exportation et de garaoties, les exportations n'etant d~s lors pas garanties 
par une entite publique bieo que les exportateurs puissent parfois obtenir des credits l 
l'exportation du prive. A l'tvidence ceue carence en ce qui concerne les credits prives l 
l'exportation non garantis par le sccteur public est un probleme de fond qu'il faut trailer. 



32 

L'i•issl•• 41'o•lisatloas 

Les obligations tmises par les pays en dheloppement oat vivemeot au&mente passaot de 
6,6 milliards de dollars EU. en 1990 l 10,7 milliards de dollars EU. en 1991. mais venaient de 
quatorze pays seulement, tous relativement avanm.31 II s'agit pour l'essentiel d'obligations 
souveraines, bien que quelques socitt& d' Amlrique Latine, publiques ou priv~s. aient tmis des 
obligations sans garantie d'etat. Certain societa, publiques ou j>rlvm, des PMA pouvaient emettre 
des obligations sans ganntie d'etat mais les eveatuds march& preneurs seront iaflueoca par la 
perception des risques qu'ils oat au gr& des diffbeats pays tmetteurs. 

L'investissement de portefeuille daas les marches emergeants progresse 
vigoureusement.32 Les PMA, de par leur nature, a'oat bien entendu que trh peu de marches 
boursiers par ailleurs peu importants et peu v~·rit.o. Des mesures durables de contr6le de change 
dissuadent ea outre les investisseurs. Le Himalayan Fund est ua boa exemple de possibilite 
d'investissement de portefeuille, l'un des fonds "offshore" permettant aux ttrangers d'investir sur 
les march& boursiers de l'ladc. Le Himalayan Fund a rtserve une partie des 75 millions de dollars 
EU. ea sa possession pour l'Inde, ainsi que des moatants moiadres pour le Nepal et Sri- Lanka. 
Cependant la plupart des PMA ne disposeat pas de march& boursiers et les possibilites sont dh 
lors trh limitm tant que ce sera le cas. 

Quand aux march& bousiers africains, on y voir poindre uae lueur d'intb~t. Les 
respoasables de Genesis's Emerging Markets Funds investissent egalement en Af rique, notamment 
en Zambie (3 pour cent de leur portefeuille) et au Botswana (2,2 pour cent). Le Conseil 
d'administration de la Societe financi~re iaternationale (SFI) a approuve un investissement de 7,S 
millions de dollars EU. dans un fonds africain do:it les dirigeants, l'EMIC, es~rent qu'il pourra 
drainer 30 millions de dollars EU .. Malheureusement, parmi les pays africains ol ii existe un 
marcht boursier, sculs trois d'entre eux (le Botswana, le Ghana et la C6te d'Ivoire) soot 
raisoanablemeat accessibles aux investisseurs ttrangers, les autres devant s'ouvrir plus largement 
pour que les investissemeats de portefeuille y soient possibles. 

La formale Coastnctloa·Exploltatlo•·Trusfert (CET)33 

Les projets CET se soot revel&, au cours des derni~res anaees, susuptibles d'attirer les 
fonds et les responsables etrangers vers les projets de dheloppement, d'infrastructures en 
particulier. D'ordinaire ii s'agit d'un exploitaat du service public qui, associe l une societe 
etranghe, crte une entreprise d'economie mixte (le franchise) pour construire, detenir et exploiter 
un ouvrage. La participation d'actionnaires exterieurs est egalement possible. Le franchise doit 
alors emprunter le gros dea fonds necessaires pour la realisation de l'ouvrage avec pour 
aantissement les actifs gentrateurs de profit et de revenu qu'il escompte de l'ouvrage exploite 
(financement sans recours). L'installation doit rembourser la dette contractee, payer des dividendes 
aux actionaaires pendant une duree prealablement determiaee (de quiaze l viagt ans), ce apr~s 
quoi la pleiae propritte ea est transf ~ree l l'etat. 

31 "loteraatioaal Capital Markets", Dccclop8CUIS, Pn 1p cla ud Policy..._., IMP, Wasllin11on DC, 1992. 

32 Da atim11ioa1 de l'Ame1Bank1ugerca1 quc la apporll ne11 ea portdeuille oat double eatrc 1990 et 1992 dan1 la 
pays en cUveloppement, pauant de 4 milliards de dollan EU. • I milliard&. En 1992 ill repr0en11ien1 6 pour cent de 
l'ea1emble de l'apport oe1 de capital. Cena une quantile minime de ca iovutillemea11 de portefeuille va au1 PMA (Ames 
Bank Review, 26 avril 1993). Scion Lipper Repor11 Jnc. (1990), le nombrc de fonds 1ptcialiltl du pays en dtveloppement 
at paut de deu1 en 1914 • «nt·vin11en1eptembrc 1990, date• laquelle le 10111 du fonds mobilises c11il de 8,9 million 
de dollan EU .. 

33 II niltcat plu1icun variante& du modele CET: "Con11ruc1ion·Poue11ion·E1ploit1tioa", "C".on1truction·Loc11ion· 
Trander• et ·eon11ruoetion·Pouaaion·Subven1ion·Tranlfer·. Pour plus de rcn•i1nemen11, se rtftrer • "Jndustric et 
Dheloppctnent", Rapport _,ial, ONUDJ, 1992. 
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L'avantagc principal de ccttc formule, par rapport au financcmcnt habitucl des cxploitants 
publics, reside ccrtainement dans le fail que le sccteur prive participe au projct. II est le garant 
d'une gestion saine, promessc de succes. En revanche, l en ;:roire la Schroder Waag, une banque 
d'affaircs britannique, lcs frais de financcmcnt soot tres largemcnt suptricurs, soil un surcoQt de 
l'ordre de 4 l 5 pour cent. ... .:s banques de pr~ts et lcs organismcs de credits l l'exportation 
emettent certaines reserves au sujct des financemcnts CET, bien que certaines banques soient 
extrcmement actives dans ce domaioc ct delaisscnt les prets souvcrains. En tout etat de cause, et 
bien quc la dettc ne rcvctc pas un caractere souvcrain, lcs banques out toujours loisir de 
determiner le pret en fonction d'un montant maximum accorde par pays. L'offrc de titres de la 
dcttc etrangerc est souvcnt la pierre d'achoppemcnt du financemcnt CET. Ccla est da en partie 
au fail que lcs banqucs commcrcialcs rcniclcnl l pretcr aux pays en developpcmcnt actuellcment 
ct en partic au ratio elcv1.: d'endcttcment souvcnt propose (la Turquic proposait un nivcau 
d'cndcttcmcnt de 90 pour cent par rapport aux fonds proprcs.) L'interet porte par lcs institutions 
multilateralcs de financcmcnt (IMF) semblc pourtant dcvoir facilitcr le financemcnt par les 
banques commcrcialcs. 

Le capital ·risqae traasaatioaal 

Alors que l'cssenticl du courant de capital-risquc s'ecoulc cntre lcs pays industrialises, on 
constate un apport croissant dans Jes pays en developpement. Pendant Jes annees 80, Jes inscitutions 
multilaterales ct regionalcs de financement se sont tournees vers Jes possibilites d'iovestisscment 
du capital-risque. La Commonwealth Development Corporation (CDC) a iovesti daos des foods 
de capital-risque en Papouasic Nouvelle-Guinec, aux Philippines, au Ghana et recemmeot en 
Tanzanie, un PMA, USAID etant aussi partie-prenante. Le secteur prive n'a maoifeste qu'uo 
ioteret tres mitige. 

L'avantage principal qui presente le capital-risque pour de nombreux pays en 
developpcment, c'est qu'il s'agit de fonds proprcs, un capital non geoeratcur de dette. En outre 
ii est particulierement adapte aux besoios du developpement en ce sens qu'il s'agit d'uo 
investissemeot direct, contrairement l l'invcstissement de portefeuillc present, r.:>ur l'essentiel, sur 
le marche secondaire des titres. Les conditions requises pour attirer le capital-risque, du secteur 
prive entre autre, soot cependant tres exigeantes, les deux principales etant la pos.~ibilite de 
recupercr son iovestisscment l vue et celle de rapatrier son capital. Ce soot la des exigences 
difficiles l satisfaire dans certains pays dont les PMA en particulier. Des subventions, ou l tout 
le moins one reglementation fiscale, qui ne penalisent pas le capital-risque ne soot pas l negliger 
non plus.34 

Tout comme pour les autres methodes de financemeot par le secteur prive, les PMA 
n'attirent pas sans difficulte le capital prive etranger et ii est probable que des organismes tels quc 
la SFI, la BAfD, et la CDC devront continuer l prendre l'initiative. Leur palmares mootreni 
qu'attirer des capitaux complementaires n'a pour elles plus de secrets. 

34 Kitchen R., "Venture C1pi11I: II 11 Appropri11e for Dcvelopin1 Countries?". in Fischer Klaus P. and Ocorsc J. 
P1pioannou (eds), B.._ PiallCC i9 Laa Dnclopcd C.pia.I Marlreu. Greenwood Presa, 1992. 
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7. L'INVESTISSEMENT ETRA.NGER DIRECT 

l•trod..:tlo• 

De nombreux PMA, entre autres africains, ont beneficie depuis longtemps de l'lED, de 
la part de leurs anciennes puissances coloniales en particulier. Bien plus, uoe boooe part du secteur 
maoufacturier est, en tout ou en partie, detenue par l'etranger (souvent dans le p~ sous forme 
de co·entreprises avec le gouvernement). Cela refl~te, incompl~tement, la penurie de capitaux 
propres interieurs dans de nombreux PMA. Cepcndant une bonne part de l'IED est placee dans 
des niches protegees par des barribes protectionnistes, la rentabilite CD etant alors discutable. Les 
tendances qui s'affirment en faveur de la liberalisation commerciale promettent d'affater cette 
rentabilite et de stimuler un investissement plus ouvert. 

L'IED dans les pays en developpement pris globalement a gonfle rapidement et 
representait, en 1990, plus de 10 pour cent de l'investissement prive, contre 6 pour cent en 
moyenne entre 1978 et 1988. Toutefois, le bilan de l'IED dans les PMA depuis 1985 a ete tr~s 
variable, comme le montre le tableau l. En 1987, ainsi qu'en 1989, les resultats de l'investissement 
direct ttaieot CD substance oegatifs, traduisant des Ve!ltCS OU liquidations d'actifs OU encore des 
nationalisations. Y compris pendant la periode ou l'IED etait positif, ii ne representait qu'une trb 
faible part de l'apport total en capitaux, 2 pour cent en 1990 par excmple. Comme nous l'avons 
vu, c'est un pourcentage sensiblement plus faib!e que pour les pays en developpement pris dans 
leur totalite, si meme Ies difficult& ~our obtenir ce genre d'informations soot telles qu'elles 
perdent necessairement en fiabilite. Bornons nous l dire que l'IED dans les PMA est 
extremement bas. 

Les falls rice.ts 

L'ichange de criances contre des prises de participations 

L'IED dans les pays en developpement l recemment ete stimule par l'echange de creances 
contre des prises de participation dans le cadre de programmes de conversion de la dette, 36 bien 
qu'l ce jour aucun effet sensible n'ait ete constate dans les PMA. L'echange de creances contre 
des participations permet de convertir la dette d'un pays en developpement en une prise de 
participation au capital social detenu l l'etranger. Cette conversion ouvre la voie l l'investissement 
etranger direct ou l l'investissement de portefeuille. Aiosi, une societe transnationale peut 
rembourser la dette exterieure en esp~ces qu'elle amorti aupr~s de l'etat emetteur en echange de 
monnaie locale destinee aux invcstissemcnts. Telle methodc a aujourd'hui rc~ue l'accord officiel 
d'un certain nombre de pays, les modalites variant cependant d'un pays l l'autre compte tenu de 
la complexite des operations. 

U ne con version dcttc l dette est unc permutation de creanciers detenteurs de creances sans 
titres aupr~s des pays en devcloppemcnt, d'ordinairc dei banques commerciales. Les conversions 
soot possibles entre deux parties etrang~res ou encore entre le pays ct un partie Hraog~re. Elles 
entrent dans Jes cadre du marche secondaire du financcment de la dette du tiers-monde contractee 
aupr~s des banques, ofl les dettes souveraines s'echangent l un taux d'escompte de 20 l 90 pour 
cent par rapport l la valeur nominale, en fonction de la perception du risquc que prescnte le pays. 
Pour notre propos, l'essentiel est quc ce marche secondaire pcrmct - ct favorise - l'ecbangc de 
creances contre des prises de participation ou cnntre de la monnaie locale, ouvrant ainsi la voie 
l de nouveaux courants d'investissement. L'objectif de ces programmes etant actuellement de 
profiter de la decote proposee par les marches secondaires. 

35 Ccue remarque •'inspire d'une discu11ion avec un fonc:1ionn1ire de. t'OC:DE c:har1e de c:ollec:1er de1 donnee1 en ma litre 
d'IED. Lei doanw onl encore perdu en fiabili1e depui1 que le• pay1 indu11rialise1 onl leve leurs me1ure1 de c:on1r6le des 
c:bansea el que lei banquea ceairatea ne con1i1nen1 plu1 cu informacion1. De l'avi1 de cc fonclionnaire, pour cer11in1 pay1 
·iu s1atis1iq1m; sur !'!ED ne v11k!n1 pu le prix du pa pier oil ellc• son1 imprimee1·. 

36 Lei prosrammea de conversion de delle en1loben1 1ou1 un even1ail de conversion• de creanc:es en pri1e1 de parcicipation 
ou en 1c1ion1 en faveur de la nature, de l'educacion ou de la un1e. 111 nc rc1Cvcn1 p1111ric1emen1 de l'IE.D el ne son1 done 
p11 1rai1ea ici. 
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L'echange de creances centre de la monnaie locale vise a faciliter le rapatriement des 
capitaux en fuite. Tel resident ou telle societe peut, grace a cette operation, racheter la deue 
souveraine du pays, a un cours tres favorable sur le marche secondaire en la payant avec des fonds 
exterieurs et presenter la creance a la banque centrale qui rembourse a la valeur nominative mais 
en monnaie locale. Dans la plupart des pays ii est obligatoire d'investir en monnaie locale. 
L'Argentine par exemple, exige des investissements dans le secteur de'i activites d'e::i:portation, la 
Jamaique dans l'industrie manufacturiere d'exportation ou le tourisme. Certains pays autorisent 
des investissemenls de portefeuille grace aux gains ainsi realises. 

Les opbations d'echange de creances contre une participation au capital ou contre de la 
monnaie locale ont pour avantage, a premiere vue du moins, de reduire la dette exterieure des 
etats tout en creant des fonds d'investissement. Les volumes de ce type de transaction soot 
toutefois a ce jour encore peu ele.·el'O 

La reduction de la dette es~ possible, pour l'essentiel, en la remboursant soil indirectement 
en monnaie locale fournie par l'impf,t, soil par l'emission d'obligations, soil par l'emission d'une 
nouvelle mounaie locale. On e:.i.Jme de cette derniere possibilite qu'elle est inflationniste, 
expliquant ainsi que les pays imposent des plafonds aux montants convertis. Guand aux 
conversions dont l'objet est l'investissement direct, elles ont pour avantage frequent de stimuler 
l'activite economique sans pour autant entretenir l'inflation. Enfin, les conversions aboutissant a 
des investissements de portefeuille peuvent faire montel' le cours des actions, les actionnaires 
degageant ain:.i des gains de conjoncture exceptionnels, reinvestis dans l'immobilier par l'exemple 
qui, a son tour, connait une envolee des cours. 

On peut aussi s'interroger de savoir si l'echange de creances contre des participations au 
capital social stimule effectivement l'investissement. Les transnationales n'auraient-elles pas 
investi de toutes fa~ons? Est-ce que la possibilite d'acheter de la monnaie locale a des taux tres 
bas n'a pas en pour r~sultat d'evincer les societes locales ? II est difficile d'estimer l'additionalite 
due aux conversions de la dette, bien que meme si elle est inexistante, le fardeau du service de la 
dette exterieure du pays est allege si les obligations a coupons sont remplacees par du capital 
propre investi dans des operations qui rapportent • OU qui epargnent • des devises. 

L'echange de creances semble avoir provoque un investissement non negligeable dans le 
secteur industriel, en Amerique Latine entre autre. 

Tableau 4: Les parts ea pourcentage des ecbanges de creances dans le secteur industriel 
entre 1985· 1989 

pays parts en pourcentage periode pour laquelle les 
donnees sont disponibles 

Argentine 70 (1988) 

Bresil 51 (1988) 

Chili Gt (1985 - sept. 1988) 

Muique 50 (1986 - juin 1989) 

Philippines 50 (1986 - juin 1989) 

Smlfil: D'apres les donnces de l'ONUDI, 1992. 
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La privatisation 

La vogue dont jouit la privatisation des entreprises publiques dans les pays en 
developpcmcnt est I' occasion d'attircr du capital etranger pour prise de participation. Le placement 
d'actions pcrmet au gouverncment d'attirer lcs investisscurs etrangers, alors que la cession 
classique par Afre de vcnte, avec campagnes publicitaires a l'etranger, ct assortie de garanties 
credibles de possibilite de revendre ulterieurement les parts rapatriablcs en devises etrangeres, est 
a meme d'interesser Jes investisseurs prives et publics. Le gouvcrncment jamaiquain a ainsi vendu 
une part importante de la Carib Cement a une cimenterie norvegienne, avant de la proposer a la 
vente. La prise de participation premibe de cette societe par unc cimenteric etrangerc etait 
requise du point de vuc de l'amelioration de la gestion, de la tccbnologie misc en oeuvre, des 
competences en commercialisation et de l'apport en fonds propres. Des parts de la TELEKOM de 
Malaisie ont egalement etc vendues de la sortc a l'etranger et cotees en bourse. 11 convient de 
limiter la part accessible aux investisseurs etrangers, pratique qu•a impose le gouvernement 
britannique lorsqu'il a privatise. 

Les programmes de privatisation dans les PM,... n'en sont qu'a lcur debuts '!l se heurtcnt 
a l'insuffisancc de capital prive intericur ct a la mefiance des investisseurs etrangers. Mais les 
possibilites l>C'nt reellcs, a preuve le cas exemplaire de John Moore, entrepreneur americain qui a 
racbcte plusieurs entrcprises publiques deficitaires en Afrique de l'Ouest, dont une acierie au 
Togo, et qui se retrouve aujourd'hui a la tete d'un groupe de societes industrielles en pleine 
expansion. Le programme de privatisation ambitieux lance par la Tanzanie suscite de meme un 
vif interet chez les investisseurs etrangers. 

Les echanges compenses 

Certaines formes d'echanges compenses, les accords de rac.hat de marchandises notamment, 
soot un autre creneau offert aux PMA. S'il est vrai que les ed1anges compenses constituent une 
torme tres ancienne de paiements commerciaux, la version moderne n'en existe que depuis 1980 
environ, pour s'etendre rapidement jusqu'en 1985, accompagnee de perfectionnements non moins 
rapides, et non sans susciter une profusion de methodes, d'amenagements et de termes qui 
appellent quelques precisions. 

On distingue principalement : 

le troc, echange direct de marchandises entre l'importateur et l'exportateur' sans echange 
d'argent. 

les accords de compensation de marchandises, payees en tout ou en partie au moyen 
d'autres marchandises. Contrairement a la premibe methode, le paiement est normalemt!nt 
echelonne au terme d'une delai convenu. 

les contre-achats, ou echanges paralleles, regis par deux contrats distincts, l'un pour les 
livraisons eff ectuees par l'exportateur, l'autre pour le rachat des marchandises par 
l'importateur. L~s accords peuvent se faire au niveau de parties gouvernementales, le 
rachat pouvant etre le fait d'une partie tiers, voire d'un pays tiers. 

les accords de racbat de marchandises (dits egalement de cooperation industrielle) ob 
l'exportateur de machines et d'equipements ou d'usines cles en mains convient d'etre paye, 
en tout ou en partie, en marchandises produitcs par l'usine. Souvent l'exportateur 
d'installations industrielles s'occupe lui meme des montages de financement a long terme 
dans son pays. 
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les accords compensatoires. Un exportateur convient d'un investissement compensatoire 
dans les pays importateur, afin de gonfler le capital social et de creer des emplois. Ils 
valent notamment pour l'importation par les pays en developpement de materiel 
aeronautique et de materiel de defense acquis aupr~s des exportateurs, et soot 
essentiellement passes au niveau gouvernemental. 

les comptes-temoins, variante perfectionnee des contre-achats ou l'exportateur et 
l'importateur portent en compte les marchandises ecbangees pendant une certaine periode 
au lieu de passer un contrat pour cbaque transaction, avec un re-equilibrage anouel des 
soldes eveotuels. 

le commerce triaogulaire, ou trois pays passent un accord compensatoire afin de corriger 
les desequilibres des accords compensatoires signes entre deux d'entre eux. Si le pays A 
un excedent commercial avec le pays B, ce qui perturbe un accord bilateral de 
compensation commerciale, A peut acbeter les marchandises compensatoires aupres d'un 
pays tiers C, qui lui l son tour ach~tera pour le meme montant aupr~s du pays B. Dans le 
cas oil les paiements se font en monnaies non convertibles le reglage est un peu plus delicat 
et peut exiger la mediation d'un courtier ou d'un agent commercial. 

Le rachat de marchandises (buy-back) 

Les accords de racbat de marcbandises consistent normalement l vendre des actifs 
physiques, le vendeur s'engageant l racheter une partie du produit final. Son objectif est de 
recuperer partiellement sa mise initiaJe en devises, de developper son marche l l'exportation et 
d'assurer un apport de revenu Jui permettant d'amortir son investissement de depart. Ce n'est pas 
sans risques pour l'exportateur d'installations industrielles. Sans compter Jes probl~mes du prix des 
produits, leur quaJite insuffisante et la faiblesse des niveaux de production qui peuvent provoquer 
certaines difficuJtes eventuellement attenuees par des contrats annexes de participation l la gestion 
de l'entreprise. 

II est souvent difficile de discerner les differentes formes d'accord de rachat de 
marcbandises. Toutes se soot rapidement developpees pendant la recession de la fin des annees 70 
et du debut des annees 80 les effet:> conjugues de la penurie des devises dans les pays en 
developpement, de la mevente de leurs produits de bases et de leurs biens de consommation sur 
les marches mondiaux d'une part et du tassement du marche des biens d'equipement des pays 
industrialises d'autre part. Plusieurs pays, tels que l'Indonesie et le Pakistan, ont exige la 
conclusion d'accord de rachat de marcbandises afin de payer les gros contrats d'importation. 
L'Indonesie a echange du caoutchouc, du cafe, du cacao et du ciment contre des engrais, l'Iran 
du petrole brut contre de l'agneau et de la laine de Nouvelle-Zelande et I' Angola du petrole contre 
une centrale hydro-electrique. Les exemples soot innombrables. Mais l'insistance des 
gouvernements l imposer ces accords de rachat n'a peut-ctre pas produit les resultats escomptes 
en raison de la complexite des ces accords et des retards importants dus l la lenteur 
bureaucratique. Ecbanger des marchandises contre de l'argent est infinimcnt plus simple. 

Bien quc, en substance, les accords de troc, les echangcs compcnses, le rachat de 
marcbandises £assent partie des echanges internationaux, ccs methodes soot substituables aux 
apports financiers. Les accords de rachat de marchandises, les accords compcnsatoircs ou de 
compensation de marchandiscs supposent la fourniture de bicns d'equipement "amortis" l terme, 
tout com me un credit l l'exportation. Qui plus est, ces accords commerciaux permettent aux pays 
en devcloppement de sauvcgarder leurs programmes d'investisscmcnt en periode de penuric de 
fonds, sans pour autant alourdir la dette publiquc. Enfin la repartition du risque est tout autre. 
Ainsi dans le cas du rachat des marchandises, c'est l'exportatcur qui assume l'esscntieJ du risque 
puisqu'il lui faudra trouvcr les debouches neccssaircs aux produits, puisqu'il prend l son compte, 
rat cc CD partie, les risques de gestion et de productivite. L'acbeteur quand l lui, dispose d'un 
marche assure pour une partie de sa production. II s'agit en cc sens plus d'un investissement 
etrangcr direct que d'un credit l l'exportation. Toutefois tout indique depuis quelque temps que 
la montec en fl~che des echangcs r.ompcnses a atteint un palier. 
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Ropatriement des capitoux en f uite 

De par sa nature meme, ii est tr~s difficile d'obtenir des donnies sur cc phtnom~ne. II y 
a fuite de capitaux lorsque, dans un pays, on cherche l hiter des ·sacrifices exceptionnels· sur les 
taux de rentabilitt. Le FMI, sur la base de plusieurs ttudes distinctes, suggtre une fourchette de 
200 l 300 milliards de dollars EU. en fuite pour l'ensemble des pays en dheloppement 
importateurs de capitaux pour la periode 1974-1985. Et ii n'est pratiquement pas douteux que cet 
exode rtsulte directement de dtcisions gouvernementales aux plans politique, financier, voire 
monitaire, dont la qualitt premitre n'itait pas d'inspirer la confiance. On peut dire que, dans 
l'ensemble, les pays subissent la fuite de capitaux qu'ils miritent. Avec pour corollaire que la 
politique des gouvernements est tout aussi importante pour ramener ces capitaux ftbriles dans leur 
pays d'origine, ce que nous allons l prtsent examiner. 

L'a•aistie 

Elle permet aux rbidents de rapatrier leurs capitaux en fuite sans avoir l craindre les 
consiquences des infractions anttrieurement commises au plan fiscal ou en mati~re de contr6le 
des changes. L' Argentine, le Mexique, le Chili et le Costa- Rica ont voti des amnisties, en partie 
dans le cadre de leurs programmes respectifs d'ichanges de criances. 

La llWrallsatioa des comptes de capital 

La suppression des contr6les sur les mouvements de capitaux est susceptible de dissuader 
la sortie continuelle de capitaux et simultantment d'encourager le rapatriement des capitaux 
enf uis, surtout lorsque cette mesure va de pair avec la libertt du cours des devises et avec des 
politiques anti-inflationnistes cridibles. En Jamaique, au Chili, en Uruguay et au Ptrou ces 
mesures ont permis des rentrtes importantes de capitaux, dont plus d'un milliard de dollars EU. 
pour le seul Pirou. 

lastrameats fiaaacfen CD IDODaaies etraa1ms 

En toute logique la libtralisation des comptes de capital appelle que les risidents puissent 
ditenir des instruments en devises, tels que des comptes bancaires, et que Jes socittes ainsi que le 
gouvernement puissent tmettre des obligations libellies en devises. Ces instruments ont, entre 
autres avantages, pour eff et de rappeler l l'ordre d'hentuelles politiques inflationnistes par un 
report immediatement possible sur la monnaie etrangtre. Les pays qui ont acus aux marches de 
capitaux internationaux peuvent aussi tmettre des titres libelles en devises l l'etranger pour capter 
les investissements financts par les capitaux exilts. Trop souvent malheureusement les PMA et 
leurs socittis n'ont pas une solvabilitt suffisante pour ce faire. 

La libtralisation des tcbanges, des investissements, du contr6le des changes et du cours des 
devises semble avoir eu un effet trh sensible l Maurice et plus rtcemment en Ouganda et en 
Tanzanie. Un cadre rtglementaire libtral semble rtduire le risque - ou du moins certains des 
aspects de ce risque - que prtsente le pays et encourager ainsi les apport financiers. 

II faut encore compter avec l'influence indeniable de certains facteurs micro-tconomiques 
tels que les frais attenant de la main d'oeuvre qualifite et au personnel de bureau notamment -
le coot de la main d'oeuvre non qualifiee etant negligeable - tels que la taille du marcbt, la 
prbence d'un investissement ttranger prtalable (trts incitatif, c'est le cas de la Chine 
meridionale), tels que la qualite des infrastructures (surtout les transports, l'tnergie et les 
communications) et enfin le niveau global d'industrialisation. 

Le risque-pays est acceptable si les benefices escomptes soot tgalement elevts, notamment 
dans le cas d'une industrie facile l de placer (l'industrie du vftement par nemple) ayant la 
p051ibilite de se replier rapidement en cas de difficultts concr~tes. 
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Lo promotion des i11w.stissements 

Le cadtt juridique de l'IED a'esl toujours pas satis(aisanl dam certains PMA, ea dipil des 
efforts rtcents (aits par certaias d'eatre eux pour liWraliser la ligislatioa applicable l 
l'investissemeat itraager. Les PMA partenl avec de aombreux dis.vantages icoaomiques el 
aaturels lorsqu'il s'agit pour eux d'entrer daas b lice moadiale de l'IED. II leur est done 
indispensable de veiller l ae pas alourdir cc handicap ea imposaal un encadremeal coalraigaanl. 

La voie est encore loague pour la plupart des pays ea dheloppemenl, plus longue encore 
pour les PMA, avant d'aueiadre eel idial. La CNUCED37 fail savoir que les chaagemenlS 
apportis l la riglementation et la ltgislation sur l'IED dans certaias PMA dont le Burkina Faso, 
Djibouti, la Guinee-Bissau, Haiti, le Lesotho, le Malawi, les Maldives, le Niger, Le Soudaa, la 
Rtpublique centrafricaine, Vanuatu et Samoa •font preuve d'uae approche liWrale daas certains 
domaines, mais ttaient quelque peu !JlUS stlectifs dam d'autres•. lls persistent l maintenir des 
•rtgimes priviltgiis• (avorisaat certains secteurs, tout en imposant des conditions sur des questions 
telles que l'emploi de la maia d'oeu\-re locale et de la main d'oeuvre expatriee ou les plafonds 
imposts aux inttrets itrangers. 

L '11milior11tion des termes tlu cridit 

L'ua des meilleurs moyeas pour encourager les apports du secteur privt dam les PMA 
passe par une quelconque formule d'amtlioration des termes du crtdit qui poadtre difftremmeat 
les risques partagis par l'emprunteur et le prtteur, voire une partie tiers biea souvent. La BAsD 
dispose d'un plan de co-financement qui a fail ses preuves et qui est pleinement satisfaisant. De 
1986 l 1991, le co-financemeat s'est tlevt 10,8 milliards de dollars EU. pour un total de prtts et 
d'investissement d'un montant de 37,8 milliards de dollars EU .. Sur ce premier montant de 10,8 
milliards de dollars EU. l'apport public itait de 7 ,S milliards de dollars EU .. Quant aux sources 
commerciales, en comptanl les banques, les socittis d'assurances et le crtdil l l'exportation, elles 
oat fourni 3,3 milliards de dollars EU .. 

C'est grlce au co- financement avec des sources commerciales qu'il peut y avoir 
additionalitt. Dans cc montage, les clauses de dtfaut croist et les garanties qu'offre l'IED auirent 
les capitaux obtenus aux conditions du marcbt, qui autrement ne le seraient pas et ii est possible 
d'obtenir des dates d'tcbtances plus tongues et des conditions de prtt plus favorables ntgociables 
aupru du marcbt. l'IED prend en apparence un risque accru mais en f ait tire partie de sa position 
en tant que crbncier priviltgit e(f ecti( pour obteair les memes conditions pour la composanle 
commerciale de co- financement. Tel co- financement devrait susciter l'inttret des marcbis de 
capitaux, de meme que celui de la BAsD et du pays (ou de la socittt) ea Watficiant. 

Pour les PMA, la BAsD passe par soa fonds asiatique de dheloppemeat pour les 
opiratioas de co- fiaaacement. En 1991 elle a co- finaact des projets de PMA tels que le 
Bangladesh, la Rtpublique dtmocratique populaire Lao et le Ntpal. Souligaons, toutefois, que ces 
opirations de co- financement oat ttt mentes avec des institutions du secteur public, non des 
banques commerciales et ne portaient pas sur des projets industriels. 

Les micanismes de la Banque mondiale 

La Banque mondiale applique des mtcanismes analogues ol le co· finaacement avec des 
orgaoismes publics prtdomine tgalement. Toutefois les programmes de la Banque, qu'il s'agisse 
d'ECO (Opirations tlargies de co· fiaancement) ou d'EXCEL (levier pour l'amtlioration des 
termes du crtdit l l'n:portatioo) proposent des mtcanismes d'amtlioration des termes du crtdit 
du plus grand inttret, ce qui est aussi le cas de l'AMGI, l'Agence multilattrale de garantie des 
investiuements. 

37 CNUCED, Lu p1y1 lea moina avanca, Rapport 1992, p. 65. 
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L•objet du programme ECO consiste l appuyer les emprunteurs pour qu•its se procurent 
des fonds auprh du marche prive. La Banque, par rentremise de ce programme. off re des 
garanties partiellcs pour les prtts consentis aux conditions du marche. 

En fail on ne peat s•emplcher de penser que le pr~runme ECO n•a pas rencontre le 
succb auendu. l cause notamment du prob~me pose par Jes conditions d•auribution du credit au 
pays emprunteur. Ea dfet Jes pays qui avaieat rtechelonne leur deue au cours des ciuq aanees 
prtcedentes ae pouvaient pretendre l benHicier de cette possibilite. Quaad aux baaques 
commerciales. elks durent, non sans deception. se rendre l revidence : la Banque mondiale ne 
pouvait lcs aider, pour les mimes raisoas, dans les nombreux pays oa elles auraient souhaite prtter. 

Le Procram•e EXCEL 

Le Programme EXCEL a etc mis ea place en 1989. ea collaboration avec l'Union de Berne. 
II a pour objet de proposer des montages de credits l rexportatioa l l'iatention des entreprises 
moyennes dans certains pays ea developpement cboisis oa les societes - voire les pays eux-memes 
- auraient des difficultes l obtenir ces credits sans cette aide. 

L'qnce ••ltllal&ale t1e 1 ... t1e des lmftSllssemnts (AMGI) 

La Banque mondiale a cree l'AMGI en 1988. Soa maadat est d'encourager riavestissement 
par prise de participation et autres couraats d'iavestissement directs dam lcs pays ea 
dheloppement en profitaat de l'assouplissemeat des obstacles non commerciaux l l'investissemeat. 
L'AMGI propose des garaaties aux investisseurs dam le domaine do risque politique: transfert 
de devises. expropriation, guerre et troubles civils. II s'agit 11 ea fait plut6t de faciliter la prise de 
participation que d•ameliorer les termes du credit. 

Les societes interessees doiveat s•enregistrer aopr~s de l'AMGI et les pays oa elles 
investisseat doivent ttre membre de l'Ageace. Ace jour c'est le cas de 131 pays.Tousles pays 
membres doiveat contribuer finaaci~rement. Ouaad aux societes, elles peuvent inciter le pays l 
deveair membre afia d'ttre assur&s contre le risque politique. La BIRD propose, elle aussi, des 
portefeuilles titres pour le pays interesse l la coaditioa qu'il soil membre, comme ce fut le cas 
pour le Bresil. La formule est destinee aux PMA, mais ea fail elle a profite pour l'esseatiel aux 
pays en dheloppement les plus avances. II serait avantageux pour les PMA d•etre dispenses du 
versement d'uae contribution financi~re pour etre membre de I' AMGI. 

Les micanismes de la SF/ 

II s'agit d'ua montage selon lequel la SFI s'allie avec des baaques commerciales qui, par 
le biais de leurs succursales, re~rent, evaluent et co- fiaanceat les projets interessaats daas les 
pays ea dheloppement. A ce jour, siii: banques commerciales collaboreat avec la SFI au seia de 
ce montage, la BNP, le Credit Lyoanais, lndosuez, ING (Hollande), AB-Amso et Bank Austria, 
sans qu'il soit envisage d'en accroltre le nombre. De l'avis de la SFI u mecanisme est satisf aisaat 
bien que des difficultb soient apparues sor le terrain en raisons de deficieaces auii: plans du 
secteur financier, de la riglementation et des institutions. C'est ea Afrique qu'elles sont les plus 
aigues, en revaache la methode a etc concluaate ea ladoaesie, au Pakistan, en Turquie, au Chili 
et au Venhuela eatre autres pays. 

Le Service CHHll em place•eat a l'etraa1er 

Ce service est girt conjoiatement par la Sfl et l'AMGI. Sa mission est de conseiller les 
gouveraemeots membres quaad aUlll: mesures l preadre ea mati~re de promotion, d'tvaluatioa, 
d'autorisation et de coatrOle des investissements directs. JI peut aussi les aider l mettre ces me1ures 
ea oeuvre. Ce service gagne ea importance et ii s'est revile lrb utile dans les pays les moins 
avances ea particulier. 
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La SFI aide fgalemeat les S1>C.itt& des pays en dheloppemeat l savoir mieux gerer les 
risques. l des colts raisoaaables. ea leur proposant des montages de couverture coatre les risques 
de produits de base. de devises ou de taux d'iatertts et ea amelioraat les termes du crtdit prive. 

Le cridit-••II (leasiq) 

Le credit-bail est uae activite reatable ea expansion dam plusieurs pays du tiers-moade 
et, coatrairemeat l ce que peaseat certains aaalystes. ii ae tire pas sa force des seuls avaatages 
fiscaux. Les societts de credit-bail accordeat des credits l moyea terme (de l'ordre de ciaq ans) 
pour les bieas d'equipemeat, a'cxigeat pas d'ntre aaatissemcat quc l'objct doaae ca leasing. 
fouraisseat ua fiaaat.cmeat de 100 pour cent. se prtteat plus souplemeat l l'echcloaacmcat de la 
dcttc quc les prtts priv& ct, daas certains pays, le credit-bail peut ttrc considert commc ua 
fiaaaccmcat hors-bilaa. Les societ& de crtdit-bail soat done bica armies pour coacurrcaccr le 
sectcur baacaire qui ac consent quc rarcmcat des credits l moyen tcrme et exige des garaaties dont 
la valeur est seasiblement suptrieure l celle des fonds prtt&. C'est cepeadaat unc solution qui 
peut se rheler plus cottcuse que le credit baacaire l moias dr jouir d'avaatages fiscaux. 

Du point de voe des apports financiers iateraationaux. une societt de credit-bail locale 
qui impone du materiel qu'elle doane easuitc ea leasing aux societts du pays peut rcmplacer 
avutageusement les credits l l'exportatioa, notamment pour les pays dont la solvabilite n'est pas 
reconnue par les organismes de credit 1 l'exportation. et qui n'ont done pas accts aux credits a 
l'exportation garantis. Elle doit s'appuyer sur one solide dotation en capital et pouvoir avoir accts 
aux devises etraagbcs moyennaat l uae politique libtrale du contr6lc des changes. Les pays qui 
ont assoupli leur reglementatioa daas cc domaine, tels que l'Ougaada et la Tanzaaie, voient 
s'ouvrir a cox la possibilite de creer des societes de credit-bail, commc c'cst d'aillcurs aussi les cas 
des Maldives.38 

Le credit-bail est aujourd'hui biea etabli daas certains pays, le Bangladesh par excmple 
dont le secteur credit-bail est extrtmemeat dyaamique, le Botswana et le Malawi. II s'agit d'ua 
moyen aux possibilitts d'avenir prometteuses aux fins du fiaancemeat de l'iadustrie, doat 
l'importaace peut ttre encore plus considerable pour les petites ct moyennes entrcprises. souvent 
daas l'impossibilite d'obteair des credits bancaires a moyen termc OU encore d'acheter CD prcaant 
DD credit a l'exportation. Les institUtiODS de dhe}oppemeal ODl DD r6le a jouer en CnCOUrageaat 
et ea fiaan~ant les societts de credit-bail dans Jes PMA. Precisoas en outre qu'il s'agit d'uae 
technique de fiaaaccment pleiaemeat acccptee par l'islam. 

38 La 1itU1tion du Maldive1 e111rc1 promeueuac pour le crCdi1•bail en batcau1 de peche ai111i que bcaucoup d'au1re1 bicn1 
tell quc lei machine& • 1rico1er. lei 1roupc1 tlcctroaenc1, en pauant par lei pllotocopicu1e1. Comp1e tenu de la nature 
prtcaire du capital roncicr du point de vuc du nan1illcmen1, une IOCittt de crtdit·bail acrait trc1 competitive par rapport 
• une banque rcu di1poltc ii prcter ii moyen terme. 
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I. CONCLUSIONS ET RECOMMANDATIONS 

On peut degager plusieurs grands th~mes de ceue analyse doot l'objet etait de dresser 
l'ioveotaire des differeotes sources de finaocemeot qui. daos la pratique ou la theorie. s'off rent 
aux PMA pour les aider l developper leurs industries. Au plan national d'abord. on a souligne 
l'importance fondamentale des institutions financi~res de developpemcnt du pays. de mcmc qu•on 
a insiste sur la gravite des difficultes sans fonds dans lesquclles ccrtaines d'cntre ellcs se debattcnt. 
plus particuli~:-cment daos les PMA de la zone franc. En contrechamp on voit un sectcur non
stru~turt dynamique. qui semblc ctre d'autant plus fiorissant quc le milieu economiquc est dur, 
disposi l s'adaptcr pour repoodre .ax besoins de ses clients mais qui malgrt tout a•cst pas aptc l 
fournir les ressources en capitaux l plus long tcrmc aeccssaires l la majorite des PMI. 

11 est l present possible de perfcctionncr ct de diffuser plus largcmcnt ces mecaaismes de 
fiaaocemcnt locaux avcc pour double avantagc de rcndrc lcs PMA moins dependants de l'cmprunt 
cxterieur ct paralltlcmcat d'amorcer des cUcts multiplicateurs sur l'activite economiquc locale. 
On trouvcra ci-aprb quelqucs suggestions quant aux di(ferents moycns, classiques ou plus 
novateurs, qu'il convient d'exploiter au micux pour mobiliser plus efficacemcnt lcs rcssourccs. 

Dans la mesurc oo la crise quc travcrsent lcs IFD n•cst qu'un aspect d'une crise plus vastc 
qui affaibli le sectcur iadustricl des PMA, ii coavicnt d'cxamincr la question des prcts l terme fixe 
et de la reformc des IFD dans le cadre du projct de programme de Rehabilitation industriellc 
propose au titre du PIA. Relaoccr la capacite industriellc sous utilisec dans les PMA est au moins 
aussi important qu'iovcstir pour y crecr des capacites nouvellcs; c•est ainsi quc ce programme de 
rehabilitation des industries sinistrees doit s'iascrire daos une perspective plus large d'cxamen des 
reformes de politique industrielle proposees aux PMA poor s'attaqucr au probltmc fondamcntal 
du marasmc de l'industrie des PMA depuis le debut des annecs 80. 

Sur le plan technique, en laissant aux banques commerciales lcur fonction de banque de 
court terme, nous suggerons la creation d'Institutions specialisees qui, pour le financemeot du 
secteur iodustricl pourraient etre les suivantes : 

Credit d'equipcment pour les PME - PMI (appele ci-apr~s In.~titution Nationale 
de financemeot du developpement INFO), 
Societe de Capital Risque, 
Bourses de Valcurs Mobili~res, 
Organismes de garantie collective. 

Ces Institutions existent dejl dans certains pays: leur experience et leur reussite peuveot 
servir de re(erence. Leur fonctioonement doit etre complementaire non seulement de l'action des 
banques commercialcs, mais aussi des Institutions regionales de financement du developpement. 

lnstituts nationaux de Financement du Diveloppement (INFD) 

Ces Instituts pourront remplacer les Banques de Dheloppement ll oo elles oat ete (ermees 
afio de satisfaire les besoins de fioaocement l moyen et long terme des entreprises nationales. 

Leur fonction : 

credits d'equipement l moyen et l long terme. Les credits les plus risques pour les 
entrepreneurs n'oUrant pas de garanties, pourraient faire intervenir les Institutions 
de garantie collective (voir ci·aprb). 

expertises des projets, con1eils aux entreprises. 

en aucun cas les INFD ne collecteroot l'epargoe des particuliers. 
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Ils n'auront done pas besoin de SC doter d'un rescau d'agcnccs Cl SC limitcront a UnC 
structure matericllc ct humainc legbc. Le personnel scrait pour l'cssenticl compost de cadres, 
capablcs de conscillcr le chef d'cntrcprisc, de faire I' expertise ct d'assurcr le suh i d'un projct. 

Lcur capital : 

Comptc tcnu de l'importancc du risquc de financcmcnt des invcstissemcnts industricls, ii 
scrait illusoire d'imagincr un capital cntiercmcnl prive. Par aillcurs, l'Etat a qui ii rcvierat de 
definir lcs objcctifs economiques consideres commc prioritaircs scra dans le capi~al a condition 
toutefois de rester minoritaire afin de ne pas etrc tcnte de commcttrc lcs execs qui ont amene la 
faillite des cx-banqucs de developpement. Comptc tenu de ces observations, le capital scrait 
constitue de la manierc suivante : 

Etat: 
BAD, Banque Africaine de Devcloppement, BRD: 
Institutions de l'aidc bilaterale ou mul~ilateralc 
Institutions nationales representatives 
des optrateurs economiques (Chambres de Commerce, 
groupcments d'industriels ... ) et des Banques locales. 

20 % maxi 
20 % CnV. 
30 % env. 

30% 

Celle structure de capital vicnt d'ltrc adoptee pour la crhtion de la Banque de l'Habitat 
de C6te d'lvoire39• Elle existe pour la BNDE du Burundi. 

Lcurs ressources : 

Outrc le capital, lcs rcssources exclusivement longucs seraient constitutes par des lignes 
de credits des habituels bailleurs de fonds internationaux ainsi que par des placements remuneres 
d'une duree d'au moins 1 an, et par des investisseurs institutionnels nationaux (Compagnies 
d' Assurances, Caisses de Retraites, Caisses de Perequation ... ). On peut egalement imaginer un 
placement obligatoire d'une fraction des ressources des banques commerciales (coefficient de 
remploi) qui constituerait leur contribution au financement du developpement. 

Les Sociitis de Capital Risque (S.C.R.) 

Le Capital Risque est un complement indispensable (ou plut6t un precedent) au credit 
d'investissement aux PME-PMI. Son intervention permet de reunir un niveau suffisant de capitaux 
longs sans la charge du remboursement. En augmentant les capitaux propres, elle renforce la 
structure et la solvabilite de l'entreprisc et facilite de cc fait son appel aux credits. 

La creation et le developpement des Societes de Capital Risque seront facilites par 
l'emergence de Bourses de valeurs mobilieres pcrmettant la cession des actions sur le marche et 
evitant ainsi aux S.C.R. une trop longue immobilisation de leurs capitaux. 

Leur fonction: Le Capital risque •perm et d'apporter une reponse appropriee a l'entreprise 
scion sa phase de developpement et ses besoins specifiques•40. 

39 CrUe en Juin 1993. 

40 Paul Tllieba, TOP "Etude comparative du Capital Risque dan1 lea pay1 lndu1triali1t1• dan1 Re.. l!p9f1N s .. 1 

Ptuetitft, Man 1990. 



Oa disti•pe : 

le capital creation qui intervient au moment de la naissance de l'entreprise. Les 
fondateurs de l'entreprise n ..lDt pas toujours les capitaux propres necessaires pour one assise 
sufftsante: la SCR apporte ce complement. 

le capital developpement qui permet de renforcer les moyens financiers d'une 
entreprise existante et f acilite le ftnancement de son developpement. 

Face l la faiblesse de l'epargne interieure susceptible de s'investir dans les entreprises les 
privatisations d'entreprises du secteur public se trouveront facilities par la creation de Societes 
de Capital Risque assurant le partage necessaire d'actions. 

Leur capital: Comme son nom l'indique, les Societn de Capital Risque comportent un 
risque souvent incompatible avec les objectifs de rentabilite des investisseurs prives. Leur 
r6le rend par ailleurs di((icile la pr&ence de l'Etat, c'est pourquoi le capital des SCR sera 
gineralement apporte par les bailleurs de fonds de l'aide bilaterale ou de l'aide 
multilatirale. 

On citera le cas de PROPARl.:O cree en 1977 par la Caisse Fran~ise de Oiveloppement 
et intervenant jusqu'l 25 pour cent dans le capital des entreprises industrielles. 

On citera aussi I' APDF (Africa Project Development Facility) d'une part crffe notamment 
par la Banque Mondiale, et d'autrc part la SIDI (Societe d'lnvestissement ct de 
Oiveloppement International) ere« CD 1983 par plusieurs lnstitrtions fran~aises. L'action 
de ces SCR, comme celle de la SFI (Societe Financihe Internationale) est indispensable au 
devcloppement des entreprises d'une certaine dimension. 

De la m~me mani~re qu'il serait soubaitable de creer des Institutions nationales de 
Financement au Oiveloppement, ii semble necessaire de susciter la creation de SCR 
nationales pour faciliter la creation et le developpement de PMI nationales. Des 
experiences interessantes existent 1 ce sujet et doivent servir de reference : 

aa MALI 1 l'initiative de la CEE, 
aa BENIN avec le FADI sur une initiative privee. 

Les Bourses de Valeurs 

S'il faut redynamiser les Bourses de Valeurs africaines, c'est d'abord pour repondre aux 
evolutions des orientations politiques et economiques de ces dernihes annees. 

Les denationalisations des entreprises, actuellement 500 pour la seule Afrique 
Francophone, necessitent des capitaux prives qui seront d'autant plus (aciles 1 mobiliser que leur 
liquidite sera permise gdce 1 l'existence d'un marcbe secondaire actif. Ace sujet, ii est 1 craindre 
que, presse d'en changer avec un syst~me qui a echoue, l'on ait mis •ta charrue avant les boeufs• 
en decidant de privatiser le secteur productif etatique, sans mettre en place les instruments 
necessaire 1 ces privatisations. 

Une seconde raison 1 l'emergence de Bourses de valeurs en Afrique est la necessite de 
renforcer la part des capltaux propres daos les entreprises. L'endettement des entreprises est 
souvent demesure et cette situation entratne les constquences que l'on sait sur Jes charges 
financi~res et sur les destquilibres structurels des bilans. De surcrolt, du fait de l'absence 
d'institutions de financement du developpement, cet endettement est euentiellement l court 
terme. 
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A ces deux raisons (pri'1.-atisati)n ct rcnforcement des capit:tux proprcs des entrcprises), 
s'ajoute la necessite de fixer le ....... d'ipus•e dans les PVD. La Banque Moodiale, daos UD 

recent rapport, coosidere que pour uo devcloppemeot satisfaisaot du continent africaio, le taux 
d'iovestisscmeot devrait representer 25 pour cent du PIB, aiors qu'actuellemeot le taux d'epargoe 
oe scrait en moyeone que de 12 pour cent. Uae politi•e de aobilisatiH de l'eparsae i•tmnare 
co•stihe doac l'•ae des tHtes pnaieres prioritis. 

Alon qaelle dolt ftn cette BHrse des V alears a pro••Yoir ? Sans entrer daos les details 
techniques, 5 precautions soot l preodre : 

r Toutes les mesures, toutes les incitations scroot sans cffet si l'oo oe reiostaure pas cc qui 
coostitue le maitre-mot en matiere de finance : la coafiuce. 

2• II faut ensuite uo marche financier d'uoe tallie mffisute. On s'y emploie l Abidjan pour 
faire de ceue Bourse natiooale (qui au bout de 15 anoees d'existence o'a que 24 societes 
cotecs) uoe Bourse regiooale. II est surprenant de constater que l'UMOA dispose d'uoe 
Banque Centrale Regionale (BCEAO) et d'une Banque de Dheloppement Regionale 
(BOAD), alors que la Boursc des Valeurs est restee nationale. La Boursc des Valeurs doit 
etre au scio de la CEAO UD vecteur d'integration economique. 

II en scra de mtme au niveau des auti-es communautes regiooales. Un marcbe inter-Etats 
scrait evidemment plus puissant, mieux arme qu'un micro-marcbe national et done plus 
capable d'inspirer confiance. 

3° Troisieme precaution : ii faat savoir attire.- les eatnprises, premiers acteurs de ce marche. 
A de rares exceptions pres, Jes entrepriscs dans les PMA soot des PME, ct comme dans 
toutes le PME du monde, le chef d'entreprise hesite l ceder uoe partie de la propriete de 
son entreprise A des tiers, sou vent inconnus. JI ya toute uoe education du chef d'entreprise 
A faire pour lui demontrer les a vantages A ouvrir son capital et les atouts d'un partenariat. 
II faut eviler UD formalisme repoussant tout en respectant les regles de prudence qu'impose 
l'acces Aun marche. II devrait lire permis aux moyenoes entreprises d'y acceder, grice l 
un domaine qui leur scrait reserve. II est par ailleurs utile que quelques ·1ocomotives· 
existent, societes dynamiques, de dimension internationale, capables de tirer le marcbe. 

4° Quatrieme precaution : II faat savoir attlrer les eparsaaats. II s'agit d'abord d'ioteresser 
l'epargne natiooale, aujourd'hui plus orieot~e vers des produits concurrents : placements 
en baoque, dans l'immobilier, ou encore plus souvent, daos des circuits ioformels, quaod 
ce o'est pas l l'etrangcr.11 est aoorma: que des placements l court terme, et geoeralemeot 
sans risque, soient mieux remuoeres que des placements de loogue duree et de surcroil 
risques. 

5° Cioquieme precaution : ii faudralt mettre ea place aae structure d'accueil efflcace et 
performaate. Celle structure assurerait ll la fois le maximum de securite pour l'epargnant 
et apporterait la meilleure assistance l l'eotreprise. Dans uo soucis sans doute d'econo:nie, 
les iotermediaires de Bourse, dans Jes PMA, soot souveot des Banques. Celles-ci 
considerant les produits boursiers com me concurrents de leurs propres produits, n'incitent 
guere leurs clients ll placer leurs capitaux en actions et obligations. II faut mettre en place 
des iotermediaires totalement independaots. 

Les systimes de garantie collective 

L'iosuffisance, voire l'abseoce des garanties personnelles proposees par le chef 
d'entreprise, ootamment en cas de creation, constituc l'une des principales causes des difficnltes 
d'acces au credit. La substitution des sOretes individuellcs par des garanties collectives permet de 
lever eel obstacle. 
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us sociitis de caution nwt11dle 

La socittt de caution mutuelle est un modHe de partenariat entre banqucs et entrepriscs. 
Le principe consiste l cr«r l un niveau local, rtgional ou national, un groupement profeuionnel 
destint l faciliter l ses membres l'acc6 du crtdit. La socittt de caution mutuelle compl~te er f"it 
l'intervention d'un ttablissement de crtdit traditionnel. La premi~re donne sa garantie sous forme 
d'aval ou de caution, le second consent le crtdit. 

La dtcision de la socittt de caution mutuelle, prise en dehors de la banque par un conscil 
d'administration compost de professionnels, repose principalement sur la valeur humaine du chef 
d'entreprisc et sur la faisabilitt et l'avenir de son projet. La garantie de la socittt de caution 
mutuelle repose sur scs foods propres, sou vent apportes par les organisations consulaires (chambres 
des mttiers notamment), par les organisations professionnelles, voire par lcs banques elles-mfmes. 
A ccs fonds propres s'ajoute la participation des socittaires : entre 0,5 et 3 pour cent du 
cautionnement, pourcentage remboursable sous rtscrve des prtlhements ef(ectuts pour couvrir 
les pertes de la socittt. S'y ajoute une commission (0,3 pour cent l 0,5 pour cent) destinte l 
couvrir les frais de fonctionnement de la socittt de caution mutuelle. La guantie permet non 
sculcment de faciliter l'acc6 au crtdit des petites entrepriscs, mais aussi de consentir des taux 
avantagcux et un certain nombrc de services, quc sculc unc organisation profcssionnellc peut 
apporter. 

Dans le contcxte actucl, la socittt de caution mutucllc doit hitcr de tomber dans deux 
pi~gcs: 

celui d'un corporatisme excessif ou d'un rtgionalismc tribal. La valeur du dcmandeur ct 
la qualitt de son projet doivent l'emporter sur les risques de concurrence ou l'appartenance 
l une rtgion ; 

celui d'un risque financier exccssif. 

II peut ftre tcnlant pour une banque de faire reporter l'inttgralitt du risque sur la socittt 
de caution mutuelle. Pour tviter cct tcueil, dans lequel nombre de fonds de garantie africains soot 
tombts, celle-ci ne devrait prendre qu'une partie du risque (souvent de 50 pour cent l 60 pour 
cent). Les dtcideurs apprtcieront le dossier du demandeur avec une grande rigueur, facilitte par 
l'appui d'organisations comme les cbambres de mttiersou les cbambres syndicates professioonelles. 

Pa:-mi les institutions sptcialistes qui doivent se pencber sur le finaocement des PME, les 
socittts de caution mutuelle soot sans doute les mieux plactes. Elles ont dtjl rtussi dans d'autres 
pays. Pourquoi pas dans les PMA, mod~les de mutualisme et de solidaritt ? 

Les /onds de garantie 

L'exptrience des fonds de garantie nationaux crtts daos uo boa nombre de PMA l l'instar 
des banques de dheloppement et pour des raisoos souvent ideotiques, s'est avtrte dans presque 
tousles cas ~tre un tcbec. Ces fonds coooaissaieot de stneuscs difficultts et ils ont disparu. 

Des fonds de garantie rtgiooaux l l'image du FOSIDEC au oiveau de la CEAO 
(OUAGADOUGOU) subsistent mais leur activitt demeure ~rh restreintc et d'une efficacitt 
limitte. On leur prH~rcra les Foods que certaios bailleurs de fonds (en particulier la Caisse 
Fran~aise de dheloppement), avec )'aide des baoques locales teotent de mettre en place dans la 
plupart des PMA. La prtsence du bailleur de fonds et des banques r.ommerciales dans le capital 
de garantie constitue un gage de strieux. La dtcision d'action de garantie devra toutefois tenir 
compte de l'inttrtt du projet pour l'tconom!e nationale, pour le dtveloppement et ne pas se limiter 
l des crit~res exclusivement financiers: le FdG doit ttre compltmeotaire de la Banque, sans pour 
autant prendre des risques exceHifs qui le coodamnerait trb vile. 
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Le sectear larormel 

Dans un premier temps nous avons montr~ que Jes march~s financiers informels existent, 
font preuve de dynamisme et se diversifient pour faire face aux besoins de la clientele. En second 
lieu, nous uons souligni la prtpondirance des PMI dans le secteur privi des PMA. Nous avons 
igalemenl indiqui que la contrainte majeure l laquelle elles soot confronties est l'acces au capital 
et que face a leur marginalisation par les banques, elles ont eu systimatiquement recours au 
systeme financier informel. 

Ainsi, poser le probleme de la mobilisation d~s ressources financieres dans le secteur 
informel pour dhelopper les PMI est une pr~occupation foodie. Cependant, force est de 
reconnaitre que les besoins de cridits a moyen et long terme, propres aux PMI, ne sont pas 
compatibles avec les flux financiers de court terme qui raractirisent le secteur informel. II est bien 
entendu que des holutions ricentes (tontines avec capitalisation a encheres, banquiers ambulants 
et autres) semblent un tant soil peu favorables aux PMI. En difinitive, la forme ·cooptrative 
d'Epargne et de cridit• (COOPEC) qui assure une intermidiation financiere a cheval entre 
l'informel et le formel semble la plus appropriie a la mobilisation des ressources financieres au 
profit des PMI. 

Nous avons insisti sur le (ait que l'acces plus facile des PMI au cridit a des ~onditions 
avantageuses doit etre suivi de mesures d'accompagnement prises par les pouvoirs publics pour 
desserrer l'ttat des contraintes non financieres. II s'agit d'apporter aux entreprises concernies une 
assistance en technologie, en gestion et en commercialisation. Les gouvernements des PMA doivent 
aussi stabiliser les prix, alliger les taxes et r~glementations sur les PME, rbliser des 
infrastructures, leur fournir l'information socio-tconomique et crter ainsi un environnement 
favorable a leur ipanouissement. 

Comme nous l'avons montri, l'acces a des ressources financieres adapties constitue une 
condition majeure pour la crtation et l'existence des PMI. Pour cela, ii faudra oeuvrer l : 

l'implication du systeme financier informel ; 

l'adaptation des conditions de cridit aux besoins des PME et aux capacitis socio
iconomiques des entrepreneurs et des entreprises ; 

la crtation d'instruments complimentaires de rinancement (c.apital-risque, fonds de 
participation .... ). 

Amellorer l'acces qu'ont les remmes au cridlt 

Sachant que les secteur financier structuri continuera tres certainement l etre la source 
principale de cridit dans les pays en dheloppement, ii est fondamental d'appliqucr des rHormes 
au plus haut niveau afin d'augmenter le volume des ressources (inancieres mises A la disposition 
des femmes. Seulcs des rHormes de la rtglcmcntation et de la ltgislation engagies par les autoritts 
gouvernementales permettront a•.::-: femmes d'avoir acces au cridit. 

De meme, les changements apportts par les politiques de crtdit ou certaines mesures 
d'accompagnement, se rhtleront importants. Leur inrtuence se (era sentir sur la maitrise dont 
disposeront les femmes sur les ressources financieres, dans l'immidiat par le nombre d'entre elles 
qui en binHicieront, puis l terme, quand ii sera ainsi avirt qu'il existe cbez elles une demande 
et qu'elles ont les compttences d'utiliser de maniere productive ce crtdit pour autant qu'il soil 
adaptt a leurs besoins. Leur exemple enfin aura un effet en retour sur la structure du secteur 
financier. 
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Reco••••datlo•s pratlqaes 

La creation, decidee au plus haul niveau, d'institutions et de programmes de credit 
intermediaires et l'application de ttformes juridiques soot propices 1 l'amelioration des possibilit~ 
offertes aux femmes en mati~re de credit. Pour cela ii convient : 

d'adapter les politiques necessaires 1 la crbtion ou au renforcement des sources 
de credit destiDCeS aUX femmes chefs d'eotreprisc CD les repartissant efficacement. 
Le preteur doit etre sOr d'etre rembou~ et l'emprunteur doit subir le minimum 
de contraintes ; 

d'accompagner le credit accorde aux femmes et aux autres groupes aux revenus 
faibles par des mesures subventionnant les taux d'interets ; 

de renforcer les institutions de credit intermediaires et les programmes de 
formation (gestion, commercialisation, entreprenariat, normalisation de la qualite 
des produits ... ) dont l'objet est de •qualifier• les femmes et autres emprunteurs 
sans experience ; 

de reformer le droit foncier pour permettre aux femmes d'avoir plus largement 
acc~s au credit; de legiferer de sorte que Jes banques et autres institutions de prets 
cessent d'exiger l'accord de l'epoux ou sa co-signature ; 

d'engager Jes reformes juridiques visant 1 abolir l'inegalite des conditions et des 
droits des hommes et des femmes respectivemeot. 

Recommaadatloas de projets 

Si mcme l'acc~s au financemeot public est un probl~me generalise pour le sccteur de la 
petite et moyenne iodustrie, ii ne faut pas oublier que c'est 11 uo probl~me encore plus laocinaot 
pour les femmes que pour les hommes auquel oulle femme entrepreneur ne peut sc soustraire. Ces 
difficultes auxquelles elles sc heurtent peuvent restreiodre gravement leur aptitude 1 tirer partit: 
de ces mesures. L'acc~s qu'ont les femmes au fioancement (pour le demarrage de l'eotreprise et 
pour sa pereonite, c'est ~ dire pour l'investissemeot initial et son renouvellemcot ulterieur) est 
egalemeot important pour assurer la perpetuation de leurs activites 1 la tete des eotrepriscs. 

C'est pourquoi les projets axes sur les PMI devraieot s'attaquer au probl~me du credit l 
l'intentioo des femmes, et ce 1 tousles niveaux. L'ONUDI, en s'adressant aux plus hautes instances 
peut c<.'utribuer 1 ameliorer la qualite du milieux daos lequel evoluent les femmes chefs 
d'entreprise. Aprh avoir analyse la situation propre l un pays donne, elle pourrait en effet 
sensibiliser le gouveroemeot aux difficultes rencontrees par les femmes avec toutes les 
consequences oUastes repercutees sur l'activite de leurs entreprises. II conviendrait de plaider en 
faveur de changemeots aux oiveaux admiaistratif et juridique et d'accompago~r ces reformes de 
programmes coacrets visaot l f aciliter l'acc~s qu'ont les femmes au credit. 

Au plan des activites des institutions, cooperer av~c les organisations relais telles que la 
Women's World Banking, peut etre determinant afin de laisser Jes femmes avoir un plus large acc~s 
au credit et en ampliiier Jes retombees favorables. En ce sens les projets de creation ou de 
renforcement d'iostitutions financi~res et de services de prets devraient mettre en place ou 
recommaoder Jes mecaoismes propr::.s 1 rendre le credit plus accessible aux femmes. Au seio des 
petites organisations de dheloppemeat industriel misc sur pied .:n consultation avec l'ONUDI 
pour Jesquelles UD mecaoisme de credit 8 ClC prhu, iJ convieodrait de preodre CD compte 
l'amelioration des conditions d'acch qu'ont les femmes au credit cu, plus coocr~tement, de leur 
reserver des ligoes de credit propres. Les projets de creation de PMI auraient de meme 
probablement avaotage l prevoir uo foods de credit exclusivemeot destine aux femmes. 
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Les sources de financement nteriear - l'aide publiqae aa fiaaacement (APF) 

L'etude sur l'industrie des PMA a laquelle nous nous sommes livres fail la preuve de leur 
ecrasante depend~nce a l'egard de l'APF, alors meme qu'on peut constater ce qui semble etre UD 

manque d'enthousiasme de la part des donateurs, aussi bien au plan multilateral que bilateral, a 
accorder un financement direct a l'industrie, nctamment celle des PMA. II leur faut des lors, sans 
retard, s'organiser en groupes d'interets afin de presenter aux donateurs une image du secteur 
iadustrieJ de ces pays plus Conforme a Jeurs criteres. 

La promotion de la passation de marchis entre Jes PMA 

Au concret, la proposition faite dans le cadre du Programme d'action industriel visant a 
demander aux donateurs d'assortir une partie de leur APF de conditions propres a promouvoir la 
passation de marches entre Jes PMA pourrait stimuler des capacites disponibles chez ces derniers. 
On peut toutefois doutcr qu'il y aura beaucoup de preneurs parmi Jes donateurs dont la preference 
avouee pour Jes marches libres s'accomode mal a l'idee de passer des marches aupres d'entreprises 
peut etre improductives d'autres PMA. Toute action tendant augmenter le volume d'echange de 
produits industriels entre Jes PMA s'inscrit plutOt dans le cadre des accords de cooperation 
commcrciale regionaux OU ii est loisible d'affecter Jes fonds des donateurs aux credits a 
!'exportation exclusivement reserves au financement de l'exportation de~ produits industriels au 
sein des PMA. 

Pourquoi le role du secteur public doit etre maintenu ? 

Coutre toute attente, en depit des faveurs dont jouit la privatisation dans Jes PMA, le 
Bangladesh par exemple, personne ne s'est penche sur le bilan de la privatisation dans Jes PMA 
pour savoir si Jes entrcprises privatisees ont ameliore la productivite des facteurs, la rentabilite, 
ont degage des benefices, reinvesti et contribue aux recettes publiques. On ne trouve en la matiere 
rien d'autre qu'empirisme desinvolte agremente d'une bonne dose d'apriorisme pour justifier des 
decisions prises au plus haut niveau.41 

Dans la mesure ou Jes donateurs, lorsqu'ils decident des investissements a faire, montrent 
qu'ils souscrivent aces a priori en reduisant Jes prets pour le secteur pubiic et en assortissant leurs 
prets de programme de conditions appclant des privatisations encore accrues, ii apparait qu'ils 
excluent toute possibilite de Jes utiliser pour ameliorer le rendement des entreprises publiques dans 
Jes PMA. Les donateurs pourraient, par le mcmc biais, utiliser Jes investissements de maniere a 
creer de nouvelles industries du secteur public, lorsque le sectcur prive fait preuve de trop peu 
d'empressement. 

Le rinancement par le secteur lateraatloaal prlve 

Depuis unc dizaine d'annecs ii est de plus en plus difficile aux PMA de susciter l'interct 
du secteur financier prive. Cela s'explique en partie par le repli des flux de ressources d'emprunt 
dans les pays en devcloppemcnt cmportes bien souvent dans le sillage de la crise d'endettement, 
et en partie par la perception qu'ont les marches de la precarite de l'economie et de la solvabilite 
des PMA. Simultanement pourtant Jes marches internationaux ont vu leur panoplie de mecanismes 
financiers se diversifier rapidement bien souvent sous l'effet meme des obstacles auxquels les 
PMA sont aujourd'hui accules. Les formules novatrices tels que la conversion de dettes en prise 
de participation, le capital- risque, le credit- bail (leasing), lcs echanges compenses, Jes 
privatisations ainsi que differents mecanismes d'assouplissement des termcs du credits soot autant 
de solutions. Le r6le de la communaute internationale est de stimuler les apports par le biais de 
ces mecanismes de meme qu'elle doit diminuer les obstacles qui entravent les methodes de 
financement plus classiques. 

41 Shirley M. il.11:. Privatization: The le1son1 of experience, World Bank, 1992. 
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Les PMA doivent saisir l'occasion : tirer les enseignements de possibilites offertes et 
adapter les techniques l leur situation respective. Certes le courant de financement de l'industrie 
des PMA en provenance des marches financiers internationaux est aujourd'hui reduit a un filet, 
mais ne pretextons pas de notre ignorance dans ce domaine pour negliger ces occasions. 

Les ichanges compensis 

Les PMA, qui n'ont qu'un acces limite aux garanties de credit a l'exportation, se tournent 
naturellement vcrs les echanges compenses pour s'equiper ou regler en produits (buy-back). 

Conversion de la dette et rapatriement des capitaux en fuite 

Des mesures destioees aux residents possedaot des capitaux a l'etraoger ont une indeniable 
efficacite pour rapatrier le capital en fuite pour autant qu'elles soient accompagnees d'une 
amnistie implicite ou explicite. Sans negliger le fait que ceux qui detiennent ces capitaux doivent 
faire confiance a la gestion economique du gouvemement . Les mesures de conversion de la dette 
autorisent d'ordinaire les epargnants a se porter acquereurs de monnair. locale a des taux de change 
extremement favorables proposes sur le marche secondaire de la creance privee. Bien que de 
nombreux J:>MA n'aient pas de creances sur les marches de capitaux qui puisse etre rachetees 
contre une conversion de dettes en prise de participation, its subissent des fuites de capitaux. II 
leur est possible de rapatrier ces fonds en proposant simultanement l'amnistie, en promouvaot les 
investissements et des mesures de conversion de la dette en prise de participation. 

L'lDYestissemeat etranger direct 

Meme si leur reglementation financiere est favorable a l'investissement dans SOD ensemble, 
ii est difficile aux PMA d'attirer l'IED. Des entraves telles que le fait de restreindre l'IED a 
certains secteurs, le taux de participation euangere, l'emploi de personnel expatrie soot 
decourageantes et devraient etre supprimees. D'une fa~on generale, ii doit etre possible aux 
societes etrangeres d'investir aux memes conditions que les societes locales. La question n'est pas 
de f avoriser l'IED ou l'epargne ioterieure par le biais d'incitations di verses. II est beaucoup plus 
efficace de supprimer toutes l~s mesures tendant a decourager tel investisseur que d'inciter tel 
autre. Normalemeot tout investisseur devrait pouvoir investir avec pour seule contrainte le respect 
de la reglementation en matiere de permis Je construire. 

Le gouvernement du pays d'accueil peut favoriser la venue de l'investissement prive de 
l'cHranger en faisant en sorte que soit cree un reseau d'institutions de promotion de l'investissement 
efficace et en "faisant l'article" des possibilites qui y soot offertes. l'UIA (Uganda Investment 
Authority) est a cet egard un boo exemple. Depuis sa creation, ii y a deux ans seulement, elle a 
reussi a attirer un grand nombre de projets industriels, bien qu'il faille preciser qu'elle a ete aide 
en cela par des circonstances particulieres qui ont permis le rapatriement des capitaux en fuite. 
II n'en reste pas moins que l'UIA a jou~ un rOle fondamental dans le rapatriement des capitaux 
febriles. 

Les elements les plus importants du travail de fond mene par l'UIA etaient la refonte totale 
du code des investissements et l'autorisation qui lui avail ete accordee d'octroyer ou d'obtenir les 
permis necessaires aux investisseurs. L'UIA regroupait aussi tous les services concernes; elle a 
beaucoup oeuvre a la rHorme du code des investissements et du regime fiscal, elle a aussi ouvert 
les frontieres aux investisseurs ~trangers. C'est un cas qu'il f aut citer en exemple aux autres PMA 
pour qu'ils en tirent les enseignements. 

Les differents mecanismes d'amelioration des termes du credit, proposes pour l'essentiel 
par les IMF depuis quelques annees, ouvrent de vastes perspectives pour les PMA. A cet egard la 
Banque mondiale doit accepter d'assouplir les conditions du programme ECO dans les PMA. Les 
pays en developpement les plus avances ont occupe le devant de la scene et la Banque devrait 
etendre le programme EXCEL aux PMA en conjonction avec les prets consentis par l'IDA. 

t 
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Prilivement de l'impOt sur l'intirit dons Jes banques commerciales 

Dans les operations de co- financement auxquelles participent les banques commerciales, 
les IMF pourraient obtenir la suppression de l'impOt per~u sur le remboursement des intercts 
auprcs des banques co!Dmerciales. Une telle mesure soulagerait les banques, en particulier dans 
les pays ou il n'existe pas d'accord evitant la double imposition par le pays du siege de celle-ci, 
eliminant ainsi un obstacle dissuasif. Precisons que le coot d'une telle mesure serait negligeable 
pour le trcsor public. 

L 'assistance technique 

Des programmes d'assistance technique devraient ctre elabores pour aider les PMA a 
dhelopper des systemes generalises de gestion des risques de change et d'intcr!ts, pour les aider 
aussi a avoir acces aux instruments de couverture tels que l~s marches a terme, les operations a 
decouvert, les options ou les credits croises. 

Les agences pourraient envisager de crcer un service de courtage qui agirait au nom des 
PMA n'ayant pas acccs aces instruments de couverture internationaux ou en donnant les garanties 
necessaires, jusqu'a ce que ces PMA aient effectivement ctabli leur presence sur les marches. 

Financement des projets 

Les IMF posscdent d'ors et deja les moyens d'encourager les banques commerciales a co
financer les projets sans recours. Une des possibilites reside dans le remboursement anticipe auprcs 
de la banque, l'autre dans une garantie partielle de remboursement de l'inter!t et du principal. 
Une troisicme possibilite consiste l utiliser, lorsque l'occasion est propice, le marche des produits 
de b~e ou la bourse pour se couvrir. 

La formule "Construction-Exploitation-Transfert" (CET) 

Ces formules rencontrent un succes graodissaot auprcs des pays en developpement a 
l'exception des PMA jusqu'l present. II conviendrait de s'efforcer d'adapter les formules CET 
appliquees a ce jour a des co-entreprises sises dans les PMA. 

Les prits-guichet a des conditions def aveur 

II est possible que les IMF aient recours aux fonds provenant de prcts-guichet a des 
conditions de faveur pour augmenter le nombre des credits commerciaux plutOt que recourir aux 
pr!ts directs. 

Pour ceux des emprunteurs qui out deja acces aux pr!ts des banques commerciales et au 
ressources guichet conditions de faveur, utiliser ces ressources pour proposer un nantissement au 
banques commerciales ou pour leur rembourser une partie des intercts pourrait augmenter 
sensiblement le volume des pr!ts consentis par les banques commerciales. Quant aux pays qui 
n'ont pas acccs aux pr!ts de ces banques, ces methodes d'utilisation des ressources pourraient 
inciter les banques a leur consentir des pr~ts. Toutefois les banques commerciales consentent des 
prtts d'une durce trcs inferieure a celle des prtts guichet a conditions de faveur. 

La gestion de portefeuille 

II est possible de developper les investissements de portefeuille dans les PMA et la Banque 
africaine de dcveloppement a, de toute evidence, un rOle d'organisateur et de consultant A jouer 
pour ouvrir les marches boursiers aux investisseurs ctrangers ainsi que pour ameliorer le 
fonctionnement et accrottre la transparence des bourses de valeurs en Afrique. 
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Les obstocles torifoires 

II sc peut que l'une des entraves les plus graves l l'IED dans les pays en dheloppement -
et dont ii faut situer l'origine dans Jes pays dtveloppts - soient les obstacles aux exportations des 
pays en diveloppement. Les liens de causalitc sont dif ficiles l ctablir mais l'IED dans l'industrie 
d'exportation de produits non traditionnels scrait certaiaellient stimult si Jes obstacles tarifaires 
qui ~nt sur ces produits importts dans Jes pays industrialists ctaient supprimts. 

Coaclasioas 

Les PMA contiaueront l devoir faire face l des difficultts persistantes pour attirer le 
financement par le secteur privc. Le mar~he obligataire leur restera ferme et les banques 
commerciales persisteroat l montrer peu d'empressement l leur faire coafiance, alors mcme que 
le marchc de l'IED restera concurrentiel. L'investisscment de portefeuille scra probablement ttts 
peu important. 

C'est sous une forme ou une autre de l'amclioration des termes du credit, en collaboration 
avec Jes agences bilatcrales ou multilaterales, que rtsident les meilleures perspectives d'accroitre 
les apports de pr~ts bancaires et de credit l l'exportation. L'IED ira ta oo les conditions 
ccoaomiques et rcglementaires seront les plus favorables pour les investisscurs. Les PMA ont 
encore beaucoup l faire dam ce domaine. De plus, des mccanismes en matitre de conversion de 
dettes en prise de participation et de credit-bail soot des solutions proprcs l compenser la faiblesse 
probablement durable des methodes classiques d'apports financiers. 

• 
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