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REAMBULE

La mission s'est déroulée & Dakar du 6 au 19 janvier
inclus. Grace & la diligence et a la bonne organisation de
1'équipe ONUDI sur place, 1les contacts nécessaires ont pu
étre pris avec les organismes responsables de la bpromotion
de la PME et de son financement (voir liste aes contacts en
annexe).

Le temps 1imité n'a pas permis au Consultant

- de procéder a une étude en pr-fondeur des perfor-
mances de ces organismes, ce qui aurait requis d'y séjourner
plusieurs semaines

- ni d'effectuer d'enquétes auprés des chefs d'entre-
prises de PME aux fins d'analyser en détail leur percepotion
de i'efficacité de la politique de promotion actuellement
poursuivie et 1'importance de leurs problémes de finan-
cement.

Cependant, les consultations entreprises auprés du
systéme bancaire, de la BCEAO et de la SONEPI ont permis
d'affiner certains des diagnostics déja oportés par les
autorités et les organismes de la coopération internationale
sur les problémes de la PME et de préparer des prooositions
concrétes.

Inaugurant les travaux de synthése de cette phase du
programme ONUDI, Te Consultant a présentéd ie 18 j.nvier i
Dakar un certain nombre de propositions générales et spéci-
fiques auv cours d'une réunion organisée par le MDIA et qrou-
pant autour de responsables de 1'administration les
organismes de oromotion, les banques et institutionnels de
financement ainsi que le Président du CNES. Les oropositions
ont donné lieu & échanges de vue et leur &cho parait, dans
1'ensemble, avoir &té positif.

Aussi, le Consultant a-t-i) préparé entre le 19 et Je
21 janvier 1936, A& la demande du Directeur de 1'Industrie,
un projet de note reprenant lesdites propositions et aui
devait s'intégrer dans un document de portée plus large a
soumettre par 1'OMUCI & Monsieur le Ministre du Développe-
ment Industriel en vue de la préparation du Conseil Inter-
ministériel du 31 janvier 1986.




En conséquence, le présent rapoort compléte les
diagnostics et propositions qui, en raison d'un calendrier
serré, ont été déja en partie formulés sur place a 1'état
brut par 1'expert a la fin de sa mission.




INTRODUCTION

Le sujet traité dans ce rapport est &troit puisqu'il
ne touche que deux thémes de la politicue industrielle,
laquelle n'est elle-méme qu'un des volets de 1'action qou-
vernementale prévue dans le cadre du programme d'ajustement
et de relance.

C'est un sujet cependant important car si on fonde de
grands espoirs sur la croissance du secteur industriel au
sens large, i1 est évidemment impératif de rechercher les
moyens qui permettront d'accélérer le processus d'émergence
du secteur privé national et donc d'intégrer plus étroite-
ment la petite et moyenne entreprise (PME! & la reprise de
1'économie.

C'est un sujet enfin, complexe. Les propositions
contenues dans la IIle Purtie de ce rapport s'inscrivent
dans une refonte profonde de la politique économique généra-
le. Sans la mise en oeuvre effective de cette politique,
elles ne constitueraient qu'un placage qui resterait sans
effet.

L'expert a. donc dG, simcltanément 3 son enquéte spé-
cifique, s'imprégner

- des diagnostics généraux portés sur 1'économie
sénégalaise ;

- des grands objectifs de la politique d'ajustement
structurel et de relance ;

- et du programme d'action arrété par le Gouvernement.

Les mesures proposées dans ce Rapport sont donc desti-
nées & s'intégrer dans un programme d'ensemble si ellecs
recueillent 1'accord de M. 1le Ministre du Développement In-
dustriel pour ce qui est de son ressort et des autres
centres de décision pour celles d'entre elles qui débordent
de la politique industrielle proprement dite.

DIAGNOSTIC D'ENSEMBILE

IT y a, semble-t-i1, un la-ge consensus sur les causes
profcades de ‘a détérioration de 1'économie sénégalaise,
détérioration qui explique en partie le faible poids relacif




de 1'entreprise privée nationale et les facteurs bloquants
de son développement. Citons, & titre de rappel, les causes
le plus souvent soulignées :

a) La poursuite systématique, sur une iongue période,
d'une politique de transferts de ressources au détriment du
secteur agricole vers les secteurs secondaire et tertiaire,
et par le biais de subventions diverses, vers la consomma-
tion urbaine. Le Sénégal n'est pas un cas isolé.

b) Des dinvestissements privilégiant trop souvent le
secteur des industries de substitution a 1'importation. Par
le biais de fortes protections, cette politique a entrainé
des conséquences bien connues : faible productivité des
entreprises, pénalisation des industries exportatrices a
raison des coits élevés des intrants intermédiaires produits
localement @ partir d'importations, limitation des possibi-
lités d'expansion & raison de 1'étroitesse du marché local
et de 1'appauvrissement de la demande de biens industriels
émanant du secteur agricole rural.

c) Une politique financiére de 1'Etat et du secteur
public qui, par la préemption opérée sur les moyens de
financement du systéme bancaire, a provoqué une progressive
éviction des entreprises privées, et a olus forte raison des .
PME nationales, d'un marché bancaire local déja oeu enclin
ni équipé a promouvoir son développement. Cette preraressive
éviction du secteur privé s'est .ggravée avec les profondes
perturbations que connait le systéme banzaire,.

d) Enfin, une politique économique générale
- longtemps orientée vers la surconsommation
publique, provoquant & son tour une hausse des revenus
privés ron réellement incités a s'investir dans des emplois
productifs ;

- de plus en plus merquée par 1'étendue des
contrdles nublics (prix, écnanges, investissements, emploi),
et la multiplicité des interventions (subventions, création

-

d'organismes a vocati~n spécifique, etc.) ;

- et qui a abouti, ern dépit d'efforts publics
louables en matiére de promation du secteur industriel et en
particulier re 1la PME nationale, au découragement de
1'épargne, & 1'érosicn de ra concurrence, & la multiplica-
tion de rentes de situation en faveur de certains opérateurs
et en général & ja constitution d'un environnement peu vro-
pice au développement de 1 esprit d'entreprise.




OBJECTIFS DE LA NOUVELLE POLITIQUE ECONOMIQUE

On peut les résumer comme suit

a) Restauration des grands équiiibres internes et ex-
ternes

- par la réduction des déficits publics et de la con-
sommation privée et le maintien de la restriction au crédit
intérieur ;

- par une amélioration du taux de 1'épargne publigue
et privée, de la planification des investissements et de
lT'utilisation des capacités existantes du systéme productif.

b) Double accent sur

- la relance de 1'agriculture en vue de réduire 1la
dZpendance alimentaire, de dév2lopper 1'exportation et de
raviver 1a demande finale du secteur rural ;

- et celle de 1'industrie dont un taux de croissance
annuel de 1'ordre de 5 % pouvant induire un taux de crois-
sance du PIB de 3 % parait possible durant le VIIe Plan,
compte tenu du patrimo’ne existant et d'un certain nmombre
d'avantages comparatifs.

c) Restauration d'un cadre institutionnel incitatif en
vue de 1'expansion des investissements productifs, compar-
tant désengagement significatif de 1'Etat et restauration de
1'initiative privée. (et objectif inclut en particulier 1la
redéfinition de la pulitique industrielle, c'est-a-dire

- des systéme d'incitation actuels en vue d'arriver &
une meilleure compétitivité, de restaurer graduellement la
concurrence et d'alléger les coluts pour 1'Etat ;

- mais aussi des moyens de soutien 3 mettre en oeuvre
en faveur des entreprises, y compris des PME.

RAPPELS SUR LE PROGRAMME D'ACTION EN MATIERE DE POLITIQUE
TNDUSTRTELLE

' Le programme de réformes industrielles comporte plu-
sieurs étapes

- 1'annonce des grandes lignes de la politique indus-
trielle prévue dans le début de février 1986 ;

- la mise en place de mesures d'urgence de redresse-




ment prévue pour le premier semestre 1986 ;

- la préparation et 1'adoption d'un programme complet
dont la mise en oeuvre puisse débuter le ler juillet 1986 ;

- la mise en oeuvre compléte de ce programme entre
juillet 1986 et décembre 1988.

Le présent rapport, dont les conclusions "brutes" ont
déja été soumises au Gouvernement pour étre intégrées dans
le document & soumettre par le MDIA av Conseil Interministé-
riel, doit donc contribuer & 1la préparation du programme

complet précité en proposant des mesures d'ajustement
concernant '

- le cadre institutionnel des organismes existants de
financement du développement de la PME

- le contenu et les moyens. de développement de 1la
politique de promotion et d'incitation au déveloopement de
la PME.




Jére PARTIE

LE FINANCEMENT DE L*INDUSTRIE ET DE LA PME
PAR LE SECTEUR BANCAIRE

CHAPITRE 1 - LE SECTEUR INDUSTRIEL ET LA PME

A/ - LES CONTOURS DU SECTEUR INDUSTRIEL

1 - C'est un secteur qui était déja relativement déve-
loppé et diversifié au moment de 1'indépendance. Il a
-bénéficié

a) d'un volume élevé d'investissements sur finance-
ments externes et internes ;

b) d'une gamme é&tendue de dispositions incitatives
(Codes d'Investissements, Zone Franche, Subventions &
1'exportation, mesures de protection, intervention de nom-
breux organismes de promotion et de financement), entrainant
aussi des couts élevés pour 1'Etat et notamment pour 1la
couverture des déficits d'exploitation de nombreuses entre-
prises publiques.

2 - C'ect un secteur hétérogéne, fortement concentré et
peu intégreé

- Environ 600 entreprises dans le secteur moderne dont
140 font 95 % des bénéfices totaux. Juxtaposition de grandes
entreprises et d'ure multitude de petites industries manu-
facturiéres., lLominance des intéréts étrangers qui détiennent
environ la moitié du capital et forte présence d'intéréts.
gouvernementaux dans 17 entreprises importantes. Quasi-
absence d'entreprises privées natonales d'importance
notable.

- Chaque sous-secteur est dominé par wune ou deux
entreprises.

- Il y a peu d'intégration et d'échanges interindus-
triels car le cout élevé des intrants produits localement,
résultat d'une politique favorisant 1'industrie de
substitution & 1'impo-tation, pénalise 1les industries
d'exportation.

3 - La contribution du secteur industriel au FIB est de
1'ordre de 25 %, mais ce taux relativement élevé, s'applique
d un PIB dont la croissance est faible. Le taux de croissan-
ce de 1'industrie s'est fortement réduit en dépit de la mise
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en oeuvre récente de grands projets. On constate wune
stagnation de 1'emploi industriel sur la longue période et
une réduction de 43 000 3 41 000 emplois entre 1976 et
1980.

4 - Alors que 1'industrie tournée vers le marché intérieur
connait de sérieuses difficultés, 1'industrie d'exportation
a de meilleures performances (tou-isme, péche, conserverie)
at un potentiel important (phosphates).

4 - Le développement industriel s'est fortemcat appuyé sur
1'emprunt interne et externe en raison de ses faibles possi-
bilités d'autofinancement (10 % durant le Ve Plan, 30 %
durant les premiéres années du VIe Plan), ce qui traduit le
phénoméne général traditionnel au Sénégal de la forte parti-
cipation de *'investissement extérieur dans la formation
brute de capital. L'engagement marqué de 1'Ctat dans la
plupart des grands projets industriels (participation au
capital, octroi de 1'aval) a notablement contribué a 1'en-
dettement extérieur.

B/ - LA PETITE ET MOYENNE ENTREPRISE (PME)

1 - I1 ast apparemment difficile d'appréhender quantita-
tivement ce secteur concernant : Tle nombre et la taille des
entreprises, les investissements, 1'emploi et la répartition
géographique ou sectorielle, ou enfin la structure
financiére, le chiffre d'affaires, la rentabilité ou le taux
d'expansion.

2 - Les données existent sans doute, vraisemblablement
éparses et anciennes, mais le Consultant n'a pas eu la pos-
sibilité d'en disposer. Les appréciations contenues dans ce
rapport sont donc essentiellement qualitatives.

3 - PME et secteur industri2l ne se recoupent évidemment
pas car il semble évident au'une partie importante de
1'activité des PME est consacrée a la construction, au com-
merce général et aux transports. Il est donc impossible de
situer avec quelque précision la place des PME dans
l'éc?nomie et son degré d'insertion dans le secteur indus-
tril.

4 - Ce probléme d'identification se retrouve ern matiére
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d'accés au crédit. Le critére d'appartenance au secteur PME
est bien défini par la BCEAO (51 % au minimum d'intéréts
sénégalais et un encours maximum de 20 millions de cradits
bancaires) qui fait privilégier la PME d'un taux d'escompte
préférentiel. Mais les seuils minima des déclarations par
les banques a 1la <C(Centrale des Risques font é&chapper,
semble-t-il, une partie trés importante des PME a
1'enregistrement sectoriel que fournit ce document.

5 - LA PME est un secteur dont 1le développement semble
s'opérer de fagon lente e. autonome

- elle bénéficie d‘un faible volume de crédit bancaire
si l'on en juge par ce que disent les responsables des
banques ;

- elle est aussi faiblement demandeur auprés des orga-
nismes publics de prmotion (SONEPI) qui semblent d'ailleurs
plus portés a s'occuper de 1la génération d'entreprises
nouvelles que de 1'expansion ou de la survie des entreprises
existantes.

6 - Sans prétendre, sur ces bases, établir une typologie
de la PME sénégalaise, on peut cependant 3 partir des indi-
cations fournies cerner comme suit ses principales caracté-
ristiques

a) La faiblesse de 1'accumulation du capital au
Sénégal se retrouve au plan des PME : insuffisance des fonds
propres investis au départ dans les affaires, sous-
capitalisation chronique.

b) Les promoteurs disposant de ressources ont tendance
d disperser leurs moyens sur des entreprises différentes.

c) La PME est plus active dans le secteur immobilier
ou le secteur tertiaire que dans le domaine de 1'industrie
ou ‘elle est en état d'inférjorité par rapport aux grandes
entreprises pour obtenir les décisions administratives
(incitativess ou dérogatoires) sans lesquelles elle ne
pourrait survivre.

. d) Elle a enfin conscience de son manque de crédi-
bilité auprés du systéme bancaire pour obtenir des
financements & moyen ou long terme.

e) En dehors de 1'effet d'éviction qui 1'affecte plus
encore que l'entreprise industrielle privée de plus grande
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dimension, elle présente, par sa structure méme, des risques
qui entrainent une réticence marquée des banques :

- difficulté d'appréhender la situation réelle de ces
entreprises et la surface financiére de leurs promoteurs ;

- doutes sur les capacités commerciales et de gestion
des dirigeants et donc nécessité d'opérer un suivi couteux
des opérations ;

- insuffisance de garanties réelles ou personnelles,
ou manque de fiabilité de ces garanties, en raison de la
difficulté pou. les préteurs de les exécuter :

- manque de crédibilité des eétudes de factibhilité
théoriques établies oar des tiers pour le montage de nou-
veaux projets ;

- poids des multiples échecs rencontrés dans les cré-
dits consentis a la PME, en dépit des bonifications d'inté-
rét, subventions et interventions des fonds de garantie dont
elle a pu bénéficier.




CHAPITRE II - LE SECTEUR BANCAIRE

A/ - CONSTATS

I - Rappels sur le Cadre Institutionnel

Membre de 1'UMOA, 1le Sénégal est contractuellement
partenaire d'une zone de coopération monétaire rattachée a
une monnaie-pilote convertible. L'appartenance & la Zone
Franc, qui présente des intéréts fondamentaux sur lesquels
il est inutile de revenir ici, comporte aussi des contrain-
tes

- rigidité des taux de change par rappnort au Franc
frangais ; ’

- harmonisation de la réglementation des changes :
- minimum d'harmonisation des politiques monétaires a

maintenir entre pays en situations différentes.

I1 - Rappels sur la politique monétaire de 1a zone UMOA

1/ - La politique monétaire traditionnellement suivie dans
la Zone jusqu'en 1973-1975 était cractérisée par

a) le maintien de bas taux d'intérét par le bhiais de
faibles taux d2 réescompte et de taux d'intérét débiteurs
étroitement administrés et faiblement diversifiés

b) et un double dispositif de contrdle quantitatif du
crédit bancaire (encadrement, plafonds de réescompte] et de
contrdle sélectif (accords préalable, secteurs prioritaires
bénéficiant de taux spécifiques, etc.)

2/ - Des modifications substantielles ont été introduites a
partir de 1973 et de 1975 (réduction progressive de 1'écart
des taux entre 1'UMOA et 1la France, politique active
d'intéréts créditeurs, suppression des plafonds de ré-
escompte, introduction du principe de 1'incertitude du
refinancement local, <création d'un embryon de marché moné-
taire, banalisation des banques, etc.)

3/ - Les dérapages de la masse monétaire, en dépit des
efforts faits pour maitriser 1'accroissement des crédits
bancaires, la détérioration des finances publigues a4
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1'éechelon de 1'UMOA, et la dégradation des avoirs monétaires
extérieurs ont entrainé les autorités & prendre des mesures
de plus en plus contraignantes qui, & partir de 1983, ont
réussi a4 ralentir le rythme de la création monétaire, a amé-
liorer la position nette des gouvernements vis-a-vis des
banques primaires et & réduire le niveau moyen du refinan-
cement par le réescompte.

3/ - .La politique monétaire a aussi du tenir compte de
1'érosion des marges des barnques (ramenées en dix ans de 6 %
i environ 3,5 %) et de la grave détérioration de la situa-
tion financiére de 1l'ensemble du systéme banc.ire : la
suspension temporaire de 1'obligation de rémunération des
dépots 3 vue, qui répond au souci de contribuer a la restau-
ration de ces marges, n'est pas de nature a faciliter la
mobilisation de 1'épargne monétaire.

4/ - L'attachement historique des autorités monétaires et
politiques au maintien de faibles taux d'intérét a fait
place a partir de 1975 & une politique plus pragmatique de
rapprochement des taux UMOA des taux en vigueur sur le
marché monétaire frangais. Aujourd'hui, cependant, & la
suite de plusieurs relévements et de 1'introduction de la
TPS, le colt du crédit des banques primaires est pour
1'utilisateur final de 1'ordre de 18,5 %, soit sensiblement
supérieur a ce qu'il est en France.

I11 - Tableau Monétaire Intégré du Sénégal

1/ - 11 se présente comme suit & fin septembre 1985

en Milliards de F.CFA

Avoirs Extérieurs Nets : - 268 | Masse Monétaire 273
Crédit Intérieur : 500 |
dont Position Nette du | Autres (net) - 41
Gouvernement 146 I
dont Crédits Economie 354 |
232 232
2] - A la méme date, on peut relever aussi les autres

chiffres caractéristiques suivants

- Niveau du réescompte des crédits & 1'économie par la
BCEAO = 43,5 %, soit environ 150 Milliards.




- Position débitrice des banques vis-d-vis de leurs
siéges extérieurs : 29 Milliards (60 Milliards & fin
décembre 1985).

- Position débitrice de certaines banques 3 la BCEAO
supérieure a 10 Milliards.

3/ - En dépit des progrés réalisés par le Gouvernement et
les autorités monétaires dans la mise en oeuvre d'une poli-
tique trés stricte de finances publiques et de freinage de
la création monétaire par le systéme bancaire, les chiffres
ci-dessus illustrent de facon frappante

- la fagon dont le crédit intérieur se porte sur les
avoirs extérieurs ;

- la préemption de 1'Etat et du secteur public sur le
crédit intérieur (1'Etat seul bénéficie de 30 % du volume du
crédit intérieur) ;

- la forte dépendance du systéme bancaire vis-a-vis du

refinancement par la Banque Centrale et vis-a-vis du refi-
nancement extérieur.

IV - Hétérogénéité des structures bancaires

1) Le secteur bancaire est comoosé d'une dizaine
d'établissements: banques commerciales d'implantation an-
cienne (BIAO, USB, BICIS, SGBS) ou plus récente (Citibank,
BCS, BCCI,BSK).

2) Institutionnels BNDS-BHS, SOFIStuiT, CNCAS, SONAGA-
/SONABANQUE.

3) Le secteur est hétérogéne dans ses structures de
capital (publiques, mixtes, privées, avec ou sans présence
d'intéréts extérieurs privés ou d'institutionnels) dans ses
implantations, dans sa spécialisation (en dépit de la bana-
lisation introduite en 1975), dans la nature de ses
ressources (dépdots du public, 1lignes de crédit extérieur,
etc.) et dans ses performances.

4) Dans 1'ensemble, les banques commerciales semblent
avoir des performances convenables, & de notables exceptions




prés (USB, BCS). En revanche, les incstitutionnels sont dans
une situation trés préoccupante.

5) Cette situation peut étre résumée comme suit

a) USB, BNDS et BCS sont de fait ou virtuellement en
état d2 cessation de paiement, caractérisée par une "pause"
temporaire qui limite leur activité au seul recouvrement de
leurs arriérés auprés de 1'Etat et de leurs autres clients
et il est urgent de remédier a cette situation.

b) SONAGA/SONABANQUE semble développer son activité
sur le secteur tertiaire grace a des siphonages de dépdots en
sa faveur, provenant en grande partie du secteur public, et
appliquant des taux t-és élevés qui lui procurent des maraes
ne correspondant pas nécessairement au plein exercice de sa
fonction d'intermédiaire financier.

c) SOFISEDIT semble présenter une situation assainie
mais fragile.

d) Au total, par conséquent, 1le secteur des intermé-
diaires financiers au Sénégal est dans une situation trés
déséquilibrée et qui le rend impuissant a jouer un rdle
moteur dans la politique de relance, sauf & faire 1'objet
d'une trés profonde restructuration.

V - Dépots et Emplois

1/ - Dépots

a) Il y a stagnation du volume total des dépdts ban-
caires avec une certaine consolidation des dépdts & vue en
dépots & terme (qui sont le plus souvent des dépdots i
préavis), résultat sans doute de la mesure de suspension de
la rémunération des dépéts a vue.

b) Les dépdots sont pour 1'essentiel ceux des entrepri-
ses. lL'épargne des ménages ne représente que 10 % du total,

c) On ne dispose pas de données quant au montant des
dépots des PME.

d) I1 semble que la mobilisation de 1'épargne monétai-
re touche essentiellement Dakar et les zones urbaines. Les
tentatives de collecte dans 1'intérieur semhlent pour 1'ins-
tant coiteuses pour de faibles résultats et ne porteront
leurs fruits que si s'opére la revitalisation du secteur
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rural.

e) Le volume des bons de caisse parait trés faible en
regard d'une thésaurisation que 1'on dit élevée. La sous-
cription anonyme de ce type d'instrument 3 fiscalité forfai-
taire ne parait pas correspondre aux orientations actuelles
de la politique fiscale.

2/ - Emplois

Le volume des crédits est naturellement comprimé en
raison des contraintes générales. 11 est constitué pour les
deux tiers de crédits & court terme.

Le systéme est impuissant dans sa structure actuelle 3
opérer une quelconque transformation des dépdéts a vue en
emplois longs, 1'importance des crédits i moyen et long
terme provenant pour 1'essentiel des ressources externes du
systéme bancaire.

Il est trés dépendant pour le moyen et long terme des
lignes de crédit extérieures dont 1'emploi est par ailleurs
soumis aux strictes limitations de 1'encadrement aénéral.

Enfin, & 1'épineux probléme de la résorption progres-
sive des arriérés, s*ajoute, semble-t-il, celui de la néces-
saire poursuite de 1'assainissement du portefeuille de cer-
taines banques, qui risque de faire apparaitre encore plus
grave la situation réelle de plusieurs institutions.

VI - Le financement de 1a PME par les banques

1) I1 est malaisé de saisir quantitativement le volume
des crédits du secteur bancaire consentis a la PME.

2) Le secteur n'apparait pas en tant que tel dans les
statistiques et les PME exercent leurs activités dans des
secteurs variés (industrie, comm2rce, transport).

3) La PME nationale est bien définie selon les cri-
téres de la BCEAO (51 % d'intéréts sénégalais, encours de
crédit inférieurs & 30 millions CFA) et en tant que telle
bénéficiaire de refinancements prioritaires au Taux
d'Escompte Préférentiel (TEP). Mais les déclarations & la
Centrale des Risques ne portent que sur des encours supé-
rieurs & 20 millions CFA de sorte que la plus grande partie
des encours échappe & enregistrement.
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4) Le taux des crédits a la PME, secteur prioritaire,
est nlafonné a 3 points de marge ¢u-dessus du TEP, soit
actuellement 11 % (ex-TPS).

5) I1 résulte de ce dispositif une grande hétéro-
généité des marges des banques ou jnstitutionnels dont le
coit moyen des ressources est treés variable selon qu'il est
proche du 7TEP ou abaissé grace i des lignes de crédit
extérieures 3 taux é€galement trés divers.

6) En dépit des dispositifs destinés a faciliter
1'accés des PME au crédit (Fonds de benification, Fond de
garantie), toutes les banques ont, a des degrés divers,
connu de sérieux échecs aans 1'octroi de crédits aux PME.




B - DIAGNOSTICS

L'analyse de 1la situation d'ensemble du systéme
bancaire permet de faire un certain rnombre de diagnostics.

I - Causes générales de 'a détérioration du systéme bancaire

Elles se situent 3 différents niveaux

1) I1 faut citer au premier chef la politique finan-
ciére de 1'Etat, 1le mode de financement des investissements
des entreprises publiques et le faisceau des mesures insti-
tutionnelles concernant la commercialisation des récoltes et
la banalisation des banques. Ces politiques ont fortement
pesé sur le systéme bancaire en créant un phénoméne d'évic-
tion au détriment de 1'économie privée et en donnant 3 des
institutions mal équipées des positions de quasi-monopoles
pour le financement de segments importants de 1'économie.
L'échec de 1'ONCAD dont le passif a été repris par 1'Etat et
les arriérés du secteur public au sens large vis-d-vis du
secteur privé contribuent aujourd'hui pour environ 150 Mil-
liards & 1'i1liquidité du systéme bancaire.

2/ L'offre de crédits du systéme bancaire, que la
politique sélective de la BCEAO souhaitait orienter vers les
secteurs prioritaires n'a pas eu les résultats escomptés.
Elle semble n'étre pas parvenue ni & instaurer une saine
concurrence entre les banques ni & empécher la déaradation
de leur portefeuille ni & susciter des interventions oplus
marquées en faveur de la PME. Parmi les nombreuses raisons
qui expliquent ces échecs, on peut semble-t-il relever les
suivantes:

- 1'absence d'une politique active de taux créditeurs
et débiteurs, non incitative a3 la moblisation de 1'épargne;

- 1'asbsence de diversification des taux selon 1la
durée des crédits ;

- un coup d'arreét sans doute trop tardif 3 la politi-
que relativement généreuse de refinancement par le rées-
compte, la dépendance élevée des banques vis-a-vis de 1la
BCEAO venant accroitre le coit moyen de leurs ressources en
paralléle & 1la montée irrépressible de leurs codts de

" gestion.




II - Diagnostic des banques a problémes

- La "“banalisation" introduite en 1975 répondait,
semble-t-il, au souci de peser sur la politique tradition-
nelle de 1'offre des banques commerciales peu enclines a
s'engager dans le secteur industriel et bénéficiaireg de
rentes de situation a raison de leurs interventions dans le
financement des campagnes et des échanges.

- Les modifications institutionnelles apportées a
1'organisation des campagnes, 1'introduction dans ce circuit
d'institutions publiques mal équipées pour 1'évaluation des
risques, leur sensibilité aux pressions et incitations
diverses de l'Etat (avals, Fonds de garantie et de bonifica-
tion) & développer 1leurs interventions dans de nouveaux
secteurs, et notamment celui de la PME, et enfin une gestion
discutable sont largement responsables de la totzle déara-
dation de la situation de ces institutions (médiocrité du
portefeuille, illiquidité, insuffisance des provisions,
élév?tion des ccits de gestion, disparition des fonds pro-
pres).

I11 - Diagnostic des banques saines

Dans un environnemt aussi difficile, ies banques
commerciales d'implantation arcienne (& 1'exception notable
de 1'USB) et les banques plus récemment installées (BSN,

BCCLi, Citibank) cependant font preuve de performances esti-
mables. Par la spécialisation de leurs activités (finance-
ment des grandes entreprises, des importations de pétrole ou
de riz, etc.), leur aptitude a drainer les dépdts stahles,
3 obtenir des concours de leurs siéges extérieurs, et a
conserver leur totale autonomie de décision en matiére de
choix de leurs risques, elles cont pu maintenir leur liqui-
dité et éviter un recours massif au refinancement local. En
dépit de 1'encadrement strict des crédits, elles contribuent
de fagon décisive au financement de 1'économie notamment opar
le développement des financements par signature et Tleur
crédibilitée n'est pas atteinte,

Elies sont cependant affectées opar la situation
préoccupante du pays en matiére d'endettement et d'arriérés
extérieurs, qui limite leurs possibilités de refinancement
externe (country rysk). Eiles sont aucsi affa2ctées par les
contraintes internes d'encadrement, encor2 que sur ce plan
elles soient les seules & ténéficier du fzible volume addi-
tionnel de crédit que répartit 1a BCEAO (1 % d'accroissement
pour 1986). Mais elles se plaignent d'un mode de réparcition




qu'elles jugent arbitraire mais qui est typique d'une éco-
nomie de rareté se refusant a utiliser les taux comme élé-
ment régulateur.

IV - Diagnostic de la SOFISEDIT

Aprés les mécomptes enreqgistrés par cette institution
qui a bénéficié & nouveau d'un substantiel support interna-
tional, un redressement significatif a été opéré depuis deux
ans.

Ce redressement s'est notamment traduit par un assai-
nissement profond du portefeuille. Mais la SOFISEDIT qui ne
dispose pas de ressources internes importantes bénéficie de
lignes de crédit en devises que les contraintes de la poli-
tique monétaire lui interdisent pour 1'instant d'utiliser a
plein.

Elle est donc confrontée a4 un sérieux probléme de
rentabilite, car la contraction de son portefeuille
résultant de 1'assainissement et un faible niveau d'activité
générent wun produit brut bancaire qui parait a opeine
suffisant & couvrir actuellement ses coits d'exploitation.

Méme si les contraintes précitées devaient étre allé-
gées comme on peut 1'espérer, l'institution est par ailleurs
consciente qu'elle dispose d'une équipe insuffisante et trop
peu qualifiée pour développer Tlargement les opérations
cor;espondant a sa vocation (industrie, péche, tourisme,
PME) .

La SOFISEDIT est cependant au coeur du probléme du
regroupement des institutions financiéres dont le principe
est retenu par le Gouvernement. ¢Elle s'engage actuellement
dans une politique de recherche de dépdts. On verra dans la
suite de ce rapport les solutions qu'il parait prudent de
recommander pour affermir 1'avenir de cette institution.




C - CONCLUSION

L'allocation de moyens locaux de financement visant a
faciliter 1'ajustement structurel du secteur industriel et
1'accés de la PME au crédit ne peut résulter semble-t-il
que:

- du succés de la politique de résorption progressive
des arriérés qui, sans accroitre le volume global du crédit
3 1'économie au-dela des plafonds, dégagera des marqges au
profit de ce secteur ;

- de la restructuration du systéme bancaire par un
regroupement approprié des instruments défaillants dans
1'objectif de doter le pays d'institutions performantes et
concurrentes des banques commerciales, c'est-a-dire

. aptes 3@ la fois a intervenir dans les secteurs
traditionnels et dans le financement des PME sans retomber
dans les errements passés,

. et induisant en méme temps les banques commercia-
les 3 intervenir elles aussi dans le financement des entre-
preneurs nationaux.
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Ile PARTIE

ES INSTRUMENTS DE PROMOTION

DE LA PME

CHAPITRE I1II - DESCRIPTION DES INSTRUMENTS DE PROMOTION DE

LA X A AN R e e A A A A e

LA SONEPI

A/ - RAPPEL DES ROLES DE LA SONEPI

Elle intervient dans sept dohaines différents
1) Etudes et promotion des projets

2) Présentation des projets a@ 1la Commission des
Investissements. -

3) Activités des Fonds gé *s : les deux Fonds de garan-
tie, le Fonds de participation, le Fonds d'avance pou-
rachats.

4) La promotion et la gestion des Domaines Industriels.

5) 1'encadrement et le redressement de la PME;

6) La promotion de 1'artisanat de production et de
services.

7) iLes activités d'information et de formation des pro-
moteurs.

B/ - QUELQUES POINTS DE REPERES CHIFFRES

- Le capital de 55 millions est réparti entre 80 action-
naires. L'Etat, la BNDS et 1'USN détiennent pius de 1la
moitié et trois des bangues commerciales environ 7 %.

- 1'entreprise emplcie environ 75 personnes dont wune
vingtaine de cadres économistes. Son chiffre d'affaires est
de 1'ordre de 150 millions. Elle bénéficie de subventions
budgétaires de 1'ordre de 8J millions.

- Elle détient environ 80 millions de titres de partici-
pations financés par le Fonds de Participations, provision-
nés pourla moitié en raison de la cessation d'activitd de
nombre de PME bénéficiant de ce type de concours.

- Le Département Etudes et Promotion est le plus impor-




tant. La SONEPI réalice des études soit de sa propre initia-
tive(un quart du total dont 3 ou 4 d'études sectorielles/an)
soit 4 1la demande des promoteurs (études d'identification et
de factibilite) et qui sont rémunérées (base 55.000
FCFA/homme/jour) et apporte son concours au montage des
projets i{recherche des partenaires, aide & la coopération
industrielle, présentation des projets a la Commission des
Investissements).

- La SONEPI a réalisé depuis sa création en 1969, 390
études dont 145 depuis 1981, tendant & la réalisation d'un
volume considérable d'investissements (56 Milliards qui
devaient générer 11 400 emplois}. Sur ce total, 133 études
portant sur des investissements de !'‘ordre de 10 Milliards
et 3 800 emplois ont débouché sur des projets réels mais
dont il n'a pas été possible d'apprécier la viabilité.

~ 37 dtudes de prcjets ont &té réalisées en 1985 dont 12
ont nu hénéficier de 1'agrément de 1'Etat selon 4 réaimes
différents.

- 8 projets ont été "réalisés" en 1385 (dont 4 boulan-
geries) a pertir des études de Ta SONEPI, représentant un
investissement glob2l de 900 millions. 11 n'a pas éteé
possible de vé-ifier ni si tes 550 millions de financements
sollicités de Ta BNDS, de 1'USB et de 1a SONAGA ont pu étre
obtenus ni si ces projets ont démarré dans de bonnes condi-
tions.

- La SONEPI a actuellement 2 projets "en vnie de réali-
sation” pour un investissement total de 4,7 Milliards dont
e financement soilicité auprés des banaues est de 2,6 Mil-
liards, laissant supposer gue les promoteurs peuvent finan-
cer la différence, soit 2,1 Milliards.

- Elle a en promotion une vingtaine de projets pour un
investissement gY'obal de 10 Milliards dont 7 Milliards de
financements sont attendus du systéme bancaire.

C/ - LES CONTRAINTES

- La SONEPI pergoit comme suit ies principales diffi-
cultés auxquelles elle se heurte dans scn action

a) L'insuffisance des fonds propres des promoteurs.

b) La lenteur d=s procédures administratives d'agrément
des projets.




¢) La réticence des institutionnels de financement a
intervenir dans le montage de projets dont elle a réalisé
les études de factibilité : réticence accrue du fait que la
SONEPI ne peut apporter sa garantie.

d) L'insuffisance de ses moyens de supervision et d'en-
cadrement des projets, aggravée par 1'impuissance des ins-
titutionnels a financer les besoins en fonds de roulement,
besoins qui tiennent souvent aux retards de paiement des
administrations dont les PME sont fournisseurs.

D/ - DIAGNOSTIC DE SONEPI

1/ - Etudes théoriques sectorielles

I1 est sans doute justifié que des ressources puhliques
soient conrsacrées a des études sectorielles en "amont" des
dtudes d'identification, et particuliérement A la veille
d'une ouverture proagressive de 1i'économie sénégala’se sur
l1'extérieur. I1 semble cependant que SONEPI n'est pas quidée
dans le choix de ses études par des directives claires
concernant la recherche des créneaux potentiellement
perteurs, c'est-d-dire de ceux oid i'on devrait logiquement
trouver le meitleur taux de rentabilité margiral du capital,.
Un balayage pius sysctématique devrait é&tre operé et se
substituer a ce qui parait étre inspiré d'un certain empi-
risme. :

2 - Marketing

L'action de 1la SONEPI dans 1le domaire du marketing
auprés des milieux d'affaires natioraux ou étrangers ainsi
qu’auprés des organismes extérieurs de promotion n'est pas
négliigeable, méme si elle ne semble pas coordonnée avec
celle de 1a Zone Franche. La modestie des résultats provient
sans doute plus de la rigidité des structures d'accueil de
1'investissement, de la perception que se font les opéra-
teurs nationaux ou étrangers de 1'environnement é&Zonomigue
général et de la dispersion des efforts, que de 1'insuffi-
sance des moyens engageés.

3 - Développement d'idées de projets

Le développement se fait pour partie in vitro et opour
partie & la demande des promoteurs nationaux qui managuent
des compétences nécessaires pour apprecier si leurs idées
peuvent "déboucher"” sur des projets crédibles.
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a) - S'agissant du développement abstrait d'idées de
projets aboutissant i une identification, 1la modestie des
résultats obtenus en termes de réalisation de projets via-
bles provient

- de la difficulté de trouver des promoteurs valables
s'attachant a la réalisation d'un projet théoriquement
identifié ;

- du manque de moyens pour la recherche, 1'assistance et
le conseil au plan des choix technologiques et des couts des
équipeaents ;

- de la difficulté d'obtenir les financements nécessai-
res et de remédier aux problémes de démarrage, 13a encore par
insuffisance de moyens techniques.

b) - Le processus d'identification de projets est une
démarche complexe qui ne peut se limiter au développement
théorique d'une idée, méme appuyée sur un promoteur ;

La maturation d'un petit projet, méme si le promoteur a
la surface suffisante et des capacités de gestionnaire,
exige généralement des apports complémentaires de compéten-
ces en matiére de choix technologique, de coit des éaquioe-
ments, de négociation d'accords de coopération industrielle
et de transferts de maitrise industrielle, d'études du
marché local, régiona! ou internaticnal, etc.

Un organisme public de promotion, pour remplir cette
fonction devrait disposer, outre ses économistes, d'équipes
de techniciens multidisciplinaires. En dehors des contrain-
tes budgétaires qui excluent une telle formule, on peut
douter qu'un organisme public, méme mieux pénétré de
1'esprit du secteur privé, puisse avec efficacité exercer un
monopole dans ce domaine. Les échecs rencontrés dans de nom-
breux pays en développement par ce type de structures sont
patents.

c) - S'agissant du processus corduisant a des études
complétes de factibi'ité, 1'expérience de la SONEPI rencon-
tre les mémes difficultés que ci-dessus en matiére d'accés
au financement et de montage d'entreprises viables. Le
diagnostic qu'on peut porter & cet é&gard est fondé sur Ta
dichotomie qui eviste entre 1'élaboration d'études de
factibilité et le processus d'évaluation des orojets par les
banques et institutionnels de financement

- ¢c'est une conception erronée que de croire que les
intermédiaires financiers fondent leurs décisions de .inan-

‘i
|
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cement au seul vu d'études de factibilité faites par d'au-
tres entités, qui par définition n'engagent pas leurs res-
ponsabilités, et donc & un stade od on ne leur demande plus
qu'un verdict positif. Un financier responsable doit pouvoir
évaluer en profondeur les demandes de financement qui lui
sont présentées. [T faut par conséquent qu'il puisse en
temps voulu contribuer au "modelage" du projet lui-méme :

- c'est une autre conception erronée que de croire que
le stade du financement est un stade mineur i partir du
moment ou d'autres organismes viennent apporter leur garan-
tie (Fonds de garantie).

IT faut souligner & cet égard que le diagnostic porté
dans ce rapport sur la SONEPI et sur le processus d'accés
des petits projets au financement est un disgnostic général
qui s'applioue a pratiquement toutss les banques de dévelop-
pement en Afrique et & tous les efforts de promotion publics
qui sont fondés sur les mémes conceptions.

4/ - Suivi

LA SONEPI consacre une partie notable de ses efforts au
suivi des projets dont elle assume la promotion

- suivi au stade de la réalisation proprement dite,
c'est-a-dire aprés 1'obtention des financements nécessaires:

- suivi au stade du démarrage de 1'activité.

Elle est parfaitement consciente, semble-t-i1l, des
limites de son action dans ces deux domaines. Ces limites ne
proviennent pas seulement de son manque de moyens, mais sur-
tout du fait que les projets requiérent & ce stade le sup-
port de conseils en gestion qui doivent ét aturellement
du ressort des banques dans la mesure od ce =i exercent
la plénitude de leurs responsabilités.

5/ - Conclusion

C'est davantage le cadre institutionnel lui-méme et les
concepts sous-jacents qui sont en cause que la SONEPI en
tant que telle. Cet organisme dispose de dirigeants et
d'éccnomistes qualifiés. 11 serait injuste de critiquer ses
?erf?rmances alors qu'elle intervient dans un contexte dif-

icile

- la rigidité des structures administratives ;
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- le manque de coordination des instruments de promotion
entre eux ;

- la faiblesse actuelle de 1& demande globale ;

- la faible émergence d'entrepreneurs qualifiés ;

- la difficulté de "vendre" le Sénégal en tant que terre
d'accueil de 1'investissement extérieur en association avec
le secteur prive ;

- la rareté des moyens globaux de financements et 1la
difficulté de 1'accés au crédit auprés d'un systéme banciare

rationné dans ses ‘ressources et peu motivé a s'engager
davantage dans ce secteur.

LA SONAGA/SONABANQUE

1) La SONAGA a élargi depuis 1983-1984 son domaine
d'intervention traditionnel (le secteur tertiaire) au finan-
cement de la péche et du maraichage notamment sur lignes de
crédit extérieures (ex. BOAD, Suisse, Banque Islamique).
Elle a été entravée dans son action par 1'exiquité des
ressources du Fonds de garantie, = 1'insuffisance des fonds
propres des emprunteurs et le poids d'un volume important
d'arriérés,

2) La SONABANQUE, de création récente, a ou drainer un
certain volume de dépdts nublics et souhaite se spécialiser
dans le financement des PME des secteurs primaire et
secondaire et notamment dans le financement des exporta-
tions.

3) En dépit de la qualité de ses dirigeants, on peut se
demander si le concept méme de cette institution, qui vient
de se transformer en vraie banque, a bien sa place dans
1'ensemble des intermédiaires financiers. C'est en effet une
structure qui met en oeuvre des ressources publiques en
garantie de projets peu équilibrés au départ et des finan-
cements d'origine diverse (dépéts, réescompte, lignes exté-
rieures) & un coit de sortie élevé par rapport au colGt moyen
des ressources et pour le montage de projets dont elle est
mal équipée a assurer l'encadrement et le suivi,
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LA ZONE FRANCHE

1) La modestie des résultats enregistrés par cette
institution en matiére d'implantation d'entreprises viahles
(investissements, emplois, etc.) est frappante en regard des
couts d'investissement et des charges d'exploitation qui la
grévent.

‘2) La encore, les résultats ne mettent pas en cause la
qualité des dirigeants qui témoignent 3 1'évidence de compé-
tences et pratiquent une politique active de promotion &
1'extérieur.

3) Les facteurs bloquants sont ailleurs. I1s tiennent
essentiellement

a) & la difficulté présente de vendre 1'image de maraque
du Sénégal et la compétitivité de la structure par rapport
aux structures similaires existant ailleurs (Sud-Est Asia-
tique, Irlande, Maurice, etc.)

b) et au fait que la Zone Franche n'est pas, sauf au
plan physique, une réelle enclave dans 1'économie sénéga-
laise, sauf en ce qui concerne la fiscalité et le cout de
certains intrants.

4) Le Sénégal dispose 1a d'un instrument qui peut cepen-
dant, malgré une localisation contestable, devenir bplus
attractif mais seulement dans la mesure ol les opérateurs
extérieurs considéreront comme crédible la nouvelle poli-
tique générale en voie d'adoption et sauront trouver au
Sénégal des avantages comparatifs dont il n'est pas évident
que les colts de main d'oeuvre figurent au premier rang,
sauf peut-étre pour certaines productions & trés haute
valeur ajoutée.




CHAPITRE IV - DIAGNOSTIC D'ENSEMBLE

Les organismes de promotion de la PME sont entravés
dans leur action par les strictes contraintes de 1‘'environ-
nement économique et financier actuel, mais aussi par des
facteurs spécifiques auxquels on peut remédier

1) Une connaissance insuffisante de leur champ d'action
privilégié (structure financiére, répartition sectorielle,
etc.), de ses performances (qu'il s'agisse des entreprises
établies ou des affaires plus récentes), de 1'existence de
promoteurs potentiels (appréciation de Tleur surface et de
leurs capacités managériales).

2) L'absence de recherches systématiques et é&laborées
des créneaux sectoriels actuellement ou potentiellement
“porteurs” pour l'industrie en général et la PME en parti-
culier, en matiére d'évaluation de la productivité marginale
du capital a investir dans ces secteurs.

3) Une dispersion des efforts de promotion des divers
investissements et un manque d'information réciproque ou de
coordination entre eux) (SONEPI, SONAGA, SOFISEDIT, Zone
Franche, etc). La création récente du Secrétariat Permanent
devrait améliorer 1'information réciproque. On peut douter
qu'ad Tui seul il puisse remédier aux déficiences du systéme.

4) Une insuffisance de moyens financiers et humains en
regard de la multiplicité et de 1'ambition des vocations
assignées aux différents instruments publics de promotion,
dont la SONEPI.

5) Le dysfonctionnement des mécanismes de garantie et de
bonification, dont 1'expérience montre qu'ils sont fondés
sur des concepts généreux mais & effets pervers, et dont
1'échec est 1'un des constats les plus répandus dans un
grand nombre de pays en développement. L'accent mis sur ces
mécanismes considérés comme un ingrédient essentiel des
politiques d'incitation au développement de 1'entreprise
nationale est en fait déresponsabilisant pour les préteurs
comme pour les emprunteurs. La difficulté de leur mise en
oeuvre et les résultats médiocres constatés partout sont
particuliérement flagrants & 1'examen des performances des
banques publiques de développement qui les ont
systématiquement pratiqués.



6) Une absence enfin d'intégration entre les actions de
promotion, débouchant sur des identifications de projets et
des études de factibilité, et le processus de financement
proprement dit. Il s'agit 1a d'un écueil important et trés
répandu. Il résulte semble-t-il des deux facteurs orincipaux
suivants :

- le caractére souvent trop théorique des études réa-
lisées "in vitro" jusqu'au stade de la factibhilité ;

- une incompréhension trop vrépandue des exigences
légitimes des intermédiaires financiers quant i

. la connaissance des promoteurs,

. la réévaluation nécessaire des études pour une
meilleure appréciation du risque,

le réexamen des problémes de marché, de choix tech-
nologiques, de compétences en gestion, d'engagement finan-
cier des promoteurs dans leur projet,

et enfin d'équilibre des moyens de financement
envisagés.
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CHAPITRE V - OBJECTIFS

1) Une politique volontariste de promotion de 1'entre-
prise nationale est nécessaire. Il est normal que des res-
sources publiques internes ou externes y soient consacrées,
et particuliérement dans le secteur "amont" (repérage systé-
matique des idées de projets & partir d'études théoriques
qui sont du ressort naturel des pouvoirs publics).

2) Les actions de promotion actuellement engagées le
sont pour 1'essentiel par des organismes publics agissant
sans étroite coordination, de maniére sans doute trop théo-
rique et couvrant Jjusqu'aux études de factibilité sans
interaction avec les organismes de financement. Cette dicho-
tomie, jointe aux autres facteurs bloquants (encadrement du
crédit, structure des marges), n'incite pas le systéme ban-
caire a prendre des décisions autonomes de financement. Les
études de factibilité ainsi faites n'ont aqu'une crédibilité
limitée. Les décisions de financement sont ou bien néagatives
ou bien prises sans examen suffisant des données quand
ceux-ci sont couverts par les Fonds de Garantie.

3) Si 1'on veut pratiquer une politique plus efficace de
promotion de 1'entreprise nationale, il parait essentiel de
mieux intégrer les actions de promotion & 1'ensemble des
interventions de tout le systéme bancaire. Ceci implique
entre autres

a) que les promoteurs nationaux ne soient pas tenus de
passer par le canal obligé d'un organisme public, dont 1la
qualité n'est pas ici en cause, mais puissent aussi et prin-
cipalement s'adresser au secteur bancaire qui par ailleurs
leur garantit la confidentialité de ieurs projets ;

b) que 1les institutions financiéres, publiques et
privées, soient libres de leurs décisions et qu'elles soient
équipées et motivées & intervenir 3 temps dans les nrojets
congus par leurs clients habituels ou par de nouveaux
clients, afin de pouvoir efficacement contribuer au remode-
lage des projets envisagés dont 1'équilibre du financement
n'est qu'un des aspects ;

c) ceci implique aussi que la structure des marges des
banques, actuellement dissuasive & 1'égard de la PME dont le
financement comporte des risques évidents, soit modifiée dés
que les contraintes auxquelles est soumise la BCEAO auront
pu eétre allégées, afin de mettre un terme 3 1'effet d'évic-
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tion dont souffre la PME nationale sur le plan de 1'accés i
des financements adaptés a ses besoins 3
c) ceci implique enfin que les banques commerciales,
avec l'aide des autorités, puissent elles aussi étre éligi-
bles a 1'octroi de financements extérieurs a@ long terme et 3
taux bonifiés, a@ charge pour elles de monter ces celluTles de
promotion et d'encadrement qui puissent réduire leurs ris-
ques. Un tel accés s'inscrivant dans le c2dre plus large
mentionné ci-dessus, permettrait 3 la fois une diversifica-
tion des sources de financement en faveur de la PME et une
meilleure concurrence entre banques. -
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I11e PARTIE - PROPOSITIONS

CH.PITRE VI - GENERALITES

I1 est sans doute indispensable de modifier 1a panoolie
des instruments combinant actions volontaristes et incita-
tives en vue de la promotion de la PME et de son finance-
ment. 11 faut étre conscient, toutefois, que 1'émergence de
la PME nationale résultera davantage de l'amélioration de
1'environnement économique du pays que de i'instauration de
mesures institutionnelles spécifiques. L'esprit d'entreprise
ne se décréte pas, c'est seulement sur un humus favorable
que des mesures spécifiques peuvent ccncourir & le secréter.

REVISION DES CONCEPTS TRADITIONNCLS

Qu'il s'agisse de modifications des structures institu-
tionnelles, du contenu de la politique de promotion et du
choix des moyens propres a élargir 1'accls de la PME au
crédit, les propositions ci-aprés sont fondées sur des
concepts différents de ceux qui dans le passé ont é&té sous-
jacents aux décisions de politique générale du Gouver:ement
sénégalais. Les consultations entreprises sur place ont
renforcé le rédacteur de ce rapport dans sa conviction,
étayée déja par une longue expérience de .es problémes en
Afrique, que les résultats médiocres des politiques volonta-
ristes de promotion provenaient notamment de 1'attachemenrt a
des concepts erronés dont la mise en veuvre constituait en
fait des freins aux mesures spécifiques en faveur de 1'en-
treprise nationale. Les reconversions que 1'on se permet de
suggérer a cet égard sont les suivantes

a) Les politiques de bas taux d'intérét contribuent,
avec d'autres causes, a des allocations non optimales de
ressources, et ceci qu'elles résultent

- de la politique monétaire générale,

- ou d'une politique sélective en faveur d'un secteur
jugé prioritaire ou

- de la répercussion en faveur des emprunteusrs de
financement "soft" d'origine extérieur ou enfin

- d'uwe politique gouvernementale de bonifications par
le bieis de subventions budgétaires.
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b) L'expérience montre que les dispositifs de garantie
fondés sur ressources publiques et gérés par des organismes
administratifs en vue de faciliter 1'accés des opérateurs au
financement bancaire constituent des incitations dont les
effets sont illusoires ou pervers. Ceci est vrai pour les 39
entreprises parapubliques encore en décifit en dépit de
crédits généreusement avalisés par 1'Etat et bonifiés. A
plus forte raison ceci parait vrai pour la PME.

c) Les PME existantes ont un évident probléme d'accés au
crédit bancaire. Leur difficulté ne provient pas cependant
pour 1'essentiel de TTinsuffisance des moyens de financement
dont dispose le systeme bancaire. Les facteurs Dbloquants
sont autres . structuvres objectives des PME, perceotion sub-
jective du risque spécifique PME qu'en ont les banques, par
ailleurs peu incitées a s'engager en faveur des PME dans une
politique plus active d'offre. Quant au financement des
projets nouveaux, il est entravé par la faiblesse des fonds
propres des promoteurs, et leur inaptitude & mobiliser
autour d'eux du capital @ risques, ainsi que par 1'indis-
ponibilité de crédits longs d'origine interne. Mais au
Sénégal comme ailleurs, d'importantes ressources extérieures
a long terme et bas taux d'intérét adaptées aux besoins de
1'entreprise nationale ont été alloués a des projets aqui
n‘en ont pus été rendus viables pour autant. Si la diffi-
culté de 1'accés au financement parait étre le principal
tacteur dbloquant du développement de la PME, on peut dire
sans paradoxe que c'est plus une apparence qu'une réalité.
La lente et difficile émergence de ce secteur est moins une
conséquence qu'une cause de son difficile accés a des
financements adaptés. I1 faut donc briser ce cercle vicieux.

d) Toute politique de promotion active de la PME parait
requérir pour étre efficace

- un désengagement des organismes publics d'une partie
notable de Teur vocation (notamment études de factibilite,
suilvi, conseils en gestion, etc.) au profit des intermédiai-
res financiers. Ce type d'action promotionnelle indispensa-
ble doit etre étroitement intégré au domaine normal
d'intervention des intermédiaires financiers qui réside dans
1'évaluation indépendante des décisions de financement et
dans le suivi de leur clientéle ;

- un abandon du quasi monopole de fait dont les banques
de développement publiques ont bénéficié en tant aue struc-
tures d'accueil des financement extérieurs bi- ou multi-
latéraux spécifiquement destinés & l'entreprise nationale.




- 1'adoption de mesures réellement incitatives permet-
tant aux banques dans un contexte plus concurrentiel de
pratiquer une politique plus active de 1'offre de crédit.

- Une attention particuliére de la part du Gouvernement,
de la coopération internationale et du secteur bancaire, aux
possibilités, fortement méconnues, que présente pour les
investisseurs nationaux la constitution d'actifs financiers
par acquisition de participations dans des entreprises exis-
tantes.
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CHAPITRE VII - PROPOSITIONS D'ACTION GOUVERNEMENTALE DIRECTE

1/ - MEILLEURE CONNAISSANCE DU CHAMP DE LA PME

- Dresser un inventaire du secteur PME permettant une
saisie quantitative appropriée de ce segment important de
1'économie sénégalaise. On peut suggérer a cet égard, dans
un souci d'homogénéité des critéres, de retenir les critéres
BCEAO.

- En consultation avec les banques et la BCEAO, inclure
si possible dans cet inventaire le niveau des dépdts bancai-
res & vue et 3 terme, le montant des crédits consentis par
sous-secteurs, le volume réescompté et le volume approxima-
tif des crédits non éligibles au réescompte.

- Un tel exercice pourrait constituer la premiére étape

de 1'élaboration d' une Centrale des Bilans comme il en existe
en Cote d'Ivoire.

2/ - LES ETUOES "AMONT"

Constituer, sous la tutelle d'un ministére qualifié
(Développement Industriel, Plan, Finances ?), wune cellule
d'études théoriques sur les secteurs "porteurs” de
1'économie visant @ repérer des idées de projets.

3/ - LE PROBLEME DE LA SONEPI ET LA CREATION D°'UNE AGENCE

INTERMINISTERIELLE D'ACCUEIL ET DE PROMOTION

On peut suggérer, s'agissant de 1'avenir de SONEPI, les
deux options suivantes

l1ére option : maintien en 1'état de cette structure

Méme dans cette solution, il est suggéré de supprimer de
la vocation de la SONEPI tout ce qui concerne 1'artisanat
ainsi que le rdole de présentation & 1a Commission des Inves-
tissements, structure qui elle-méme devrait se trouver
largement allégée dans 1le cadre de 1la déréglementation
progressive de 1'économie.

C'est une option qui ne parait pas la meilleure
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<) en dépit des progrés qu'on peut atltendre d'une meil-
leure information réciproque des instruments de promction
(Secrétariat Permanent), la dispersion des efforts est main-
tenue (par exemple avec la Zone Franche) ;

b) la déconnection des activités d'etudes et de promo-
tion de celles des banques est maintenue ;

c) le renforcement des interventions (recherche de tech-
nologues, etc.) parait impossible pour des raisons budgétai-
res ;

d) le statu-quo parait difficile @ justifier en regard
de 1'effet d'annonce important qu'a provoqué le Plan d'Amé-
nagement 3 Moyen et Long Terme (PAMLT) ;

e) i1 n'est pas évident que les aides extérieures dont
bénéficie actuellement 1a SONEPI (dans le cadre du Prét
d'Ajustement Structurel de la France, gére par la Caisse
Centrale) puissent se renouveler alors que des modifications
profondes sont apportées & la politique de développement du
pays.

2e option : Agence Interministérielle d'Accueil et de Pro-
motion

C'est une formule pratiquée dans de nombreux pays. Une
telle agence comporte le plus souvent

- la responsabilité de mener pour le compte de 1'Etat un
certain nombre d"etudes théoriques sur les "creneaux por-
teurs™ en y associant le secteur privé par des moyens ap-
propriés (consulting). C'est le secteur amont de la pro-
motion. Large diffusion dans le pays et & 1'extérieur des
conclusions, constamment remises & jour, visant a guider ou
conforter les investisseurs privés dans leurs orientations.

- Un grand dépurtement marketing

L'Agence ayant vocation & "vendre" 1'image de marque du
Sénégal, ses avantages comparatifs, et son climat d'inves-
tissement, le département marketing serait équipé pour ras-
sembler et rendre accessibles aux promoteurs nationaux et
étrangers des données qualitatives et quantitatives

- sur la portées des mesures prises en faveur du secteur
productif privé dans le cadre de la nouvelle politique éco-
nomique d'ouverture et de libéralisation ;
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- sur la flexibilité des structures administratives et
fiscales d'accueil et de promotion des investissements
(Codes d'Investissement rénovés, 2allégement des procédures
a'agrément et d'autorisation d'établissement) dont 1'Agence
deviandrait 1'organizme décisionnel. Et notamment sur le
role spécifique de la Zone Franche, structure qui serait
intégrée comme département spécifique au sein de 1'Agence :

- sur les couts des facteurs de production et Teur
compétitiviteée ;

- sur la disponibilité des ressources natureiles et
humaines et la qualité des irnfrastructures ;

- sur les secteurs prometteurs de 1'é@conomie ;
- sur la consistance du secteur des PME nationales ;

- et enfin sur les conditions d'accés des entreprises
nouvella2s aux financements adaptés a leurs besoins ;

- un département d'accueil permettant & tous les promo-
teurs, nationaux ou etrangers, un accés rapide aux instances
d'agrément et aux dispositifs d'incitation prévus, 1'Agence
disposant en cette matiére de délégations étendues et donc
d'un pouvoir décisionnel sur les dossiers présentés.

- Un département Interventions

Le rassemblement et 1'accessibilité des données ci-
dessus sont par eux-mémes insuffisants. [I1 faut une politi-
que volontariste de diffusion de ces données & 1'intérieur
et a3 1'extérieur du pays.

La responsabilité de ce département serait de centrali-
ser (ou en tout cas de coordonner avec les activités auto-
nomes de la Zone Franche) les actions de promotion pour 1la
recherche d'investisseurs, de partenaires techniques et
financiers, en association

- avec les groupements professionnels, 1le Centre Natio-
nal du Commerce Extérieur, les banques et les hommes d'af-
faires nationaux ;

- avec les organismes étrangers paralléles en matiére de
promotion, qu'ils soient ou non représentés dans le pays
(PROPARCO, CDI, CEPIA, FRIDA, les nouvelles opportunités
qu'offre le schéma APFD patronné par PNUD/BAD/SFI, etc)

- mais aussi directement avec les opérateurs extérieurs
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(Chambres de Commerce, Comités d'expansion, Sociétés de
développement régional, etc.).

L'Agence reprendrait et renforcerait les actions déja
engagées dans ce domaine par la SONEPI (API de Tunisie,
Koweit, Corée, etc.).

- En conclusion, 1la vocation assignée & 1'Agence Inter-
ministérielle comporterait

- de larges et permanentes délégations de 7ouvoir en
matiere d'octroi aux entreprises nationales ou étrangéres
des divers agréments nécessaires (Codes d'Investissement,
Commission des Investissements, etc.) qui sont le plus
souvent accordés avec flexibilité et rapidité ;

- 1'intégration de responsables dotés d'une bonne
expérience du secteur industriel privée et comprenant bien
les motivations des entrepreneurs ;

- une étroite coopération avec les entrepreneurs natio-
naux ;

- en revanche, la réalisation d'études de factibilite,
les actions d'encadrement et de suivi . concernant PME
existantes ou les nouveaux projets échapperaient au domaine
d'intervention de 1'Agence. Elles seraient laissées a& 1'ini-
tiative d'un systéme bancaire rénoveé (baraues et
institutionnels de financement), devenu plus concurrentiel
et mieux motivé & constituer en son sein des cellules de
promction et d'encadrement.

Implications de cette f rmule pour SONEPI et SOFISEDIT
Pour SONEPI |

- 1'adoption de cette formule signifierait qu'une partie
des attributions de la SONEPI (études in vitro, aide au
processus administratif d'agréments, activites promotion-
nelles a 1'extdrieur), seraient transférées a 1'Agence.

- et que les compétences évidentes de SONEPI en matiére
d'encadrement et de suivi soient pour partie transférées a
la SOFISEDIT et pour partie récupérées par les autres insti-
tutionnels ov banques ;

- cette proposition n'est évidemment valide aue dans la
mesure ou elle parait aux autorités compatible avec les
objectifs de restructuration et le regroupement du systéme
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bancaire qui doivent &tre étudiés en 1986, et ou les res-
sources humaines de SONEPI se trouveraient valorisées et non
stérilisées ou entamées par cette modification institution-
nelle.

Pour SOFISEDIT

Le transfert partiel a 1la SOFISEDIT des équipes de
SONEPI renforcerait en principe le potentiel de 1'institu-
tion en matiére d'évaluation et d'encacrement de ses
projets. '

Un tel transfert n'aurait bien entendu de sens que

- si la SOFISEDIT pouvait absorber le surcoit important
de frais généraux qu'entrainerait un tel transfert, pourtant
essentiel & sa politique de renforcement de ses interven-
tions. La transformation envisagée de la SOFISEDIT en banque
de plein exercice (politique de drainage de dépots du
public) va dans un premier temps entrainer une hausse de ses
charges. La prise en charge d'une partie des cadres de la
SONEPI ne peut donc étre une solution que si le probléme de
1'équilibre financier de 1'institution le permet ;

- et qu'a la condition que la prise en charqge temporaire
par 1'état des équipes ainsi transférées ne vienne réduire
1'indépendance des décisions de financement de cette insti-
tution. '

Sous ces réserves, le renforcement des moyens humains de
SOFISEDIT satisferait au principe essentiel de 1'intégration
des actions de promotion-encadrement-suivi avec les actions
de financement proprement dit au sein de la méme institu-
tion.

Les propositions faites par ailleurs pour inciter les
banques traditionnelles & se montrer plus actives dans Tle
financement de 1la PME éviteraient de donner & une seule
institution une position dominante, et s'intégreraient avec
cohésion dans 1'ensemble d'une politique visant & instaurer
la concurrence dans 1'ensemble du secteur bancaire.

4/ - CESSIONS DE PORTEFEUILLE

I1 parait important de susciter un intérét des inves-
tisseurs nationaux potentiels pour le "raccourci" que peut
constituer pour 1a promotion de la PME, 1'acquisition de
titres de participation dans les affaires viables o0 1'Etat,
les entreprises pub!‘ques ou méme les entreprises privées a
capitaux étrangers souhaiteront introduire progressivement

——
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davantage de capital privé local.

Un tel processus requiert a 1'évidence qu'un inventaire
de ce portefeuille soit établi, aprés sélection des seules
entreprises viables,afin que les épargnants et investisseurs
nationaux potentiels soient informés des évaluations faites
en distinguant les entreprises viables en 1'état et celles
qui le sont moyennant une réhabilitation. L'initiative en
cours de FRIDA est intéressante 3 cet égard. S'agissant du
portefeuille dont 1'Etat envisage 1la cession, il serait
important d'évaluer dans quelle mesure 1'épargne privée peut
apporter une partie de ses moyens a la constitution de tels

actifs financiers qui peut étre une "antichambre"” trés for- .

matrice avant le stade de 1'engagement direct des inves-
tisseurs dans la gestion de 1'entreprise.

5/ - MESURES FISCALES PONCTUELLES

Introduire 1'Avoir Fiscal comme é&lément incitatif a
1'engagement des opérateurs nationaux dans le secteur
formel.

6/ - LES REGROUPEMENTS A OPERER DANS LE SECTEUR BANCAIRE -

CTAVENRTR DE SOFTSEDIT

La situation des intermédiaires financiers au Sénégal
requiert & 1'évidence la mise en oeuvre de profondes modi-
fications institutionnelles sans 1lesaquelles la politique
d'ajustement et de relance risquerait de ne pas donner les
résultats attendus.

Le développement du secteur des opérateurs nationaux a
été profondément affecté, comme on 1'a vu, par la conjonc-
tion de nombreux facteurs adverses dont celui d'une struc-
ture inadéquate des instruments de financement. L'avenir de
la PME dépend donc non seulement d'un changement profond de
la politique économique mais aussi de 1'instauration au
Sénégal d'un cadre institutionnel de financement mieux
adapté & 1'impératif de 1'émergence de ce secteur.

Le rédacteur a donc pensé qu'il se devait de concourir i
la réflexion commune dans laquelle les Autorités ont décidé
de s'engager en 1986 dans la recherche d'une politique de
restructuration du secteur des intermédiaires financiers. Le
probléme est complexe et une solution est & trouver
d'urgence. Les réflexions ci-dessous n'ont pas la prétention
de proposer une solution. Elles se bornent & ébaucher une
problématique & partir de quelques principaes simples.
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1) Les objectifs généraux paraissent clairs

a) Suite a 1'établissement de bilans détaillés et
récents des structures défaillantes, il faudra constater
leur valeur nette résiduelle globale et en informer tous les
partenaires.

b) Le regrcupement ne pourra s'opérer qu'aprés sélection
des actifs nets a réhabiliter et des autres.

c) La capitalisation résultant de ce regroupement devra
a l'evidence étre confortée par des apports nouveaux, mais a
des niveaux qui seront fonction du profil que 1'on souhaite-
ra donner @ la structure regroupée (par rapport aux finance-
ments longs qu'elle s‘'efforcera d'obtenir, mais aussi par
rapport au volume de dépdots internes qu'elle pourra espérer
drainer).

d) Le regroupement débouchera sur un instrument unique
(ou sur deux instruments ?) disposant d'un réseau de
guichets et d'un patrimoine immobilier et humain important.
Mais i1 faudra décider de sa vocation.

e) Quelle que soit la formule retenue, il faudra que
1'entité résultant du regroupement ait au premier rang de
ses actionnaires un grand partenaire étranger lui apportant
le support d'un réseau international de guichets et de cor-
respondants. Le role de ce partenaire devrait étre

- soit d'assumer la responsabilité pleine de la gestion,
ce qui impliquerait un niveau de participation élevé ;

- soit, au minimum, d'avoir une présence significative
dans le capital et de préter & la structure une assitance
technique substantielle et permanente, éventuellement com-
piétée par une assistance technique des institutionnels
multi- ou bilatéraux.

" 2) Ces objectifs méritent cependant d'étre analysés olus
en profondeur. On peut envisager en effet plusieurs options:

a) Portée du regroupement

- On peut concevoir le regroupement des organismes dé-
faillants autour de la SOFISEDIT (qui aurait déja hérité
d'une partie des activités de SONEPI) afin de constituer un
vaste instrument & vocation polyvalente.

- Ou procéder & uyn regroupement plus limité ne touchant
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qu'USB, BNDS, BCS et SONAGA, regroupement qui excluerait la
SOFISEDIT, dont 1'assainissement et le développement de la
vocation présente seraient poursuivis séparément.

b) Banalisation ou spécialisation

- Ce regroupement en une structure unique autour de la
SOFISEDIT doterait celle-ci d'une infrastructure importante
(notamment le réseau des guichets des banques absorbées) et
transformerait cette institution en une banaque de plein
exercice, mais qui pourrait conserver le domaine privilégieé
d'intervention qui est actuellement le sien (agro-industrie,
tourisme, péche).

- Le regroupement plus restreint mentionné ci-dessus
déboucherait sur une structure moins ambitieuse, mais dont
i1 faudrait aussi déterminer la vocation.

- I1 parait essentiel de rappeler qu'il est souhaitable
gque le secteur des PME puisse avoir 1'accés le plus large
aux sources locales de financement et notamment auorés des
banques commerciales. i1 est donc important aussi aque le
regroupement envisagé facilite la diversification de 1*accés
des PME au crédit, 'y compris auprés des structures aui
auront été rénovées. La banalisation aurait donc le mérite
de faire bénéficier le secteur de la PME d'instruments de
financement polyvalents et concurrents.

3) En raison de la gravité des contraintes financiéres
et de la présence significative, dans les structures qui
seront touchées par le regroupement, de partenaires divers
actionnaires et/ou créanciers (BCEAO, Crédit Lyonnais,
Caisse Centrale, Banque Mondiale, SFI, etc.), les autorités
sénégalaises n'ont pas la maitrise compléte des choix
stratégiques, qu'il s'agisse du regroupement le plus comolet
ou d'une formule nlus restreinte.

4) On se bornera ici a suggérer que les autoriteés
s'inspirent dans leur effort de réflexion et dans la
conduite des consultations qu'elles vont entreprendre des
quelques principes suivants

- 11 faudrait éviter que les restructurations envisagées
conduisent @ la reconstitution de banques publiques de déve-
loppement, banalisées ou non. Une telle formule paraitrait
aller & 1'encontre de la nouvelle politique d'ajustement
adoptée par les Autorités. Le support initial extérieur,
nécessaire a la construction de telles structures, et & leur
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développement ultérieur ne saurait étre obtenu, en raison
des échecs répétés qu'ils ont rencontrés partout et donc des
réserves qu'ils inspirent aux bailleurs de fonds interna-
tionaux.

- S$'il s'avérait impossible de maintenir la présence
d'un grand partenaire étranger, ou d'en attirer de nouveaux
pour assumer la pleine responsabilité de 1la gestion de 1la
nouvelle structure, il parait en tout cas essentiel que
celle-ci puisse bénéficier d'une participation privée mini-
mum assortie d'une solide et permanente assistance technique
extérieure. On peut douter en effet que les institutionnels
internationaux acceptent de prendre dans le capital de 1la
nouvelle entité une participation d'autant plus importante
que 1'Etat devrait étre en position minoritaire s'ils
n'avaient en regard 1la double garantie d'un niveau signi-
ficatif de souscription d'un partenaire privé et de son
assitance technique.
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CHAPITRE VIII - PROPOSITIONS FAISANT INTERVENIR LE GOUVERNE-
- MENT ET LA BCERO

Le rédacteur est conscient que les propositions ci-
dessous peuvent paraitre ambitieuses et que leur mise en
oeuvre exigerait de larges consultations. Elles concernent
1'instauration d'une politique monétaire plus active. Elles
tiennent compte des fortes contraintes suivantes

- impératif de la poursuite d'une politique de stricte
limitation de la création monétaire ;

- intangibilité des régles fondamentales régissant
1'appartenance & la Zone Franc et en particulier la stabili-
té du taux de change ;

- impératif d'une plus'grande sélectivite dans les déci-
sions d'investissement et donc dans 1'allocation des cré-
dits;

- impératif de mobilisation plus poussée de 1'épargne

intérieure dont 1la croissance est faible et qu'il faut
inciter & s'investir.

1/ - LE COUT DU CREDIT

I1 a certes augmenté au Sénégal comme dans les autres
pays de 1'UMOA. En raison de 1'inflation, le colt du crédit
n'‘est cependant que faiblement positif en termes réels. 1I]
est de plus en plus reconnu que ce n'est pas le colt du
crédit qui est le facteur bloquant du développement de 1la
PME. 1 est au contraire admis aujourd'hui que la conjonc-
tion d'une politique stricte d'allocation de ressources par
des mesures globales d'encadrement et du maintien du codt de
1'argent & un niveau insuffisant présente des contradic-
tions. I1 est donc suggéré que les autorités engagent leur
réflexion sur ce point,.

2/ - LA MOBILISATION DE L'EPARGNE

La concentration plus marquée des intermédiaires finan-
ciers qui est envisagée par le biais d'un rearoupement
ymportant (autour de SOFISEDIT ?) pourra sans doute
entrainer des économies d'échelle dans la gestion de 1la
collecte de 1'épargne. I1 est suggéré d'aller au-deli
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- en supprimant 1'interdiction de la rémunération des
dépots a vue ;

- en laissant aux banques une plus grande liberté dans
la rémunération des dépots a terme.

- en mettant en place un dispositif fiscal incitant a tla
mobilisation de 1'épargne thésaurisée par le biais de sous-
criptions de bons de caisse anonymes et bénéficiant d'une
fiscalité forfaitaire.

Ces mesures n'auront de sens que si les banques peuvent
en contrepartie voir leurs marges se renforcer. [l parait
admis que la suspension temporaire de la ramunération des
dépots a vue n'est pas. en effet, a elle seule, un facteur
notable de restauration de 1la situation financiére des
banques.

3/ - LA STRUCTURE DES MARGES DES BANQUES

Les mesures suivantes sont propcsées a@ cet égard

- la réduction du Taux d'Escompte Privilégié de deux
points qui, sans effet sur le taux de sortie pour la PME,
aurait le mérite d'effacer 1'effet dissuasif que présente
actuellement pour les banques la structure des marges selon
qu'il s'agit de crédits ordinaires (5 %), ou de crédits aux
PME (3 %) ;

- ou, comme alternative, la suppression de la TPS, sans
modification du taux de sortie pour les emprunteurs mais
avec renforcement corrélatif des marges des banques :

- 1'introduction de taux diversifiés selon la durée des
crédits pour tenir compte des risques plus importants aue
présentent les financements longs ;

- a terme, la hausse nominale des taux débiteurs permet-
tant d'qtteindre des taux plus effectifs en termes réels.

4/ - AUTRES MESURES PROPOSEES

- Dans le cadre d'une politique sélective plus marquée
en faveur de la PME, on suggére que la répartition autori-
taire de 1'accroissement maximum annuel du volume des cré-
dits entre 1les banques éligibles comporte une allocation
spécifique & la PME productive (quitte & exclure de cette
enveloppe le financement du secteur tertiaire).

e ——— 2 iy ¢
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- Dans le méme cadre, vn suggére aussi que la BCEAQO, qui
se propose de renforcer son cadre d'inspection, renforce
aussi ses cellules d'analyse des crédits @ la PME et accepte
une dérogation au principe de 1'incertitude du refinancement
Guitte & se montrer encore plus sévére en matiére d'éligi-
bilité du portefeuyille des banques sur les PME.
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CHAPITRE IX - PROPOSITIONS FAISANT INTERVENIR GOUVERNEMENT,
BCEAO, SYSTEME BANCAIRE ET COOPERATION INTER-
NATIONALE

1/ - INCITATIONS A UN ENGAGEMENT PLUS MARQUE- DES BANQUES
DANS LES CREDITS PAR STGNATURE

Les contraintes de 1'encadrement du crédit limitent
sévérement 1'octroi de nouvelles facilités, et notamment en
faveur de la PME car les arbitrages des banques, qu'il
s'agisse du produit de Ila résorption des arriérés cu de
1'allocation des marges annuelles dont elles peuvent béné-
ficier, ne se font pas en faveur de la PME pour les raisons
déja indiquées.

En revanche, certains possibilités de financement direct
de projets par des sources extérieures existent. Elles
peuvent se développer pour le montage de projets viables si
elles sont appuyées sur des garanties.

De récents exemples (financements Caisse Centrale avec
aval des banques commerciales locales) sont significatifs de
1'intérét que les banques peuvent prendre & de nouvelles
entreprises. Dans la mesure ou la rémunération de leur
signature est incitative, elles peuvent &tre progressivement
motivées d& s'engager sur un terrain, relativement nouveau
pour elles, qui est celui de 1'évaluation du risque projet.

IT est suggéré que 1'ensemble des banques soient infor-
mées de ces possibiiités de développement de leurs interven-
tions en complément des activités de certaines structures
extérieures de financement (Caisse Centrale - PROPARCO -
FRIDA, etc.).

2/ - ELIGIBILITE DES BANQUES A BENEFICIER DE LIGNES DE
CREDIT EXTERTEURES A TAUX BONIFTE

Les institutionnels bilatéraux ou multilatéraux de
financement constatent, de maniére générale, que leurs
efforts de financement en faveur des PME par le biais de
lignes de crédit & long terme dans les banques publigues de
développement n'ont pas eu les résultats escomptés. I[1s
semblent s'orienter maintenant vers une coopération avec les
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banques commerciales. Cette coopération peut comporter
1'attribution de lignes de crédit sur la téte de nouvelles
structures financiéres visant d vrestructurer un nombre

d'entreprises viables. C'est, semble-t-il, le sens des
initiatives prises ern ce moment par FRIDA pour 1la
constitution d'une Société de Réhabilitation de cing

entreprises dans lesquelles les banques commerciales seront
appelées & souscrire et a apporter des concours & moyen
terme.

On pourrait aussi suggérer que le Gouvernement, les
banques Tlocales et 1les institutionnels spécialisés (par
exemple FMO, DEG, KFW, BOAD, etc., engagent une réflexion
commune aux fins d'apprécier si et dans quelle mesure les
banques commerciales pourraient étre éligibles a 1'attribu-
tion directe de lignes de crédit affectées au financement de
la PME, en substitution aux banques publiques de développe-
ment défaillantes. Une telle formule, combinée avec des
possibilités de refinancement par le réescompte donnerait
une incitation aux banques.

3/ - LA FORMULE DES "AGENCY LINES"

Le BAD et la SFI semblent s'orienter vers une formule
origiq,le inspirée d'un schéma initié au Kenya en 1975-
1976 et visant & inciter les banques commerciales a
pratiquer une politique plus active de 1'offre de crédit aux
PME. Ce schéma avait donné des résultats positifs. I1 avait
été interrompu, son caractére d'avant-garde ayant inspiré
des réserves au Conseil d'Administration de 1la SFI. I
semblerait aujourd'hui que les réserves soient levées et que
ce schéma puisse étre maintenant plus Jlargement appliqué
avec des banques commerciales motivées a s'engager dans ce
type de coopération avec des institutionnels multilatéraux.

Le principe de ce schéma peut étre résumé briévement
comme suit

a) L'institutionnel multilatéral ouvre une 1ligne de
crédit a long terme au taux du marché, destinée & financer
la composante long terme des besoins de financement de PME
nouvelles ou en expansion, en faveur d'emprunteurs non
choisis par lui mais par une banque commerciale parmi ses
clients ftiables.

"Dscnema auquel le rédacteur de ce rapport a été étroite-
ment associé.
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b) Un protocole entre 1'institutionnel et 1la banque
commerciale prévoit le type d'entreprises a8 financer et les
régles d'utilisation (minimum de fonds propres - secteurs
privilégiés, etc.) et notamment que les apports a long terme
provenant de la ligne de crédit seront complétés, dans un
rapport moyen a déterminer, par 1'octroi par la banque com-
merciale de crédits a court terme revolving et de crédits a
moyen terme sur le méme client. La banque peut ainsi offrir
d ses clients PME une envelcppe globale de financement dont
la partie long terme est tirée par elle sur la ligne de
crédit de 1'institutionnel, & charge pour elle de rendre
compte a posteriori et de fagon réquliére des performances
des clients. Il s'agit donc d'un crédit a long terme direct
de 1'institutionnel, et aux risques de ce dernier, sur
lT'utilisateur final choisi par Ta tanque et non d'un crédit
d long terme consenti a la banque elle-méme.

c) Le protocole prévoit en contrepartie 1'engagement de
la banque commerciale de monter une cellule de conseil en
$estion pour le suivi de ce genre de clientéle. Cette cellu-

e doit étre génératrice de certains revenus de la part de
la clientéle, mais pour accroitre 1'aspect incitatif, son
encadrement est pris en charge financiérement pendant 1la
période de démarrage du schéma (deux ans) par l1'aide exté-
rieure.

d) L'épineux probléme du risque de change parait pouvoir
étre réglé dans la mesure oG 1'institutionnel (SFI ou BAD)
peut disposer de Francs frangais.

e/ - Un tel schéma combine donc financement et assis-
tance technique tout en évitar* le probléme des cascades de
marges. Il entraine un taux d'intérét moyen pondéré attrac-
tif dans la mesure oiG il peut combiner du long terme & taux
fixe en Francs & environ 15 % avec du court et moyen terme
au taux du marché local. Il implique & 1'évidence une grande
confiance mutuelle puisque chaque entité assume des risques
pleins sur les financements qu'elle consent avec b&nséfice
par1 passu des garanties obtenues, mais que les emprunte' rs
sont choisis par la banque.

IT est donc recommandé que les Autorités fassent connai-
tre aux banques la formule "Agency Lines" de la SFI. Et
également, qu'elles approchent la BAD. Cette dernidre, qui
entretient une trentaine de 1lignes de crédit sur une
vingtaine de banques publiques de développement pour un
encours d'environ 250 millions de dollars semble s'orienter
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en effet, elle aussi, vers des formules d'étroite
coopération avec les banques commerciales pour la promotion
de la PME.

4/ - INCITATIONS A LA CONSTITUTION DE FONDS PROPRES

En complément des mesures proposées plus haut concernant
la rémunération en termes réels de 1'épargne mobilisée dans
le circuit bancaire, on peut enfin suggérer que le Gouverne-
ment, les banques et 1la BCEAO se consultent sur les
différentes possibilités qui peuvent s'offrir.

a) On peut mentionner en premier lieu 1'octroi d'un
traitement spécifique (en termes de taux d'intérét et de
fiscalité) a 1'épargne destinée a la constitution, par le
promoteur, de fonds propres pour la réalisation d'un projet
précis dans le cadre de Plans d'épargne.

b) On peut en second lieu suggérer que 1'ensemble des
procédures juridiques et fiscales propres & la constitution
des sociétés (y compris augmentations de capital,
absorbtions-fusions, etc.) soient allégées de fagcon a
faciliter aux promoteurs dotés d'une surface insuffisante le
rassemblement du capital par appel & 1'épargne privée
existante.

c¢) On peut aussi mentionner que le schéma des "Agency
Lines" décrit ci-dessus peut aussi permettre aux PME
valables, classées comme telles par leurs banquiers, mais
confrontées & 1'insuffisance de leurs fonds propres, d'avoir
accés & du capital ou quasi-capital auprés de la SFI.
L'assouplissement du schéma des "Agency Lines" jusqu'a
1'apport complémentaire d'un produit d'une telle (rareté
mérite d'étre souligné. Avec les formules de LMBO déja
pratiquées, il peut concourir & 1'affermissement de 1la
structure financiére de PME en expansion et offrir ulté-
rieurement & 1'épargne nationale des possibilités de reorise
des titres souscrits par la SFI, contribuant par 13 & faci-
liter 1'accés de 1'épargne nationale au capital des PME qui
auront témoigné de leur vitalité.

d) Enfin, il parait nécessaire de rechercher les
formules faisant appel & la notion de mutualité. La création
de sociétés de caution mutuelle 3@ nombre restreint de parte-
naires viendrait compenser la disparition nécessaire des
Fonds de garantie et pourrait contribuer & la solution de
1'épineux probléme de 1'insuffisance des fonds oropres.

ol

LMBO : Leverage Management Buy Out,
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ANNEXE

LISTE DES CONTACTS

BANQUE CENTRALE DES ETATS D'AFRIQUE DE L'OUEST

le Gouverneur FADIGA

Fidéle HIEN, Directeur Central du Crédit

Mensah KODJO, Directeur Central des Titres
NANA, Directeur Central des Etudes p.i.

Pape OUSMANE SAKHO, Directeur National-Adjoint.

]
XXX

BANQUES

M. Mohamadou DIOP, Directeur Général BIAO Sénégal

M. Amadou MALEINE NIANG, Président-Directeur Général du

groupe SONAGA-SONABANQUE

- M. Papa NGOM, Directeur-des Crédits Industriels, BNDS

- M. de METZ, Directeur Géneral Adjoinyt de USB

- M. Ousmane Noél MBAYE : Administrateur Directeur Général
de la SGBS

- M. NDOYE, Directeur Général, BICIS

- M. M. MESNARD, Directeur Général Adjoint, BICIS

- Mr J. ANDERSON, second Vice-Président, Chase

- M. M. ACCAD, Directeur Général Adjoint Citibank

- M. X. de la RENAUDIERE, Directeur, Special Office for
Africa, Banque Mondiale, Washington

- M. E. SCANTEIE, Directeur Adjoint, Banque Mondiale, Dakar

- M. P. PETRE , Directeur de la Caisse Centrale de Coopéra-
tion Economique au Sénégal

- M. Didier ROBERT, chargé de mission, Caisse Centrale de

Coopération Economique

M. GODET, Représentant Régional de POPARCO

M. NIANG, Directeur Général de SOFISEDIT

MINISTERE DU DEVELOPPEMENT INDUSTRIEL

- M. le Ministre du Développement Industriel
- M. DIOH, Directeur de 1'Industrie
- M. Bocar THIAM, Conseiller du Ministre
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ORGANISMES DE PROMOTION

- M. Cheikh Tidiane SAKOH, Président Directeur Général de
SONEPI

- M. DIOUF, Secrétaire Général de la Zone Franche

- M. CISSE,Directeur du Service Promotion de la Zone Franche

AUTRES

- M. SOW, Président du CNES

- M. Prosper YOUM, Directeur de la Prévision, Ministére des
Finances

M. FRANCO, Représentant Résident du FMI au Sénégal

M. Lamine NIANG, Directeur Général SOSEDA

M.BERGASSOLI, Conseiller du Ministre du Développement
Rural :

M. Lionel ZINSOU

M. Djamel MOSTEFAI

Mme Elke KREUZ-WIESER

M. Frédéric RICHARD
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