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P~EAMBULE 

la mission s'est deroulee a Dakar du 6 au 19 janvier 
inclus. Grace a la diligence et a_ la bonne ,org;inisation de 
l 'equipe ONUOI sur place, les conta.:ts necessaires ont ou 
etre pris avec les organismes resoonsables de la oromot:ion 
de la PME et de son financement (voir liste aes contacts en 
annexe). 

le temps lirnite n'a pas permis au Consultant : 

- de proceder a une etude en pr:fondeur des perfor
mances de ces organismes, ce qui aurait requis d'y sejourner 
plusieurs semaines 

- ni d'effectuer d'enquetes aupres des chefs d'entre
prises de PME aux fins d'analyser en detail leur perceotion 
de 1'efficacite de la politique de promotion actuellement 
pou~suivie et l 'importance de leurs problemes de finan
l:ement. 

Cependant, les consultations entreprises auores du 
systemc bancai re, de la BCEAO et de 1 a SO NE PI ont oermi s 
d'affiner certains des diagnostics deja oortes par les 
autorites et les organismes de la cooperation internationale 
sur les pr~blemes de la PME et de preoarer· des prooositions 
concretes. 

Inaugurant les travaux de synthese de cette ohase du 
programme 0 NU D I , l e Con s u l t ant a present: e 1 e 1 8 j : n v i er ii 
Dakar un rertain nombre de propositions ~enerales et soeci
fiques a~ cours d'une reunion or9anisee par le MOIA et qrou
pant autour de responsables de l'administration les 
organismes de oromotion, les banques et inst:it:ut.ionnels de 
f1nancement ainsi que le President du CNES. Les orooosit:ions 
ont donne lieu a echanges de vue et leur echo oarait, ~ans 
1 'ensemble, avoir P.te posit if. 

Aussi, 1~ Consultant a-t-il preoare entre le 19 et. le 
21 janvier 1936, a la demandc du Direct:eur de 1 'Indust:rie, 
un projet de note reprenant lesdites propositions et oui 
devait s'integrer dans un document deportee plus larqe a 
soumettre par 1 '0t'UDI a Monsieur le Ministre du DP.velo.ope
ment lndust,.iel en vue de la preparation du Conseil Inter
ministeriel du 31 janvier 1986. 
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En consequence, le present rapoort comolete les 
diagnostics et propositions qui, en raison d'un calenJrier 
Serre, ant ete deja en partie formules sur place a l'etat 
brut par l'exp~rt a la fin de sa mission. 
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INTRODUCTION 

Le sujet traite dans ce rapoort est etroit oui sou' i 1 
ne touche que deux themes de la oolitiC"?ue industrielle, 
laquelle n'est elle-meme qu'un des valets de l'action qou
vernementale prevue dans le cadre du orogramme 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 evider.1ment imoeratif de rechercher les 
moyens qui permettront d'accP.lerer le processus d'P.mergence 
du secteur prive national et done d'integrer plus et:roite
ment la petite et moyenne entreprise (PME~ a la reprise de 
l 'economi e. 

C'est un sujet enfin, compl~xe. Les propositions 
contenues dans la Ille P<H~tie de ce rapport s'inscrivent 
dans une refonte profonde de la politique economique genera
le. Sans la mise en oeuvr~ effective de cette politique, 
elles ne constitueraient qu'un placage qui resterait sans 
effet. 

L'expert a- done du, siml!ltanement a son enquete soe-
cifique, s'impregner : 

des diagnostics generaux portes sur 1 'economie 
senegalaise ; 

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

- et du progr·amme d'action arrete oar le Gouvernement. 

Les mesures proposees dans ce Rapport sont done desti
nees a s'integrer dans un programme d'ensemble si elle~ 
recueill~nt 1 'accord de M. le Ministre du Developoement In
dustriel pour ce qui est de son ressort et des aui:res 
centres de decision pour celles d'entre elles qui dP.bordent 
de la politique industrielle proprement dite. 

DIAGNOSTIC D'ENSEMBl.E 

11 y a, semble-t-il, un la~ge consensus sur les c~uses 
profr.1des rle 'a deteriorcition de l'economie senP.galaisP., 
deterioration qui explique en partie le faible ooids relatif 
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de l'entreprise privee nationale et les facteurs bloquants 
de son developpement. Citons, a titre de rappel, les causes 
le plus souvent soulignees : 

a) La poursuite systematique, sur une longue periode, 
d'une politique de transferts de ressources au detriment du 
secteur agricole vers les secteurs secondaire et tertiaire, 
et par le biais de subventions diverses, vers la consomma
tion urbaine. Le Senegal n'est pas un cas isole. 

b) Des investissements privilegiant troo souvent le 
secteur des industries de substitution a 1 'imoortation. Par 
le biais de fortes protections, cette politique a entraine 
des con sequences bi en connues fa i b 1 e product i vi te des 
entreprises, penalisation des industries exportatrices a 
raison des couts eleves des intrants intermediaires oroduits 
localement a partir d'importations, limitation des oossibi
lites d'expansion a raison de l'etroitesse du marche local 
et de l'appauvrissement de la ciemande de biens industriels 
emanant du secteur agricole rural. 

c) Une politique financiere de l'Etat et du secteu; 
public qui, par la preemption operee sur les moyens de 
financement du systeme b~ncaire, a orovoque une orogressive 
eviction des ertreprises orivees, et a olus forte raison des 
PME nationales, d'·un marche bancaire local deja oeu enclin 
ni equipe a promouvoir son develoooement. Cette or0aressive 
eviction du secteur prive s'est ~ggravee avec les orofondes 
perturbations que connait le systeme ban:aire. 

d) Enfin, une politique economique generale : 

publique, 
prives ran 
product ifs 

longter.ips orientee vers la surconsommation 
prcvoquant a son tour un~ hausse des revenus 
reellement incites a s'investir dans des emplois 

de plus en plus marquee par l'etenduc des 
contr6les ~ublics (prix, echanges, investissements, ~mploi ), 
et la multiplicite des interventions (subventions, creation 
d'or~anismes a vocati~n specifique, etc.) 

et qui a abouti, er. depit d'efforts publics 
louables en matiere de pro~~tion du secteur industriel et en 
parti~ulier ~e la PME ~ationale, au decouraqement de 
1 ·~pargne, a l'erosicn de 1a concurrence, a la multiolica
tion de rentes de situation en faveur de certains ooerateurs 
et en g~neral a 'ia constitution d'un environnement. peu uro .. 
pice au developpement de 1 ·esprit d'entrepr~se. 
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OBJECTIFS DE LA NOUVELLE POLITIQUE ECONOMIQUE 

On peut les resumer comme suit : 

a) Restauration des grands equiiibres internes et ex
ternes : 

- oar la reduction des deficits publics et de la con
sommatio~ privee et le maintien de la restriction au cr~dit 
interieur ; 

- par une amelioration du taux de l'eoargne oublioue 
et privee, de la planification des investissements et d~ 
l 'utilisation des caoacites existantes du systeme oroductif. 

b) Double accent sur 

- la relance de l'agriculture en vue de reduire la 
d~pendance alimentaire, de dev~lopper l'exportation et de 
raviver 13 demande finale du secteur rural ; 

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

c) Pestauration d'un caJre institutionnel incitatif en 
vue de l'expansion des investissements productifs, como~r
tant desengagement significatif de 1 'Etat et restauration de 
1 'initiative privee. Cet objectif inclut en particulier la 
redefinition de la p~litique industrielle, c'est-a-dire : 

- des systeme d'incitation actuels en vue d'arriver a 
une meilleure competitivite, de restaurer graduellement la 
concurrence et d' a 11 eger 1 es couts pour 1 'Etat ; 

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

RAPPELS SUR LE PROGRAMME D' ACTION EN MA TI ERE DE P(lL I TI Ql.iE 
INDUSTRIELLE 

Le programme de reformes industrielles comoorte olu
sieurs etapes : 

- 1 'annonce des grandes lignes de la politique indus
trielle prevue dans le debut de fevrier 1986 ; 

- 1 a mi se en pl ace de mesures d 'urgence de redresse-
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ment prevuepour le premier semestre 1986 ; 

- la preparation et l'adoption d'un programme comolet 
dont la mise en oeuvre puisse debuter le ler juillet 1986 ; 

- la mi se en oeuvre complete de ce proqramme ent re 
juillet 1986 et decembre 1988. 

Le present rapport, dont les conclusions "brutes" ant 
deja ete soumi ses au Gouvernement pour etre i ntegrees dans 
le document a soumettre par le MDIA a~ Conseil Interministe
riel, doit done contribuer a la preparation du programme 
complet precite en proposant des mesures d'ajustement 
concernant 

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

- le contenu et 1 es moyens. de deve l oppement de la 
politique de promotion et d'incitation au develoooement rte 
la PME. 

' 



9 . 

Jere PARTIE 

LE FINANCEMENT DE L'INDUSTRIE ET DE LA PME 
P~R LE SECTEUR BANCAIRE 

CHAPITRE I - LE SECTEUR INDUSTRIEL ET LA PME 

A/ - LES CONTOURS DU SECTEUR INDUSTRIEL 

l - C'est urt secteur qui etait deja relativement deve-
loppe et diversifie au moment de l 'independance. 11 a 

-beneficie : 

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

b) d'une gamme etendue de dispositions incitatives 
(Codes d'ln~estissements~ Zone Franche, Subventions a 
l'exportation, mesures de protection, intervention de nom
breux organismes de promotion et de financement\, entrainant 
aussi des couts eleves pour l'Etat et notamment pour la 
couverture des deficits d'exploitation de nombreuses entre
prises publiques. 

2 - C' e~t un secteur heterogene, fortement concentre et 
peu integre : 

- Environ 600 entreprises dans le secteur moderne dont 
140 font 95 i des benefices totaux. Juxtaoosition de grandes 
entreprises et d'ur.e multitude de petites industries manu
facturieres. Cominanc~ des interets etrangers qui detiennent 
environ la moitie du capital et forte presence d'interets. 
gouvernementaux dans 17 entreprises importantes. Ouasi
absence d'entreprises privees natonales d'importance 
notable. 

Chaque sous-secteur est domine par une ou deux 
entreprises. 

- 11 y a peu d'integration et d'echanges interindus
triels car le cout eleve des intrants produits localement, 
resultat d'une politique favorisant l'industrie de 
substitution a l'impo~tation, penalise les industries 
d'exportation. 

3 - La contrihution du secteur industriel au PIS est di? 
l'ordre de 25 i, mais ce taux relativement eleve, s'aoplique 
a un PIB dont la croissance est faible. Le taux de croissan
ce de l'industrie s'est fortement reduit en depit de la mise 
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en oeuvre recente de grands projets. On constate une 
stagnation de l'emploi industriel sur la lon9ue periode et 
une reduction de 43 000 a 41 000 empl oi s entre 1976 et 
1980. 

4 - Al ors que l 'industrie tournee vers le marche interieur 
connait de serieuses d;fficultes, l 'industrie d'exoortation 
a de mei 11 eures ..,erformances ( tou :i sme, oeche, conserveri e) 
et un potentiel important (ohosohates). 

4 - Le developpement industriel s'est for~emcnt aoouye sur 
l 'emprunt interne et externe En raison de ses faibles oossi
bilites d'autofinancement (10 % durant le Ve Plan, 30 % 
durant les premieres annees du Vie Plan), ce aui traduit le 
phenomene general tradit1onnel au Senegal de la forte parti
cipation de ~·investissement exterieur da:is la formation 
brute de capital. L'engagement marque de l'ctat dans la 
plupcsrt des grands projets industriels (participation au 
capital, octroi de l'aval) a notablement contribue a l'en
dettement exterieur. 

B/ - LA PETITE ET MOYENNE ENTREPRISE (PME) 

l - 11 \?st apparemment difficile d'apprehender quantita
tivement ce se=teur concernant : le nombre et la taille des 
entreprises, les investissements, l 'emploi et la reoartition 
geographique ou sectoriel le, ou enfin la structure 
financiere, le chiffre d'affaires, la rentabilite ou le t.aux 
d'expansion. 

2 - Les donnees existent sans doute, vrai semt:>l abl ement 
eparses et anciennes, mais le Consultant n'a oas eu la oos
sibilite d'en disposer. Les appreciations contenues rlans ce 
rapport sont done essenticllement qualitatives. 

3 - PME et secteur industrial ne se recoupent evi del"lment. 
pas car il semble evident ou'une oartie import.ante de 
1 'activite des PME est consacree a la construction, au com
mer-ce general et aux transports. 11 est done imoossible dP. 
situer avec quelque precision la place des PME dans 
l',~conomie et son degre d'insertion dans le secteur indus
t r i ,. 1 • 

4 - Ce probleme d'identification se retrouve en matiere 
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d'acces au credit. Le critere d'apoartenance au secteur PME 
est bien defini par la BCEAO (51 % au minimum d'interets 
senegalais et un encours maximum de 20 millions de cr~dits 
bancaires) qui fait privilegier la PME d'un taux d'escomote 
preferentiel. Mais les seuils minima des declarations par 
les banques a la Centrale des Risques font echapper, 
semble-t-il, une partie tres importante des PME a 
l 'enregistrement sectoriel que fournit ce document. 

5 - LA PME est un secteur dont le developpement sernble 
s'operer de fa~on lente e~ autonome 

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

- elle est aussi faiblement demandeur aupres des orga
nismes publics de prmotion (SONEPI) qui semblent d'ailleurs 
plus portes a s'occuoer de la generation d'entr~orises 
nouvelles que de l'expansion au de la survie des entreprises 
existantes. 

6 - Sans pretendre, 
de la PME senegalaiie, 
cations fournies cerner 
ristiques : 

sur ces bases, etablir une tyoolo9ie 
on peut ceoendant a oartir des indi
comme suit ses orincioales carar,te-

a) La faiblesse de l 'accumulation du caoital au 
Senegal se retrouve au plan des PME : insuffisance des fonds 
propres investis au depart dans les affaires, sous
capi~alisation chronique. 

b) Les promoteurs disposant de ressources ant tendance 
a disperser leurs moyens sur des entreprises differentes. 

c) La PME est plus active dans le secteur immobilier 
ou le secteur tertiaire que dans le domaine de l'industrie 
au ·e 11 e est en etat d' i nferi ori te par rapport aux grandes 
entreprises pour obtenir les decisions administratives 
(incitativess au derogatoires) sans lesquelles elle ne 
pourrait survivre. 

dj Elle a enfin conscience de son manque de credi
bilite aupres du systeme bancaire pour obtenir des 
financements a moyen OU long terme. 

e) En dehors de l'effet d'evic.tion qui l'affecte olus 
encore que l 'entreprise industrielle privee de olus qrande 
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dimension, elle presente, oar sa structure meme, des risques 
qui entrainent une reticence marQuee des banQues 

- difficulte d'apprehender la situation reelle de ces 
entreprises et la surface financiere de leurs oromoteurs 

- doutes sur les capacites commerciales et de gestion 
des dirigeants et done necessite d'ooerer un suivi couteux 
des operations 

- insuffisance de garanties reelles ou oersonnelles, 
ou manqu~ de fiabilite de ces ga~anties, en raison de la 
difficulte pou; les preteurs de les executer : 

manque de credibilite des etudes de factibilite 
theoriques etablies Jar des tiers oour le mont~ge de nou
veaux projets ; 

- poids des mult~ples echecs rencontres dans les cre
dits consenti5 a la PME, en oepit des bonifications d'inte
ret, subventions et interventions des fonds de gdrantie dent 
elle a pu beneficier. 
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CHAPITRE II - LE SECTEUR BANCAIRE 

~I - CONSTATS 

I - Rappels sur le Cadre Institutionnel 

Hembre de l'UMOA, le Senegal est contractuellement 
partenaire d'une zone de cooperation monetaire rattachee a 
une monnaie-pilote convertible. L'appartenance a la Zone 
Franc, qui presente des interets fondamentaux sur lesquels 
il est inutile de revenir ici, comporte aussi des contrain
tes : 

- rigidite des taux de change oar rapoort au Franc 
franc;ais ; 

- harmonisation de la reglementation des changes : 

- minimum d'harmonisation des politiques monetaires a 
~aintenir entre pays en situations differentes. 

II - Rappels sur la politique monetaire de la zone UMOA 

l/ - La politique monetaire traditionnellement suiv1e dans 
la Zone jusqu'en 1973-1975 etait cracterisee par : 

a~ le maintien de bas taux d'interet oar le biais de 
faibles taux de reescomote et de taux d'intP.ret debiteurs 
etroitement administres et faiblement diversifies 

b) et un double dispositif de contr6le quantitatif du 
credit bancaire {encadrement, plafonds de reescomptel et de 
contr6le selectif (accords prealable, secteurs prioritaires 
beneficiarit de faux specifiques, etc.) 

21 - Des modifications substantielles ont ete introduites a 
partir de 1973 et de 1975 {reduction progressive de l 'ecart 
des taux entre 1 'UMOA et la France, politique active 
d'interets crediteurs, suppression des olafonds de re
escompte, introduction du principe de 1 'incertitude du 
refinancement local, creation d'un embryon de marche mone
taire, banalisation des banques, etc.) 

3/ - Les derapages de 1 a masse monetai re, en deoi t des 
effort:i faits pour maitriser l 'accroissement des crPdits 
bancai~es, la deterioration des finances publiaues a 
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l 'echelon de l 'UMOA, et la degradation des avoirs monetaires 
exterieurs ont entraine les autorites a prendre des mesures 
de plus en plus contraignantes qui, a oartir de 1983, ont 
reussi a ralentir le rythme de la creation monetaire, a ame-
1 iorer la j)Osition nette des gouvernements vis-a-vis des 
banques primaires et a reduire le niveau moyen du refinan
cement par le reescompte. 

3/ - .La politique monetaire a aussi du tenir comote de 
l'erosion des marges des bar.Ques (ramenees en dix ans de 6 ~ 
a environ 3,5 %) et de la grave deterioration de la situa
tion financiere de l'ensemble du systeme banc(&ire la 
suspension temporaire de l 'obligation de remuneration des 
depots a vue, qui reoond au souci de contribuer a la restau
r at i on· de c es mar g es , n ' est o as de nature a fa c i l i t er l a 
mobilisation de l'epargne monetaire. 

4/ - L'attachement historique des autorites monetaires et 
politiques au maintien de faibles taux d'interet a fait 
place a partir de 1975 a une politique olus oragmatique de 
rapprochement des taux UMOA des taux en vigueur sur le 
mare he monetai re fran~a~ s. Aujourd' hui, cependant, a la 
suite de plusieurs relevements et de l 'introduction de la 
TPS, le cout du credit des banques ori1T1aires est pour 
l'utilisateur final de l'ordre de 18,5 %, soit sensiblement 
superieur ace qu'il est en France. 

III - Tableau Monetaire Integre du Senegal 

1/ - 11 se presente comme suit a fin septe~bre 1985 

en Milliards de F.CFA 

Avoirs Exterieurs Nets - 268 
Credit Interieur 500 
dont Position Nette du 
'G"Qij"'Vernement 146 
dont Credits Economie 354 

Masse Monetaire 

Autres (net) 

273 

41 

21 - A la meme date, on peut relever aussi les autres 
chiffres caracteristiques suivants 

- Niveau du reescompte des credits a 1 'economie par la 
BCEAO = 43,5 %, soit environ 150 Milliards. 
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- F-~sition debit:--ice des banques vis-a-vis de leurs 
sieges exterieurs 29 Milliards (60 Milliards a fin 
decembre 1985). 

- Position debitrice de certaines banques a la BCEAO 
superieure a 10 Milliards. 

3/ - En depit des progres realises par le Gouvernement et 
les autorites monetaires dans la mise en oeuvre d'une ooli
tique tres stricte de finances publiques et de freinage de 
la creation monetaire par 1~ systeme bancaire, les chiffres 
ci-dessus illustrent de fa~on frappante : 

- la fa~on dont le credit interieur se porte sur les 
avoirs exterieurs ; 

- l a preempt i o n d 1? l ' Et at et du s e c t e u r o u b l i c s u r 1 e 
credit interieur Cl 'Etat seul beneficie de 30 % au volume du 
credit interieur) ; 

- la forte dependance du systeme bancaire vis-a-vis du 
refinancement par la Banque Centrale et vis-a-vis du refi
nancement exterieur. 

IV - Heterogeneite des structures bancaires 

1) Le secteur bancaire est comoose d'une dizaine 
d'etablissements: banques commerciales d'imolantation an
cienne (BIAO, USB, BICIS, SGBS) ou olus recente CCitibar.k, 
BCS, BCC I, BSK) . 

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

3) Le secteur est heterogene dans ses structures de 
capital (publiques, mixtes, pr1vees, avec ou sans presence 
d'interets exterieurs prives ou d'institutionnels) dans ses 
implantations, dans sa specialisation (en deoit de la bana-
1 isation introduite en 1975), dans la nature de ses 
ressources (depots du public, lignes de credit exterieur, 
etc.) et dans ses performances. 

4) Dans 1 'ensemble, les banques commerciales semblent 
avoir des performances convenables, a de notables exceptions 
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pres lUSB, BCS). En revanche, les in~titutionnels sont dans 
une situation tres preoccuµante. 

5) Cette situation peut etre resumee comme suit : 

a) USB, BNOS et BCS sont de fait ou virtuellement en 
etat da cessation de paiement, caracterisee oar une "pause" 
temporaire qui limite leur activite au seul recouvrement. de 
leurs arrieres aupres de l'Etat et de leurs autres clients 
et il est urgent de remedier a cette sitJation. 

b) SONAGA/SONABANQUE semb le deve l oooer son act iv i t.e 
sur le secteur tertiaire grace a des siphonages de deoots en 
sa faveur, provenant en grande partie du secteur oublic, et. 
appliquant des taux t~es eleves qui lui orocurent des maraes 
ne correspondant pas necessairement au olein exercice de sa 
fonction d'intermediaire financier. 

c) SOFISEOIT semble presenter une situation assainie 
mais fragile. 

d) Au total, par consequent, le secteur des interme
diaires financiers au Senegal est dans une situation tres 
desequilibree et qui le rend impuissant a jouer un role 
moteur dans la politique de relance, sauf a fai~e l'objet 
d'une tres profonde restructuration. 

v - Depots et E•ploi~ 

1/ - Depots 

a) Il y a stagnation du vol~me total des depots ban
caires avec une certaine consolidation des depots a vue en 
depots a terme {qui sont le pl1Js souvent des depots a 
preavis), resultat sans doute de la mesure de suspension de 
la remuneration des depots a vue. 

b) Les depots sont pour l 'essentiel ceux des entreori
ses. l'epargne des m~nages ne represente que 10 % du ~otal. 

c) On ne dispose pas de donnees quant au montant. des 
depots des PME. 

d) Il semble que la mobilisation de 1 'epargne monetai
re touche essentiellement Dakar et les zones urbaines. Les 
tentatives de collecte dans l'interieur semhlent oour l'ins
tant couteuses pour de faibles resultats et ne porteront. 
leurs fruits que si s'opere la revitalisation du secteur 
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rural. 

e) Le vo~ume des bons de caisse parait tres faible en 
regard d'une thesaurisation que l'on dit elevee. La sous
cription anonyme de ce type d'instrument a fis~alite forfai
taire ne parait pas correspondre aux orientations actuelles 
de la politique fiscale. 

21 - Emplois 

Le volume des credits est naturellement comprime en 
raison des contraintes generales. Il est constitue pour les 
deux tiers de credits a court terme. 

Le systeme est impuissant dans sa structure actuelle a 
operer une quelconque transformation des depots a vue en 
emplois longs, 1 'importance des credits ~ moyen et long 
terme provenant pour l'essentiel des ressources externes du 
systeme bancaire. 

Il est tres dependant pour le moyen et long terme des 
lignes de credit exterieures dont l 'emploi est par ailleurs 
soumis aux strictes limitations de l 'encadrement general. 

Enfin, a l 'epineux probleme de la resorption orogres
sive des arrieres, s•ajoute, semble-t-il, celui de la neces
saire poursuite de l'assainissement du oortefeuille de cer
taines banques, qui risque de faire apparaitre encore olus 
grave la situation reelle de plusieurs institutions. 

YI - Le financement de la PME par les banques 

l) Il est malaise de saisir quantitativement le volume 
des credits 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 activites dans des 
secteurs varies (industrie, comm2rce, transport). 

3) La PME nationale est bien definie selon les cri
teres de la BCEAO (51 % d'interets senegalais, encours de 
credit inferieurs a 30 millions CFA) et en tant que telle 
beneficiaire de refinancements prioritaires au Taux 
d'Escompte Preferentiel (TEP). Mais les declarations a la 
Centrale des Risques ne portent que sur des encours suoe
rieurs a 20 millions CFA de sorte que la plus grande oartie 
des encours echappe a enregistrement. 
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4) Le taux des credits a la ?ME, secteur prioritaire, 
est nlafonne a 3 points de marge c:u-dessus du TEP, soit 
actuellement 11 % (ex-TPS). 

5) 11 resulte de ce dispositif une grande hetero
geneite des marges des banques ou institutionnels dont le 
cout moyen des ressources est tres variable selon qu'i1 est 
proche du TEP OU abaisse grace a des lignes de credit 
exterieures a taux ~~alement tres divers. 

6) En depit des dispositifs 
l'acces des PME au credit (Fonds de 
garantie), toutes les banques ant, 
connu de serieux echecs aans 1 'octroi 

destines a faciliter 
bcnificati'Jn, Fond de 

a des degres divers, 
de credits aux PME. 
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B - DIAGNOSTICS 

L'analyse de la situation d'ensemble du systeme 
bancaire permet de faire un certain nombre de diaqnostics. 

I - Causes generales de ;a deterioration du syste•e bancaire 

Elles se situent ~ differents niveaux 

l) Il faut citer au premier chef la politique finar.
c1ere de l'Etat, le mode d~ financement des investissements 
des entreprises publiques et le faisceau des mesures insti
tutionnelles concernant la commercialisation des recvltes et 
la banalisation des banques. Ces politiques ant fortement 
pese sur le systeme bancaire en creant un phenomene d'evic
tion au detriment de l'economie privee et en donnant a des 
institutions mal equipees des positions de quasi-monopoles 
pour le financement de segments import ants de l 'economie. 
L'echec de l 'ONCAD dont le passif a ete repris oar l 'Etat et 
les arrieres du secteur public au sens large vis-a-vis du 
secteur prive contribuent aujourd'hui pour environ 150 Mil
liards a l'illiquidite du systeme bancaire. 

2/ l'offre de credits du systeme bancaire, aue la 
politique selective de la BCEAO souhaitait orienter vers les 
secteurs prioritaires n'a pas eu les resultats es~omotes. 
Elle semble n'etre pas parvenue ni a instaurer une saine 
concurrence entre les banques ni a empecher la de~radation 
de leur portefeuill~ ni a susciter des interventions olus 
marquees en faveur de la PME. Parmi les nombreuses raisons 
qui expliquent ces echecs, on peut semble-t-il relever les 
suivantes: 

- 1 'absence d'une politique active de taux crediteurs 
et debiteurs, non incitative a la moblisation de l'epargne; 

l'asbsence de diversification des ta1..x selon la 
duree des credits ; 

- un coup d'arret sans doute trop tardif a la politi
que relativement genP.reuse de refinancement par le rees
compte, la dependance elevee des banques vis-a-vis de la 
BCEAO venant accroitre le cout moyen de leurs ressources en 
parallele a la montee irrepressible de leurs couts de 

· gestion. 
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II - Diagnostic des banques i proble•es 

La "banalisation" introduite en 1975 repondait, 
semble-t-il, au souci de peser sur la politique tradition
nelle de l'offre des banques commerciales oeu enclines a 
s'engager dans le secteur industriel et beneficiaire' ri~ 
rentes de situation a raison de leurs interventions dans le 
financement des campagnes et des echanges. 

Les modifications institutionnelles aooortees a 
1 ·~rganisation des campagnes, 1 'introduction dans ce circuit 
d'institutions publiques mal equipees pour 1 'evaluation des 
risques, leur sensibilite aux pressions et incitations 
diverses de 1 'Etat (avals, Fonds de garantie et de bonifica
tion) a developper leurs interventions dans de nouveaux 
secteurs, et notamment celui de la PME, et enfin une qest:ion 
discutable sont largement responsables de la totJle deara
dation de la situation de ces institutions (mediocrite du 
portefeuille, illiquidite, insuffisance des orov1s1ons, 
elevation des ccuts de gestion, disparition des fonds pro
pres). 

III - Diagnostic des banques saines 

Dans un environnemt aussi difficile, ies banques 
commerciales d'implantation ar.cienne (a l'exception notable 
de i'USB) et les banques plus recemment installees (BS!f, 
BC(i, Citibank) cependant font preuve de performar.ces esti
mables. Par la specialisdtion de leurs activites (finance
ment des grandes entreprises, des importations de petrole ou 
de riz, etc.), leur aptitude a drainer les depots stables, 
a obtenir des concours de leurs sieges exterieurs, et a 
conserver leur totale autonomie de decision en matiere de 
choix de leurs risques, elles rnt pu maintenir leur liaui
dite et eviter un recours massif au refinancement local. En 
depit de l 'encadrement strict de5 credits, el les contribuent 
de fa~on decisive au financement de l 'economie notamment oar 
le developpement des financements oar sicnat:ure et leur 
credibilite n'~st pas atteinte. ~ 

Elles sont cependant affectees oar la situation 
preoccupante du pays en matiere d'endettement et d'arriAres 
exterieurs, qui limite leurs possibilites de refinancement 
externe (country rysk). E1les sont au~si aff:!ctees o~.r les 
contraintes internes d'encadrement. encor~ oue sur ce olan 
elles soient les seules a beneficier du faible volume addi
tionnel de i::redit que repartit la BCEAO (1 % d'accroissement 
pour 1986). Mais elles se plaignent d'un mode de reparcition 
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qu'elles jugent arbitraire mais qui est typiaue d'une eco
nomie de rarete se rP.fusant a utiliser les taux coml'le ele
ment regulateur. 

IV - Diagnostic de la SOFISEDIT 

Apres les mecomptes enregistres par cette institution 
qui a beneficie a nouveau d'un substantiel support interna
tional, un redressement significatif a ete opere depuis deux 
ans. 

Ce redressement s'est notamment traduit par un assai
nissement profond du portcfeuille. Mais la SOFISEDIT qui ne 
dispose pas de ressources internes importantes b~neficie de 
lignes de credit en devises que les contraintes de la poli
tique monetaire lui interdisent pour l'instant d'utiliser a 
plein. 

Elle est done confrontee a un serieux probleme de 
rentabilite, car la contraction de son portefeuille 
resultant de l'assainissement et un faible niveau d'activite 
generent un produit brut bancaire qui parait a oeine 
suffisant a couvrir actuellement ses couts d'exploitation. 

Meme si les contraintes precitees devaient etre alle
gees comme on peut l 'esperer, l 'institution est oar ailleurs 
consciente qu'elle dispose d'une equioe insuffisante et troo 
peu qualifiee oour developper largement les ooerations 
correspondant a sa vocation (industrie, oeche, tourisl'le, 
PME). 

La SOFISEDIT est cependanc au coeur du orobleme du 
regroupement des in!'titutions financieres dont le orincipe 
est retenu par le Gouvernement. Elle s'engage actuellement 
dans une politique de recnerche de depots. On verra dans la 
suite de ce rapport les solutions qu'il parait prudent de 
recommander pour affermir 1 'avenir de cette institution. 



C - CONCLUSIOfl 

L'allocation de moyens locaux de finanr.ement visant a 
faciliter l 'ajustement structurel du secteur industriel et 
l'acces d1~ la PME au credit ne peut resulter semble-t-il 
que: 

- du succes de la politique de resorotion oro~ressive 
des arrieres qui. sans accroitre le volume qlobal du credit 
a l 'economie au-dela des olafonds, degagera des mar~es au 
profit de ce secteur ; 

- de la restructuration du systeme bancaire oar un 
regroupement approprie des instruments defaillants dans 
l'objectif de doter le pays d'institutions performantes et 
concurrentes des banques commerciales, c'est-a-dire 

aptes a la fois a intervenir dans les secteurs 
traditionnels et dans le financement ~es PME sans r·etomber 
dans les errements passes, 

. et induisant en meme temps les banques commercia
les a intervenir elles aussi dans le financement des entre
preneurs nationaux. 

' ! 
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Ile PARTIE 

LES INSTRUMENTS DE PROMOTION 

DE LA PME 

CK~PJTRE Ill - DESCRIPTION DES INSTRUMENTS DE PROMOTION DE 
LA PME 

LA SONEPI 

A/ - RAPP~L DES ROLES DE LA SONEPI 

Elle intervient dans sept domaines differents 

1) Etudes et promotion des projets 

2) Presentation des projets a la Commission des 
Investissements. 

3) Activites des Fonds ge ·s 
tie, le Fonds de participation, 
rachats. 

les deux Fonds de garan-
1 e Fon d s d ' av an c e pol' .-

4) La promotion et la gestion des Do~aines lndustriels. 

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

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

7) Les activites d'information et de formation des pro
mC'teurs. 

B/ - QUELQUES POINTS DE REPERES CHIFFRES 

- Le capital de 55 millions est reparti entre 80 ~ction
nair!s. L'Etat, la BNOS et l'US~ detiennent plus de la 
moitie et trois des banoues commerciales environ 7 i. 

- l 'P.ntreprise emplcie environ 75 personnes ctont. une 
vingtaine de cadres economistes. Son chiffre d'affaires est. 
de l'ordre de 150 millions. Elle beneficie de subventions 
budgeta•res de l'ordre de 80 millions. 

- Elle detient environ 80 millions de titres de oartici
pation$ finances par le Fonds de Participations, prov1s1on
nej pourla moitie en raison de la cessation d'activit! de 
nombre de PME beneficiant de ce type de concours. 

- Le Departement Etudes et Promotion est le olus impor-
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tant. La SONEPI reali~e des etudes soit de sa oroore init.ia
t.ive(un quart du total dont 3 ou 4 d'etudes sectorielles/an) 
soit a la demande de~ promoteurs (etudes d'identification et 
de factibilite) et qui sont remun~rees (base 55.000 
FCFAihomme/jour) et apporte son concours au montage des 
projets {recherche des partenaires. aide a la coooeration 
industrielle, presentation des projets a la Commission des 
Investissements). 

- La SONEPI a realise depuis sa creatior. en 1969, 390 
etudes dont 145 depuis 1981, tendant a la realisation d'un 
volume considerable d'investissements (56 Milliards aui 
devaient generer 11 400 emplois). Sur ce total, 133 etudes 
portant sur des investissements de ~ 'ordre de 10 Milliards 
et 3 800 ernplois ont debouc.he sur des projets reels mais 
dont il n'a pas ete possible d'apprecier 1a viabil~te. 

- 3i etudes de p~~jets ~nt ete ~ealisees en 1985 do~t 12 
ant :;u be,..eficier de l 'agrement de l 'Etat selon 4 re'_lirr.es 
d ; ff e ~· 1: 11 t s . 

- 8 projet!i ont ete "realises" en 1985 (dont. 4 boulan
geries) a pcrtir des etudes de la SONEPI, reoresentant un 
in·1cstiss~ment glob~l de 900 millions. I1 ,1'a pas etP. 
possible de v€-ifier ni si les 550 millions de findnc~~ents 
sol l ici tes de 1 a BNDS, de l 'USB et de 1 a SO~AGA ont ou et.re 
obt2nus ni si ces projets ont demarre d~ns de bcnnes condi
tions. 

- La SONEPI a actuellement e projets "en voie de reali
sation" pour un investissement total de 4,7 Mi111ards dont 
le f1nancement sollicite aupres des bana~es est de 2,6 Mil
liards, laissant supposer que 1es promoteurs peuvent finan
cer la difference, soit 2, 1 Miliiards. 

- Elle a en promotion une vingtaine de projets pour un 
investissement global de 10 Milliards dont 7 Milliards de 
financements sont attendus du systeme bancaire. 

Cl - lES CONTRAINTES 

- La SONEPI peri;oit comme suit !es principales diffi
cultes auxquelles elle se heurte dans sen a~tion : 

a) L'insuffisance des fonds propres des promoteurs. 

b) La lenteur des procedures administratives d'agrement 
des projets. 
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c) La reticence des institutionnels de financement a 
intervenir dans le montage de projets dont elle a realise 
les etudes de factibilite : reticence accrue du fait que la 
SONEPI ne peut apporter sa garantie. 

d) L'insuffisance de ses moyens de superv1s1on et d'en
cadrement des projets, aggravee par l'impuissance des ins
titutionnels a financer les besoins en fonds de roulement, 
besoins qui tiennent souvent aux retards de oaiement des 
administrations d~nt les PME sont fournisseurs. 

0/ - DIAGNOSTIC OE SONEPI 

1/ - Etudes theoriques sectorielles 

Tl est sans doute justifie que des ressources oubliques 
s o i en t co r. s a c r e e s a d e s et u de s s e c t o r i e 1 1 e s en " am o n t ,; d e s 
etudes d'ident1fication, et particulierement i\ la veille 
d ' u n e o u v er tu re pr ·Jg re s s i v e de i ' e co no 1r. i e s e n e g a l a " s e s u r 
1 'ext~rieur. Il semble cependant que SO~EPI n'est p~s guidee 
da'ls le ctioix 6e ses etudes par des dire-:tives claites 
c o n c er n an t l a rec h er c h e d e s c re r. e au x pot en t i e 1 1 em e n t 
porteurs, c'est-a-dire de ceux oO 1'on devrait logiquement 
trouver le meilleur taux de rentabil ite warginal du capital. 
Un ba1ayage pius syscematique devrait etre op~re et se 
substituer a ce qui para1t etre inspire d'un certair. emoi
r i S :'IC • 

2 - Marketing 

L'action de la SONEPI dans le domair.e du marketinq 
aupres des milieux d'affaires natior.aux ou etranqers ainsi 
qu: au pres des organi smes exteri eurs de promotion n 'est pas 
negligeable, meme si elle ne !\emble pas coordonnee avec 
celle de la Zone Franche. La mouestie des resultats provient 
sans doute plus de la rigidite de!; structures d'accueil de 
l 'investissement, de la perception que se font les opera
teurs nationaux OU etrangers de l 'environnement e;:onomiJue 
general et de la dispersion des efforts, que de 1 'in;uffi
sance des moyens engages. 

3 - Developpe•ent d'idees ~~ projets 

Le developpement se fait pour partie in vitro et oour 
partie a la ct~mande des promoteurs nationaux qui ma'lauent 
des competences necessair-es pour apµrec:ier si ~eurs idees 
peu·1ent "debaucher" sur des projets credi bl !:!S. 
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a) S'agissant du developpement abstrait d'idees de 
projets aboutissant a une identification, la modestie des 
resultats obtenus en termes de realisation de projets via
bles provient : 

- de la difficulte de trouver des promoteurs valables 
s'attachant a la realisation d'un projet theoriquement 
~dentifie ; 

- du manque de moyens pour la recherche, l 'assistance et 
le conseil au plan des choix technologiques et des couts des 
equi pe .• 1ents ; 

- de la difficulte d'obtenir les financements necessai
res et de remedier aux problemes de demarrage, la encore par 
insuffisance de moyens techniques. 

b) - Le processus d'identification de projets est une 
Jemarche complexe qui ne peut se limiter au develoopement 
theorique d'une idee, meme appuyee sur un oromoteur ; 

La maturation d'un petit projet, meme si le oromoteur a 
la surface suffisante et des caoacites de qestionnaire, 
exige generalement des appor~s complementaires de comoeten
ces en matiere de choix techno1ogique, de cout des eouioe
ments, de negociation d'accords de cooperation industrielle 
et de transferts de maitrise industrielle, d'et~des du 
marche local, regiona~ ou international, etc. 

Un o""ganisme public de promotion, pour remolir cette 
fonction devrait disposer, outre ses economistes, d'equipes 
de techniciens multidisciplinaires. En dehors des contrain
tes budgetaires qui excluent une telle formule, on peut 
douter qu'un organisme public, meme mieux penetre dr 
1 'espr1t du secteur prive, puisse avec efficacite exercer un 
monopole dans ce domaine. Les echccs rencontres dans de noM
breux pays en developpement par ce type de structures sont 
patents. 

c) S'agissant du processus cor.duisant a des etudP.S 
completes de factibi 1 ite, 1 'experience de la SONEPI renton
tre les memes difficultes que ci-dessus en matiere d'ac..:l>s 
au financement et de montage d'entreorises viables. Le 
diagnostic qu'on peut porter a cet E:gard est fonde sur la 
dichotomie qui &~iste entre 1 'elaboration d'etudes de 
factibilite et le processus d'evaluation des orojets par les 
banques et institutionnels de financement : 

- c 'est une conception erronee que de croi re oue 1 es 
intermediaires financiers fondent leurs decisions de .·inan-
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cement au seul vu d'etudes de filctibilite faites pa~ d'au
tres entites, qui par definition n'engagent pas leurs res
ponsabilites, et d0nc a un stade au on ne leur demande olus 
qu'un verdict positif. Un financier responsable doit pouvoir 
evaluer en profondeur les demandes de financement qui lui 
sont presentees. Il faut par consequent qu'il puisse en 
temps voulu contribuer au "modelage" du projet lui-meme : 

- c'est une autre conception erronee que de croire oue 
le stade du financement est un stade mineur a oartir du 
moment au d'autres organismes viennent apporter leur oaran
tie (Fonds de garantie). 

Il faut souligner a cet egard que le diagnostic oort.e 
dans ce rapport sur la SONEPI et sur le processus d'acces 
des petits projets au financement· est un disgnostic general 
qui s'applioue a pratiquement tout~s les banques de develop
pement en Afrique et a taus les efforts de promotion oublics 
qui sont fondes sur les memes conceptions. 

4/ - Suivi 

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

- su1v1 au stade de la realisation proprement dite, 
c'est-a-dire apres 1 'obtention des financements necessaires; 

- suivi au stade du demarrage de l 'activite. 

Elle est parfaitement consciente, semble-t-il, des 
limites de son action dans ces deux domaines. Ces l~mitcs ne 
proviennent pas seulement de son manque de moyen~. mais sur
tout du fait que les projets requierent a ce st.ade le suo
port de conseils en gestion qui doivent et ::iturellement 
du ressort des banques dans la mesure ou ce ~i exercent 
la plenitude de leurs responsabilites. 

5/ - Conclusion 

C'est davantage le cadre institutionnel lui-meme et les 
concepts sous-jacents qui sont en cause que la SONEPI en 
tant que telle. Cet organisme dispose de dirigeants et 
d'eccnomistes qualifies. Il serait injuste de critiquer ses 
performances alors qu'elle intervient dans un contexte dif
ficile : 

- la rigidite des structures administratives ; 

' 
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- le manque de coordination des instruments de oromotion 
entre eux ; 

- la faiblesse actuelle de l~ demande globale ; 

la faible emergence d'entrepreneurs qualifies 

- la difficulte de "vendre" le Senegal en tant que terre 
d'accueil de l'investissement exterieur en association avec 
le secteur prive 

- la rarete des moyens globaux de financements et la 
difficulte de l'acces au credit aupres d'un systeme banciare 
rationne dans ses ·ressources et peu motive a s'engaqer 
davantage dans ce secteur. 

LA SONAGA/SONABANQUE 

1) La SONAGA a elargi depuis 1983-1984 son domaine 
d'intervention traditionnel (le secteur tert.iaire) au finan
cement de la peche et du maraichage notamment sur liqnes de 
credit exterieures (ex. BOAD, Suisse, Banque Islamioue). 
Elle a ete entravee dans son action par 1 'exiguite des 
ressources du Fonds de garantie, · l 'insuffisance de!; fonds 
propres des emprunteurs et le poids d'un volume imoortant. 
d'arrieres. 

2) La SONABANQUE, de creation recente, a ou drainer un 
certain volume de depots ~ublics et souhaite se specialiser 
dans le financement des PME des secteurs primaire et 
secondaire et notamment dans le financement des exporta
tions. 

3) En depit de la qualite de ses dirigeants, on oeut se 
demander si le concept meme de cette institution, qui vient 
de se transformer en vraie banque, a bien sa olace dans 
1 'ensemble des intermediaires financiers. C'est en effet une 
structure qui met en oeuvre des ressources publiques en 
garantie de projets pe~ equilibres au depart et des finan
cements d'origine diverse (depots, reescompte, lignes exte
rieures) a un cout de sortie eleve par rapport au cout moyen 
des ressources et pour le montage de projets dont elle est 
mal equipee a assurer 1 'encadrement et le suivi. 
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LA ZONE FRANCHE 

1) La modestie des resultats enregistres par cette 
institution en matiere d'implantation d'entreprises viables 
(investissements, emplois, etc.) est frappante en re~ard des 
couts d'investissement et des charges d'exploitation aui la 
grevent. 

-2) La encore, les resultats ne mettent pas en cause la 
qualite des dirigeants qui temoignent a 1 'evidence de co~oe
tences et pratiquent une politique active de promotion a 
l 'exteri eur. 

3) Les facteurs bloquants sont ailleurs. 
essentiellement : 

Ils tiennent 

a) a la difficulte presente de vendre l 'image de maraue 
du Senegal et la competitivite de la structure par rapport 
aux structures similaires existant aillei;rs (Sud-Est Asia
tique, Irlande, Maurice, etc.) 

b) et au fait que la Zone Franche n'est pas, sauf au 
plan physique, une reelle enclave dans l'economie senega
laise, sauf en ce qui concerne la fiscalite et le cout de 
certains intrants. 

4) Le Senegal dispose la d'un instrument qui peut ceoen
dant, malgre une localisation contestable, devenir olus 
attractif mais seulement dans la mesure au les ooerateurs 
exterieurs considereront comme credible la nouvelle ooli
tique generale en voie d'adoption et sauront trouver au 
Senegal des avantages comparatifs dent il n'est pas evident 
que 1 es couts de main d'oeuvre f i gurent au premier ran9, 
sauf peut-etre pour certaines productions a tres haute 
valeur ajoutee. 
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CHAPITRE IV - DIAGNOSTIC D'ENSEMBLE 

Les organismes de promotion de la PME sont entraves 
dans leur action par les strictes contraintes de l'environ
nement economique et financier actuel, mais aussi par des 
facteurs specifiques auxquels on peut remedier : 

l) Une connaissance insuffisante de leur champ d'action 
privilegie (structure financiere, repartition sectorielle, 
etc.), de ses performances ( qu' i l s' agi sse des entrepri ses 
etablies OU des affaires plus recentes), de l 'existence de 
promoteurs potentiels (appreciation de leur surface et de 
leurs capacites manag~riales). 

2) L' absence de recherches systematiques et el aborees 
des creneaux sectoriels actuellement ou ootentiellement 
"porteurs" pour l'industrie en general et la PME en oarti
culier, en matiere d'evaluation de la oroductivite marginale 
du capital a investir dans ces secteurs. 

3 _) Un e d i s per s i"o n des e f f o rt s de or om o t i on de s d i v e r s 
investissements et Un ~anque d'information reciproque OU de 
coordination entre eux) (SONEPI, SONAGA, SOFISEDIT, Zone 
Franche, etc). La creation recente du Secretariat Permanent 
devrait ameliorer 1 'information reciproque. On peut douter 
qu'a lui seul il puisse remedier aux deficiences du systeme. 

4) Une insuffisance de moyens financiers et humains en 
regard de la multiplicite et de l 'ambition des vocations 
assignees aux differents instruments publics de promotion, 
dont la SONEPI. 

5) Le dysfonctionnement des mecanismes de garantie et de 
bonification, dont l'experience montre qu'ils sont fondes 
sur des concepts g~nereux mais a effets pervers, et dor.t 
l 'echec est l 'un des constats les olus repandus dans un 
grand nombre de pays en developpement. L'accent mis sur ces 
mecanismes consideres comme un ingredient essentiel des 
politiques d'incitation au developpement de 1 'entreprise 
nationale est en fait deresponsabilisant pour les preteurs 
comme pour les emprunteurs. La difficulte de leur mise en 
oeuvre et les resultats mediocres constates partout sont: 
particulierement flagrants a l'examen des performances des 
banques publiques de developpement qui les ont 
systematiquement pratiques. 
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6) Une absence enfin d'integration entre les ~ctions de 
promotion, debouchant sur des identifications de projets et 
des etudes de factibilite, et le processus de financement 
proprement dit . .Il s'agit la d'un ecueil imoortant et tres 
repandu. 11 resulte semble-t-il des deux facteurs princioaux 
suivants 

- le caractere souvent trop theorique des etudes rea-
1 i sees "in vitro" jusqu'au stade de la factibilite 

une incomorehension trop repandue des exigt~c~s 
legitimes des intermediaires financiers quant a 

. la connaissance des promoteurs, 

la reevaluation necessaire des etudes oour une 
meilleure appreciation du risque, 

. le reexamen des oroblemes de marche, de choix tech
nologiques, de competences en gestion, d'engagement finan
cier des promoteurs dans leur projet, 

et enfi n d 'equi l i bre des moyens de fi nancement: 
envisages. 

' 



CHAPITRE Y - OBJECTIFS 

l) Une politique volontariste de promotion de l'entre
prise nationale est necessaire. Il est normal que des res
sources publiques internes ou externes y soient consacrees, 
et particulierement dans le secteur "amont" (reperage syste
mat i que des i de es de projet:s a part i r d I etudes theori ques 
qui sont du ressort naturel des pouvoirs publics}. 

2) Les actions de promotion actuellement engagees le 
sont pour l'essentiel par des organismes publics aqissant 
sans etroite coordination, de maniere sans doute troo theo
rique et couvrant jusqu'aux etudes de factibilite sans 
interaction avec les organismes de financement. Cette dicho
tomie, jointe aux autres facteurs bloquants (encadrement du 
credit, structure des marges), n'incite pas le systeme ban
caire a prendre des decisions autonomes de financement. Les 
etudes de factibilite ainsi faites n'ont au'une credibilite 
limitee. Les decisions de financement sont ou bien neaatives 
ou bien prises sans examen suffisant des donnees auand 
ceux-ci sont couverts par les Fonds de Garantie. 

3) Si 1 'on veut pratiquer une politique plus efficace de 
promotion de 1 'entr~prise nationale, il parait essentiel de 
mieux integrer les actions de promotion a l'ensemble des 
interventions de tout le systeme bancaire. Ceci implique 
entre autres : 

a) que l es promoteurs nation aux ne soi ent pas 
passer par le canal oblige d'un organisme public, 
qualite n'est pas ici en cause, mais ouissent aussi 
cipalement s'adresser au secteur bancaire qui oar 
leur garantit la confidentialite de ieurs projets ; 

tenus de 
dont la 

et prin
ai l leurs 

b) que les institutions financieres, publiaues et 
privees, soient libres de leurs decisions et qu'elles soient 
equipees et motivees a intervenir a temps dans les projets 
con~us par leurs clients habituels ou par de nouveaux 
clients, afin de pouvoir efficacement contribuer au remode
~ des pro jets en vi sages dont 1 'equi l i bre du fi nancement 
n est qu'un des aspects ; 

c) ceci implique aussi que la structure des marges des 
banques, actuellement dissuasive a l 'e9ard de la PME dont le 
financement comporte des risques evidents, soit modifiee des 
que les contraintes auxquelles est soumise la BCEAO auront 
pu etre allegees, afin de mettre un terme a 1 'effet d'evic-
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tion dont souffre la PME nationale sur le plan de l'acces a 
des financements adaptes a ses besoins 

c) ceci irriplique enfin que les banques commerciales, 
avec 1 'aide des autorites, puissent elles aussi etre eligi
bles a 1 'octroi de financements exterieurs a long terme et a 
taux bon1f1es, a charge pour elles de monter des cellule5 de 
promot1on et d'encadrement qui puissent reduire leurs ris
ques. Un tel acces s'inscrivant dans le c~dre olus lar~e 
mentionne ci-dessus, permettrait a la fois une diversifica
tion des sources de financement en faveur de la PME et une 
meilleure concurrence entre banques. 



Ille PARTIE - PROPOSITIONS 

Ct':.:.,PITRE YI - GENERALITES 

Il est sans doute indispensable de modifier ia oanoolie 
de s i n st rumen t s comb i n ant a c t i o rr s v o l on t a r i s t e s et i n c i t a -
ti ves en vue de 1 a promotion de 1 a PME et de son finance
ment. Il faut etre conscient, tou!efois, que l'emergence de 
la PME nationale resultera davantage de l'amelioratior. de 
l'environnement economique du pays que de i 'instauration de 
mesurPs institutionnelles specifiques. L'esprit d'entreprise 
ne se decrete pas, c'est seuleme~t sur un humus fdvorable 
que des mesures specifiques peuvent ccnco~rir a le secreter. 

REVISION DES CONCEPTS TRADITIONNCLS 

Qu'il s'agisse de modifications des structures institu
tionnelles, du contenu de la politique de promotion et d1.1 
choi x des moyens pro pres a e 1 argi r l 'acccs de 1 a PME au 
credit, les propositions ci-apres sont fondees sur des 
concepts oifferents de ceux qui dans le passe ont ete sous
jacents aux decisions de politique generale du Gouver;.ement 
senegalais. Les consultations entreprises sur place ont 
renforce le redacteur de ce rapport dans sa conviction, 
etayee deja par une longue experience de ... es problemes en 
Afrique, que les resultats mediocres des politiques volonta
ristes de promotion provenaient notamment de l'attachement a 
des concepts errones dont ld mise en oeuvre constituait en 
fa it des frei ns aux mesures s pee if i ques en f aveur de l 'en
t reprise nationale. Les reconversions Que l'on se cermet de 
suggerer a cet egard sont les suivantes : 

a) Les politiques de bas taux d'interet contribuent, 
avec d'autres causes, a des allocations non ootimales de 
ressources, et ceci qu'elles resultent : 

- de la politique monetaire generale, 

- OU d'une politique Selective en faveur d'un secteur 
juge prioritaire ou 

de la repercussion en faveur des emprunte.•rs de 
f1nancement "soft" d'origine exterieu•· ou enfin 

- d'u11e politique gouvernen,entdle de bonifications par 
le bitis de subventions budgetaires. 
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b) L'experience montre que les dispositifs de garantie 
fondes s~r ressources publiques et geres par des organismes 
ad~~nistratifs en vue de faciliter l'acces -des operateurs au 
financement bancaire constituent des incitations dont les 
effets sont illusoires ou pervers. Ceci est vrai pour les 39 
entreprises parapubliques encore en decifit en depit de 
cred~ts genereusement avalises par l'Etat et bonifies. A 
plus forte raison ceci parait vrai pour la PME. 

c) Les PME existantes ont un evident probleme d'acces au 
credit bancaire. Leur difficulte ne provient pas ceoendant 
pour l'essentiel de 1 1 1nsuff1sance des moyens de financement 
dont dispose le systeme bancaire. Les facteurs bloquants 
sont autres . struct~res objectives des PME, perceotion sub
jective du risque specifique PME Qu'en ont les banQues, par 
ailleurs peu incitees a s'engager en faveur des PME dans une 
politique plus active d'offre. Quant au financement des 
projets nouveaux, il est entrave par la faihlesse des fonds 
propres des promoteurs, et leur inaptitude a mobiliser 
autour d'.:?ux du capital a risques, air.si que par l'indis
ponibilite de credits longs d'origine interne. Mais au 
Senegal comme ailleurs, d'importantes ressources exterieures 
a long terme et bas taux d' i nteret adaptees aux be soi ns de 
l'entreprise nationale ont ete alloues a des projets Qui 
n'en ont p..!·s ete rendus viables pour autant. Si la diffi
culte de l'acces au financement parait etre le orincioal 
facteur bloquant du developpement de la PME, on oeut dire 
sans paradoxe que c'est plus une apparence qu'une realite. 
la lente et difficile emergence de ce secteur est mains une 
consequence qu'une cause de son difficile acces a des 
fina~cements adaptes. Il faut done briser ce cercle vicieux. 

d) Toute politique de promotion active de la PME parait 
requerir pour etre efficace 

- un or anismes ublics d'une partie 
notable e eur vocat1on notamment etu es e act1 1 1te, 
su1vi. conse1ls en gest1on, etc.) au profit des intermediai
res financiers. Ce type d'action promotionnelle 1nd1soensa-
61e do1t etre etroitement integre au domaine normal 
d'intervention des intermediaires financiers qui reside dans 
l'evaluation independante des decisions de financement et 
dans le suivi de leur clientele ; 

- un abandon du iuasi monooole de fait dont les banques 
de developpement pub 1ques ont beneficie en tant aue struc
tures d' accuei l des fi nancement exteri eurs bi - ou mu l t: i -
lateraux specifiquement destin~s a 1 'entreprise nationale. 
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- l'adoption de mesures reellement incitatives perrr.et
tant aux banques dans un contexte plus concurrentiel de 
pratiquer une politique plus active de l'offre de credit. 

- Une attention particuliere de la part du Gouvernement, 
de la cooperation internationale et du secteur bancaire, aux 
possibilites, fortement meconnues, que presente oour 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 diJ secteur PME oermettant une 
saisie quantitative appropriee de ce segment important de 
l 'economie senegalaise. On peut suggerer a cet egard, dans 
un souci d'hornogeneite des criteres, de retenir les criteres 
BCEAO. 

- En consultation avec les banques et la BCEAO, inclure 
si possible dans c~t inventaire le niveau des depots bancai
res a vue et a terme, le montant des credits consentis Dar 
sous-secteurs, le volume reescompte et le volume aoproxima
tif des credits non eligibles au reescompte. 

- Un tel exercice pourrait constituer la premiere etaoe 
de 1 'elaboration d' une Centrale des Bil ans comme il en existe 
en Cote d'Ivoire. 

2/ - LES ETUOES •AMONT• 

Constituer, sous la 
(Devel oppement Industri el, 
d I etudes theori ques sur 
l 'economie visant a reperer 

tutelle d'un ministere qualifie 
Plan, Finances ?), une cellule 
les secteurs "porteurs" de 

des idees de projets. 

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

INTERMINISTERIELLE D'ACCUEIL ET DE PROMOTION 

On peut suggerer, s'agissant de l'avenir de SONEPI, les 
deux options suivantes 

lere option : •aintien en l'etat de cette structure 

Meme dans cette solution, il est suggere de suporimer de 
la vocation de la SONEPI tout ce qui concerne l 'artisanat 
ainsi que le role de presentation a la Commission des Inves
tissements, structure qui elle-meme devrait se trouver 
largement allegee dans le cadre de la dereglementation 
progressive de l'economie. 

C'est une option qui ne parait pas la meilleure 
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~) ~n depit des progres qu'on ~eut at!endre d'un~ meil
leure information reciproque des instruments de oromction 
(Secretariat Permanent}, la dispersion des efforts est main
tenue (par exemple avec la Zone Franche) ; 

b) la deconnection des activitfs d'~tudes et de promo
tion de celles des ba~ques est maintenue ; 

c) le renforcement des interventions (recherche de tec~
nologues, etc.) parait impossible pour des raisons budgetai
res ; 

d) le statu-quo parait difficile a justifier en regard 
de l'effet d'annonce important qu'a provoque le Plan d'Arne
nagement a Mayen et Long Terme {PAMLT) ; 

e) il n'est pas evident que les aides exterieures dont 
beneficie actuellement la SONEPI (dans le cadre du Pret 
d'Ajustement Structurel de la France, gerf par la Caisse 
Centrale) puissent se renouveler alors que des modifications 
profondes sont apportees a la politique de de1eloppement du 
pays. 

2e option Agence Inter•inisterielle d'Accueil et de Pro-
•ot1on 

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

- la responsabilite de mener pour le compte de l 'Etat un 
certain nombre d'etudes theoriques sur les "creneaux por
teurs" en y assoc1ant le secteur prive par des moyens ap
propries (consulting). C'est le secteur amont de la pro
motion. Large diffusion dans le pays et a l 'exterieur des 
conclusions, constamment remises a jour, visant a guider ou 
conforter les investisseurs prives dans leurs orientations. 

- Un grand dep~rteme~t marketing 

L'Agence 3yant vocation a "vendre" l'image de marque du 
Senegal, ses avantages comparatifs, et son climat d'inves
tissement, le departement marketing serait equipe pour ras
sembler et rendre accessibles aux promoteurs nationaux et 
etrangers des donnees qualitatives et quantitatives : 

- sur la portees des mesures prises en faveur du secteur 
productif prive dans le cadre de la nouvelle politiaue eco
nomique d'ouverture et de liberalisation ; 
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- sur la flexibilite des structures administratives et 
fiscales d'~ccueil et de promotion des investissements 
(Codes d'InvestissPment renoves, allegement des procedures 
ci'agremP.nt et d'a~torisation d'etablissement) dont l'Agence 
devi~ndrait l'organi::me decisionnel. Et notamment sur le 
role specifique de la Zone Franche, structure qui serait 
integree comme 1epartement specifique au sein de 1 'Agence ; 

sur les couts des facteurs de production et leur 
competitivite ; 

sur la disponibilite des ressources nature11es et 
humaines et la qualite des ir.frastructures ; 

sur les secteurs prometteurs de l 'economie 

- sur la consistance du secteur des PME nationales 

- et enfin sur les conditions d'acces des entreprises 
nouvell~s aux financements adaptes a leurs besoins ; 

- un departement d' accuei l permettant a tous les promo
teurs, nat1onaux ou etrangers, un acces rapide aux instances 
d'agrement et aux dispositifs d'incitation prevus, l'Agence 
disposant en cette matiere de delegations etendues et done 
d'un pouvoir decisionnel sur les dossiers presentes. 

- Un departement Interventions 

Le rassemblement et 1 'accessibilite des donnees ci
dessus sont par eux-memes insuffisants. Il faut une politi
que volontariste de diffusion de ces donnees a l'interieur 
et a l'exterieur du pays. 

La responsabilite de ce departement serait de centrali
ser (ou en tout cas de coordonner avec les activites auto
nomes de la Zone Franche) les actions de oromotion pour la 
recherche d'investisseurs, de partenaires techniques et 
financiers, en association 

- avec les groupements professionnels, le Centre Natio
nal du Commerce Exterieur, les b3nques et les hommes d'af
faires nationaux ; 

- avec les organismes etrangers paralleles en matiere de 
promotion, qu'ils soient ou non representes dans le pays 
(PROPARCO, CD!, CEPIA, FRIDA, Jes nouvelles opportunites 
qu'offre le schema APFD patronne par PNUD/BAD/SFI, etc) ; 

- mais aussi directement avec les operateurs exterieurs 



40 

(Chambres de Commerce, Comites d'expansion, 
developpement regional, etc.). 

L' Agence reprendrai t et renforcerai t 
engagees dans ce domaine par la SONEPI 
Koweit, Coree, etc.). 

les 
(API 

Societes de 

actions deja 
de Tunisie, 

- En conclusion, la vocation assignee a l'Agence Inter
minister1elle comporterait : 

- de larges et permanentes delegations de 'louvoir en 
matiere d'octroi aux entreprises nationales ou etrangeres 
des divers agrements necessaires (Codes d' Investissement, 
Commission des Investissements, etc.) qui sont le olus 
souvent accordes avec flexibilite et rapidite ; 

l'integration de responsables dotes d'une bonne 
experience du secteur industriel prive et comprenant bien 
les ~otivations des entrepreneurs ; 

- une etroite cooperation avec les entrepreneurs natio
naux ; 

- en revanche, la realisation d'etudes de facti~ilite, 
les actions d'encadrement et de suivi. concernant PME 
existantes ou les nouveaux projets echaooeraient au domaine 
d'intervention de 1 'Agence. Elles seraient laissees a 1 'ini
tiative d'un systeme bancaire renove (bar.aues et 
institutionnels de financement), devenu plus concurrentiel 
et mieux motive a constituer en son sein des cellule<> de 
promction et d'encadrement. 

Implications de cette f ~mule pour SONEPI et SOFISEDIT 

Pour SONEPI 

- 1 '3doption de cette formule signifierait qu'une oartie 
des attributions de la SONEPI (etudes in vitro, aide au 
processus admin~stratif d'agrements, activites promotion
nelles a l'ext~rieur), seraient transferees a l'Agence. 

- et que 1es competences evidentes de SONEPI en matiere 
d'encadrement et de suivi soient pour partie transferees a 
la SOFISEOIT et pour partie recuperees par les autres ir.sti
tutionnels ou banques ; 

- cette proposition n'est evidemment valide aue dans la 
mesure ou elle parait aux autorites compatible avec les 
object ifs de restructurat ion et le regrouoement du systeme 
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bancaire qui doivent etre etudies en 1986, et ou les res
sources humaines de SONEPI se trouveraient valorisees et non 
sterilisees ou entamees par cette modification institution
nelle. 

Pour SOFISEDIT 

Le transfert partiel a la 
SONEPI renforcerait en principe 
tion en matiere d'evaluation 
projets. 

SOFISEDIT des equipes de 
le potentif:l de l 'institu
~t d'encatrement de ses 

Un tel transfert n'aurait bien entendu de sens Que : 

- si la SOFISEDIT pouvait absorber le surcout imoortant 
de frais generaux qu'entrainerait un tel transfert, oourtant 
essentiel a sa politique de renforcement de ses interven
tions. La transformation envisagee de la SOFISEDIT en banque 
de plein exercice (politique de drainage de depots 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 done etre une solution que si le probleme de 
l 'equilibre financier de l 'institution le permet ; 

- et qu'a la condition que la prise en charqe temporaire 
par l 'etat des equipes ainsi transferees ne vienne reduir:-e 
1 'independance des decisions de financement de cette insti
tution. 

Sous ces reserves, le renforcement des moyens humains de 
SOFISEDIT satisferait au principe essentiel de l 'integration 
des actions de promotion-encadrement-suivi avec les actions 
de f i nancement proprement di t au sei n de la meme in st i tu
t ion. 

Les propositions faites par ailleurs pour inciter les 
banques traditionnelles a se montrer plus actives dans le 
financement de la PME eviteraient de donner a une seule 
institution une position dominante, et s'integreraient avec 
cohesion dans l'ensemble d'une oolitique visant a instaurer 
la concurrence dans 1 'ensemble du secteur bancaire. 

4/ - CESSIONS DE PORTEFEUILLE 

11 parait important de susciter un interet des inves
tisseurs nationaux potentiels pour le "raccourci" que peut 
constituer pour la promotion de la PME, l'acquisition de 
titres de participation dans les affaires vi ables ou 1 'Etat, 
les entreprises pub 1 ~ques OU meme les entreprises privees a 
capitaux etrangers souhaiteront introduire progressivement 
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davantage de capital prive local. 

Un tel processus requiert a l 'evidence qu'un inventaire 
de ce portefeuille soit etabli, apres selection des seules 
entreprises viables,afin que les epargnants et investisseurs 
nationaux potentiels soient informes des evaluations faites 
en distinguant les entreprises viables en l'etat et celles 
qui 1 e son t mo yen nan t u n e rehab i l i tat i on • L ' i n i ti at i v e en 
cours de FRIDA est interessante a cet egard. S'agissant du 
portefeuille dont l'Etat envisage la cession, il serait 
important d'evaluer dans quelle mesure 1 'eoargne privee oeut 
apporter une partie de ses moyens a la constitution de tels 
actifs financiers qui peut etre une "antichambre" tres for
matrice avant le stade de l'engagement direct des inves
tisseurs dans la gestion de 1 'entreprise. 

5/ - MESURES FISCALES PONCTUELLES 

Introduire l'Avoir Fiscal 
l'engagement des operateurs 
formel. 

comme element 
nationaux dans 

incitatif a 
le secteur 

6/ - LES REGROUPEMENTS A OPERER DANS LE SECTEUR BANCAIRE -
L'AV£NIR 0£ SOFIStolT 

La situation des intermediaires financiers au Senegal 
rPqui ert a 1 'evidence 1 a mi se en oeuvre de profondes modi -
ficatiois institutionnelles sans lesauelles la politioue 
d'ajustement et de relance risquerait de ne pas donner les 
resultats attendus. 

Le developpement du secteur des operateurs nationaux a 
ete profondement affecte, comme on l'a vu, par la conjonc
tion de nombreux facteurs adverses dont celui d'une struc
ture inadequate des instruments de financement. L'avenir de 
la PME depend done non seulement d'un changement profond de 
la politique economique mais aussi de l'instauration au 
Senegal d'un cadre institutionnel de financement mieux 
adapte a l 'imperatif de l 'emergence de ce secteur. 

Le redacteur a done pense qu'il se devait de concourir a 
la reflexion commune dans laquelle les Autorites ant decide 
de s'engager en 1986 dans la recherche d'une politioue de 
restructuration du secteur des intermediaires financiers. Le 
probleme est complexe et une solution est a trouver 
d'urgence. Les reflexions ci-dessous n'ont oas la pretention 
de proposer une solution. Elles se bornent a ebauchcr une 
problematique ~ partir de quelques princioaes simples. 
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1) Les objectifs generaux paraissent clairs : 

a) Suite a l'etablissement de bilans detailles et 
recents des structures def ai 11 antes, i 1 f audra con stater 
leur valeur nette residuelle globale et en informer tous les 
partenaires. 

b) Le regroupement ne pourra s'operer qu'aores selection 
des actifs nets a rehabiliter et des autres. 

c) la capitalisation resultant de ce regrouoement devra 
a 1 'evidence etre confortee par des apports nouveaux, mais a 
des niveaux qui seront fonction du profi 1 que 1 'on souhaite
ra donner a la structure regroupee (par rapport aux finance
ments longs qu'elle s'efforcera d'obtenir, mais aussi oar 
rapport au volume de depots internes qu'elle pourra esperer 
drainer). 

d ), le regroupement debouchera sur un 
(ou sur deux instruments ?) disposant 
guichets et d'un patrimoine immobilier et 
Mais il faudra decider de sa vocation. 

instrument unique 
d'un reseau de 

humain important. 

e) Quelle que soit la formule retenue, il faudra que 
1 'entite resultant du regroupement ait au premier rang de 
ses actionnaires un grand partenaire etranger lui apportant 
le support d'un reseau international de guichets et de cor
respondants. le role de ce partenaire devrait etre : 

- soit d'assumer la responsabilite pleine de la qestion, 
ce qui impliquerait un niveau de participation eleve ; 

- soit, au minimum, d'avoir une presence significative 
dans le capital et de preter a la structure une assitance 
technique substantielle et permanente, eventuellement com
pietee par une assistance technique des institutionnels 
multi- ou bilateraux. 

· 2) Ces objectifs meritent ceoendant d'etre analyses olus 
en profondeur. On peut envisager en effet plusieurs ootions: 

a) Portee du regroupement 

- On peut concevoi r le regrouoement des organi smes de
f ai 11 ants autour de la SOFISEDIT (qui aurait deja herite 
d'une partie des activites de SONEPI) afin de constituer un 
vaste instrument a vocation polyvalente. 

- Ou proceder a uyn regroupement plus limite ne touchant 
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qu'USB, BNDS, BCS et SONAGA, regroupement qui excluerait la 
SOFISEDIT, dont l'assainissement et le developpement de la 
vocation presente seraient poursuivis separement. 

b) Banalisation ou specialisation 

- Ce regroupement en une structure unique autour de 1 a 
SOFISEDIT doterait celle-ci d'une infrastructure importante 
(notamment le reseau des guichets des banques absorbees) et 
transformerait cette institution en une banaue de plein 
exercice, mais qui pourrait conserver le domaine privilegie 
d'intervention qui est actuellement le sien (agro-industrie, 
tourisme, peche). 

Le regroupement plus restreint mentionne 
deboucherait sur une structure moins ambitieuse, 
il faudrait aussi determiner la vocation. 

ci-dessus 
mais dont 

- 11 parait essentiel de rappeler qa'il est souhaitable 
que le secteur des PME puisse avoir l 'acces le plus lar9e 
aux sources locales de financement et notamment auores des 
banques commerciales. i1 est done important aussi aue le 
regroupement envisage facilite la diversification de l 'acces 
des PM E au c red i t , ·y comp r i s au pres des structures au i 
auront ete renovees. La banalisation aurait done le ~P.rite 
de faire benefi ci er 1 e secteur de 1 a PME d' instruments de 
finanr.ement polyvalents et concurrents. 

3) En raison de la gravite des contraintes financieres 
et de la presence significative, dans les structures qui 
seront touchees par le regroupement, de partenaires divers 
actionnaires et/ou creanciers (BCEAO, Credit Lyonnais, 
Caisse Centrale, Banque Mondi ale, SFI, etc.), les autorites 
senegalaises n'ont pas la maitrise complete des choix 
strategiques, qu'il s'agisse du regroupement le plus comolet 
ou d'une formule ~lus restreinte. 

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

- 11 faudrait eviter que les restructurations envisagees 
conduisent a la reconstitution de banques publiques de deve
loppement, banalisees ou non. Une telle formule paraitrait 
aller a l'encontre de la nouvelle oolitique d'ajustement 
adoptee par les Autorites. Le support initial exterieur, 
necessaire a la construction de telles structures, et a leur 
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developpement ulterieur ne saurait etre obtenu, en raison 
de~ echecs repetes qu'ils ant rencontres partout et done des 
reserves qu'ils inspirent aux baill(urs de fonds interna
tionaux. 

S'il s'averait impossible de maintenir la presence 
d'un grand partenaire etranger, ou d'en attirer de nouveaux 
pour assumer la pleine responsabilite de la gestion de la 
nouvelle structure, i1 parait en tout cas essentiel que 
celle-ci puisse beneficier d'une participation privee mini
mum assortie d'une solide et permanente assistance technique 
exterieure. On peut douter en effet que les institutionnels 
internationaux acceptent de prendre dans le capital de la 
nouvelle entite une participation d'autant plus importante 
que l'Etat devrait etre en position minoritaire s'ils 
n'avaient en regard la double garantie d'un niveau signi
ficatif de souscription d'un partenaire prive et de son 
assitance technique. 
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CHAPITRE VIII - PROPOSITIONS FAISANT INTERYENIR LE GOUYERNE
MENT ET LA BCEAO 

Le redacteur est conscient que les propositions ci
dessous peuvent paraitre ambit i euses et que 1 eur mi se en 
oeuvre exigerait de larges consultations. Elles concernent 
1 'instauration d'une politique monetaire plus a~tive. Elles 
tiennent compte des fortes contraintes suivantes : 

- imperatif de la poursuite d'une politiqu~ de stricte 
li~itation d~ la creation monetaire ; 

intangibilite des regles fondamentales regissant 
l 'appartenance a la Zone Franc et en particulier la stabili
te du taux de change ; 

- imperatif d'une plus grande selectivite dans les deci
s i 'Jn s d ' i n v e st i s semen t et don c d an s 1 ' a 11 o c at i on d e s c re -
di ts; 

imperatif de mobilisation 
interieure dont la croissance 
inciter a s'inve$tir. 

l/ - LE COUT DU CREDIT 

plus poussee de l 'eoargne 
est faible et au'il faut 

11 a certes augmente au Senegal comme dans les autres 
pays de l'UMOA. En raison de l'inflation, le cout du credit 
n'est cependant que faiblement positif en termes reels. 11 
est de plus en plus reconnu que ce n'est pas le cout du 
credit qui est le facteur bloquant du developpement de la 
PME. 11 est au contraire admis aujourd'hui que la conjonc
tion d'une politique stricte d'allocation de ressources oar 
des mesures globales d'encadrement et du maintien du cout de 
l 'argent a un niveau insuffi sant presente des contradic
tions. 11 est done suggere que les autorites engagent leur 
reflexion sur ce point. 

2/ - LA MOBILISATION DE L'EPARGNE 

La concentration plus marquee des intermediaires finan
ciers qui est envisagee par le biais d'un regroupement 
;mportant (autour de SOFISEOIT ?) pourra sans doute 
entrainer des economies d'echelle dans la gestion de la 
collecte de l'epargne. Il est suggere d'aller au-dela: 
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- en supprimant l'interdiction de la remuneration des 
depots a vue ; 

- en laissant aux banques une plus grande lib~rte dans 
la remuneration des depots a terme. 

- en mettant en place un dispositif fiscal incitant a la 
mobilisation de l'epargne thesaurisee oar le biais de sous
criptions de bons de caisse anonymes et beneficiant d'une 
fiscalite forfaitaire. 

Ces mesures n'auront de sens que si les banques oe~vent 
en contrepartie voir leurs marges se renforcer. Il parait 
admis que la suspension temporaire de la ramuneration des 
depots a vue n'est pas. en effet, a elle seule, un facteur 
notable de restauration de la situation financiere des 
banques. 

31 - LA STRUCTURE DES MARGES DES BANQUES 

Les mesures suivantes sont proposees a cet egard : 

la reduction du Taux d'Escompte Privilegie de deux 
points qui, sans effet sur le taux de sortie pour la PME, 
aurait le merite d'effa_cer l'effet dissuasif que presente 
actuellement pour les banques la structure des marges selon 
qu'il s'agit de credits ordinaires (5 %), ou de credits aux 
PME ( 3 % ) ; 

- ou, comme alternative, la suopression de la TPS, sans 
modification du taux de sortie pour les emprunteurs mais 
avec renforcement correlatif des marges des banques ; 

- l'introduction de taux diversifies selon la duree des 
credits pour tenir compte des risques olus importants aue 
presentent les financements longs ; 

- a terme, la hausse nominale des taux debiteurs permet
tant d'atteindre des taux plus effectifs en termes reels. 

4/ - AUTRES MESURES PROPOSEES 

- Dans le cadre d'une politique selective plus marQuee 
en faveur de la PME, on suggere que la repartition autori
taire de l 'accroissement maximum annuel du volume des cre
dits entre les banques eligibles comporte une allocation 
specifique a la PME productive (quitte a exclure de cette 
enveloppe le financement du secteur tertiaire). 
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- Dans le meme cadre, un suggere aussi que la BCEAO, qui 
se propose de renforcer son cadre d'inspection, renforce 
aussi ses ce1lu1es d'analyse des credits a la PME et accepte 
une derogation au principe de l'incertitude du refinancement 
GUitte a !;e montrer encore plus severe en matiere d'eligi
bi1ite du portefe~ille des banques sur les PME. 
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CHAPITRE IX - PROPOSITIONS FAISANT INTERYENIR GOUYERNEMENT, 
BCEAO, SYSTEME BANCAIRE ET COOPERATION INTER
NATIONALE 

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

Les contraintes de l'encadrement du credit limitent 
severement 1 'octroi de nouvelles facilites, et notamment en 
faveur de la PME car les arbitrages des banques, qu'il 
s'agisse du produit de la resorption des arrieres cu de 
l'allocation des marges annuelles dont elles peuvent bene
ficier, ne se font pas en faveur de la PME pour les raisons 
deja indiquees. 

En revanche, certains possibilites de financement direct 
de projets par des sources exterieures existent. Elles 
peuvent se developper pour le montage de projets viables si 
elles sont appuyees sur des garanties. 

De recents exemples (financements Caisse Centrale avec 
aval des banques commerciales locales) sont significatifs de 
l 'i nteret que 1 es banques peuvent prendre a de nouve 11 es 
entreprises. Dans la mesure ou la remuneration de leur 
signature est incitative, elles peuvent etre orogressivement 
motivees a s'engager sur un terrain, relativement nouveau 
pour elles, qui est celui de l 'evaluation du risque orojet. 

Il est suggere que l 'ensemble des banques soient infor
mees de ces possibilites de develoopement de leurs interven
tions en complement des activites de certaines structures 
exterieures de financement (Caisse Centrale - PROPARCO -
FRIDA, etc.). 

2/ - ELIGIBILITE DES BANQUES A BENEFICIER DE LIGNES DE 
CREDIT EXTERIEORES A TAOX BONIFIE 

Les institutionnels bilateraux ou multilateraux de 
financement constatent, de maniere generale, que leurs 
efforts de financement en faveur des PME par le biais de 
lignes de credit a long terme dans les banques publiques de 
developpement n'ont pas eu les resultats escomptes. Ils 
semblent s'orienter maintenant vers une cooperation avec les 
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banques commerciales. Cette cooperation peut comporter 
l'attribution de lignes de credit sur la tete de nouvelles 
structures financieres visant a restructurer un nombre 
d'entreprises viables. C'est, semble-t-il, le sens des 
initiatives prises er. ce moment par FRIDA pour la 
constitution d'une Societe de Rehabilitation de cinq 
entreprises dans lesquelles les banques commerciales seront 
appe lees a sou scri re et a apporter des concours a mo yen 
terme. 

On pourrait aussi suggerer que le Gouvernement, les 
banques locales et les institutionnels specialises (par 
exemple FMO, DEG, KFW, BOAD, etc., engagent une reflexion 
commune aux fins d'apprecier si et dans quelle mesure les 
banques commerciales pourraient etre eligibles a l'attribu
tion directe de lignes de credit affectees au financement de 
la PME, en substitution aux banques publiques de develoope
ment defaillantes. Une telle formule, combinee avec des 
possibilites de refinancement par le reescompte donnerait 
une incitation aux banques. 

3/ - LA FORMULE DES •AGENCY LINES• 

La BAD et la SFI semblent s'orienter vers une formule 
orig?~1le inspiree d'un schema initie au Kenya en 1975-
1976 et visant a inciter les banques commerciales a 
pratiquer une politique plus active de l'offre de credit aux 
PME. Ce schema avait donne des resultats positifs. 11 avait 
ete interrompu, son caractere d'avant-garde ayant inspire 
des reserves au Conseil d'Administration de la SFI. 11 
semblerait aujourd'hui que les reserves soient levees et que 
ce schema puisse etre maintenant plus largement applique 
avec des banques commerciales motivees a s'engager dans ce 
type de cooperation avec des institutionnels multilateraux. 

Le principe de ce schema peut etre resume brievement 
comme suit : 

a) L'institutionnel multilateral ouvre une ligne de 
credit a long terme au taux du marche, destir.ee a 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 flables. 

( 1 'schema auquel le redacteur de ce rapport a ete etroite
ment associe. 

' 
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b) Un protocole entre l'institutionnel et la banque 
commerciale prevoit le type d'entreprises a financer et les 
regles d·'utilisation (minimum de fonds oropres - secteurs 
privilegies, etc.) et notamment que les apports a long terme 
proven ant de la l i gne de credit seront comol etes, dans un 
rapport moyen a determiner, par l'octroi par la banoue com
merciale de credits a court terme revolving et de credits a 
moyen terme sur le meme client. la banque peut ainsi offrir 
a ses clients PME une envelcope globale de financement dont 
la partie long terme est tiree par elle sur la ligne de 
credit de l 'institutionnel, a charge pour el le de rendre 
compte a posteriori et de f a~on regul i ere des performances 
des clients. Il s'agit done d'un credit a long terme direct 
de l'institutionnel, et aux risques de ce dernier, sur 
l'utilisateur final cho1s1 par la banque et non d'un credit 
a long terme consenti a la banque elle-meme. 

c) le protocole prevoit en contrepartie l'engagement de 
la banque commerciale de monter une cellule de conseil en 
vestion pour le suivi de ce genre de clientele. Cette ce11u-

e do1t etre generatrice de certains revenus de la part de 
la clientele, mais pour accroitre l'aspect incitatif, son 
encadrement est pri s en charge fi nanci erement pendant la 
peri ode de demarrage du schema ( deux ans) par l 'aide exte
ri eure. 

d) L'epineux probleme du risque de change parait oouvoir 
etre regle dans la mesure OU l'institutionnel (SFI OU BAD) 
peut disposer de Francs fran~ais. 

I:!/ - Un tel schema combine done financement et assis-
tance technique tout en evitar~ le probleme des cascades de 
merges. Il entraine un taux d'interet moyen oondere attrac
tif dans la mesure ou il peut combiner du long terme a taux 
fixe en Francs a environ 15 % avec du court et moyen terme 
au taux du marche local. Il implique a l'evidence une orande 
confiance mutuelle puisque chaque entite assume des risques 
pleins sur les financements qu'elle consent avec benefice 
par1 passu des garant1es obtenues, ma1s que les emprunte··rs 
sont choisis par la banque. 

Il est done recommande que les Autorites fassent connai
tre aux banques la formule "Agency lines" de la SFI. Et 
egalement, qu'elles approchent la BAD. Cette derni~re, qui 
entretient une trentaine de lignes de credit sur une 
vingtaine de banques publiques de developpement pour un 
encours d'environ 250 millions de dollars semble s'orienter 
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en effet, elle aussi, vers des formules d'etroite 
cooperation avec les banques commerciales pour la promotio~ 
de 1 a PME. 

4/ - INCITATIONS A LA CONSTITUTION DE FONDS PROPRES 

En complement des mesures proposees plus haut concernant 
la remuneration en termes reels de l'epargne mobilisee dans 
le circuit banca1re, on peut enfin suggerer que le Gouverne
ment, les banques et la BCEAO se consultent sur les 
differentes possibilites qui peuvent s'offrir. 

a) On peut men ti onner en premier 1 i eu l 'octroi d' un 
traitement specifique (en termes de taux d'interet et de 
fiscalite) a l'epargne destinee a la constitution, par le 
promoteur, de fonds propres pour la realisation d'un projet 
precis da~s le cadre de Plans d'epargne. 

b) On peut en second lieu suggerer que l'ensemble des 
procedures juridiques et fiscales propres a la constitution 
des societes (y compris augmentations de capital, 
absorbtions-fusions, etc.) soient allegees de fa~on a 
faciliter aux promoteurs dotes d'une surface insuffisante le 
rassemblement du capital - par appel a l 'eoargne privee 
existante. -

c) On peut aussi mentionner que le schema des "Agency 
Lines" decrit ci-dessus peut aussi permettre aux PME 
valables, classees comme telles par leurs banquiers, mais 
confrontees a 1 'insuffisance de leurs fonds propres, d'avoir 
acces a du capital ou quasi-capital aupres de la SFI. 
L'assouplissement du schema des "Agency Lines" jusau'a 
l'apport complementaire d'un produit d'une tel le (farete 
merite d'etre souligne. Avec les formules de LMBO dP.ja 
pratiquees, il peut concourir a l'affermissement de la 
structure financiere de PME en expansion et offrir ulte
rieurement a l'epargne nationale des poss~bilites de reorise 
des titres souscrits par la SFI, contribLant oar la a faci
liter l'acces de l'epargne nationale au capital des PME qui 
auront temoigne de leur vitalite. 

d) Enfin, il parait necessaire de rechercher les 
formules faisant appel a la notion de mutualite. La creation 
de societes de caution mutuelle a nombre restreint de parte
naires viendrait compenser la disparition necessaire des 
Fonds de garantie et pourrait contribuer a la solution de 
l'epineux probleme de 1 'insuffisance des fonds oroores. 

(lLMBO : Leverage Management Buy Out. 
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