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FREA:-IBULE 

L'obJet de ce rapport est de pr~senter un resume de la 
pr.:.t.lerr.ati:;ue du finance:nent des PME en Afrique. 

Apres une introduction comportant certains rappeis 
~er.~r-:lux. on paseera er: revue successivement les prc.b le!Tles 
~?ecif iques suivants : 

Rassernblement des Fonds Propres. 

Probl~mes specifiques de l'octroi des cr~dits par 
lee 1::. vc-:::·s ~ypes de preteurs. 

Problemes sp~cifiques de l'acces des PME au cr~dit 
vus du cot~ des emprunte~rs. 

Les politiques de promotion et leurs rapports avec 
les politiques de f inancement. 

Quelques recommandations touchant a l'articulation 
~ntre po:it1ques de promotion et ~olitiques de f inancement 
~ta l'amelioration des politiques de financement. 

c:~lcn l'usage, il est rappele que les vues exprim~es 
dans ce rapport ne ref letent pas necessairement celles de 
i-o~~~I et n·engagent que leur auteur. 
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1) Res~0n2~~Ies p0litiques et an~lystes cnt pris conscience 
.ja;~s :i:- do:?.but des ann~es 1970 que !es PME constituent un 
secteur maj~ur de l'~conomie productive africaine en 
regard des ent1-eprises publ iques ou A d.:>minante 
etrangere. Cette prise de conscience est renforcee 
d~puis ces derni~res annees et explique la concentration 
de l'attention des gjuvernements et de la cooperation 
internationale sur ce sujet. 

21 Sans entrer dans des discussions semantiques steriles. 
on admet en general que la PME se def init comme 
l'entreprise d0nt toutes les fonctions de gestion sont 
cc~ce~tr~es sur une seule personne. avec les principales 
~~rac~~ristiq~~s ~uivantes : 

a) Faible accumulation du capital et difficile 
transmission du patrimoine professionnel. rarement 
distingue du patrimoine personnel du proprietaire. 

bl Oiff icile penetration 
notions et formes modernes 
promoteur CSARL. SA. etc.) 

dans le secteur PME des 
d'association autour du 

cl Apprehension des operateurs devant lcs probl~mes 
pos~s par la dee is ion d · investissement. l ·engagement 
dc~s =es activites a cycle long et sujettes a des 
variations de conjonc:ure. !'insertion dans un 
environnement plein d'e?T'.buches <f iscalite. formalites 
admin1stratives. contacts avec fournisseurs. 
sous-traitance avec l'Etat. acc~s au credit. etc.}. 

·1) o·o~ predominance de l'interet des operateurs pour 
jes activites a cycle co~rt rnegoce. transport. 
services) ou pour !'irrunobilier ~fins sp~culatives. et 
f~ible int~ret ~n g~neral pour le secteur industriel ou 
~0ur les activit~s tournees vers l'ext~rieur. 

el A~ total, les PME representent un agr~gat enorme 
d'op~rat?urs couvrant la quasi totalit~ des secteurs 
~conomiques. avec une grande majorite de 
micro-entreprises du secteur informel. Les PME du 
secteur !ormel sont en nombre beaucoup plus limite. mais 
seml:>le-t-il 6n croissance dans r.ombre de pays. 

3> Oiversit6 et diversinn du secteur informel rendent 
difficile dans la plupart des pays d'Afrique. 
l'aepr~hension guantitative du poids ~conomique de 
i·~nsemble des operateurs PME. et meme de celui des PME 

s1u sectet..r moderM. Nombre de pays ne font pas de 
distinction juridique ou administrative stricte entre 
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·- -=-=· ~ntrt:-~rises et 1-:-s :L.:.tres. Meme dans les c=ays ou l·:i 
~:e:~~c~10n est faite a rai~~n des disp0sit~0~s 
::--.:1:ativ-es d0nt e:l.:s font ~··)bj~t (.:icti·J:-.s ::.:e 
F-!··:·rr.:-.t1c.n de l'Etat. politi~~e de cn~dit sp~cifique) il 
~st difficile de quantifier avec une approximation 
~-.;.:5;: .. ;--.na;:,!.e leur Cvntri!:>ution a l'emploi OU a 
1'1nvestissemert. etc_ 

4l Co::s reserves etant faites. il parait evident que les PME 
sent l'assise du developpement futur de l'eccnomie 
productive en Afrique. 

5l Les peilitiques de promotion et de financement des PME en 
Afrique sont .3uj ourd · tlui largement remises en causes car 
eiles ont connu beaucoup d'echecs. dont il est admis que 
les responsabilites sont d'ailleurs p~rtagees entre les 
gouvern~m~nts. les diverses agences de la cooperation 
i~terna~io~a!e et les bailleurs de fonds CPrives et 
~ub:ics. nationaux et exterieurs). 

6) Ces ~checs ont eu de multiples causes dont les 
principales_paraissent avoir ete les suivantes : 

a) erreurs des politiques macro-economiques et 
sectorielles internes. trop rarement tournees vers le 
developpement de l'economie productive privees (esprit 
ci'entreprise). alors meme que de nombr-eux pays ont 
deFuis longtemps pris des mesures de caract~re incitatif 
en f aveur de l~urs promoteurs nationaux 

bl •::ief iciences des inst i tut ionne ls de f inancement 
nationaux dans l'octroi et la gestion des credits ; 

C) attention insuff isante des PCUVOirs publics li la 
n~cessite. par des mesures appropriees. d'inciter les 
l:·anques commercial es a modifier leur politique 
tra.:titi·:mnelle d'offre de cr~dit en faveur de la PME ; 

dl adoFtion de politiques publiques de promotion 
\formation. SUlVl des projets. etudes de faisabilite. 
~ncadrement des entreprises. fonds de garantie. cr~dits 
statutairement bonifi~s. etc.) dent les resultats ont 
~te largement decevants. 

el Trop nombreux sont les pays ou ces politiques ont 
d~bouche sur le montage de projets hasardeux ou n'ont 
pas reussi ~ faciliter l'acc~s des PME au credit du 
syst~me bancaire commercial ou ont eu m~me l'effet 
pervers de faciliter un acc~s excessif d'emprunteurs ~ 
haut risque au credit des institutionnels locaux 
Cbanques de developpement). C'est tout le probl~me de 
l'integration entre politiques de promotion et 
politiques de f inancement qui est ainsi pose par 
l'analyse des trop nombreux echecs precites. 
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71 ~es remises en c~u~e des politiques d~ promo~i~n e~ d~ 
~=~~~;~~ent s'!ns:riv~~: ~ans ~n ~o~tex:e ~e~~rai 
f:rt~~~nt ftggr~v~ : 

.::) ra!entissement de la cro1ssance et baisse des 
=·~~~~tes ~·exportation : 

bl lourde pon~tion sur l'epargne publique du service 
de la dette ext~rieure 

cl faible5se du taux de l'epargne privee et difficulte 
d ·en C'-P€'rer une rr.ei l leure mc1bi 1 isat ion dans le secteur 
monetaire ou ~uasi-monetaire : 

d) chute des prets bancaires volontaires exterieurs et 
det~riorativn des systemes de f inancerr.ent internes 
<bancaires et institutionnels). 

el effondrement des flux d'investissement prive 
etranger et en particulier diff iculte de promouvoir un 
partenariat avec les PME en depit des politiques 
genereuses d'attraction. 

8> Cependa~t. le contexte africain presente depuis quelques 
annees des aspects favorables. trop rarement soulignes : 

conversion gen~ralisee depuis 1982-85 des politiques 
economiques et f inancieres internes (ajustement 
structurel. ouverture sur l'economie internationale. 
reorientation des politiques budgetaires, monetaires. 
tarifaires. agricoles, etc.). 

et forte concentration de l'Aide Publique en faveur 
de l'Afrique associee a une extension. encore 
insuffisante mais en cours depuis 1987. de solutions 
plus g~nereuses du probleme de la dette <Zaire. 
~ozambique. Mauritanie. Senegal. Cote d'Ivoire). 

9) Le f inancement de la PME en Afrique a ete le plus 
souvent marqu~ par 

a) Une f requente prop~nsion des promoteurs a reduire 
au minimum le montant de leurs apports en fonds propres 
dans leurs projets 

b> La difficulte de rassembler autou~ d'e~x le capital 
a risques d · origine nationale ou et ·angere a un niveau 
suff isant ; 

c> Un recours massif ~ 1 'emprunt MT-LT aupr~s des 
syst~mes nationaux de f inancement. avec la coexistence 
paradoxale d'un acc~s. probl~matique de noml:>reux 
op~rateurs au cr~dit ou au contraire d'un acc~s trop 
facile malgr~ des structures financi~res initiales 
souvent d~~~qu1libr~es : 
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el L'aggr~vation des conditio~s d'acces au cr~dit est 
a~Jour~·~ui encore plus nette en raison de la rigueur 
des politiques monetaires. de la d~terioration des 
systemes nationaux de f inancement et de la quasi 
impossibilite pour les PME d'avoir un acces direct au 
credit bar:cair~ ext·erieur. 

101 Si l'accent du present rapport porte principalement sur 
la problematique du financement des PME. il faut 
cependant souligner des le depart que : 

al le developpement de la PME requiert des politiques 
p l•.ls coherentes de rassemblement de l 'epargne privee 
interne. et d'allocations plus importantes de 
f1nancements d'emprunt Cmeilleur acc~s au credit!. mais 
assortie d'une refonte des politiques de credit et dEs 
modes de gestion des preteurs 

b) mais aussi la remise en cause des politiques 
specifi~~es de promotion visant a une meilleure 
integration entre les deux volets Promotion/Finencement; 

cl et enf in la poursuite rigoureuse des politiques 
d'ajustement str~cturel. C'est une condition 
.essentiel le a I 'emergence des operateur·s nationaux PME. 
au retvur des pays d'Afrique ~ une meilleure credibilite 
financiere. et a la reprise de l'investissement prive 
extcrieur dans ses formes classiques Cinvestissement 
direct) comme dans ses formes nouvelles (cooperation 
incustrielle. accords de franch1saqe. transferts de 
technologie et/ou Je maitrise industrielle. etc.). La 
reprise de l'investissement exterieur prive selon les 
diverses formes du eartenariat parait un ingredient 
indispensable~ l'~mergence des PME modernes et au 
r.ecessaire processus d'integration de l'Afrique a 
l'~conomie internationale. Le developpement du 
partenariat suppose ~ la fois une amelioration des 
climats d'investissement et la mise en oeuvre en Afrique 
de politiques de promotion et de f inancement permettant 
d'offrir aux investisseurs potentiels exterieurs des 
partenaires f iables. 
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C:-!AP!TRE I : 
FI~!A!-iCEMENT ?~R LES ;:-.~~ms PRC·F:;::E3 

En ~~pit de i·~mergence de 
e·entrepren~urs dans certains pays 
faible propension de l'epargne 
s'investir dans l'entreprise de 
raisons en sont multiples : 

nouvelles ciass~s 
d"Afrique. il y a 
priv~e natio~ale a 
type moderne. Les 

~reference pour d"autres formes de placement sur le 
mar.:he national 

dans cer~ains pays. nett~ propension du placement des 
capitaux a l'exterieur 

les autres raisons indiqu~es en introduction. 

2J Ces compcrtements traditionnels sont cependant 
susceptibles de se transformer lorsque les politiques 
internes deviennent plus incitatives. On constate dans 
certains pays la modernisation des formes 
traditionnelles d'accumulation de l'eparg~e Ctontines. 
~oop6rati~~·d'~pargne. clubs d'investissemer.t1. A 
1·6vidence:>•iste dans beaucoup de pays d · Af rique une 

---~-

6pargne l6Mue r~elle et mon~taire. -· _ .. .,,.-.._ .-
3i Les sources de capital a risques 

al Eparqne privee personnelle des promoteurs. parfois 
familiale. prenant plus rarement les formes modernes 
d'accumulation du capital. pour des raisons culturelles 
mais a\.issi juridiques. administratives. fiscales et 
f inanci~res. 

bl Capital ~ risques d'origine eubligue les 
participations en capital des banques de developpement 
cSFDl'/. Cette source a 6te importante dans les annees 
1950-70 mais surtout investie dans les projets de taille 
importante. 

Les prises de ~articipation des SFD dans le capital des 
projets PME ont connu de nombreux 6checs. Elles ont 
trouv6 leurs limites ~ la fois dans 1'6rosion des fonds 
propres des SFD et dans la quasi impossibilit6 pour 
celles-ci de trouver des "sorties" appropriees. 
c'est-~-dire de recycler un portefeuille peu attrayant 
pour les investisseurs locaux. Ces 6checs n'ont pas 
incit• les partenaires publics ou priv6s ext•rieurs 
pr~sents au capital ~ ce que les SFD renforcent leur 
acti~n dans ce domaine. ~ l'exception de certains pays 
CMaroc, Tunisie, Zaire. Zambie. Zimbabw•l. 

1/ SFO : Societ6s Financi~res de D6veloppement 
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S~3 prises de parti~ipation dans le5 grands projets 
ri ":-:: ai~nt: que f aiblem~nt minori ta ires. Sa po 1 it ique 
tra·iit:1·:>i."'.n-ellement restricitve de i·offre de credit a la 
~M:: i·-=:;·i encore plus rare son interet pour des 
participations en capital dans les PME. Division du 
travail. regles prudentielles des autorites monetaires 
et mod:cit~ de leurs fonds propres interdisent 
pratiquement des apports sigr.if icatifs ~es banques 
·:-0il":nerciales en fonds propres aux PME. 

dl Institutionn~ls de f ir.ancement prives nationaux. 

Un certain nombre de pays d'Afrique disposent de 
structures de f inancement privees. nationales et a 
participation ~trang~re <Nigeria. Kenya. iimbabwe). I 1 
serait int~ressant d'apprecier le degre d'intervention 
de ces entites dans l'apport de capital a risques aux 
projets PME. 

e) Apports de capital a risques de sources 
institutionnelles exterieures. 

Ces apports CSFI. BEI. PROPARCO. DEG. FMO. CDC. 
etc.l sont restes une preoccupa,ion importante de ces 
entites depuis plus de dix ans. Ils ont ete cependant 
principalement affectes aux projets d'une certaine 
taille. Les probl~mes de ces institutionnels sont ceux 
~es seuils minima d'intervention et du couplage de leurs 
con~ours avec ceux que les PME peuvent obtenir sur 
place. L'experience de Proparco illustre bien la 
dimension du probleme de l'apport exterieur de fonds 
propres ~des projets de tail le modeste. 
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·:~AP! TRE I I 
P~·:·B:..£XAT!Q1.!E DE :. .. : .. ::-ROI DE. 1:R.£!:>iTS A.!JX ?L\i~ 

La difficulte de l'acc~s d~s PME aux credits de 
:.:.r.:-t~':r:.ne=r.i:nt provient pour l'essentiel des obstacles 
d~ mont~ge propr~ment-dit des projets. sur 1~3quels 

portera princi~alement l'analyse ci-dessous. 

Al Cr~dit des banques comrnerciales sur ressources locales 

Dans nc~r:hi-e de pays d · Afrique on peut est imer que 
! es .::•jn.: :iur .s .ju ~)",;at .;.ru" l;-::\o.:' ~ii·'"' .: ~~:Um.:.1- "".i-:; l ! .... 

f inanc.::mr.:nt :on~ 1.es pr(jj ets f"ME i·epr.:e;enti:-nt de 10 ~-
20% du tot'al des engagements. Les causes de cette 
situation paraissent etre les suivantes : 

1) ~arge extraversion des ~conomies africaine~ 

Les banques commerciales sont traditionnellement 
tournees vers le financement a C.T. des echanges. Les 
credits d'equipement ont ete traditionnellement allou~s 
par pr~ference aux entreprises d'Etat et aux entreprises 
~ dominante etrang~re. 

2) Structure des ressources et emplois des banques 

On retrouve dans bea~coup de pays d'Afrique les 
facteurs suivants qui constituent un frein ~ l'octroi de 
credits longs : 

a) faiblesse et volatilite des depots bancaires a 
ter.ne ou ~ preavis. meme dans les pays ou une politique 
monetaire active de taux crediteurs est appliquee. Ceci 
interdit un developpement signif icatif de l~ 
transformation d'epargne longue en credits longs. 

b) modicite de la taille 
nationaux. d'ailleurs concus 
ref inancement local a C.T. 

des marches monetaires 
essentiellement pour un 

cl Rigueur des politiques monetaires (reserves 
obligatoires ou encadrement rigide du credit ou strict 
plafonnement du ref inancement sur ressources monetaires 
CRo!escompte)) . 

d) Rigide structure des taux d'inter4!t a<ir'inistres et 
des "spreads" des banques. qui malgre de frequentes 
dispositions incitatives en f aveur du f inancement de la 
PME Cex.: UMOA taux de reescompte privilegie) ne 
laissent aux banques ~ue des marges estimees 
insuff isar.tes en comparaison des risques. 

e) Existence dans certains pays Cex.: Zone Franc1 de 
taux de sortie CY compris taxes) deconnetes des taux du 
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~!~~~~ internaticn~:. Ces t~ux sont souvent -:onsid~res 
:·:::.:::~ ::.~s:..:.~si:s -=i: ;n:i1:-:-nt p0 1.ir u:-: r·.:-:o~r3 pri·J~:~g:i:: 
__ t:~~~:~c~~~ F3r :·exteri~ur !balance des pa1ementsl. 
;~·eper.:!::rtt:. r-~res s.:-:nb!~nt etre les banques commercial.:.s 
~~l p~uven~ obtenir des ref inancements exterieurs longs 
~~ l~~rs c~rrespond~nts pour ~e type d'emprunteurs 
lc0~sid~~aticn par les banques exterieures du risque 
cross-border!. qui posent en outre l'epineux probleme du 
risque de change. 

31 Perception du risque PME par les banques 

Les ba.n·=1ues commercia les se def endent du reproche 
de discrimication qai leur est souvent fait. en avancant 
~es a.rgu."nents t.radi t ior.ne ls suivants. essent ie l lement 
fond~s sur le risque : 

a~ Inaptitud~ fr~qu~r.te des promoteurs nouveaux et des 
entr~~reneurs ~eja installes a apprecier l'etendue et la 
solvabilite de leur marche : 

bl manque de conn~issances en gestion et done de 
documentation c~mptable. qui interdit aux banques je 
tirer des enseignements valables sur les experiences 
deja faites par les promoteurs. et qui n'est done pas de 
nature a convaincre les pr~teurs de la fiabilite des 
~~prunteurs ni done de la validite de leurs projets. 

cl Individualisme des entrepreneurs. reticents ~ faire 
appei a des appuis exterieurs pour le3 epauler dans la 
preparation d~ leurs dossiers et ensuite dans la gestion 
de leurs operations. 

d) Timidi te ou impuissance des PME vis-a-vis d · 1.in 
environnement institutionnel et bureaucratique disauasif 
Cformalites administratives longues et couteuses. 
~0ntraintes fiscales. etc.) qui ralentit forcement la 
production des elements d'information OU des documents 
~dministratifs dont les preteurs ont besoin Cnumeros 
a·enregistrement comme importateurs ou exportateurs. 
inscriptions au registre du commerce. titres fonciers 
reguliers. etc.). 

el Reticence des promoteurs a courir eux-m~mes le 
risque de leur investissement. dont t~moignent les 
diff icultes rencontrees pou~ la constitution d'un apport 
personnel suff isant en fonds propres ou pour la 
fourniture des garanties demandees meme lorsque cela 
leur est objectivement impossible. 

f) Absence d'illu~ions des creanciers sur les 
pcssibilit~s d'execution des garanties a l'en:ontre des 
debiteurs defaillants en raison des lenteurs du syst~me 
judiciaire. 
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~· m~me !~s ~anq~es dis?csant d'un r~seau de~se :e 
~~:~hets en dehors des granees vil!es ~ont tenues. pcur 
des r~iscns de couts de revient. de centraliser dans 
!~ur3 si~ges centraux le personnel d·~va:uation des 
d·.:-nn~.:-s c:!e credit d"equipement des PME. L' impossibilite 
de cvnstitue~ des eGu1pes qualifiees dans leurs guichets 
de l'int~rieur prolonge les delais d'instruction. meme 
pctA.1· l~s projets PME les plus qualifies. 

bl Ncmbre d~ banques commerciales semblent percevoir 
le potentiel considerable de demande solvable de credit 
que comport.e la PME africaine. Rares cependarit sont 
celles qui sont equipees en competences pour l'analyse 
economique et f inanciere de ces projets ~ haut risque. 

cl A cet-ce difficulte s'aj·:>ute celle de l'encadrement 
et du suivi (ajvi~ary services). activites essentielles 
pour ameliore- la f_abilite des projets et reduire les 
risques. 

dl Enf in. les banques commerciales des Pays Avances 
ont toujcurs manifeste de !'apprehension devant le 
"project finance" (projets comportant par eux-memes des 
assurances raisonnables de remuneration des fonds 
propres engag~s et de remboursement des preteurs> . A 
plus forte raison s'explique la reticence des banques 
commerciales en Afrique (qui sont encore dans de 
nombreux pays l'emanation des grandes banques des pays 
avancesl a f inancer les projets PME par des credits 
longs. 

5) Conclusion le f inancement MT/LT de la PME par les 
banques commerciales semble en general se heurter aux 
contraintes suivantes : 

al 11 y a une forte d~terioration Cen tout cas en 
Afrique sub-Saharienne) de la situation de !'ensemble du 
s~cteur bancaire. due ~ de nombreux facteurs. 

bl Elles consid~rent la PME conune un secteJr a haut 
risque : conune les SFO Cvoir plus loin> elles ont 
souvent connu des echecs et du constituer des provisions 
importantes. 

c) Elles estiment que les conditions macro-~c~nomiques 
et les politiques mon6taires ne les incitent pas 
suff isamment a modifier leur politique traditionnelle 
d'offre de cr6dit en taveur de la PME. 

dl La difficulte de l'accts des PME au credit bancaire 
ne provi!nt pas seulement de l'insuftisance des moyens 
de f inancement globaux Cinternes et externes>. ni meme 
des taux pratiqu~s. 
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:.: :.a ~rista~lisati·:·n c!e :·.:,ffr-: cie .:r~d1t sur ~-::s 
~;e~~ti~ns ~ cycie court. pr0?res au fi~ancement du 
·:" :·:'l~T.~rc~ exteri eur et des f .:nds de ro:..i lement des 
entrep~ises importantes. provoque a i·evidence. dans de 
r.·:•:::!:ir~ 1.::·: p~ys. ~m effet d'.:-victicn des Ff'~ existantes et 
un frein a l'instauration d'un climat d'innovation. 

f) Un dernier frein. propre ~ la gravite de la 
contrainte ext~rieure. reside dans la preference des 
banques pour le f i nanc~me:nt des op~roti•;,ns ~~n..oor:ltrices: 
de devises au detriment des PME dont les besoins de 
credit sont le plus g~n~ralement consommateurs de 
devises. 

Bl Credits des Societes ce Financement du Developpement 
CSFD> 

1) Consid~rations generales 

al la det~rioration de la situation f inanciere des SFD 
est un grave sujet de preoccupation pour les 
gouvernements. les bailleurs de fonds publics et proves 
et la cooperation internationale. 

bl Cette d~terioration se caracterise par 
l'a~curnulation de creances douteuses ou irrecuperables 
qui dans de nombreux cas aboutit a une quasi-disparition 
des fonds propres. 

c) Cette situation resulte de nombreux facteurs 
rd~ficiences de gestion. conjoncture econornique interne. 
interferences dans les decisions d'octroi des 
f inancements. arrieres de paiement du secteur public 
ptsant sur la situation f inanciere de la clientele 
privee non PME. etc.). 

dl Paradoxaleme~t. il sembierait que dans nombre de 
pays la deterioration de la ~ituation des SFD tienne 
davantage ~ leurs engagements sur les entreprises 
jmportantes qu·~ leur portefeuille de risques PME. La 
"banalisation" des SFD les a en effet souvent engagees. 
dans l'ensemble du secteur productif, en concurrence 
.~wee le systeme bancaire commercial. 

2l Difficultes rencontrees par les SFD dans leurs cr~dits ~ 
la PME. Elles recouvrent largement celles dej~ 
rnentionnees pour les banques commerciales : 

a) frequente insuff isance des apports initiaux en 
fonds propres des promoteurs de projets, et/ou delais 
dans leur mobilisation venant retarder parfois tres 
longuement le d6blocage des credits, et pouvant ne plus 
correspondre aux besoins des projets ou ~ l'evolution de 
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!~ sitaation parti~~ni~ie des emp~unteurs. 

;-_; ;:_ :acur1i::s d€'s d.:..:s i ers de f i nancc!'r.ent presente-s 
1:!1:·c ::ter.ient par les em£-rt.ar1teurs ou par les c-nianismes 
p~b::cs de promotion <offices de promotion. fonds de 
gar-:1:-ltie. etc.) : iacunes portant sur le projet lu.i-meme 
.e-t/·2:'.l ~i..'1" la situation patrimoniale et ad.-ninistrative 
des emprunteurs. et la fourniture des garanties. 

c) Taux de sortie parfois dissuasifs pour les 
empruoteurs Ctaux d'interet. conmissions d'engagement. 
frais de dossier. rt:muneration eventuelle des actions 
d'ap?uil. Malgre des spreads nominaux souvent eleves 
<parfois 5 ~ 7%) entre le cout nominal des ressources et 
le taux de sortie. les couts eleves de gestion des 
dossiers PME laissent une marge nette insuff isante en 
comparaison des taux statistiques d'echecs. 

d) Dans certains pays. effets pervers 
publics de promotion de la PME 
deresponsabiliser les preteurs <fonds 
entrainant intervention quasi-automatique 

des 
qui 
de 

des 

syst~mes 

ont pu 
garantie 

preteurs> . 

e) Insuff isance frequente des competences des SFD en 
mati~re d'evaluation economique et f inanciere des 
projets <~tudes dP. faisabilite). 

f) Enfin. insuffisance des moyens des SFD en mati~re 
de suivi des projets <diagnostics. conseil en gestion. 
f i nancements comp lementair·es. etc.> . 

3> Fir.ancements ear les SFD sur ressources exterieures 

a> Le3 lignes de credits du type IDA ou Caisse 
Centrale. ou de certains organismes de cooperation 
bilaterale (Canada. RFAl affectees aux PME n·ont pas 
toujours ete adaptees aux besoins des SFD ou des 
~mprunteurs. bien qu'elles aient presente en general des 
c~nditions attrayantes : 

les contraintes de la "liaison" de ce type d'aide ont 
scuvent entralne un retnrd dans l'utilisation de ces 
!ignes par impossibilit6 ?our les SFD ou les emprunteurs 
de remplir les conditions exig6es. 

la protection des seuls emprunteurs de taille tr~s 
modeste contre le risque de change a entrain6 souvent 
dar.s les pays ~ forte inflation et 6rosion des taux de 
change. un risque de change indirect pour les SFD 
pourtant prog6ges en Principe conme tous les 
interm6diaires financiers. sous forme d'un risgue 
additionnel de crfdit Cimpuissance des emprunteurs ~ 
gen6rer des cash flows indexes sur les taux de change). 
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Cl Cr~dits directs d~s ir.stit~tionnels ex~~:-ieurs d~ 
f: :-::mcerr:ent 

Le d~veloppement d~ leurs interventions directes en 
faveur des projets de taille modeste se heurte aux 
problemes des seuils minima et de la couverture des 
couts. 

11 serait interessant de voir si la procedure des 
Agency Lines Couverture de credits directs sur 
t?>mprunteurs PME no:.n choisis eor la SFI e-t g~roas par 1 .... .:: 
bar.ques commerciales dans le cadre de protocoles 
d'accordt est porteuse d'avenir et pourrait etre adoptee 
par d'autres institutionnels. 

Il est notable que les institutionnels publics qui 
exigeaient jusque vers 1986 la fourniture de garanties 
des Etats iCaisse Centrale - BEil semblent aujourd'hui 
rechercher pour leurs interventions directes la garantie 
des banques commerciales locales sinon meme celle de 
leurs si~ges ext~rieurs. 

Dl Les nouvelles formes de financement exterieur via les 
bansues commerciales 

1} Qu'elles soient consenties directement ~ ces 
banques ou retrocedees par les gouvernement emprunteurs 
aux banques locales. ces derni~res prennent 
naturellement en charge le risque commercial mais pas le 
risque de change. 

21 Ces formules constituent. pour les pays ou la 
contrainte exterieure est la plus sev~re. des ballons 
d'oxyg~ne appreciables. 

3> Les conditions d'octroi direct ou de retrocession 
d~gagent en general des spreads consideres comme 
suffisants par les banques. et cec~ 1'autant plus que 
ces 1 i gnes de credit sont 9· ·.~ir al ement assort i es 
d'apports en Assistance Technique. £oit en leur faveur. 
soit aupr~s des banques centrales. soit aux organismes 
de promotion. alors associes ~ l'instruction des 
dossiers. 

41 11 ~emble cependant ~ l'experience que ces nouveaux 
types de financement ne ~neficient generalement qu'aux 
PME dej~ performantes ou aux nouveaux projets d'une 
certaine taille. 
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CHAPrTRE III : 
:.. . >.·:--:-::3 A'.J CRE:> IT vu ~·U COTE r:~s PR0M07E'._!F.S DE FYLE 

Les rep roe hes les pl us communement adresses at;:< 
;:,=,:-_:j·..;i:-s et aux SFD. qu'il s'agisse du financerr.ent des 
p::-.:,j~ts d' investissement ou des credits b. court terme 
pc~r le f onctionnement des PME sont les suivants : 

ll Lenteur et complexite des procedures d'instruction des 
dossiers de credit. surtout pour les PME de l'interieur. 
Des •ie la is de p !usieurs mo is sont d · autant pl us 
decour3geants que le taux de rejet des dossiers est 
eleve et que l'evaluation des couts b. financer est 
souvent peri~e au moment ou les preteurs notif ient !eur 
accord. 

2l Conditions d'oc~roi des credits mal adaptees aux besoins 
des .:mpru~teurs 

3> 

-4) 

51 

al montants accordes trop souvent inf ~rieurs aux 
montants demandes. ~t de ce fait percus conme marginaux: 

b) delais de remboursement trop courts. au terme de 
differes d'amortissement eux-memes consideres 
g~n~ra~ement comme trop courts ; 

cl exigences excessives des preteurs en mati~re de 
product:-n de documents comptables. de justifications 
des patrimoines offerts en garantie. et en mati~re 
d'apporte en fends propres ; 

caract~re dissuasif des ~aux d'interets offerts. qui 
meme s'ils restent faibles ou nuls en termes reels. 
paraissent insupportables aux emprunteurs. qui estiment 
i~pos~ible de les repercuter dans leurs prix. 11 est 
fr~quemment souligne que ces taux sont en general tr~s 
superieurs ~ ceux dont beneficient les clients 
traditionnels des banques. alors que les emprunteurs ont 
tendance b. considerer que leurs investissements. 
~onstituant des operations ~ rentabilite faible ou 
differee. justif ieraient des taux plus faibles. 

Nombreux sont les emprunteurs PME qui estiment qu'ils ne 
disposent d'aucun pouvoir de negociation face aux 
banques. ~ la difference des entreprises importantes. et 
qu'ils sont par consequent victimes d'une discrimination 
latente dont la perpetuation represente dans certains 
pays un reel danger d'asphyxie pour ce secteur vital de 
1'6conomie qu'est la PME. 

Entin, d'autres reproches. qui ne sont pas directement 
dresses aux banques. concernent les obstacles 
p~ripheriques qui entravent aussi l'acc~s des PME au 
cr6dit : 
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~; l"insu~fl~5~~~ ~e~ a1d~s q~~ le~r app~rtent l~s 
,=·~an:.srae~ p•.lbi ics d~ prt:·mot i·)n : 

bl les frequents dysfonction~eme~ts des fonds de 
g.:tran~ ie . 

• 
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CHAPITRE IV : 
rl.A??CRT.3 n:TRE PO~iT~QiJES DE ?P.::,)!:)T:'.}N 

ET ?OLIT:Qt.fES JE FiN1:.NCEMENT 

~e5 systemes d'intervention des organismes publics 
d.c ?romvtion sont naturellement d'u:i.e grande diversite. 

l> La Gamme des Actions de Promotion 

Elle peut comporter tout ou partie de la liste 
s;.iivante .:;ui n·· ~st pas exhaustive 

formation des formateurs 

f or:natic.n 
gestionnaires 

technique des entrepreneurs et des 

realisativn d'etudes sectcrielles theoriques 

r~alisation d'etudes de faisabilite 
Ctho!oriques> 

in vitro 

apports de conseils durables ou ponctuels aux 
promoteurs de projets pour leur conception technique OJ 
financiere. Ces apports peuvent aller jusqu·~ des 
interventions dans les c~oix technologiques et des 
fournisseurs. a l'aide a l'obtention des autorisations 
administratives (codes d'investissements. etc.). a la 
confection des etudes de faisabilite. a l'aide au 
montage des dossiers de f inancement (aupres des fonds 
de garantie et des preteurs) . 

Fourniture d'appuis permanents ou 
l'encadrement des projets en personnel 
gratuits ou faiblement payants. 

ponctuels a 
de gestion. 

aide au suivi des projets en activite Cetablissement 
ces documents internes pour la gestion et des documents 
financiers et fiscaux. etc.). 

2J Analyse des def iciences les Plus courantes 

Les principales 
promotion pratiquees 
ainsi : 

def iciences 
en Af rique 

des politiques de 
peuvent se resumer 

une conception decidee par l'Etat sans consultation 
suff isante avec les operateurs PME et leurs 
organisations professionnelles ; 

la notion trop frequente que les ressources 
publique9 a engager sont gratuites. done necessairement 
a fonds perdus. et qu'en consequence il n·est pas exige 
d'efforts signif icatifs ni de contributions f inanci~res 
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~0~3bl~s de la part des b~n~ficiaires : 

~;,:·!ltage C.e m~c.::t:-.ismes riu~l ics c!e type admir.istratif 
a v·::>cat ions tres larg~s. ma l def ir.it?s et rig ides. avec 
:_::-.-:- g!'::st ion par des dirigeants g6n(:ra lement peu rompus 
-3.ux vrais ?rob!~mes de ) · entreprise : 

un accent excessif sur des priorit~s sectorielles de 
caract~re trap theorique et une apprehension 
g(:neralement insuff isante des "cr6neaux porteurs" et de 
la demande solvable. existante ou potentielle. du 
secteur FME : 

une insuff isance des moyens humains n6cessaires 
Cgestionnaires de ces organismes. formation des 
formateurs. etc.) ~t une mauvaise appreciation des 
ressources f inanci~res necessaires ~ la mise en oeuvre 
des divers types d'action. A cela sont venues souvent 
s'ajouter. pour des rais0ns budgetaires. des reductions 
de ressources justif iees dans de nombreux pays par la 
constatation que les couts des actions engagees 6taient 
excessifs en regard des resultats atteints ; 

une insuff isante productivite due aux interferences 
frequentes des divers organismes quand leurs 
responsabilit~s n'ont pas ete clairement definies : 

une insuff isante attention au respect necessaire de 
l'autonomie de decision des bailleurs de fonds avec la 
consequence que trop souvent. le b~nefice de l'appui 
des organismes de promotion Cen y incluant celui des 
fonds de garantie) a entralne l'eligibilite de projets 
PME contestables ~ des financements d'emprunt par suite 
d'une certaine deresponsabilisation des preteurs. 
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CH~PITRE V : RECO~..ANDATIONS 

Al OBJECTIFS GENERAUX 

ll L~s cnchainements du processus de reprise de la 
Cl'•)issance ~conomique 

a) La ieprise de l'~conomie productive privee en 
Afrique implique l'adoption de politiques internes 
volontaristes compatibles avec les exigences de 
l'ajust~ment. Elle ne pourra s'en remettre 
exclusive-ent ni aux apports d'APD et aux Autres 
A;;ports Publics ni a l'endettement bancaire interne OU 
externe. ni etre ~caniquement "tiree" vers le haut par 
la seule reprise de la croissance des economies 
avancees. 

b) Elle exigera une reprise des invest1ssements 
procuctif s de la part des promoteurs PME mais avec une 
profonde modification du couple epargne/endettement. 

c) Pour contribuer a l'int~gration progressive de 
l'Afrique a l'economie internationale. elle exigera une 
cont:i-ibution de l' investissement etranger. maintenant 
recherche par l'ensemble des gouvernements africains. 
La realisation de cet objectif implique un renforcement 
des politiques incitatives a l'investissement Nord/Sud. 
de la part des gouvernements africains et de la 
communaute internationale. 

2> Le cout du capital 

a) Les politiques de promotion et de f inancement de 
la PME ont entraine depuis 15 ans d'enormes allocations 
c~ ressources publiques et privees pour des resultats 
gen~ralement decevants. Les echecs semblent avoir ete 
dus aux f acteurs suivants : 

croyance excessive dans la vertu des f inancements 
d'emprunt a taux bonifie auquel un recours systematique 
paraissait etre le substitut necessaire a 
l'insuffisance du capital dispose a s'investir dans ces 
projets d'investissement. 

plus grande focalisation des actions publiques de 
promotion Cex. : fonds de garantie) sur la protection 
des pr~teurs que sur la protection des fonds propres 
engages et les moyens propres a optimiser leur 
rentabilite. 

b) Il para·1t plus largement admis aujourd'hui que la 
productivit6 marginale du capital des projets PME (taux 
de rendement internes) est loin de toujours justifier 
l'acc~s a des credits bonifies. La faible duree des 
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i:!.-= la is de retou.r de 1 · ir,vest isse:nent c paf baci~ periods? 
::-..;::. caracterise r.:.:.:nbre d' i:1vest:.sse:nents pr.'.JC.uc:.ifs d.~ 
:~:::~ m0~este en temoigne. 

cl Une meilleure appreciation des couts d'opportunite 
~u c~p1tal milite done pour une conrentration des 
t:·olitiq'les de promotion et de finaracement sur 
l'amelio:rat:..on des methodes d'analyse des projets et 
sur une attention plus marquee A leur viabilite 
economique et f inanci~re que sur les ~rites de 
"l'effet de levier" dont les effets pervers sont mieux 
reconnus. 

31 Un troisieme guichet specialise pour le f inancement des 
PME ? 

a) Un certain nombre de responsables et d'analystes 
ffiettent en doute la possibilite d'un redressement 
durable des SFD "banalis~cs" et d'une disposition des 
banques conunerciales A modifier leur politique d'offre 
de credit. Ceci conduit parfois ~ env1sager la 
cr~ation de SFD specialisees dans le f inancement des 
PME af in de permettre une redistribution ~ leur profit 
des =redits existants et une garantie d'acc~s au 
credit. 

bl On peut faire a l'encontre l'un tel schema les 
critiques suivances : 

Il est peut-etre 
structures existantes 
nouvelles. 

pr~ferable de 
que de creer 

reformer les 
des structures 

Il n'est pas evident qu'on puisse transposer !es 
experiences des Pays Avances en la mati~re <Small 
Business Administration des USA. CPME en France. etc.). 

Une institution nouvelle ~ vocation unique. sans 
position de monopole. serait exposee ~ la concentration 
de tous ses engagements sur un secteur ~ haut risque. 

et ceci. d'autant plus que ses conditions 
d'intervention a priori. pius attrayantes. 
canaliseraient sur elles les emprunteurs les moins 
f iables ; cette for~ule limiterait les perspectives de 
rentabilite d'une tell~ structure et deboucherait sur 
des subventions d'equilibre. 

Dans le cas ou une position de monopole serait 
donnee ~ un 3~me guichet. il y aurait. outre les effets 
pervers connus des structures monopolistiques Crisques 
de sous-?roductivite) celui d'un accroissement. sans 
doute dangereux. du dualisme dans la distribution du 
credit qu'on observe dans beaucoup de pays. 
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L"une ou !"au:.re formu!e. d'.:iill~urs. serait 
!~.~~..iis.sar1t.e .l ~:!cg~~g~r des r~ssources e:<t~ri~·~re.s 
~· .. ;::-.:-:eur-:?s -~ c-e! ~~s -~·.:oe p~~tv!f;:t tr0;;ver les syst~:nes 

de f inancement ex:s~ar:·_s. Lies t inancements en 
~rovenar.ce de la Cooperation Interr.ationale paraissent 
Fr~f~rer le transit par les int~rrn~diaires existants. 
~an3 la me~ure cu ils sont performants. a la mise en 
place de superstructures financi~res nouvelles. 

c) La n~cessaire rehabilitation. avec l'aide de la 
coop~ration internationale. du syst~me bancaire 
C•jrn.rnerc i al at des SFD dans de r.omhreux pays devra 
s'attaquer : 

au probl~me de la surbancarisation qui touche 
partic-u!i~rement certains pays. 

de la discari~ion de certaines SFD. 

de la pen~tration. par le syst~me de f inancement. 
des zones rurales revitalisees par les nouvelles 
politiques agricoles. et dont certaines redeviennent 
des gisements importants d'epargne et des march~s a 
demande solvable signif icative. 

et a celui du choix entre creation d'institutions 
nouvelles et amenagement a l'interieur des structures 
existantes de departements specialises dans le 
f inancement de la PME : quelles que soient les formules 
retenues. el les devront viser a ame liorer le coup lage 
~ntre movens de f inancement externes et internes. 
couplage qui restera de la responsabilite des 
gouvernements et des institutionnels de f inancement 
tant que les marches financiers africains ne seront pas 
a meme de l'operer. 

4l Importance d'un meilleur couelage Promotion/Financement 

a) Une politique volontariste de d~veloppement de la 
PME requiert que chacun des deux volets precites puisse 
b~n•f icier de moyens de financement accrus. assortis de 
ref ontes des structures et des procedures de 
fonctionnement. 

b> Mais l'objectif. commun•ment admis aujourd'hui. 
est aussi d'assigner des roles spfcifiques elus 
clairement d~finis d'une part aux organismes publics et 
provfs de promotion proprement dits et d'autre part aux 
pr~teurs. af in d'opfrer un couplage plus eff icace. 

c> L'idfe maltresse parait ftre que la gamme aes 
actions d'appui ~ la conception, au montage des projets 
et a leur gestion courante soit concue et menfe de 
!aeon ~ amfliorer la cr•dibilitf des PME aupres des 
pretieurs. 
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en ~vi tant 1 E:s p i~.;~s. f r~q·Jemm-?:-.t ren:ontr~s dans 
1~ ?:a=:s~. q:.ti po:-?·:!lo:t~-~i-:-:-1t tr.:-p s.: 1.!v-:0;:~ l'~~iJit·i:1-:-:­
::· .. -:·:·::t.:tt i·::r..:.e a~ cr-:-d: t c!oe?s c-~~rateu!·s P~ :l::O:nef ici:lr.t d~ 
~es ~ctions d'a?PUi 

ma is en met ta:lt en •)euvre des :nesures r~e l !eme:1t 
1:-.:i t.at i•Jes qui puissent engager davantage l 'iensemble 
du syst~me de f inancement aux fins de r~duire le 
dualis:ne constat~ dans trop de pays d'Afrique dans la 
distribution du cr~dit . 
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:S> P.ECO~.AN~ATIC;NS SP!:C:FIQl.'ES 

does situat1cns 
d · Afrique. ies 

constitutent 

En raison de la diversite 
sp~cif i-=1•Jes de la PME d.:ins les pays 
recc:mnandations ci-dessous ne 
naturel!ement qu'une panoplie theorique et 
p!-~tend.re ~ une app 1 i cat ion systemat ique. 

ne peuvent 

1) Renforcement de l'identite du secteur PME 

2l 

l.ll Reccurs a l'appui de la cooperation internationale 
pour: 

a> a~liorer l'infeirmation !conomique et tinanci~re 
sur la consistence et la di~ension des PME du secteur 
f orme 1 ; 

bl epauler en Assistance Technique l'organisation des 
gn:,upements prof essionne ls. les aid.er a augmenter leur 
nombre d'adherents cotisants. les doter en banques de 
donnees sommaires sur l'information industrielle de 
base Cchoix technologiquesl . 

c) susciter en leur sein la constitution de societes 
de caution mutuelle. comme substituts souhaitables des 
Foods de Garantie publics. 

Ame 1 iorat ion de l'environnement ehysigue des 
entreprises 

Dans certains pays c'est une condition critique a 
la reprise de l 'economie productive. V.:s PME y sont 
plus sensibles encore que les grandes entreprises : 

2.ll Rehabilitation des transports. vitale pour les PME 
de l'interieur. 

2.2l Rehabilitation d'un m1n1mum de communicatio~q. 
vitale pour lu gestion de l'ensemble du syst~me ~~ 
f inancement Cbanques et SFD amelioration de la 
productivite de ses guichets de l'interieur). Vitale 
aussi pour les investisseurs potentiels ext6rieurs dans 
des projet~ PME en partenariat. 

3l Ame 1 iorat ion de 1 ·Environnement Administrat if .jes 
Entreerises 

Elle est indispensable ~ 1'6mergence de9 PME du 
secteur informel vers le secteur formel. Elle implique 
une volonte plus d6termin6e des gouverr:emerts ~ reduire 
1'6vasion fiscale : 

3.1) Simplification de la fiscalit6 des ~ntreprises et 
en particulier celle des societes <~ocietes de 
personnes et societes de capitaux>. 
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3.2> Simplifi-:ations administrati .res en mat.iere 1e 
-~~::.it :ies soc~~tes cn~at ions. aug::ier.tat. i.:.:-.s de 
~a?i~ai. droit des apports. fusions. cession Ctaxat1~n 
~~s ~l~s-values}. trdnsmission par h6ritage. etc. 

3. 3} Sim? 1 if icat ion 
.:-:.:nr::~rce. obtent ion 
d'hypcth~quesJ. 

aussi des formalit~s Cregistre du 
des titres fonciers. prise 

4l Politiques de Promotion 

4.1) Mettre 
actions des 
promotion. 

en place des cellul~s de coordination des 
dif f~rents sevices intervenant dans la 

4.2) Monter des cellules de pr~identification de 
projets PME CMinist~res de l'Ecor.omie ou du Plan. etc.} 
a !'intention aussi bien des entrepreneurs nationaux 
que des i~vestisseurs ~trangers potentiels. 

4.3) Dans la mesure du possible. centraliser les 
actions de promotion dans des structures pouvant offrir 
la ganme la plus ouverte de services aux PME. en 
prenant par exemp1e mod~le sur l'API de Tunisie ou sur 
Maurice ; 

4.4) Renforcer les moyens des Commissions 
d'Investissement aux fins d'acc~lerer les autorisations 
d'exercer ou l'octroi des b~nefices des codes 
d'investissements. tout en veillant au respect par les 
b~n~f iciaires des engagements pris en regard de ces 
b~n~f ices. 

4.5) Am~liorer la conception et le fonctionnement des 
Fonds de Garantie par les dispositions suivantes : 

Recapitalisation des Fonds de Garantie en utilisatnt 
les fonds de contrepartie des APO. avec pr~sence de ces 
derni~res dans les Conseils d'Administration 

Emission des avals limit~e de facon que le total 
cumule soit ~ tout moment un multiple raisonnable des 
Fonds Propres libres. 

Limitation des avals ~ une guotit~ raisonnable des 
f inancements envisag,s. 

Contribution signif icative des emprunteurs sous 
forme de Commission mais aussi par retenue d'une 
fraction symbolique des pri!ts obtenus jusqu·~ complet 
remboursement. 

Limitation des avals emis aux maturit~s eloignees 
atin de responsabiliser les preteurs. 
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Eviter que l~s emis3ians d'aval soient ca~sidert-e.s 
-::.::z.-er •:uv~rt:.:.::-e aut:0!r.atiq:.ie d'un dr.:>it au credit. et 
::-r~5-:o-nce de ro??r-=-s~ritante du sy.st~me de f inancement 
dans les conseils d'administration. 

5> Articulation entre Prvmotion et Financement 

5.1> Reduire le domaine des actions publiques de 
promotion a une gamme limitee d'interventions en amont 
des projets (formation technique. cellules precitees de 
pr•identification a !'exclusion de la realisation in 
vitro d'etudes de faisabilitel 

5.2) Inciter a l'intervention croissante d'operateurs 
prives (consultants techniques. cabinets conseils. 
auditeurs> pouvant se substituer a celle des 
administrations dans l'appui aux PME et justifiant une 
r~muneration de la part des b~neficiaires. 

5.3) Inciter les banques conmerciales a monter des 
services de conseil en gestion et d'appui (advisory 
services> en prenant par exemple mod~le sur le syst~me 
SFI des Agency Lines <Kenya) . 

5.4) Susciter la diffusion en Afrique d'informations 
sur le syst~me PNUD/BAD/SFI d'APDF. 

6> PolitiguP. de mobilisation de l'epargne et d'incitation 
a son investissement en capital a rissues dans le 
montage des erojets PME 

6.1) Politiques budgetaires 

Dans le cadre de pclitiques de developpement 
visant a accroltre le tau>: global d'epargne. suggerer 
~·adoption de politiques budgetaires conduisant a une 
reduction relative de la ponction publique sur 
l'epargne totale. 

6.2} Pol1tisues fiscales 

6.2.1) fiscalite incit~tive <exoneration ou 
all~gement) sur les revenus du placement dane le 
secteur monetaire des surplus des organ~smes 
traditionriels d'accumulation de l'epargne. 

6. 2. 2) m~me cho-.? sur les compte1' de depots a terme 
ou a preavis des entreprises et des particuliers Cex.: 
bons de caiss~ anonymes a f iscalit6 forfaitaire 
prelev6e ~ la source>. comme c'est d6ja le cas dans 
certains pays. 

6.2.3> R~duction de l'impot sur les b6n6ficee des 
entre~rises PME o.uand ils sont reinvestis. 
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i: .. 2.4J I:&troduction de formules du tyr>e "Avoir 
?:..:-.:;:i.l" sur l~s di·.•i.:l~n.:es distr;tu.as de fa·::on a 
e~;~ri~~r i aspect ~1ss~asif d~ la cascade 
ct·frn::iositions sur l~s reven:..is d~ V.:il~urs mcbilieres. 

-: . 2. 51 Amnist ie f isca le sur les rapatriements des 
capit.~1..:.::-: priv~s places a l'etranger et qui de ce fait 
cnt echappe a l'impot national. 

6.2.6) Adoption de systemes flexibles de 
re6valuati0n des bilans. essentiels pour la 
transparence et la f iabilite des informations remises 
aux preteurs. avec f iscalit~ allegee sur les 
plus-values de reevaluation. 

6.3) Politi91.1es monetaires 

6.3.1) r~troduction de pol1tiques monetaires actives 
donnant au syst~me bancaire une plus grande liberte 
dans la remuneration de l'epargne a vue et longue Ctaux 
crediteurs en rapport avec l'inflation). C'est l'un 
des moyens pouvant inciter les promoteurs PME a 
accumuler dans des comptes bloques le seuil critique de 
fonds propres qui leur permettra un meilleur acces au 
credit. Mais cela pose. pour certains pays. le 
probleme f ondamental de la refonte de la structure des 
taux d'interet et !'acceptation par les gouvernements 
et les Autorites ffionetaires d'une hausse des taux 
d'interet debiteurs. 

6.3.2) Susciter l'introduction d'innovations prenant 
la forme de livrets d'epargne d'entreprise (cf. 
epargne-logement et epargne-retraite). fondees sur le 
concept de la realisation. par les promoteurs 
potentiels de projets. d'engagements planifies de 
versements d'epargne leur garantissant, au terme des 
delais contractue~s. l'acces a des financements 
d'emprunt adaptes aux besoins des projets. Cette 
innovation introduit sans doute la notion de droit au 
credit mais sans effets pervers car subordonne ~ le 
realisation prealable par le futur emprunteur d'un 
engagement librement ne~ocie de constituer. 
progressivement mais integralement, l'epargne 
n~cessaire au projet. 

6.4) R~glementation des changes 

Sugg6rer aux pays dotes de monnaie inconvertible 
mais d6sireux d'att\rer le capital ~tranger. de 
renforcer le caract~re prioritaire qu'ils assignent aux 
transferts de dividendes sur les prof its revenant aux 
actionnaire ~trangers. 
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~.Sl C00p~ration inter~5tionale sur le capital ~ 
~-:: ~5 lt-5 

6. 5. l> Recapita:1sation des SFD esti~es viabies 

A !a conditio~ d'une refonte profonde de leur 
~~stion. elle pourrait constituer dans certains cas une 
s . .:mrce de capital b risques pour les projets PME haut 
de gamme. 

6.5.2) Activation des etudes permettant d'apprecier 
les possibi lites ·!e revi tal isat ion des marc!1es 
financiers e::ieistants (Cote d · Ivoire. Ma:··:.c. Ti..nisie. 
Nigeria. Kenya, Zimbabwe. etc.> ou eventuellement d'en 
creer dans certains pays avec l'appui de la cooperation 
internationale CSFI. OCDE. cooperations bilaterales>. 

6.5.31 Transferts d'une fraction des ressources 
d"APD actuellement consacrees aux bonifications 
d'interet vers des actions propres b inciter b l'influx 
de capital b risques dans des projets PME. S'inspirer 
par exemple du mode francais de creation sur APD du 
Fonds de Garantie adosse a la nouvelle structure 
Sudinvest. 

6.5.41 Transfert d'une fraction des ressources d'APD 
a des mecanismes temporaires de versements de 
dividendes minima garantis en f aveur des souscripteurs 
a des organismes collecteurs d'epargne. 

6.5.5) Etudier la possibilite de transposer en 
des projets PME 

of Investment 
par la SFI 

f aveur des investisseurs etrangers dans 
le dispositif du Garanteed Recovery 
Principal CGRIP> . recemment mis au point 
(premier point d'application en Tunisiel. 

6.5.6) Etudier la possibilite de rendre les 
investisseurs etrangers dans des projets PME eligibles 
aux ben~f ices de la protection du capital contre les 
risq~es politiques ouverts par l'entree en activite 
prochaine de la MIGA. et de voir l'APD prendre en 
charge une partie des primes. 

7) Politigues de f inancement des PME ear credits b MT/LT 

Les recommandations ci-dessous font intervenir b 
la fois les gouvernements. les autorites monetaires. 
les systbmes de f inancement proprement dits. et la 
cooperation internationale. 

7.1) Politi1ues budqetaires 

Il paraitrait justifi~ q~e dans nombre de pays les 
politiques budg~taires r~duisent la pr~emption 
excessive des gouvernements sur l'enveloppe globale de 
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cr~1it int~rieur acceptable et i·~ffet d'~victi~n q~i 
~~ r~~~lte trop s~~vent ~ l'enc~ntre d~s cr&dits a 
l'~::.:;n·:·mi.;- pr~·.-e~. E-t pl:..:s -enccre -~ l'er.contre de !a 
P~. 

7.21 Politis~es conetaires 

7.2.1) Comrne deja indiqu~. des politiques monetaires 
plus actives sent. dans certains pays. la condition 
p:n~alable a l' a.'tlorce d · un processus de transformation 
de l'epargne longue en credit long sans menace pour la 
:i1i::•nnaie. 

7.2.2l Dans les pays ou la politique monetaire est 
fondee sur ~e systeme des reserves ohligatoires. un 
moy~n d'inciter le systeme de financement a hausser le 
niveau de ses concours aux PME serait de reduire les 
coeff ici~nts de reserve a proportion de la hausse par 
les banques de leurs engagements PME finances sur 
depots a terme. 

7.2.3) Dans les pays soumis a encadrement du credit. 
le desencadrement des cr~dits a l'export en faveur des 
PME exportatrices pourrait inciter les banques a aider 
les Pl".E dans ce domaine ou leur presence est encore 
rare. 

7.31 Les Soci~tes Financi~res de Developpement 

7.3.11 La rehabilitation des SFD viables. gr~ce a la 
c.:.operation internationale. exigera non seulement une 
injection massive de f inancements longs. mais aussi un 
apport d'Assistance Technique appropriee afin de 
garantir !'adoption de politiques de gestion plus 
prudentes. 

7.3.21 Dans les pays a monnaie inconvertible et 
sujets a une deterioration previsible de leur taux de 
change. il serait souhaitable que les lignes de credit 
~llouees au financement de la PME et provenant des APD 
prevoient que les bailleurs de fonds prennent en charge 
une fraction du risque de change au-dela de certains 
seuils Ccf. Cooperation Canadienne au Zaire>. 

7.4) Les Bangues Comrnerciales 

7.4.ll On peut estimer que dans les pays ayant 
adopte des politiques monetaires plus actives. les 
autorites pourraient emettre des directives pressantes 
~ l'intention des banques pour qu'elles s'engagent dans 
des programmes de hausse progressive de leurs cr~dits 
aux PME a partir du moment ou la structure des taux 
d'int~ret serait moins dissuasive. 
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7.4.21 11 serait souhait~ble c~Fe~dant que ies 
::-.:::-.:}:...iO:S r.;nf ·:•?"C0::1t co.r~s de norr.br~~X pays le•.ffS 
~~mp~t~nces en ma~i~re d"eva~uation des projets 
c·investissement et de suivi de ia client~le PME. Le 
systeme des Agency Lines mont~ par la SFI Cex.: Ker.y~J 
c~mvntre l'int~ret que peuvent prendre les banques a la 
FME dan.s la :nesure ou !a cooF~ration internationale 
peut supporter temporairement et partiellement les 
couts de fonctionnement des ~dvisory Servjces. 

7.5) Politiques financi~res des pays emprunteurs 

7.5.1) Le developpement des lignes de credit 
ext~rieures a conditions bonif iees. sp~cif iquement 
allouees au financement des PME et gerees par les SFD 
performantes ou les banques comnerciaies motiv~es 
parait etre actuellement la formul~ prefer!e des APO 
internationales comme bilat~rales Cl~A. BE~. Caisse 
Centrale. BAD. etc.). 

7.5.2) Ces formules maintiennent les intermediaires 
financiers locaax proteges contre le risque de change 
qui est pris ~n charge. soit par les gouvernements. 
soit par les emprunteurs f inaux. Quand il est Pris. 
comrne cela est logique. par les emprunteurs finaux. 
cela peut entrainer parfois un risque additionnel de 
credit pour les preteurs. Comme ce sont en dernier 
ressort les Etats emprunteurs qui supportent le risque 
de change, mais que les lignes de credit sont a taux 
concessionnels. il est recommande de creer des Fonds 
Nationaux de couverture alimentes par les fonds de 
contrepartie des lignes de credit retrocedees aux 
preteurs et par les remboursements des clients. Le 
pr1ncipe des Fonds de Capitalisation (Sinking Funds) a 
et~ adopte recenment par le Mexique pour 
l'amortissement d'une partie de sa dette exterieure. 
Son adoption 9ermettrait aux pays d'Afrique emprunteurs 
ce ressources ~ tr~s long terme et recyclables deux ou 
trois fois avant leur remboursement final de resoudre 
~ne partie des epineux problemes de risque de change 
par recours ~ la m6canique des int6r~ts compos6s. 

********** 




