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INTRODUCTION 

Un develo?reaent agricole dependant de !'utilisation d'engrais 

L'Afrique subsaharienne est constitufe d'un ensemble de pays caracterises 
par une forte croissance de la population et une econoaie reposant 
principalement sur !'agriculture l double vocation : satisfaction de la 
deaande de produits vivriers et exportation de produits agricoles l usage 
industriel ou alimentaire. L'insuffisance de terres arables, la rarete des 
pluies et les cycles de secheresse ont incite lea uutorit's en charge du 
developpement econoaique l rechercher les 80yens d'accrottre la production 
agricole par d 1 autres aoyens que l'extension des terres arables OU les COuteuX 
progrmmies d'irrigation. 

11 est de ce fait apparu judicieux de aettre un accent particulier sur 
l'utilisation intensive d'engrais. 

Une faibl~ consom.ation d'engrais en Afrique 

En 1985 l'Afrique a cons~ 1,200 Mns T d'engrais phosphates (soit 3,4 % 
de la consoaaation mondiale) et 1,9 Mns T d'engrais azotes (2,7 % de la 
consommation mondiale). 

Elle produisait 1,6 Mns T d'engrais phosphates (4,5 % de la production 
mondiale) et 1,8 Mns d'engrais azotes (2,4 % de la production mondiale). 

Ces donnees manifestent le caractere marginal de la consoumation et de la 
production d'engrais en Afrique, particulierement frappant si on Je rapporte a 
l'effectif et aux besoins alimentaires de la population. 

Le taux de consommation moyenne d'engrais rapporte l l'hectare de terre 
arable est rarticulierement faible en Afrique : 3,5 kg/ha dont 1 kg de 
phosphate, contre 27 kg e~ llk>yenne dans le monde. Cependant l'Egypte, Maurice 
et la Reunion sont de tres gros utilisateurs d'engrais (respectivement 364, 
238 et 271 kg/ha) ce qui s'explique essentiellement par la faible superficie 
de terres arables de ces pays et leur developpement agricole eleve. En 
Afrique subsaharienne, seuls le Zimbabwe (21 kg/ha), le Kenya (14 kg/ha) et 
certainb petits pays sud-africains comme le Swaziland sont des utilisateurs 
import3nts d'engrais. 

Une consommation d'engra~s diversifiee selon les p&ys 

Pratiquement on peut regro~per les pays africains dans les groupes 
suivants, en fonction de leurs consommation ou besoins d'engrais : 

L'Afrique du Nord (Haroc, Algerie, Tunisie, Libye, Egypte) consomme 
400 000 T d'engrais phosphntes ( le tiers de la consommatior 
africaine) et l,l Hns T d'dngrais azotea (58 % de la consommation 
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23 africaine). Cette meme region {surtout le Maroc et la Tunisie) 
produit respectivement 1,1 Mns d'engrais phosphates {69 % de 
l'Afrique) et {la Libye l'Algerie, la Tunisie) 1,1 Mns T d'engrais 
azotes {61 % de la production africaine). 

L'Afrique du Sud consOllllle 400 000 T d'engrais phosphates {le tiers de 
l'Afrique) et 400 000 T d'engrais azotes {22 % de l'Afrique). Elle 
produit 500 000 T d'engrais phosphates {31 % de l'Afrique) et 
500 000 T d'r.ngrais azotes {28 % de l'Afrique). Dans la zone 
sud-africaine, Lesotho et surtout Swaziland ont une consommation 
d'engrais appreciable. 

Le Nigeria consomne 100 000 T d'engrais phosphates et 130 000 T 
d'engrais azotes, avec une production ayant demarre seulement en 1986 
dans le domaine des engrais azotes. 

Le Zimbabwe consomme 45 000 T d'engrais phosphates et 70 000 T 
d'engrais azoteo pour lesquels il est a peu pres autosuffisant. 

9 pays sont des consommateurs notables d'engrais : plus de 
20 000 T/an. 11 s'agit de : la Zambie 25 000 T d'engrais phosphates 
et 40 000 T d'engrais azotes, la Tanzanie 10 000 T d'engrais 
phosphates et 25 000 T d'engrais azotes, le Soudan 2 000 T d'engrais 
phosphates mais 40 000 T d'engrais azotes, le Senegal 15 000 T de 
chaque type d'engrais, le Malawi 16 et 28 000 T, le Kenya 50 et 
36 000 T, l'Ethiopie 3 000 et 15 000 T, la Cote d'Ivoire 10 000 T de 
chaque type d'engrais et le Cameroun 10 000 et 30 000 T. Certains de 
ces pays sont aussi producteurs d'engrais : pour l'azote : la Zanbie, 
la Cote d'Ivoire et le Senegal, pour les engrais phosphates la 
Tanzanie, le Senegal et la Cote d'Ivoire. 

Les autres pays subsahariens, soit une trentaine, sont de t•es 
faibles conso'lil"\ateurs d'engrais (- 20 000 T d'engrais/an) er. Jepit ' 
fait que pour la mojorite d'entre eux !'agriculture occupe pr~s" 
80 % de la population et represente la principale composanle du PIB 
et des exportations. 

Les projections de consommation couramment admises (FAO) evoquent une 
croissance previsible tres importante de la consommation d'engrais qui, a 
l'exclusion de l'Afrique du Sud, partent d'une consommation actuelle d'environ 
l 500 Mns T pour atteindre 2 000 Mns T des 1990. Pour l'an 2000, une analyse 
prospective de l'ONUDI estime que la consommation africaine d'engrais 
phosphates devrait atteindre 5,7 Hns T pour permettre d~ corriger seulement 
les deficiences des sols ~fricains. Les engrais p~osphates representent 
environ le tiers de la consommation projetee d'engrais en Afrique. Les taux 
moyen& de croissance de la consommation d'engrais en Afrique ont ete faibles 
au cours des dernieres ~nnees en ra~son semble-t-il de leurs difficultes 
financieres qui les ont conduit A reduire drastiquement leurs importations et 
en raison du faible pouvoir d'achat de la population active consommatrice. On 
peut noter que pratiquement l'evolution de la consommation d'engrais de nombre 
de pays africains dependra largement dans l'avenir du volume de !.'aide en 
engrais qui leur sera apportee. En 1984, 28 pays africains sur 44 avaient 
couvert au moins nne partie de leur besoins par l'aide en engrais re~ue des 
pays d~veloppes. Ceci e~a1t vrai surtout pour les pays de l'Afrique du Centre 
ct du Sahel. En ce qui concerne le type d'engrais consomme on a pu 
constater !/ un leger recul gl~bal de la consommation d'engrais phosphates 

!/ Pieri, ONUDI, 1987, P• 15. 

• 
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profit d'un progres de la consoi:aation d'engrais azotes 
Quant a la consommation de potasse 1 elle ne represente qu'un 

% de la consoamation totale d'engrais. 

Perspective de production d'engrais phosphates en Afrique 

Pour s'en tenir aux engrais phosphates. l'Afrique possede des gisements 1 

potentiels OU exploiteS 1 relativement nombreux et riches 1 qui 1 a priori 1 

pourraient entrainer un processus d'industrialisation dans un grand nombre de 
pays. C'est le cas en particuli~r des pays de la frange sahelienne. 
Neanmoins 1 la disponibilite de matieres premieres qui constitue certes un 
prealable indispensable a toute tentative de production d'engrais, 
particulierement dans la filiere phosphate. ne suffit pas a entrainer la 
dynamique de la transformation en produits finis qui exige un marche potentiel 
local consequent et la disponibilite de sources de financement susceptibles de 
satisfaire les besoins des usines en investissements et fonds de rou!ement 
importants. S'agissant d'une matiere ~remiere et de produits finis pondereux 
et susceptibles de se deteriorer 1 les exigences d'infrastructures nombreuses 
et fiables en matiere de transport. de commercialisation et de stockage sont 
aussi des contraintes de grande importance pour la decision d'investir. Ces 
contraintes (infrastructures insuffisantes. marches locaux reduits, couts 
eJeves des investissements 1 rarete des sources de financement) associees a une 
conjoncture du marche mondial caracterise pt-.r une apparente sur.production 
d 1 engrais et des prix des echanges internalLOnaux deprimes expliquent qu'en 
definitive. les cas de nouvelles manufactures d'engrais ont ete assez rares en 
Afrique subsaharienne au cours des cinq dernieres annees. Cependant, les 
previsions en matiere de raffermissement des prix mondiaux et de croissance de 
la consommation d'engr&is, la fermeture de certaines unites productrices dans 
les pays de~eloppes 1 !'emergence de nJuvelles technologies rendent viables de 
petites unites moins exigeantes en capital que les actuels projets et 
favorisent la rehabilitation d'unites deja existantes en Afrique, mais au 
fonctionnement deficient. Enfin, l'interet nouveau des financements 
exterieurs (prives ou publics multilateraux) pour les projets de manufacture 
d'engrais dans les PED permet d'imaginer un avenir plus diversitie pour 
l'industrie locale des engrais. 

Le present rapport entreprend l'examen des problemes de financement rencontres 
par les usines d'engrais phosphates dan~ les pays en developpement et plus 
precisement en Airique. Seront d'abord examinees, les caracteristiques 
financieres des usines d'engrais dans les pays en developpement, definies par 
la camparaison entre le& recettes et les couts. Puis on examinera les 
conditions de financement des usines d'engrais prevalant dans les pays en 
rleveloppemcnt, en presentant les Frincipales modalite~ et caracteristiques des 
financements aC-tuels. Un troisieme chapitre enfin sera consacre, apres un 
rappel de cas recents de montages financiers d'usines ~'engrais, A la 
presentation de q1Jelques tendances majeures remarquables dans le domai:·e du 
financement des usines d'engrais, y compris la suggestion de nouvelles 
modaJ ites ou techniques de financem.~nt. 



- 6 -

1. LES CRITERES DE RENTABILITE FINANCIERE DES USINES D'ENGRAIS 
DANS LES PAYS EN DEVELOPPEHENT 

L'assurance d'~ne rentabilite financiere est une ':ondition imperieuse a 
l 1 attirance des capitaUX necessaires, locaux OU etrangers 1 verS les projets 
visant a rehabiliter OU a accroitre les unites manufacturieres d'engrais 
existanteS 1 OU a Creer de nouvelles unites de production dans les pays en 
developpement. Cette rentabilite depend d~ poids respectif des recettes et 
depenses (produits et charges) des manufactures d'engrais. 

1.1 Determinants du revenu des usines 

11 s'agit essentiellement : 

du taux d'utilisation des capacites de production; 

du niveau de diversification des productions; 

des modalites de coaaercialisation; 

des conditions de fixation des prix. 

1.1.l Taux d 1 utilisation des capacites (UC) 

L'analyse des etudes de factibilite de nouvelles usines OU de projets de 
rehabilisation (ainsi que l'analyse des bilans et comptes des usines d'engrais 
existantes) montre ~ue la rentabilite financiere est tres dependante du degre 
d'utilisation des capacites de production 1/. Les taux d'UC inferieurs a 70 % 
n'autorisent pas de rentabilite positive, et ne sont acceptables a la rigteur 
que pour ~a premiere annee d'existence de nouvelles unites. A plus forte 
raison, des taux constates dans certains pays africains de 30 a 60 % soot la 
marque sure d'une entreprise deficitaire. Ce phenomene s'explique par le 
poids des frais fixes dans le fonctionnement des usines d'engrais, 
particulierement "capital intensive", ou les frais de maintenance et de 
reparation d'une part, ainsi que les charges d'amortissement soot tres 
eleve5. De cette constatation, peuvent etre tirees trois conclusions ; 

ll faut fair£ tourner en penr.anence les unites de production A au 
moins 80-90 % d'UC, en assurant un approvisionnement sans faille en 
intrants, (done dis~osec de facilites en matiere de licences 
d'importation et d'attribution de devi~es) ai~si qu'une rigoureuse 
maintenance des investiosemencs productifs; 

1/ L'analyse de quelque~ tests de sensibilite montre, qu'en moyenne, le 
taux de rentabilite ~st tres sensible : 

En premier lieu ; au retard dans la realisation des projets (role 
de l'infl;tion, de la variation du prix des equipements, des taux 
d'interet); 
En deuxieme lieu au degre a'utilisation des capacites 
techniques; 
En der~ier lieu, enfin : aux variations de prix des equipem~nts et 

des intrants. 
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11 peut etre indispensable et fconomique, de detenir le plus souvent 
non pas deux aais trois unites techniques productives (chaudri~rea 
e.g.) en etat de aarche, ce qui se traduit certes par une 
augaentation des investisseaents de base, aais autorise une 
producti.>n continue et penaet d'atteindre les taux d'UC optiaaux; 

Dans le aeme temps. il convient cependant d'eviter les 
surinvestissements toujours possibles. q~i majorent la capacite 
tbeorique de base. mais ne sont pas rentabilises. 11 faut done etre 
sur des quantites l produire, ainsi que de la correspondance des 
capacites internes Cou externes) de stockage, et de la bonne 
organisation du circuit et des modalites de coaaercialisation. 

1.1.2 .Hveau de diversification des productions 

L'application d'engrais n'est efficace que dans la mesure ou : 

Est obtenue une synergie nutritionnelle parfaite impliquant la 
plupart du temps l'usage d'engrais composes NPK; 

Est ef fectue un examen prealable des sols receveurs qui penaet de 
detenainer le type d'engrais indispensable, variable selon la nature 
des sols. 

Les p.>litiques d'industrialisation dans le secteur des engrais d~ivent 
reposer certes sur les disponibilites locales de matieres premieres. mais 
aussi sur les besoins qua:itatifs et quantitatifs de l'agricultur~ locale. 

11 est vraisemblable que les PED ont interet a d6narrer syst&aatiquement 
leur. developpement industriel dans le secteur des engrais par une phase 
pre-industrielle qui consiste en une "unite de formulation" relativement peu 
eAigeante en investissements, mais susceptible d'une rentabilite rapide. 
Cette unite pourrait au debut travailler a partir de matieres premieres 
importees (composes divers de N1 Pet K). Son role serait l la fois de 
concevoir et produire les engrais composes les pluc, adaptes aux 
caracteristiques des cultures et sols locaux, de les tester, et d'ajouter sur 
place un element de valeur ajoutee. Travailla~t sur des matieres importees en 
vrac, aux conditions du marche international, et sans exiger une technologie 
sophistiquee ou des depenses d'energie demesurees, cette unite parait, de par 
son faible investissement, susceptible d'une rentabilite assuree. 

C'est ensuite seulem~nt qu'en fonction des disponibilites locales en 
minerai de phosph:1te, ou er~ gaz naturel, ou des possibilites d'accot'ds avec 
des producteurs de matieres premieres ou des coaapagnies chimiques, que le pays 
,ourrait definir sa politique de production d'engrais de base, seconde phase 
qui est beaucoup plus exigeante en investissements, en energie, en 
savoir-faire et en personnel qualifie. 

Compte tenu des couts respectifs d'investissement (cf. infra), de la 
taille des marches potentiels, et des prix internationaux deprimes, il semble 
que les pays en developpement aient interet l proceder ainsi progrea~ivement, 
plutat que de se lancer iaaediatement, dans des projets grandiose&. 
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A titre :!'exemple, une usine de type "formulation" comme celle qui vient 

de se mooter au Paraguay, produira 100 000 t/an d'engrais composes pour un 
investissement de 6 millions de dollars et permettra l'emploi non negligeable 
de 180 personnes. 

Pat comparaison, h .. ~· investissements pour une usine produisant 900 t/ j 
d'aaaoniac et l 500 t/j d'uree s'eleveraient a 470 millions de dollars (usine 
en lode en 1985) ou une petite usine produisant 170 t/j d'ammoniac et 300 t/j 
d'uree (absorbant la production d'amu.~niac) a exige des investissements de 
69 millions de dollars (projet au Bresil en 1983). 

Le choix de la technique de formulation est important. 

A cet egard il convient de distinguer entre ; 

Les ateliers de melange de produits de base par exemple le syst~e de 
granulation (chaque unite granulee est elle-seme un compose des trois 
intervenants habituels de la nutrition des sols N, P et K) assez 
exigeant du point de vue des investissements et du fonctionneaen~; 

Les unites de "bulk blending", beaucoup plus rustiques, dont le 
principe est le melange simple de composants granules sans traitement 
physique OU chimique particulier. 11 apparait que cette metbode, 
beaucoup plus simple, peut donner cependant de boos resultats 
nutritionnels sur certains sols. La facilite des techniques 
chimiques de melange permet par ailleurs une adaptation permanente 
des proportions du melange en fonction de la nature des sols et des 
cultures. L'examen des modalites de fonctionnement et des resultats 
des unites de "bulk blending" fonctionnant dans les pays developpes, 
situees pres des cotes et a proximite d'un port, montre que ces 
unites soot en general mises en oeuvre par des cooperatives 
agricoles, exigent tres peu d'investissement et de personnel, et que 
le caractere saisonnier de la production permet effectivement au 
personnel de l' unite de tester les divers melanges obtenus sur i.~s 
champs des cooperateurs pendant la periode de culture, afin de 
modifier ensuite le contenu des divers composants. Cette modalite 
simple de caractere pre-industriel, encore peu repandue en Afrique, 
apparatt recommandable pour demarrer un mouvement d'industrialisation 
dans le secteur des engrais. 

1.1.3 Modalites de commercialisation 

Les engrais soot destines 1 une clientele fortement decentralisee 
geographiquement 1 SOUVent eloignee des lieux de production OU d'importation. 
Ce sont par ailleurs des produits qui connaissent une forte deperdition 
quantitative et qualitative au cours des transports et manutentions. Enfin ce 
soot des produits qui doivent etre disponibles sur les lieux d'utilisation l 
des p~riodes bien determinees. Toutes ces contraintes ont des implications 
financieres importantes. Certains pays en developpement ont rfussi l 
~urmonter ces contraintes, tels l'lnde et la Chine, en mettant en place des 
circuits de commercialisation bieu rodes, decentralises, autonomes et 
surveill6s, fondes sur une pr1se en main par les utilisateurs (coop~ratives) 
et une infrastructure satisfaisante de moyens de transport et de stockage. La 
plupart des pays africains n'ont malheureusement pas atteint ce stade. 

. I 
! 
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Les investissements necessaires pour assurer une conmercialisation des 

engrais dans de bonnes conditions (reseaux routier et de voies fe~rees, 
entrepots, hangars de gros eP: magasi11s de detail, moyens de transport) ainsi 
que les couts des moyens humains aptes a assu~er la logistique de commande, de 
livraison, de facturation, de cr~dit et d'e:icaissement sont enormes, et ne 
peuvent pas etre supportes par le faoricant, et il est vraisemblable que 
certains investissements necessaires a la distribution ies engrais devraient 
etre realises par l'Etat dans de nombreux pays d'Afrique, OU le mouvement 
cooperatif n'a pas encore atteint le niveau requis. Cela ne signifie 
nullement que l 'Etat doive systemati-"!'1eil"ent prendre en charge lui-meme la 
conmercialisation des eugrais. L'objectif est que l'engrais arrive au paysau, 
au moment voulu, en quantite et qualite voulues, et que le prix de cession aux 
utilisateurs reste abordable. Dans certains cas les organismes de 
vulgarisation agricole peuvent se charger de cette tache, dzns d'autres les 
couaner~ants traditionnels peuvent assurer des performances acceptables, Jans 
un regime de prix libres OU meme controles par l'Etat, et ce en fonction des 
situations locales. 

1.1.4 Conditiors de fixation des prix 

Les engrais peuvent etre consideres par les pays en developpement, comm~ 
des biens marchands de nature strategique. En consequence, les prix des 
engrais sont en general etroitement surveilles, controles ou fixes par les 
autorites publiques. 

Trois series de prix d'engrais sont habituellement pris en compte dans les 
pays en developpement : 

Les prix du marche international; 

Les prix de cession aux paysans utilisateurs; 

Les prix de revient des productions locales. 

Les orientation actuelles de ces trois series de ~rix dans les PED sont 
les suivantes 

Prix internationaux 

La surproduction mondiale relative d'~ngrais a conduit A une 
depression des prix d'echanges internationaux. Cette tendance est 
accrue par la possibilite offerte A certains producteurs specialises 
pour !'exportation, qui ne retiennent qu'un prix d'opportunite tres 
faible de la substance utilisee pour l'energie et comme matiere 
premiere (e.g. charbo~ et gaz naturel pour l'ammoniac), d'accepter 
des prix reduits pour leurs exportations. 
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Prix de cession aux paysans 

Dans le meme temps cependant les couts de fret et d'assurance, et la 
nature particulierement pondereuse des produits peuvent entrafner une 
majoration considerable des couts des engrais importes rendus au port 
d'import3tion d'une part, rendus au niveau de l'utilisateur, d'autre 
part. 

Ainsi, si le prix de l'uree FOB n'est par exemple (en 1986) que de 
dollars 120/t, ii convient d'ajouter au moins dollars 70/t pour atteindre un 
prix CAF - debarque de dollars 180it et dollars 50 pour assurer le convoyage 
jusqu'a l'utilisateur, le prix au niveau du consommateur pouvant atteindre 
dollars 230/t 1/. On a meme vu de nombreux cas ou les frais de manutention et 
de transport p;uvent representer une fois et demi le col:t d'achat de l'engrais 
aux prix internationaux. La tendance generale doit etre de maintenir un 
rapport stable entre le prix des engrais au niveau du paysan et le prix de 
vente des productions agricoles, ce qui devrait etre plus facile aujourd'hui, 
et d'un mc!ndre cout pour l'Etat, grace a l'effet conjugue de 

La depression des prix internationaux des engrais; 

L'amelioration des structures et modalites de fixation des prix des 
produits agricoles. Cette amelioration est la consequence logique 
d'une option plus liberale pour les prix agricoles et de la nouvelle 
priorite accordee au developpement agricole par les pays en 
<leveloppement. Ainsi en Zambie le rapport entre le prix de vente au 
paysan du kg de contenu azote de l'uree et le prix du kg de ma1s ~st 

redescendu a 4,5 en 1986 contre 5,2 en 1983/84 ~/. 

Il reste que presentement, l'insuffisance du pouvoir d'achat des 
ar,riculteu-cs face a des pr ix d' engrais "rendus a la fern:e" dont !.e 11! - ···~ 
~lev~ s'explique en granrl~ partie par une infrastructure de transport et ae 
commerciaiisation deficiente, contraint l'Etat a subventionne, l'achat c.:s 
engrais par les pay sans p'.)U;· des montantS tres eleves, grevant ai:1S i ,,.;::, 
budgets publics etriques. D'une certaine fa~on, ces subventi~n~ ~~LVL~~ itre 
considerees comme des depenses d'investissement puisqu'elles ont pour 
resultats un accroissement de l~ valeur ajoutee par le secteur agricole. Mais 
ne seraient-elles pas mieux ut1.lsees ailleurs, par exemple pour fina~cer de 
petites usines de production agricoles, OU pour ameliorer les infrastructures 
de transport et de distribution et reduire ainsi le cout reel de l'engrais 
''rendu ~ la ferme"? 

l/ Prix moyen pour des produits importes par l'Inde de l'Europe, mais 
qu'on peut retenir aussi pour des produits l destination de pays africains 
enclavh. 

2/ Des calculs ~quivalents faits en Asie, avec parfois des references a 
d'autres produits agricoles restent dans le meme ordre de grandeur 
(Inde : 4,3; Pakistan : 2,7; Bangladesh : 3,4 pour le paddy). 
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Prix des productions locales 

Les couts des engrais produits localem.ent, qui soot parfois p~us eleves 
que les prix de~ produits importes, ne soot pas appeles l decrottre 
considerablement dans la conjoncture actuelle. Le mode de fixation des prix 
ex-usine est generalement determine par les autorites economiques des pays en 
developpement producteurs, de fa~on a permettre a une usine tournant 
normalement a 80 % de ses capacitPS de realiser un benefice de 12 a 17 % (cas 
de l'Inde, ou de la Chine, mais certains pays africains producteurs, 
envisagent de proceder a une telle modalite de calcul des prix ex-usine des 
engrais procuits localement). Il est en effet impossible de se referer pour 
fixer les prix de vente des productions d'une usine locale, aux prix 
internationaux, trop variables et trop aleatoires pour conserver une 
signification du point de vue des couts de production. 

On comprend des lors pourquoi il est fait reference pour le calcul du prix 
ex-usine au prix de revient reel de l'entreprise ~ndustrielle, mais il 
convient de preserver l'avenir des entreprises en fixant le juste prix 
ex-usine integrant tous les couts reels de fabrication et une marge de profit 
raisonnable. De fa~on generale les manufactures d 1engrais ne doivent plus 
etre considerees comme de simples offices administratifs appeles a rendre un 
service public de production, mais avoir un comportement d'entreprises, done 
etre soucieuses de realiser un profit, d'evoluer techniquement. Les recettes 
(done les prix de vente) doivent permettre Ron seulement dP. couvrir les frais 
variables, mais aussi les frais fixes, y compris les charges financieres, et 
de procurer un cash flow (cash internal generation) incluant les charges 
d'amortissement reP.lles et un profit net apres taxes sur le chiffre 
d'affaires. Si cette contrainte implique un prix de vente ex-usine, et un 
prix de vente aux utilisateurs superieur a celui determine par les objectifs 
de la politique nationale de developpement rural, l'Etat doit assurer la 
compensation. Tout compte fait, il est moins couteux pour l'Etat, d'avoir a 
subventionner les prix au detail, que d'avoir a sauvegarder une usine mal 
geree. 

On retrouve ici le probleme habitcel qui se pose aux PED desireux de 
mettre a la disposition des consommateurs locaux des produits de qualite a un 
prix abordable, tout en 3ssurant la rentabilite des usines locales les 
fabriquant. Il est en effet frequent danR le secteur industriel des PED que 
les prix des produits fabriques localement soient superieurs a ceux des 
produits vendus sur les marches internationaux. Cet ecart de prix s'explique 
non seulement par la concurre~ce 1ccrue qui s'exerce sur les marches 
internationaux, dans cette periode depressive ou la surproduction est de 
regle, mais aussi par la logique du developpement industriel qui veut que les 
anciens producteurs beneficient d'une sorte de rente due a l'anciennete de 
leurs pratiques technologiques, a l'existence de materiels souvent amortis, et 
a la force de leur outil de recherche et d~veloppement. Le prix a payer par 
les gouvernemencs des PED pour la mise en place d'une structure industrielle 
consiste souvent a compenser temporairement par des subventions l'ecart entre 
les prix des produits locaux et des produits importes, et a transferer· en fait 
des consommateurs aux cit.oyens contribuables, la charge de la politique 
d'appui aux entreprises manufacturieres locales. 
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Le mode de calcul de ce prix est tres dependant du mode de valorisation 
des intrants dans ce produit. On peut en fait considerablement reduire le 
prix de reviert total en jouant sur la valorisation du gaz, du fuel, du r~pnte 
ou du charbon, ainsi que de l'energie utilisee dans la fabrication des 
eagrais. C'est ce que font les pays nouveaux exportateurs d'engrais, tels lcs 
pays producteurs de petrole, OU ceux a economie controlee. Par contre, les 
pays ne disrosant pas de matieres premieres en aussi grande quantite, ceux 
appliquant un mode de determinatio~ des prix de conception liberale mettent en 
evidence un prix de production locale plus eleve. 

Une politique rationnelle des prix des engrais devrait done passer par des 
actions menees simultanemenL en vue d'assumcr une augmentation de la 
productivite agricole et un accroissement de la productivite des manufactures 
locales d'engrais. Les ameliorations de la productivite agricole permetrrnnt 
une hausse des prix de vente au d~tail, et les hausses de productivite Jes 
usines une diminution des prix ex-usine. Ces mvuvements inverses devrai~nt 
permettre un rapprochement progressif des series de prix et permettre de creer 
les conditions d'une liberation a terue des prix des engraLs. 

Ence qui concerne !'evolution des importations, la Banque mondiale 
prevoit une tendance a une augmentation progressive du prix des intrants dt 
base dans le processus de fabrication qui dr ~rait conduire a un certain 
accroissement des prix internationaux des engrais manufactures. De meme, la 
hausse previ~ible des couts de transport et d'assurance devrait a tennc 
co.1d•Jire a une augmentation des prix CAF debarques des engrais importes. 11 
est done previsible que l'ecart entre prix de revient des produits locaux et 
prix des produits importes devrait ~rogressivement se reduire. Les autorites 
economiques des PED devraient continuer a utiliser cet ecart pour stimuler les 
producteurs locaux d~ns leur recherche d'amelioration de productivite, en 
utilisant alternativement des m..!sures de taxation des importations, '·· 
cont role physique temporai:-es (quotas d 1 importation) et de liberalisatio:t qui 
inciteraient les producteurs locaux a rechercher syst~atiquement les progr~s 
technologiques, les econo:nies d'energie et les autres pror.edes d

1
ameli')rat;on 

de la productivite. 

1.2 Constituants des couts et typologie des investissements 

La rentabilite financiere d'une entreprise industrielle d'engrais depenrl 
non seulement du montant et des modalites de recuperation des recettes, ~~is 
aussi, bien entendu, du mode de calcul et du montant des couts, qu'il s'agiJ3c 
du COUt des investi8Sements OU des COUtS d'exploitation. 
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1.2.l Investissements directs 

Les couts d'investissement varient en fonLtion des objectifs de 
production. A cet egard il convient de constater la rapide evolution des 
niveaux optimaux des objectifs de production depuis 30 ans, qui a fait nattre 
une nouvelle typologie des tailles des usines. 

Dans les annees 50, une usine d'une capacite de production de 100 t/j 
d'engrais etait un gros projet, la premiere soumission pour une usine de 
270 t/j datant de 1957. Aujourd'hui les grosses unites vont de l 000 a 
l 500 t/j de produits finis, integrant la plupart du temps une ligne de 
fabrication de produits intermediaires alimentant la ligne de produits finis. 
Les moyennes 11nites vont de 500 a 1 000 t/j. Les mini-usines, prevoyant une 
production de 30 a 300 t/j, sont une alternative de niveau modeste dont 
!'analyse approfondie est actuellement en cours tant a l'ONUDI que dans les 
pays, du fait que ces capacites de production corLespondent bien aux besoins 
previsibles de beaucoup de petits et moyens pays africains. 

D'apr~s les etudes realisees jusqu'ici, tant par la FAO que par l'ONUDI OU 

!'Association internationale de producteurs, il ressort que les 
iLvestissements necessaires pour une tonne/an de produits finis se situeraient 
al.nSl. (1986) ; 

Production d'uree 500 a 1 000 $/t 

Production nitrate d'ammonium 900 $/t 

Production d'acide phosphorique 1 200 a l 700 

Productio;i DAP 100 a 230 $/t 

Formulatica NPK 60 $/t 

Les couts d'investissemert dans les mi.ni-usines d'uree (300 t/j) se 
situeraient dans la moyenne soit autour d'un investissement de 
800-900 $/t/an d'uree. 

$/t 

En ce qui concerne les usines transformant le phosphate, ou travaillant a 
partir d'acide phosphorique, le detail des couts d'investissement se presente 
ainsi !/ (cas du OAP): 

!/ FAO, Commission des engrais (lO~me session), 1987. 



Licences, acquisitions 
de technologie, ingenierie 
et gestion du projet 

Equipements et 
materiels 

Construction, 
gfoie civil 

Fonds de roulemen~ 

Interet pendant la 
construction 

Depenses prealables 

lmprevus physiques 
et monetaires 
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Pourcentages 

entre 5 et 9 % 

entre 45 et 50 % 

26-27 % 

5,5 % 

entre 5 et 10 % 

entre l et 5 % 

entre l et 4 % 

Koyenne 

7 

48 

27 

5,5 

7,5 

3 

2 
100-

Valeurs Kns $ 

Usine 
l 200 t/j 

4 

62 

4,3 

9 

4,2 

~ 
84,2 

Usine 
2 400 t/j 

31 

161 

95 

19 

15 

2,6 

~ 
336,0 

La proportion du cout des batiments est relativement forte. Par contre 
les besoins de fonds de roulement initial, le montant des interets courus 
pendant la realisation du projet et la provision pour imprevus, sont plus 
faibles que dans les projets d'usines d'engrais azotes mais restent en~or.· a 
Un niveau eleve, particulierement pour la plus grosse unite qui est censeE 
dans une seconde etape, pourvoir a ses propres besoius en acide phosphorique. 

1.2.2 lnvestissements dans les infrastructures connexes 

Les investissements dans les infrastructures connexes soot 
particulierem~nt eleves pour les usines d'engrais, car il s'agit d'une part, 
d'usines produisant des articles pondereux destines a une clientele 
geographiquement dispersee, utilisant en grande quantite une matiere premiere 
pondereuse dunt les sites productifs sont rares, et travaillant avec une 
technologie, certes connue, mais exigeante du point de vue de la regularite du 
fonctionnement et de la precision des applications, done exigeante en 
main-d'oeuvre qualifiee et diversifiee, et tres dependante d'une bonne 
maintenance et d'approvisionnements reguliers en energie, intrants divers et 
pieces detachees. Pour toutes ces raisons, quelle que soit l'implantation 
choisia pour l'usine (proximite d'une region agricole peuplee, proximite de la 
source d'energie, ou de matiere premiere), il faudra compter avec de lourds 
investissements d'infrastructure, qui certes ne sont pas destines l satisfaire 
les seuls besoins de l'usine, mais seront souvent realises ou entrepris du 
fait de sa presence. 
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Une liste, non liaitative, de ces investissements en infrastructures 

connexes montre dejl l'enoraite des financements connexes 
indispensa~les ; aa~nageaents portuaires, re~eauX routiers OU ferroviaires, 
pour assurer les approvisionneaents en intrants ou acheainer les produits 
finis vers le lieux de destination, prises d 1 eau, amenagements energetiques, 
Centrales electriques OU lignes haute tension, gazoducs OU oleoducs, ouverture 
ou amenageaents de mines de charbon, construction de cites ouvrieres, 
infrastructures adainistratives urb~ines, scolaires ou sanitaires pour 
accueillir les besoins d'une population de travailleurs importante, centres de 
recherche et centres de formation professionnelle, capacites de stockage au 
niveau des poles comaerciaux, etc. 

~e probleme principal est de savoir si ces investissements 
d'accompagneaent doivent etre inclus OU n~n dans le projet industriel. 

L'integration des depenses d'infrastructure dans le projet industriel peut 
COnduire a presenter des COUtS d'investissement totaux allant jusqu'a deux OU 
meme trois fois le cout d'investissement industriel stricto sensu. 11 suffit 
de se souvenir du cout d'un ka de route bitumee en PED OU a plus forte raison 
d'un ka de voie ferrec qui peut facilement couter plus d'un Mn de dollars. 
D'un autre cot~, ne tenir compte que des investissements internes a l'usine et 
se dire qu'une fois l'usine montee "l'infrastructure suivra" serait faire 
preuve d'un optimisme dangereux, car comment fonctionnera l'usine si le 
gazoduc n'existe pas, si les importations ne peuvent etre dechargees au port, 
Si les matieres premieres n'arrivent pas a l'usine faute de routes OU de 
chemins de fer, si les fournitures d'electricite sont irregulieres, si les 
capacites de stockage sont insuffisantes, ou si la main-d'oeuvre adequate ne 
peut etre recrutee sur place. 

Generalement les specialistes du financement des usines d'engrais 
conviennent que : 

l'existence prealoble OU la realisation simultanee des 
infrastructures d'accompagnement constituent une condition sine qua 
~ de la mise en oeuvre du projet industriel; 

l'enumeration et le chiffrage des infrastructures d'accompagnement 
indispensables mais encore inexistantes, doivent figurer dans le 
projet industriel; 

les problemes poses par la prise en compte de ces investissements et 
le financement du cout de leur realisation doivent etre resolus en 
dehors du financement du projet stricto sensu, et ne ~,s intervenir 
dans le .:alcul pdvis:i.or.nel de rentabil it1"7 l' us in· 3 'engrais; 

le financement des infrastructures d'accompagnement doit etre 
explicitement organise sur d'autres fonds que ceux reserves au projet 
industriel. 

A cet egard on peut se referer a certains exemples recents OU la 
distinction entre ces deux categories d'investissement est clairement 
aff irmee : 
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(a) Un recent projet regional est-asiatique prevoit la construction en 

lndonesie d'une usine d'uree de 570 000 t/an de capacite. a vocation 
regionale (les Etats membres de l'Organisation de 
l'Asie du Sud-Est - ASEAN). Le cout de la main-d'oeuvre locale, le 
niveau atteint par la competence technologique indonesienne, la 
disponibilite de la zone choisie (Sumatra Nord) en gaz naturel et sa 
proximite des centres de consommation des pays membres expliquent le 
choix fait par la Conference de l'ASEAN. L'usine est finance~ par 
des prises de parti=ipation en capital des Etats membres concernes et 
des prets japonais a long terme. Cependant le caractere encore peu 
industrialise et peu equipe du site de l'usine a oblige les 
promoteurs du projet a participer egalement au financement de 
certaines infrastructures specifiques d'accompagnement : equipement 
d'un port pour assurer l'importation d'intrants et l'exportation 
d'uree vers les Etats membres. installation d'une prise d 1 eau 1 

construction d'une cite ouvriere. 

(b) Dans ses analyses de faisabilite 1 la BIRD n'~nclut pas dans les 
calculs de rentabilite economique ou financiere du projet industriel, 
les couts des investissements necessaires en matiere 
d'infrastructure. Mais elle en tient compte dans la determination de 
la faisabilite technique du projet et s'assure que le gouvernement ou 
la region Ont fait OU S1 appretent a faire les investissements 
infrastruturels necessaires. Eventuellement, elle participe 
elle-meme au financement de ces infrastructures mais dans le cadre 
d'autres projets (par exemple un projet de promotion a l'equipement 
energetique pour les oleoducs OU gazoduCS dans lesquels il est tenu 
compte des besoins des projets industriels dependant de ces 
infrastructures). Un paragraphe du rapport de factibilite d'un 
projet d'usine d'engrais precise par exemple que 11 

•••• l'achevement en 
temps voulu des amenagements infrastructurels suivants est critique 
pour assurer le demarrage du projet : l'achevement du gazoduc 
jusqu'au site du projet, la realisation d'un barrage et d'un canal, 
le lien ferroviaire jusqu'au site pour le transfert de l'equipelllEnt 
lourd et l'expedition de la production d'uree. La Banque a re~u 
!'assurance que ••• 11

• 

En resume, les usines productr.ces d'engrais &?nt particulierement 
exigeantes en infrastructures connexes. Dans les PED !'integration des 
amenagements OU ameliorations infrastructurels dans le projet industriel 
pourrait facilement doubler ou tripler les besoins de financement requis et 
reduire OU annihiler le calcul des taux de rentabilite de l'unite 
industrielle. 11 est recommande que les PED tiennent ~ompte de ces besoins 
d'amenagecents structurels, avant de se lancer dans un projet de realisation 
d'usine, qui sans cet environnement ne pourra fonctionner. Mais il convient 
de leur assurer un fin~ncement ~pecifique 1 l partir de sources publiques a 
conditions douces (budget de l'Etat, aides bilaterales ou multilaterales) et 
ne pas imputer les depenses d'investissement ou de fonctionnement considerees 
au projet industriel. 

On peut considerer que les infrastructures nouvelles s'amortiront ensuite 
sur !'ensemble du tissu industriel qui aura ete initie par l'usine d'engrais, 
et induit par l'existence d'infrastructures. 
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1.2.3 Les couts d'exploit~tion 

Le niveau, l~ nature et l'evolutioo des couts d'exploitation conditionnent 
la rentabilite financiere de la manufacture d'engrais. T..a confrontation du 
cout de revient to:al avec les prix de vente praticable~ sur le marche local, 
ainsi qu'avec les prix du marche international, donne une indication sur : 

Le niveau du prix ex-usine a pratiquer; 

La capacite de lrusine locale a faire face a la concurrence 
internationale; 

Le niveau des efforts financiers que l'Etat devra consentir pour 
couvrir l'eca=t entre prix de vente praticable et prix de revient 
reel. 

Dans le cas des usines produisant des engrais phosphates 1 dosage eleve de 
P205, tels l'acide phosphorique, le TSP OU le DAP, le cout des matieres 
premieres est beaucoup plus important que celui relatif A l'amortissement et 1 
l'entretien des investissements, puisqu'il peut atteindre plus de 70 % du 
"cout de realisation". Les 30 % r~stants soot consacres aux coots fixes et a 
la marge de recuperation du capital. Les pays producteurs de matieres 
premieres (minerai de phosphate) soot done avantages de fa~on determinante. 
D'ailleurs, pratiquement toutes les nouvelles usines de substances actives 
phosphatees OU d'engrais ayant VU le jour recemment ont ete montees dans des 
pays disposant de mines de phosphate. Cependant, du fait de l'intervention, 
dans le cycle de fabrication du soufre ou de l'acide sulfuriqu~. on peut 
envisager une implantation de l'usine dans des sites producteurs de ces 
matieres et a proximite d'un port, le minerai 1e phosphate etant importe. 

Les besoins d'energie des usines de la filiere phosphate sont beaucoup 
plus faibles que dans le cas des usines de la filiere azote. La fabrication 
d'une tonne de ~riple superphosphate exige une depense cnergetique de 
4,5 millions de BTU 1/, alors que la fabrication d'une tonne d'uree exige plus 
de 39 millions de BTU. nans ces conditions, la disponibilite d'une energie 
peu COUteuse, OU des investissements en infrastructures energetiques, peuvent 
apparaitre mains determinants que dans le cas des engrais azotes. Par contre, 
les infrastructures annexes dans les domaines des disponibilites en eau et de 
traitement des dechets sont relativement plus importantes que dans le cas des 
usines de la filiere azote. Les equipements propres aux usines et leur coGt 
de fonctionnement restent couteux. La grande variete des natures de 
phosphates traites empeche de presenter des donnees chiffrees valables pour 
toutes les situations. En se referant a une etude de la FAO 2/, on peut 
cependant presenter le tableau synthetique suivant, donnant la structure des 
couts de trois types d'unites fabriquant des produits de la filiere 
phosphatee : acide phosphorique, triple superphosphate, et phosphate 
d'ammonium (pour ce dernier produit, !'ammoniac est en general importe). Les 
donnees concernent une usine situee dans une "zone en developpement 
industriel11

, necessitant done cer~ains investissements d'infrastruct~re 
complementaires (chiffres 1982). 

!/ BTU : British Thermal Unit. 

2/ FERT/87/5, janvier 1987. Fertilizer Investment and Production Costs 
in D;veloping Countries, FAO, Rome. 
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Acide 
Pbosphorique TSP OAP 

1. Donnies de base 

Production l 000 t/j l 200 t/j l 200t/j 

Utilisation des capacitis 90 % 90 ~ 90 % 

Kontant des inveatisa~nta 
(aillions de US dollars) 

1-obiliaation 210 45 53 
Fonda de roulement 23 12 17 

lnveatisaement total 233 57 70 

Valeurs Valeurs Valeurs 
$/t % $/t % $/t % 

2. Couts de production (US$it) 

Matilrea 2reailrea 

Phosphates 119 23,5 16 7) 
Soufre 159 30,8 -)80 
Acide phosphorique 172 73) 238 70) 
Almaoniac 45 13) 

Autres couts variables 15 3 7 3 7 2 

Couts fixes 98 19,3 18 8 21 6 

Couts de production/T 389 213 Jll 

Marge financilres ll8 23,3 24 10 29 9 

Prix de r'alisation/T 507 100 23 100 340 100 
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Une actualisation de ces donnfes en 1986, pour une usine de D&P, donne des 
110ntants nette.ent infirieurs, en grande partie du fait de la baisse des coits 
des aati~res preai~res (l'usine produit 900 t/j avec une utilisation des 
capacitEs de 90 % pour un investissement initial de 28 aillions de dollars) : 

CoGts par tonne 
~~~~ 

Acide phosphorique 190) 

Amaoniac 26) 233 

Urfe 17) 

Autres coGts variables 12 

CoGts fixes 16 

Co6ts de production 259 

Marge financi~re 16 

Prix de rialisation/T 275 

Les pourcenta~es restent approxiaativeaent siailaires, la "charge de 
capital" diainuant du fait du moindre coGt des investisseaents initiaux. 

% 

4 

6 

6 

100 

En conclusion, les coGts de fonctionneaent des usines d'engrais phosphates 
sont essentiellement dependants du cout des aati~res preai~res, ou substances 
de base utilisees. Cependant une dive~sification apparatt puisque le preaier 
traitement (fabrication d'acide phosphorique) est celui ou interviennent le 
plus lourdement les coGts relatifs a l'inveatiaseaent (19 % pour 
l'amortissement, 23 % pour la charge en capital). Le coGt d£s stades plu3 
elabores est pour 80 a 85 % constitue du coGt des intrants (substances 
actives), les charges relatives l l'investissement se stabilisant autour de 
16 a 18 %. A note~ que les frais variables autres que les intrants 
interviennent relativement peu dans la determination du prix de revient, ce 
qui am~ne a conclure que l'avantage comparatif du au moindre coGt de la 
main-d'oeuvre dans les pays en developpement aurait relativement peu d'impact 
~.us ce type d'industrie. En contrepartie le nombre des sites m1n1ers 
productifs ou potentiels en Afrique est significatif et propre l y favoriser 
le developpement d'usines fabriquant de l'acide phosphorique. Cependant ce 
type d'usines est exigeant en investissements alors que les usines produisant 
d'autres sortes d'engrais, dont l'equipement est moins onereux, sont aussi 
moins dependantes de la proximite du minerai de phosphate. On constate la 
faible influence des economies d'echelle• dans le• usines d'engrais phosphat~& 
y compris celles produisant l'acide phosphorique, puisque le passage de la 
production de 200 t/j a 900 t/j ne diminuerait le prix de revient que de moins 
de 10 %. 
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Les economies ~·echelles soot par contre plus apparentes si l'unite de 

P205 est integree dans un complexe fabriquant aussi de l'acide sulfurique 
et d'autres foraoes d'engra•s. Les cons~quences de cette constatation sont les 
suivantes : 

La re~lisation de m1n1-usines est possible dans l'industrie des 
engrais phosphates, puisque les gains potentiels d'une productiJn 
plus importante restent modestes (ce qui n'est pas le cas pour les 
engrais .:tzotes); 

La reali~ation de complexes integres est souhaitable des que le 
projet atteint une certaine dimension. 

1.2.4 Le cas des unites de production d'engrais a faible dosage 

Dans le contexte africain ou le~ financements disponibles tant pour 
l'investissement que pour l'exploitation sont rares, il semble interessant de 
se demander s'il n'existait pas de filieres industrielles susceptibles de 
produire des fertilisants phosphates, peut-etre moins performants, ma~s dont 
le cout de production et les besoins en capitaux soient plus modestes et 
abordables aux economies africaines. 

Le phosphate naturel peut etre considere coame un engrais en soi dans 
certains CdS ou les conditions pedologiques s'y pretent. Une 
application de phosphate moulu peut deja produire un effet 
d'enrichissement interessant puisqu'il se fait a un cout generalemenc 
infcrieur de 50 1 au cou~ du TSP. Les installations de pulverisation 
representent un investissement modeste, en general annexees a la 
carri~re de phosphate naturel. Bien entendu il co~vient d'obser~er 
au prea1 able lP. niveau de reponse au phosphate nature I ClOl::•" eo.-::.~ 

dependant de la nature des cultures et du sol. Si le coCt est :e i 1 ~ 

avec un effet ~quivalent a S0/90 1 de celui du TSP, al ors ce c~oix a·. 
phosphate moulu est un hon choix. Cependant il convient de te.1i:­
compte des conditions de transport du site de producticn ju~·q•!'aux 
consommateurs. 

La production de SSP 20, de faible dosage, en P205 peut se 
reveler interessante par les exigences de capitaux et Les faibles 
economies d'echelles qui autorisent la multiplication de petites 
unites productrices. Associees a la possibilite d'installer ces 
unites a proximite des sites de consoamation, ces caracteristique~ 
autorisent un fonctionnement saisonnier de l'unite. Le traitemet'.t du 
SSP peTI11et par ailleurs de produire deux sous-produits int~ressant~ : 
le soufre et le calcium. 

Une installation de SSP, d'une capacite de 800 t/j exigerait un 
investissement d'environ 11 Hns $ (1986) et le produit sortirait a un 
?rix estimi en teneur de P205 legerement inferieur l celui du 
TSP. Par contre la faible teneur du SSP en Pi05 conduit ~ des 
couts suppleaaentaire• en mati~re d'ensachage. de transport et de 
stockage qui t~nt parfois plus que compenser les gaine apprecies au 
niveau du produit en vrac. 
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En resume on fa~riquera de preference les 9roduits a haut dosage en 

P205 pres de la source de matiere premiere et dans de grandes usines, ceux 
a faible dosage pres des zones de conso11111atior et dans des usines pouvant 
alors etre plus modestes. En outre, l'idee que le minimum de rentabilite pour 
des usines fabriquant des produits a haut dosage s'etablirait a 1 000 t/j, 
admise par de nombreux planificateurs pour des raisons de diminution des couts 
de production, n'est plus forcement valable dans le cas de pays disposant 
d'infrastructures mediocres de transport. Dans ce cas Les petites usines 
deviendraient plus interessantes, si il existait un plan nonaalise de ~e type 
d'unites productives et si Les pieces de rechange etaient faciiement 
disponibles. 

1.2.5 Les mini-usines adaptees ~u contexte africain 

Outre la possibilite de miniaturiser Les usines classiques d'engrais, la 
recherche technologique et organisa~ionnelJe s'est au cours des dix dernieres 
annees attelee a ~ttre au point des bre~ets visant specifiquement a abaisser 
la taille des investissments necessaires a la mise en place d'une production 
nationale d'engrais et a optimiser Les reponses alternative~ a la 
problematique des rays africains ; faibles montants de financement disponibles 
pcur L'investissement industriel. necessite de fournir un volume accru 
d'engrais efficaces ~u secteur agricole, utilisation de ressources locales de 
minerais de phosphates dont la teneur en matiere fertilisante est parfois 
faible, necessite d'une technologie simple et d une gestion facile, exigences 
modestes en matiere d'infrastructure, etc. A titre d'exemple, des resultats 
de ces recherches on peut citer 1/ un systeme brevete fonde sur l'utilisation 
du procede de solubilisation des-phosphates locaux par de l'ammoniac importe 
pour produire un engrais binaire (contenant les deux elements fertilisants 
principaux P205 et N), plus efficient bien sur que le phosphate moulu OU 
le SSP, et dont le prix de revient de fabrication en terme de matieres 
fertilisantes serait rar ailleurs mains eleve que celui des fertilisants 
apportes par la DAP (meme s"il s'agit de DA? importe). 

Les unites peuvent etrr. de petite dimension, puisque les capacites des 
usines varient de 10 a 250 t/j, soit des productions annuelles comprises entre 
3 000 t et 75 000 t d'engrais a 19 % d'elements fertilisants : 5 % de Net 
14 % de P205. 

Les tests effectues pour une usine de capacite journaliere Je 50 t/j 
(15 000 t/an) dans des conditions geo-economiques valables pour beaucoup de 
pays africains 2/ semblent montrer une parfaite aaaptation aux potentialites 
de la plupart des pays de taille modeste. Les exigences en matiere 
d'investissement semblent facilement accessibles : entre 2,7 et 3,1 Hns $US, 
soit 800 a 900 Hns de F CFA. 

1/ Procede Humifert, engrais binaire, developpe par SOFRECUIH. 

2/ Hinerai de phosphate a 26 % de P205 1 situe a 200 km de l'usine, 
ammoniac importe, matiere organique locale disponible du type "dechets 
agricoles", estimation prudente du cout de la plupart des intrants, etc. 
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I.es couts ~e revi~nl de la fabrication, integrent couts variables (69 %) 

'- ~ Couts fixes Cn 't) rt 'JO'\t C<mstitues pour 70 % par des depenses en monnaie 
l~cale, les seules depenses en devis~s correspondant essentiellement aux 
importations d'ammoniac, de cat~lyseur et de sacs. Le cout ex-usine de la 
mati~re fertilisante estiae e.attc 380 et 420 $/t est l comparer avec 460 $/t, 
cout de revient de la matiere fertilisante conten~e dans une tonne de DAP 
importee rendue sur le site de consoamation et l 770 $ la tonne de matiere 
fertilisante (azotee) contenue dans l'uree importee rendue au site de 
consommation. 

Le cas cite n'est qu'un exemple parai d'autres, des brevetE ou des 
recherches en cours axees sur la mise au point de t~chnoloties originales mais 
simples, visant l val~riser les matieres premi~res locales, et adaptees au 
contexte local en aatiere de disponibilite de main-d'oeuvre et de 
financement. Des mini-usines pour des marches locaux inferieurs l 2 000 t 
peuvent done exister qui ne demanderaient qu'un investissement de 3 Hns $ 
(200 $/t annuelle produite) et presenteraient des couts de revient competitifs. 

2. POSSIBILITES DE FINANCEMENT DES USINES D'ENGRAIS 

Introduction 

Dans les conditions ~lles, les usines noavelles ou les operations de 
rehabilitation soot souvent de gros projets, trop couteux pour etre supportes 
par les seules ressources financieres nationales et necessitant un montage 
financier frequemment complexe. Les recherches de filieres plus simples 
(phosphate moulu, SSP), et celles menees dans le domaine des mini-usines 
peuvent cependant modifier les donnees et la nature des contraintes 
financieres. Par ailleurs la creation d'une nouvelle unite, la realisation 
des infrastructures connexes, les differentes forines de rehabilitation 
d'usines anciennes ou le fonctionnement necessitent des formules de 
financements differentes. 

2.1 Parametres influen5ant les modalites de financement 

Les parametres suivants inf luencent largement le choix des modalites de 
financement pouvant etre envisagees pour un pr~jet d'usine d'engrais. 

2.1.l Decisions d'investissement 

La problematique manufacturiere des pays africains est la suivante 

Le pays dispose d'un marche local potentiel d'engrais phosphates ou 
eventuellement, estime avoir des potentialites d'exportations 

11 dispoee de phosphate naturel 

l 
! 
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Il veut optiaiser ses capacites de finance.ent (local ou exterieur) 
en fonction de la rentabilite de diverses .odalites de 
transformation. Taille du aarche local et potentialitEs 
d'exportation sont des facteurs deterainants de la decision. 

a) Se lancer dans l'exportation d'engrais finis est aujourd'hui 
assez difficile dans la mesure ou on se ~couve dans une 
situation de surproduction relative et de marche international 
depriae. Cette affirmation pourra etre cependant nuancee 
puisque les usines amEricaines ont pu accroitre leurs 
exportations en 1987, coapensant ainsi les effets d 1 une 
reduction des COnSOlmlations locales. 

b) En ce qui concerne la ~atisfaction des besoins exprimes, ou 
souhaitables du aarche local, les sp~cialistes (ONUDI, Manuel 
des engrais, p. 429) estiment que : 

Niveau l pour un marche de moins de 5 000 t/an, le meilleur 
inve6tisseaent consiste a ameliorer les structures de reception 
et distribution : beaucoup de pays africains soot dans cette 
situation. 

Niveau 2 pour un marche compris entre l 000 et 25 000 t/an on 
peut prEvoir un atelier d'ensachage, peut-etre une unite de 
formulation. C'est encore le cas de la majorite des pays 
africains. 

Niveau 3 les marches locaux atteignant entre 
25 000 et 100 000 t d'engrais Cniveau atteint par huit pays 
africains subsahariens) permettent d'envisager le melange en 
vrac et la granulation. Si le pays dispose par ailleurs de 
substantielles reserves de phosphate naturel, il pourra 
envisager de tester l'Ep2"tdage dt.· phosphate naturel moulu (tres 
modeste investissement ~omplementaire des installations 
minieres) OU meme la fabrication de SSP. 

Niveau 4 entre 100 et 300 000 t/an, la fabrication de certains 
types d'engrais est a envisager si la situation est favorable 
du pcint de vue des matieres premieres. Cette situation ne 
caracterise pour l'instant que les pays d'Afrique du Nord, plus 
le Nigeria et le Zimbabwe. 

Niveau 5 au-dela de 300 000 t/an, lea conditions sont 
favorables a priori pour envisager des productions locales 
diversifiees sous reserve que les conditions d'environnement 
(financement, personnel forme, infrastructures, et matieres 
premieres) permettent de confirmer la rentabilite des divers 
projets. Seuls l'Egypte et l'Afrique du Sud se situent dans 
cet ordre de grandeur. 

Quelle que soit la nature de l'investissement envisage, il 
faudra bien entendu verifier et planifier au prealable la 
nature et la quantitf des engrais necessaires en fonction des 
previsions qualitatives et quantitatives de la production 
agricole. 
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2.1.2 Les ordres de grandeur des investissements pour de nouvelles usines 
d 1 engrais sont assez eleves, bien que la technologie ne soit pas 
particulierement sophistiquee. Approximativement, on pourrait resumer ainsi 
les besoins d'investissements directs initiaux selon la taille des unites 
manufacturieres 

Fabrication d'ammoniac et d 1 uree 

Tres gross~s usines - 550 - 750 Kns USS 

Grosses usines 450 - 550 Hns USS 

Hini-usines 75 - 100 Kns USS 

TraitemPr.L du phosphate 

Gro£ses usines 250 - 500 Kns USS 

Koyennes usines 100 - 250 Kns USS 

Kini-usines moins de 100 Kns USS et parfois moins de 10 Hns US$ 

Unites de formulation (melange NPK) 

Hoyennes unites - moins de 10 Hns USS 

La taille des investissements requis, meme dans le cas des mini-usines, 
est generalement hors d'atteinte du seul secteur prive local, ou meme des 
seuls financements publics locaux, du fait de ~·exigu1te i~e~ marches 
financiers locaux, de l'insuffisance latente des ressources financieres 
disponibles pour l'investissement industriel et des conditions tres 
particulieres de calcul des taux de rentabilite. 

2.1.3 Delais demise en place du financement et depassement des couts 

Dans le secteur aes engrais des PED les delais s'ecoulant entre les etudes 
de b1~~ fonde du prcjet, l'evaluation, la cloture du montage financier, 
l'appel d'offre, le demarrage de la production sont souvent tres longs. Dans 
certains cas ils ont pu depasser 10 ans et dans la plupart des cas observes 
dans les PED, ils sont rarement inferieurs A 6 ans. 11 convient d'ajouter que 
le passage de la phase d'essai a la phase de croisiere, correspondant a 
l'utilisation optimale des ca~acites (taux 85 % done au seuil de rentabilite) 
peut prendre 2 annees supplementaires. Les retards frequents observ~s, dans 
le montage financier en particulier sont cause de charges financieres 
considerables et de risques d'augmentation de prix des investissements. A 
titre d'exemple, pour un projet de 313 Hns $ (usine d'ammoniac de 1 000 t/j et 
d'uree de 720 t/j) on compte 73 Hos $ (soit 24 % du cout total) de depenses 
liees l la duree de realisation du projet : 53 Hns de provisions pour 
l'inflation pendant la duree de la construction (42 mois), 13 Hns $ d'interet 
pendant cette meme periode !/ et de 7 Hns de depenses diverses avant l~ mise 
en oeuvre. 

1/ 
faible 

Le taux d'interet pris en compte dans cet exemple est pourta~t tres 
4 %. 
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Cc delai d..: r~;.;:i.sa.t ~ct: t:-€s eicve est une dt~ :-<l:~u.1::, de ~u difft!rence 
dPs montants d'investiss~fficnt requis poc:- une m~me us1ne d'engrais selo~ 
qu'elie sera localisee dans un pays dfveloppe ou un pays en developpemcnt. 
Ainsi, Sheldrick (FAD - ln~~stm~nt and production costs for fertilizers -
1979) estimait que le rn~me complexe a1111:1oniac-uree de l 650 t/j couterait 
150 Mns $ dans un PD (ou il serait construit en lo mois), mais 230 Mns $ dans 
un PED disposant de bonnes infrastructures et 320 Mns $ dans un PED aux 
mediocres irfrastructures (ou le temps de construction pourrait atteindre 
4 ans). D'ailleurs les specialistes imputent habituellement et 
systematiquement un surcout de plus de 25 % lorsqu'ils evaluent, en premiere 
approche, le cout d'un projet en PED sur des bases technologiques valables en 
pays developpes. 

2.1.4 Evolution de la situation du secteur des engrais dans les pays 
developpes 

La venue sur le oarche international dP nombreux neo-producteurs d'engrais 
disposant de matieres premieres peu couteuses, la competition acharnee, et la 
depression des prix de vente sur !es marche internationaux o~t provoque une 
veritable crise parmi les grands producteurs occidentaux. Regroupement, 
rachats. constitution d'oligo~oles multinationaux, restructuration, fermetures 
d'usines, compression des effectifs ouvriers et definition d'une nouvelle 
strategie caracterisent les formes de reponse des firmcs d'engrais 
occidentales a la crise qui les touchent. La redefinitior. de strategies des 
groupes producteurs para1t en fait prcmetteuse pour les pays en developpement, 
car elle va dans le sens d'un accroissement du nombre des relocalisations 
d'usines dans les pays en developpement. 

En effet, la nouvelle strategie des entreprises occidentales productrices 
d'engrais consiste le plus souvent a se desengagPr progressivement d'unites 
productives non viables mais a cu1;L.inuer a rester actives dans le secteur des 
engrais et a conserver, voire a accroitre, leurs clienteles. En fait elles 
veulent se transformer en grands groupes de conunercialisation a vocation 
universelle, tant pour ce qui est ~e l'orientation et de l'extension des 
marches, que pour ce qui est de l'origine des marchandises vendues. A titre 
d'exemple, cela semble etre le cas du groupe EMC fran~ais dont la production 
des gise~ents de potasse devrait cesser en 2025, mais qui vient d'investir 
massivement dans le projet ICS du Senegal, et songe ~ s'interesse~ au projet 
togolais. Cette situation est d'autant plus favor. ble aux investisseur:- dans 
les PED, que la fermeture d'usines en Europe, outOrL&e le demontage d'usines, 
et la recuperation d'equipements de seconde main, en general bien entretenus, 
qui facilitent l'acquisition au meilleur marche d'investissements par les 
PED. Naturellement, il convient dans chaque cas, de bien s'assurer qu'il ne 
s'agit pas d'equipements obsolescents, depasses techniquement et il convient 
de verifier la bonne qualite, le bon etat d'entretien de ces equipements ainsi 
que la possibilite de contin~er ~ se procurer des pieces detachees. Un autre 
aspect positif pour les PED de cette situation des transnationales 
occidentales des engrais est qu'en fait les entreprises elles-memes 
connaissent ~ncore souvent une situation financiere satisfaisante, leurs 
usines Eeules posant reellement un probleme. D'ailleurs, ces entreprises ne 
sont le plus souvent pas uniquement productrices d'engrais, mais aussi de 
toute une batterie de produits chimiques ou para-chimiques (telle la 
pharmacie) qui ne connaissent pas les memes difficultes. 
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E:ifin, les secteurs agricoles des econumie,; OC\.'.l<.lt ![ales ..:unt1nuent a ~tr.: 

~ros demandeurs d'engrais, ~t on peut supposer que leur rutur 
approvisio~nement se fera plus volontiers a partir <le produits fabriques par 
des usines ou les transnationales sont parties prenantes plutot qu'a partir 
des neoproducteurs du Moyen-Orient OU des pays l econocie centralisee. On 
peut done penser que les flux d'inve~tissement direct du rnunde ocLid~ntal vers 
les PED acceptant les interventions financieres et industrielles de l'etranger 
seront de plus en plus importants et nombreux. L3 definition de la politique 
de la France a l'egard de la filiere phosphate 1/ est symptomatique de cette 
tendance : "11 apparait une insistar.ce croissa~te a s'en remettre aux 
impo~tations de pays associes et a accepter des rettaits strategiques de 
certaines productions. GSt reconnu l'interet -~ relocaliser certaines unites 
de transformation de la filiere phosphate dans les pays producteurs de la 
matiere premiere. En particulier il est convenu de leur laisser la charge de 
la premiere transformation du mit&erai de phosphate." 

2.2 Hodalites d~ financement 

Du point de vue des entreprises dans les pays en developpement, les 
condition:. du choix entre les deux principaux systemes de financement (apports 
en capital ou emprunts) ont evolue. ?endant longtemps, une preference nette 
etait accordee aux financements sous forme d'emprunts pour les raisons 
suivantes : 

Les emprunts n'impliquent pas de participation etrangere a la gestion 
ce qui est particulierement attractif pour les entrepreneurs locaux 
souvent sourcilleux, desireux de ne pas dependre des multinationales 
et les gouvernements marquant leur preference pour un systeme de 
developpement national, independant de l'etranger, autocentre; 

L'afflux des petrodollars et des epargnes des particuliers sur les 
marches financiers internationaux gonflaient au-aela du necessaire, 
les fonds des banques commerciales qui recherchaient toute forme de 
placement et se disputaient la clientele des emprunteurs etrangers a 
COUt de ristournes, de rabais OU d'avantages divers; 

Le cout des interets etait en general determin~ par le LIBOR (taux 
moyen de la place de Landres), taux variable qui fut pendant 
longtemps inferieur, egal OU legerement superieur a un taUX mondial 
d'inflation tres eleve. La consequence etait pratiquement que le 
taux reel d'interet (le cout de l'emprunt) pouvait souvent apparaitre 
tres reduit, voire negatif, et de toute fa~on inferieur au taux moyen 
de rentabilite de l'industrie. 

Mais tout cela ne fut que tempor~ire, et les tendances commencerent a 
s'inverser avec la crise de l'endettement exterieur des PED, puis le declin 
des prix petroliers. 

1/ Fertilizer International, Octobet 1987, p. 115. 
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Aujourd'hui le marche financier international dispose de mains de 

ressources et se montre mains enclin a s'engager dans des pays se debattant 
dans l'inextricable recherche de fonds pour rembourser leurs dettes 
anterieures. Par ailleurs, les taux d'interet sont remontes, et en liaison 
avec la baisse de l'inflation mondiale, sont devenus largement positifs, 
exprimes en terme de taux d'interet reel. 

2.2.l Apports en capital 

Les apports du secteur prive local ou de l'etranger ne sont possibles 
que pour les usines montee3 par des societes privees ou d'economie mixte. La 
tendance est a limiter le nombre des societes d'Etat, et l'ouverture du 
capital de societes autrefois publiques au secteur priv~ en vue des societes 
d'economie mixte est de ?lus en plus frequente. Le cofinancement par apports 
diversifies en capital est souvent recherche pour les raisons suivantes : 

11 modlre l'appel aux emprunts, et done les charges financilres 
qui peuvent representer une lourde charge; 

11 incite les entreprises a rechercher une rentabilite 
financilre; 

Il inclut dans le C-nseil d'administration d'autres 
responsables que des fonctionnaires delegues Far l'Etat, seul 
actionnaire; 

11 offre la garantie que les coactionnaires originaires du meme 
secteur industriel (etranger ou non}, ou des secteurs lies, 
seront incites a la bonne gestion, et au maintien de l'outil de 
production. 

En contrepartie, l'insertion d'actionnaires prives OU etrangers dans 
le capital presente certains inconvenients ou risques : 

Elle majore la marge de profit consideree comme necessaire qui 
est incluse dans le calcul du prix de retention, et est 
calculee en proportion avec le capital (taux de recuperation du 
capital fixe entre 12 et 15 % en general); 

Elle risque d'etre une entrave a une politique nationale des 
engrais qui peut se justifier parfois par d'autres critlres que 
la stricte rentabilite financilre des fabricants; 

Elle oblige les entreprises a distribuer des dividendes, et 
l'Etat a prevoir une reglementation plus liberale en mati~re de 
transfert de devises, si les coactionnaires sont etrangers. 

2.2.2 Financement par des prits 

Tout d'abord, les usines d'engr.ais doivent prevoir exclusivement des 
prits l long, ou l la rigueur, l moyen terme, pour le financement de leurs 
investissements. Les equipements ayant une duree d'amortissement d'environ 
12 ans en moyenne, theoriquement il ne devrait pas itre rec0111118nde d'emprunter 
h moins de 10 ans, ce qui n'a pas toujours €te le cas dans les financements 
des annees 70. 
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Un :>robleme particul ier se pose en Ct' '1~i C:11:.::~n:e ra do tat ion 

initiale des fonds de roulement. Celle-ci, con$ider~e ~ juste titre coa:me un 
investissement, devrait au cours du fonctionnement, et plus specialement zu 
cours de la phase de croisi~re, se renouveler. En consequence, o~ peut 
es~imer qu'un pret a court OU moyen tenae (de J a 5 ans) devrait suffire a 
couvrir une large partie du besoin initial de fonds de roulement. On notera 
aussi que dans nombre de projets recents, il a ete prevu que les prets en 
provenaace de l'exterieur devraient servir a couvrir en priorite les couts 
d'investissement du projet, payables en devises, les prets des banques locales 
de developpement et le capital devant assurer seuls la realisation des autres 
investissements. Cette repartition de l'utilisation des ressources 
financieres permet de limiter les sorties ulterieures de devises dues au 
services de la dette exterieure. 

Dans le cas des usines d 1 engrais 1 la montee en puissancc de la 
production est lente (2 a 4 ans), apres une periode assez longue de 
realisation physique du projet Con compte souvent 3 ou 4 ans entre la decision 
de realiser le projet, une fois l'etude de factibilite et le montage financier 
effectues). Dans ces conditions il est imper at if d • obtenir des de la is ··~ 
grace pour le reglement du service de la dette en accordant si necessaire un 
delai de grace plus long pour le remboursement du capital que pour le 
reglement des interets. Des delais respectifs de 5 ans et 3 ans semblent 
raisonnabl.es. 

En resume, les financements par le biais d'emprunts sont astreints a 
un certain nombre de contraintes 

une echeance assez longue, proche de la duree d'amortissement; 

la limitation optimale de la part d'emprunts en monnaies 
etrangeres; 

un traitement particulier de la dotation initiale en fonds de 
roulement; 

des conditions douces en matiere de charges des emprunts; 

des delais de grace pour le~ premi~res charges financieres. 

Des exemples recents indiquent la voie vers laquelle on devrait se 
diriger. La BIRD, en particulier, prevoit d'agir de la fa~on suivante ; 

Cas d'un pret direct a une entreprise d'engrais !/ 

Pret sur 15 ans au taux normal (actuellement 7,92 4), mais 
variable selon les criteres doux applicable& par la BIRD avec 
un delai de grace de 5 ans; 

Un rapport dette a long tcrme (DLT) capital actioi1 1 qui peut 
atteindre 60/40 mais doit ensuite diminuer a partir de la phase 
de croisiere et de la mise en place du service de la dette; 

!/ Projet IFFCO - Cooperatives agricoles, BIRD, 1986. 
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Une utilLsati~~ des fonds empruntes l l'etranger pour la 
couverture des seules depens~s en devises, une partie de ces 
dernieres restant d'ailleurs a couvrir par une partie de 
l'apport en capital de l'Etat; 

La tresorerie interne generee par le projet devrait couvrir le 
renouvellement et les augmentations ulterieures du fonds de 
roulement. 

En contrepartie 1 la BIRD exige de la societe aidee : 

que son r~tio DLT/capital ne soit jamais superieur a 60/40; 

que le respect de quelques ratios de gestion soit assure 
par l'entreprise, tel le ratio 11courant" (actif net a court 
terme/dettes a court terme) qui ne doit pas etre inferieur 
a 1

1
2

1 
et un ratio de couverture du service de la dette 

superieur a l,}; 

que la levee de nouveaux emprunts a court terme ne conduise 
pas a une aggravation du ratio de couv~rture du service de 
la dette; 

que le reglement anticipe d'interets OU de dividendes ne 
puissent grever les precedents ratios; 

que des audits financiers soient faits regulierement. 

Cas d'un pret repercute (pret accorde a l'Etat et retrocede ensuite 
a une societe) 

L'exemple est celui d'un projet de creation d'une g~oss~ us1ne 
d'engrais 1/, dont les besoins de financement s'elevent a 635 Hn~ $, sur 
les~uels 11 Etat et l'autofinancement de l'entreprise participent a 48 4. Les 
prets a long terme s'elevent a 48,3 %. Pour sa part, la BIRD apporte seule 
32 % des besoins de financement. Mais le pret esr accorde au gouverne~ent, 
sur une echeance de 20 ans avec 5 ans de differe 1 aux conditions d'interet et 
de commissions actuels de la BIRD (taux d'interet variable, egal en 1987 
a 1.n %). 

Le gouvernement supportera le risque de change et les diverses 
couanissions annexes propres au pret du gouvernement. 11 retrocedcra ensuite 
le pret a la Societe d'Etat a un taux d'interet annuel qui ne sera pas 
inferieur a 12,75 %, avec une echeance de 15 ans et un delai de grace de 
5 ans. Le principe est que le pret a la SQciete apparaisse conforme aux 
conditions habituelles des prets a long lerrue du gouvernement aux entreprises 
du secteur public. 

Dans ce projet soot aussi prevus un cofinancement avec des agences 
bilaterales, et l'appel a un credit a court terme de banques commerciales 
locales pour couvrir 65 % de la dotation initiate du fonds de roulement, le 
reste etant considere comme un investissement couvert par les fonds propres ou 
les emprunts A long terme. 

!.f Projet "Madhya ludesh", lllRD, 1984. 
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Un autre cas, africain cetui-la, d'un montant plus modeste l/, 

con~erne un projet de rehabilitation, m3is l'analyse des conditions de 
financement est interessante. Il s'agit d'un cofinancement reunissant 
l'autofinancement de la societe d'Etat productrice, 2 financements par des 
agences bilaterales et l pret complementaire de l'Association internationale 
pour le developpement (AID - filiale de la BIRD). Or ce dernier pret est 
accor~e au gouvernement aux conditions extremeaent douces de l'AID (30 ans, 
2,5 t, 10 ans de grace}. 

Le gouv~~nement retrocede le pret a l'entreprise au taux de 9,7 1 
(taux habituel de la BIRD majore de 10 %) sur 15 ans avec 5 ans de grace, 
conditions habituelles des prets a long terae pour des entreprises 
commerciales ou industrielles. 

De meme, les autres apporteurs de fonds, agences bilaterales de pays 
occident3ux, font des prets directement au gouvernement, a des conditions 
extremement douces : 

30 ans a 3,5 % avec 10 ans de grace dans un cas 
30 ans a 2 % avec 10 nns de grace dans l'autre cas. 

Le gouvernement transformera l'un de ces prets en augmentation du 
capital de l'entreprise, et retrocedera l'autre a 10 % sur 15 ans avec 5 ans 
de grace. 

Dans le cas des 2 prets retrocedes, on voit en fait que le 
gouvernement qui reporte le risque de change sur l'entreprise, peut dans 
certains cas, pratiquement considerer le credit octroye comme un "credit 
revolving", lui permettant d'envisager le financement d'un second projet 
ulterieur, grace aux remboursements effectues sur 15 ans par l'en~reprise a ~n 
taux d'interet normal, alors qu'il n'effectuera ses propres remboursements aux 
sources exterieures de fonds que sur 30 ans a un taux d'interet symbolique. 

En ce qui concern~ le cas de la transformation d'un pret au 
gouvernement en augmentation de capital de la societe, on comprend que son 
interet principal est de majorer la composante capital de l'entreprise, alors 
que l'Etat pourra facilement rembourser le montant en question sur 30 ans a 
3,5 %, avec 10 ans de grace, !'inflation previsible faisant pratiquement 
apparaitre un tel pret coaae tr~s proche d'un don qu'il est alors assez facile 
de transformer en capital. 

1/ Projet Zambie, NCZ, BIRD, 1986. 
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3. TENDANCES HAJEURES SE DEGAGEANT DES MONTAGES 
FINANCIERS DE ~ROJETS D'USINES D'ENGRAIS DANS LES PED 

Depuis une dizaine d'annees, des montages financiers nombreux d'usines 
d'engrais ont ete effectues ou sont en cours de negociation. On en citera 
quelques uns dans le premier paragraphe. Les premieres reuarques soot que ces 
montages ont ete assez longs a mettre en place et qu'il s'est agi la plupart 
du temps de cofinanceaents, entendus comae etant "la participation de 
plusieurs sources de financeaent a une melllf' operation industrielle". 

3.1 Exeaples de montages financiers recents 

La liste qui suit est loin d'etre exhaustive. Elle n'a pour objet que la 
presentation de la diversite des types de cofinancements et des acteurs y 
participant selon des modalites differentes : 

Usine en lode 1/ 

Societe productrice des cooperatives agricoles; besoins de 
financeaent : 633 Hns $, cofinaucement assure par la BIRD (18 %) 1 

OECF (Japon) (20 %), aide de l"ltalie (3 %), aide du Danemark (1 %) 1 

Gouvernement indien (14 % - 24 %) 1 les cooperatives proprietaires 
(6 %) et l'autofinancement de la societe (15 %). 

En Zambie 2/ 

Un projet (de rehabilitation) sera cofinance par un montar.t de 
69 Hns $par la BIRD-AID, l'aide allemande, l'aide japonaise et 
l'autofinancement de la Societe d'Etat. 

En Inde 

Projet d'usine d'engrais qui reunit la Federation des cooperatives 
agricoles avec 2 autres groupes capitalistes prives indiens 1 

intervenant habituellement dans l'industrie petrochimique et la 
metallurgie. Tel autre associe les financements d'une compagnie 
indienne privee avec une societe petroliere americaine et une 
multinationale chimique. 

!/ Projet IFFCO - Cooperatives agricoles, 1986. 

~I Projet NCZ - Rehabilitation, 1986. 
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Au Se'neg..tl 

Le projet ICS de production d'acides sulfurique et pho~phorique a~--~. 
que de TSP et OAP associe pour un montant de 240 Hns $ des fonds 
propres en provenance du Gouverneaei;t senegalais. d'up groupe 
chimique fran~ais, d'un groupe prive indien, des fonds publics 
indiens, nigerians, camerounais et i~oiriens, avec des prets de la 
SFI, de la BEi, de la CCCE, de la BAD, du Fonds de l'OPEP et de la 
BADEA. 11 s'agit ll sans doute du montage financier incluant le plus 
grand nombre d'acteurs, dans l'histoire recente de la creation des 
usines d'engrais. Cela explique sans doute le temps ais par le 
projet, initie il y a 10 ans. a demarrer. Les aodalites originates 
de ce mo .. cage financier constituent une experience pilote dont on 
reparl' .a dans la seconde partie de ce chapitre. 

Au Pakistan 

Un projet recent est cofinance par une societe petroliere 
multinationale et l'Etat, tel autre par l'Etat et un groupe chiaique 
prive americain. Un troisieme projet associe la Societe nationale 
d'engrais, le Gouverneaent d'Abu Dhabi, le Fonds de l'OPEP, la BIKD, 
des prets commerciaux de banques americaines. 

Au Qatar 

Une Societe d'engrais locale re~oit un cofinancement d'une societe 
privee norvegienne. 

A Abu Dhabi 

Un groupe petrolier fran~ais cofinance une usine d'engrais ir. til~ 
par la compagnie petroliere locale. 

Au Nigeria 

Pour un projPt en cours de montag~, le cofinancement est assure par 
le GouvPrnement nigerian, une societe anglo-saxonne construisant d• ·; 
usines, et des compagnies chimiques privees. 

3.2 Les participants aux cofinancements des usines d'engrais 

J.2.1 Sources de financement lc~ales 

Les budgets de l'Etat 

Source majoritaire des financements des usines d'engrais realisees 
dans le passe, !'utilisation des budgets d'equipements publics, 
fortement reduite rlepuis la crise de liquidites financieres du debut 
des annees 80, est tres dependante : 

de !'evolution des recettes fiscales douanieres et autres de 
l'Etat. La contraction du PNB et des importations a reduit les 
capacites de budgets de l'Etat; 

des choix strat~giques entre budget d'invP.stissement et budget 
de fonctionnement, le maintien du niveau de ce dernier restant 

souv~nt prioritaire par rapport a l'equipement nouveau; 
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d~s pr1orit~s entre ie5 secteurs d'act1vites uu l'Etat se doit 
d'intervenir financiereme!lt, detenainees par les plans de 
developpement. 

Neanmoins, l'Etat est en~~re souvent sollicite de participer aux 
no~~eaux projets ir.dustriels bien que la tendance soit a la 
diminution du role financier direct de l'Etat. Le biais de 
participation est l'actionnariat (via une societe publique 
d'investissement financier, un holding des participations de l'Etat, 
OU une banque nationale de developpement) OU l'avance du Tresor. a 
moyen ou long terme. 

Les institutions financieres publiques locales aobilisant l'epargne 
publique ou privee. interviennent soit sur leurs propres fonds 
(capital, fonds mis en reserve. aarge de financement), soit a partir 
de capitaux avances par l'Etat ou des institutions financieres 
etrangeres. Une participation financiere directe de ce type 
d'institution depenc du rendement de ses investissements passes, de 
sa capacite de gestion financiere autonome, de sa capacite a 
apprecier les projets qui lui soot souais, et de la confiance que lui 
accordent les a~tres detenteurs de ressources financieres locaux ou 
etrangers. desireux de passer par son intenaediaire. 

Les entreprises i~d~strielles locales peuvent generer une marge 
d'autofinancement leur permettant une participation dans de nouveaux 
investissem£nts. Plus frequente dans les projets de rehabilitation, 
!'utilisation de la capacit~ de financement des entreprises 
p~oductrices d'engrais pour assurer de nouvelles realisations ou des 
extensions de capacites reste largement dependante des performances 
passees realisees en ~atiere d'autofinancement et d'accumulation. 
Pendant longtemps cependant, les entreprises productrices de ma.tieres 
premieres (entreprises petro~ieres, mines de charbon) ou cell~s 
fabriquant des intermediaires chimiques de base ont ete les plus 
nombreuses a investir dans les usines d'engrais. 

Les cooperatives agricoles. si elles sont bien gerees, peuvent 
participer au financement des usines d'engrais, et souvent oe fa~on 
consequente (ca~ de l'Inde). 

Les compagnies d'assurance ou les organismes locaux de prevoyance 
sociale et d'assu~ance maladie sont des investisseurs financiers 
potentiels, a titr~ de placements, a condition que les etudes de 
factibilite soient suffisa111111ent convaincantes, qu'un benefice soit 
assure, et que le maintien de la valeur du capital investi soit 
garanti, par l'Etat par exemple. 

Le systeme bancaire commercial local, est de par l'etroitesse de sa 
base financiere plutot incite a participer a des operations 
necessitant une mobilisation ~ court terme de ses capitaux : 
activites commerciales ou prets l court terme pour le fonctionnement. 

Le marche financier national : on ne citera cette source qu'l titre 
indicatif, compte tenu de la quasi absence de marches financiers 
organises en Afrique. 
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3.2.2 Sources de financeaent exterieures 

L'eventail des financements exterieurs est plus ouvert ~t apparemm.ent 
plus accessible pour les projets d'usines d'engrais. 11 comprend : 

Des participations financieres des entreprises multinationales ou 
d'autres entrep1:ses etrangeres intervenant par un apport en capital 
pour s'assurer une exclusivite pour les produits non fabriques dans 
le pays receveur (exeaple EMC (France) dans les ICS du Senegal), pour 
s'assurer un approvisionneaent regulier de certains engrais, ou plus 
siaplement, pour diversifier leurs activites et leurs ri~ques a 
l'etranger, pour obtenir la certitude de pouvoir export~r leur 
technologie, ou pour obtenir une tete de pont dans le secteur des 
engrais du pays receveur. 

Les entreprises productrices d'equipement de matieres premieres ce 
base, de savoir-faire et de formation, peuvent sinon prendre des 
participations, du 110ins assurer des conditions de credit, souvent 
'llObilisables dans leurs propres pays aupr~s des organismes bar.caires 
specialises (credit a l'exportation, credit acheteurs, cr~-dit 
fournisseurs), pour etre sures d'emporter un marche - L'attribution 
de conditions genereuses de credit export est souvent un des crLteres 
principaux qui incitera le pays receveur 1 passer connande de 
materiel a tel fournisseur plutot qu'a tel autre. 

Les grandes banques coamerciales/internationalisees interviennent 
mains globalement qu'avant dans les industries des pays en 
developpement, et pretent plus volontiers 1 l'Etat ou aux 
institutions financiereS SpecialiseeS, qui reperCUtPrOnt ensuite leS 
fonds destines au secteur des engrais. 

Les organismes administratifs J'aide bilateraie interviennent 
frequemment, pour financer les etudes d'identificaticn, de 
pre-faisabilite ou de factibilite, ainsi que les diagnostics ou 
audits d'entreprises, ou pour assurer le financement de !'assistance 
technique de demarrage. 

Les institutions financieres publiques specialisees des pays 
developpes telles la CCCE en France, KFW en Allemagne, etc., sont de 
gros pourvoyeurs de ressources financ1eres, a des conditions douces 
sous fonne de prets a moyen OU long tenue. Ces institutions sont a 
priori plus soucieuses de la rentabilite 'conomique (impacts du 
projet en faveur du developpement du p4ys receveur) que de 
rentdbilite !inanciere stricto sensu, puisque les prets sont 
habituelleaent garantis par l'E~P.C~Veur, OU meme accordes 
directement a l'Etat pour retrocession ulterieure a ~'entreprise 
industrielle. 

Ces institutions financieres etrangeres publiques ont generalement 
cree des filiales specialisees dans la prise de participation au 
capital des entreprise& industrielles des pays en developpement 
(Proparco en France, OPIC aux Etats-Unis, OECF au Japon, etc.) qui 
interviennent en tant qu'actionnaires minoritaires dans des 
entreprises privies ou mixtes, et sont done plus soucieuses de 
rentabilite financiere que leurs societes meres. 
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Les institutions financi~res ubli ues multinationales, mondiales 
(BIRD), europeennes {FED) ou regionales BIAD, BAD A!rique), 
BAD (Asie), etc. sont les plus gros fournisseurs de fonds l 
conditions douces ou normal~s actuelleaent. Les prets a aoyen ou 
long terae sont en gen~ral faits l l'Etat pour retrocession 
ulterieure l l'entrepris~ industrielle. 

L'accent des etudes de prets est ais tant sur la rentabilite 
financi~re (aspect profit pur) que sur la rentabilite ~onoaique 
(aspect developpeaent). 

A noter que co .. e les institutions financi~res d'aide bi;aterales, 
les institutions financi~res d'aide aultinationales OU reiionales Ont 
cree des filiales specialisees dans les prises de participation au 
capital de societes industrielles privies ou aixtes, telle la SFI, 
filiale de la BIRD, la Corporaci6n de Desarrollo, filiale de la BIAD, 
ou la BEI (Banque europeenne pour l'investisseaent). 

Deux series d'organisaes financiers non traditionnels pourraient 
intensifier leur intervention dans le financeaent des usines 
d'engrais des PED. 11 s'agit des : 

SICAV 1/ et Societes de capitaux a risque. Les SICAV peuvent 
jouer un rSle dans les PED. On pense surtout aux SICAV 
specialisees dans la participation au capital de societes 
industrielles operant en pays en developpement qui se sont 
recemaent creees dans certains pays occidentaux. On peut aussi 
estiaer que les societes de capitaux a risque du monde 
occidental pourront a la suite de la recente crise boursi~re 
etre incitees a moins se specialiser dans la hautt technologie 
occidentale et a accepter une diversification de leurs risques 
en s'orientant vers l'appui financier aux PMEI des pays en 
developpement. 

Ban ues islami ues de develo ement (BID), do~~ les techniques 
d'intervention du genre "mudarabah" proche de la commandite ou 
du risk venture) "ijazar" (leasing) ou "shirkah" (equivalent 
des societes l responsabilite limitee) sont particuli~rement 
attrayante pour les pays en developpement, ne sont que 
modestement intervenues jusqu'ici dans le secteur des engrais 
des PED. Mais coaae ces techniques reposent en fait sur le 
principe du "co-risque" et que les profits a partir de prits l 
interets sont interdits par l' application de la "Shariah", il 
faudra attendre que les projets actuellement en cours aient 
obtenu un benefice (ou que lea pays aembres reconstituent le 
capital des BID) avant qu'une interv~ntion massive des banques 
islamiques puisse concerner le secteur de l'industrie des 
engrais. Actuellement lea actions dans l'industrie ne 
representent que 5 a 10 % des interventions des BID. 

1/ SICAV : Societes d'investissement l capital variable; qui detiennent 
un portefeuille d'actions et d'obligations variees dont le capital varie en 
fonction des achats ou ventes de titres par la societe (en anglais : Open End 
Investment Trust). 
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3.3 Developpement des cas de joint ventu~es 

La multiplication des JV dans le secteur des usines d'engrais, modalite 
de cofinanceaents ~daptables a toutes les categories d'entreprises depuis les 
petits et moyens jusqu'au plus gros projets, est sans doute la modalite !a 
plus suivie par les gouvernements des PED desireux de rechercher toutes les 
possibilites de financement mais elle implique !'acceptation de la venue de 
capitaux etrangers et une certaine intervention du management etranger dans la 
gestion des entreprises nationales-

Les diverses fonaes de joint ventures 

11 s'agit de modalites de cofinancement particulierement interessantes 
pour les projets les plus aodestes, car elles necessitent a priori moins de 
delais de gestation, surtout quand elles reposent sur des montages financiers 
incluant peu de participants. 

Le joint-venture (JV, entreprise connune), ne necessite pas toujours 
l'intervention de l'Etat, sauf a remarquer que dans certains pays, une 
autorisation gouverneaentale est necessaire, en vue de se conformer a la 
reglement~tion relative a l'intervention des capitaux OU personnes physiques 
et morales etrangers dans l'economie nationale. 11 existe aussi des exemples 
de JV entre gouvernements, ou entre un gouvernement et une institution 
financi~re locale, regionale OU multinationale OU enfin entre une entreprise 
privee etrang~re et l'Etat actionnaire constituant ainsi des societes 
d'economie mixte. Les JV peuvent aussi prendre la fonue specifiqu~ 
d'agrementS re}atifs a }a Cession OU au transfert de technologies et de 
brevets, de contrats de formation ou de gestion. lls peuvent aussi p1evoir 
uniquement des apports en nature de la part du partenaire etranger, les 
apports financiers etant le fait du partenaire local, OU de l'Etat 
actionnaire. Le fait pour un etranger d'entrer dans le capital d'une societ~ 
nationale productrice d'engrais peut d'ailleurs ne pas entrainer 
obligatoirement de droit dans les decisions de l'entreprise, les actions 
emises en contrepartie des apports pouvant dans certa~ns cas et selon la 
legislation de chaque pays prendre la fonne d'actions adroit de vote 
limite 1/. 

Habituellement, on distingue plusieurs formes de JV en fonction 
principalement des objectifs vises par chacun des partenaires. Les JV 
collllllerciaur. sont ainsi motives par le souci du partenaire etranger de prendre 
place sur un nouveau marche, d'a·!oir acccs a une nouvelle source de matieres 
premi~res, de rentabiliser sa technologie, et plus simplement de realiser un 
profit. Dans certains cas le partenaire etranger, limite par les mesures 

1/ A cet egard, on peut noter par exemple que la legislation bresilienne 
(26/1787, circulaire 1554 de la Banque centrale du Bresil) pr~cise que "la 
participation directe OU indirecte des capitauy etrangers ••• est limitee a 50 4 
du capital et 33,33 % du droit de vote ••• ". 
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restrictives du pays d'accueil en matiere d'influences etrangeres sur 
l'economie, n'aura qu'une participation au capital inferieure a 50 4, ma1s il 
peut completer cette position minoritaire si besoin est par une serie de 
conventions annexes avec l'entreprise, relatives a son intervention dans la 
direction, la gestion, les actions commerciales, les actions de formation, 
!'utilisation de sa technologie (contrats de gestion, de formation, 
d'assistance technique, etc.). 

Les cas de JV de ce type dans l'industrie des engrais svnt nombreux. Un 
cas recent, au Nigeria, a ete analyse par l'UNCTC 1/. 11 concerne un complexe 
d'engrais azotes ou une transnationale americaine detient 51 1 du capital, les 
49 % restant etant apportes par un partenaire industriel et divers financiers 
locaux. Le partenaire americain apporte la technologie, une assistance 
technique et une large partie de l'equipe de gestion. 11 prend aussi en 
charge la responsabilite de la production, de la gestion financiere, de la 
comaercialisation, de !'organisation et se charge de la formation du personnel 
local d'encadrement a moyen et lor.g terme. ~e partenaire technique local 
present et les autres investisseurs locaux au Conseil d'administration, se 
reservent le soin de fournir les informations relatives a l'environnement 
economique et reglementaire local, ainsi que de maintenir les relations avec 
les autorites gouvernementales, et de participer a la commercialisation locale 
aupres des agriculteurs nigerians. Par contre, ils ne souhaitent pas, pour 
l'instant, jouer un role important dans la formulation de la politique 
generate ou !'organisation du fonctionnement de l'entreprise et en ce domaine, 
ils font confiance au partenaire etranger et semblent satisfaits. Ils 
apprecient ce type de cooperation, et le Gouvernement nigerian, qui a eu a 
approuver prealablement la participation etrangere, estime que la 
nigerianisation progressive des effectifs, puis du capital, est suffisamment 
programmee dans le temps pour qu'il puisse accepLP.r provisoirement une 
direction effective de l'entreprise par une transnationale prestigieuse dont 
la gestion assure par ailleurs une excellence rentabilite financiere et des 
dividendes satisfaisants. Le gouvernement apprecie aussi Les efforts faits 
pour utiliser le maximum d'intrants locaux (economisant ainsi les devises) et 
les premiers impacts agronomiques qui permettent de constater une augmentation 
effective de la production agricole, devenue prioritaire dans le plan de 
developpement nigerian. 

D'autres JV de ce type peuvent etre cites dans le sect~ur des manufactures 
d'engrais dont certains concernent d'ailleurs des partenaires etrangers issus 
de pays en developpement deja industrialises. Par exemple, on note 
!'intervention d'une compagnie petroli~re iranienne dans un JV en Inde, ou 
celle d'un producteur d'engrais mexicain, filiale autonome d'un groupe 
americain, dans un autre projet indien. 

1/ UNCTC, Advisory studies - arrangements between JV partners in 
developing countries, United Nations, New York, pp. 24 and 25, 1987. 



- 38 -
Les JV orientes vers l'aide au developpement, impliquent un partenariat 

etranger constitue par des entreprises d'Etat OU de~ v.ouvernements soucieux dt 
participer au plan de developpement du PED initi-'lte· ~.1 projet d'usine 
d'engrais. 

En particulier de nombreux pays arabes, neo-producteurs d'engrais et 
beneficiant de connaissances technologiques dans le domaine de la petrochimie, 
participent au financement de nombreuses usines d'engrais dans les PED, 
entrainant parfois avec eux non seulement les aides bilaterales occidentales 
ou multinationales, mais egalement des sources de financement specifiques tels 
que le fonds de L'OPEP, la BADEA, la Banque islamique de developpement, tous 
organismes habilites a p~endre des partici~ations minoritaires dans les 
entr~prises des pays aides. 

Certains JV sont caracterises par le souci de chaque partenaire de 
realiser une complementarite de leurs ressources respectives en matieres 
premieres. 

Pour l'instant les accords ont concerne surtout des entreprises de pays 
maghrebins (traitant le phosphate) avec les entreprises de production 
d'intermediaires ou d'engrais azotes, situees dans le golfe Persique. 

Les entreprises ainsi creees sous foI111e de joint ventures peuvent etendre 
leurs gaDDDeS de production d'engrais a partir de l 1 a111Boniac importe du golfe 
Persique. 

D'autres pays ne disposant ni de phosphate, ni d'aomoniac, montent des 
usines cofinancees par des entreprises oeuvrant dans les pays producteurs pour 
fabriquer leurs propres engrais a partir des matieres premieres OU 

intermediaires importees de ces memes pays, dans le cadre d'accords 
d'approvisionnement annexes au contrat de JV (cas de la Turquie avec des 
entreprises tunisienne et du Kowe1t). 

De tels accords existent d'ailleurs avec des producteurs des pays 
developpes tels les Etats-Unis d'Amerique, gros producteurs de phosphate, dont 
certaines compagnies minieres et d'intermediaires chimiques cofinancent des 
projets en Tanzanie, Coree, Trinidad et Tobago et Sri Lanka, dans le cadre 
d'entreprise en JV. 

Parmi le= nombreux accords recents de JV, les gros projets impliquant la 
participation du Gouvernement de Nauru et de la Societe nationale des 
phosphates de Nauru a des JV avec les Philippines OU l'Inde sont a noter. 

Il existe enfin des exemples de projets de JV a vocation regionale, dont 
le plus connu, et sans doute le plus complexe du point de vue du montage 
financier, est celui des ICS du Senegal. Ce JV est d'ailleurs a la fois un JV 
a vocation regionale (puisqu'y participent financierement les Gouvernements du 
Cameroun, de C8te d'Ivoire et du Nigeria, consommateurs potentiels des 
produits qui y seront fabriques), mais aussi un JV a vocation ~'aide (avec la 
participation d'entreprises fran~aises et indiennes) ainsi qu'un JV motive par 
la disponibilite de matieres premieres complementaires (le Gouvernement indien 
recevra en contrepartie de sa participation au capital de 19 %, 50 % de la 
production annuelle progra111Bee d'acide phosphorique). 
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ColDllle par ailleurs le Senegal a re~u en complement de son propre 

financement l ce projet 1 1 appui sous forme de participation ou de ?rets de la 
SFI, de la BEI, de la CCCE (France), aussi bien qu~ la BAD, du Fonds de 1 1 0PEP 
ou de la BADEA, on voit qu'il s'agit de l'exemple type de JV l plusieurs 
vocations et plusieurs partenaires synthetisant toutes les modalites de 
cofinancement evoquees plus haut. 

3.4 RBlabilitation d'usines 

La rehabilitation d'usines est a priori plus attrayante qu'un nouveau 
projet complet, dans la aesure OU cette operation est reputee moins couteuse, 
et economiqueaent plus rationnelle qu'une creation de nouvelles unites 
product rices. 

Elle ne concerne bien sGr que les pays deja equipes, et soucieux de mieux 
gerer leur outil de production 1 et generalement des entreprises du secteur 
public ou parapublic. Les exemples l ce jour se situent surtout en Asie, mais 
aussi dans quelques pays d'Afrique. 

Les mesures de rehabilitation peuvent porter sur la mise en oeuvre de 
mesures propres a augmenter !'utilisation des capacites installees, a reduire 
les conso11111ations intenaediaires d'intrants, de matieres premieres ou 
d'energie, par le developpement de nouvelles technologies, !'utilisation 
alternative de nouveaux catalyseurs, ou le remplacement du naphta par le gaz 
natu1el. La rehabilisation d'un systeme d'unites productrices d'engrais, peut 
aussi consister a revoir les methodes de gestion (decentralisation des unites 
productrices, reduction des effectifs et formation du personnel, amelioration 
des procedes et moyens de commercialisation, etc.). Enfin, la rehabilitation 
du syteme de fourniture des engrais peut aussi passer par une amelioration des 
methcdes de distribution et de mise a disposition des utilisateu~s des 
produits finis, par une amelioration du systeme de credits agricoles, qui 
determine les capacites d'acquisition des utilisateurs et par une 
rationalisation des methodes de fixation des prix ex-usine, en particulier 
avec l'objectif d'aboutir l un prix fixe autorisant la realisation 
d'echeanciers previsionnels de recettes, de depenses, de profits, et de 
tableaux previsionnels de financement et de tresoreLie. 

Les programmes d~ rehabilitation sont done 
diversifies et exigent un financement adapte. 
OU separement, financer : 

la plupart du temps tres 
11 faut en effet, en meme temps 

des etudes de diagnostic et des reCODIJlandatiOOS OU des audits 
prealables financiers et de gestion des usines a rehabiliter; 

les etudes generates relatives aux definitions de marche, du mode de 
calcul des prix ex-usine, etc.; 

les modifications techniques, les reparations necessaires, les 
apports de nouveaux equipements, qui permettront de realiser les 
economies de coGts : economies d'energie, compression des coGts de 
revient, nouvelles technologies, etc.; 

les reformes de gestion, le coGt des reductions d'effectifs, et des 
restructurations d'organigra11D11es; 
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les programr.es dt: for·:i,at ion OL• l.!c n~..::-·c luge du p.::r-scn::E ! des :.ts in1:.: ~: 

les eventuels programmes d'assistance technique et de formation sur 
le tas qui seront confies aux meilleurs specialistes mondiaux; 

les progr&mmes et outils de recherche permanente d'accompagnement, 
etc. 

Cette liste des composantes d'une politique de rehabilitation n'est pas 
complete. Certaines exigent un financement a long terme, d'aut7es se 
contentent de financement a court terme. Certaines sont mieux financees par 
des fonds propres, d'autres peuvent accepter des financements sur emprunts. 
En depit de ce qu'on pourrait penser, le cout de telles operations, n'est pas 
negligeable, et reste rarement dans les capacites d'autofinancement d'une 
entreprise OU meme d'un pays morieste. Les ordres de grandeur de progranmes 
exhaustifs de rehabilitation rencontres, dependent evidemment des modalites cit: 
rehabilisation envisagees, et de !'importance des usines. A titre d'exemple, 
le progralllllle de rehabilitaton complete d'un ensemble de deux usines situees e~ 
Afrique, coutait en 1985-1986 84 millions de$ 1/. Un autre progranme de 
rehabilitation de cinq usines situees dans un p;ys asiatique, environ 
187 millions de $1 avec des composantes legerement differentes, et une 
situation de depart moins catastrophique que le cas africain. Un second cas 
asiatique de rehabilitation coutera 135 millions de $. 

A partir de ces chiffres il n'est pas possible de determiner une moyenne 
l'exemple africain consiste a rehabiliter des usines dont la capacite de 
production est de 53 000 tonnes de substances fertilisantes (du type nitrate 
d'amonium) utilisee a 20 % seulement, alors que le premier exemple asiatiquc 
consiste a rehabiliter et ameliorer cinq usines (qui utilisent deja entre b) 

et 85 % de leur capacite productive), et a permettre un accroissement de 
production de pres de 200 000 t/an d'engrais. Le second exemple asiatique 
inclut de plus quelques equipements de stockage supplementaires. 

Dans les trois cas cependant, le taux de rentabilite economique s'eleve ~ 
plus de 30 %, alors que pour des creations d'usine le taux de rentabilite 
economique dans les meilleurs cas ne depasse pas 18 - 20 %. Du point de vue 
des modalites de financement, on peut constater que ces projets ont necessite 
aussi des cofinancements impliquant : une agence d'aide multilaterale qui 
apporte son appui sous forme de ;irets au gouvernement (80 % du besoin total '·' 
financement) a long terme (15 a 20 ans) avec 5 ans d · grac£. Ces fonds, 
retrocedes aux entreprises, couvrent essentiellement .es depenses d'equipcmen~ 
et de materiel, mais aussi !'acquisition de brevets, de licences et de 
services d'appui technologique, ainsi que les frais de formation et 
d'assistance technique, le principe etant d'nss~rer par ces prets la 
disponibilite de devises etrangeres pour satisfaire ces besoins. Le rest~ oe~ 
financements provient : 

des entreprises elJ.es-memes, pour le financement des investissements 
payables en monnaie locale : genie civil et batiment, partie de 
l'equipement, les coGts de consultants, les taxes, les coots de la 
reorganisation et de la main-d'oeuvre locale, etc.; 

!/ Projet Zambie, 1986, Banque mondiale. 
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du reseau dt banques commerc1a.1.e~ locales, par des prets a court 
terme pour permettre l'accroissement du fonds de roulement et 
completer les ressources internes des entreprises dans la couverture 
des depenses en monnaie locale. 

Dans certains cas, le financement exterieur inclut aussi d'autres agences 
d'aide bilaterales qui fournissent des prets a des conditions souvent plus 
avantageuses que les grandes banques de developpement, multilaterales ou 
regionales. Quant au reste des financements interieurs, ils sont apportes par 
l'Etat, ou les institutions financieres locales de developpement, qu'il 
controle le plus souvent. Les banques couanerciales locales ne sont 
sollicitees systematiquement que pour d'eventuels prets a court terme (prets 
relais ou modestes prets complementaires). 

A noter que l'Etat, dans ces operations de rehabilitation intervient la 
plupart du temps par augmentation du capital plutot que par des prets. En 
effet les usines a rehabiliter ont en general connu prealablement une mediocre 
gestion ayant conduit a une perte nette de c~pital, et il s'agit de 

'COnStituer Ce dernier pour retablir un ratio fonds propres/dettes 
~~ceptable. A cet egard, l'Etat, outre ses apports propres de financements 
nouveaux, peut aussi transformer en capital une partie des prets a conditions 
douces qui lui sont attribues, essentiellement quand il s'agit de prets a tres 
long terme et a taux d'interet symboliques tels que ceux frequenanent octroyes 
aux "pays les moins avances" par les agences multilaterales ou bilaterales 
specialisees. Les gouvernements peuvent aussi profiter de la reorganisation 
administrative et financiere, accompagnant la rehabilitation pour obliger les 
directions des entreprises A transformer en capital certaines dettes 
abandonnees par les creanciers ou certains dons en nature 1/ obtenus dans le 
passe, de fa~on a ameliorer la structure des bilans des entreprises et leur 
pennettre d'apurer le passe. 

Les financements prives, nationaux OU exterieurs, sont a priori reticents 
a intervenir dans des rehabilitations d'usines qu'ils ne controleraient pas, 
compte tenu des risques courus. Mais cependant, le rachat d'usines en perte 
de vitesse, ou connaissant des difficultes, par des entreprises concurrentes 
du meme secteur, des multinationales, OU des holdings nationaux OU 
multinationaux en particulier, dans le cadre de politiques de privatisation, 
peut etre considere comme une forme de participation financiere a une 
operatio~ de rehabilitation. Apres ce rachat se produira en general une 
restructuration drastique de l'usine dont l'objectif sera sans doute beaucoup 
plus centre sur un objectif de rentabilite financiere stricte, que dans le cas 
de rehabilitation menees a partir des financements publics OU des financements 
des organismes etrangers d'aide. 

!/ Dons des organisationB humanitaires sous forme d'engrais, par exemple 
qui, per~us par une societe d'enerais, ont ete revendus par elle aux fermiers, 
accroissant ainsi le chiffre d'affaires de l'entreprise. 
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En conclusion, il n'est pas sGr que les op~rations de rehabilitation 

soient toujours possibles ou souhaitables. Les trous financiers accumules 
peuvent etre tels que le coGt de la restructuration peut etre superieur a la 
creation d'une nouvelle unite productrice, et dans ce cas, on assistera 
souvent a une liquidation pure et simple, suivie o'une vente ou d'une remise 
de l'actif net a un eventuel repreneur. Cettc operation, toujours la plus 
couteuse pour l'Etat, traduit en fait la constatation d'un echec industriel. 
La liquidation, suivie d'une creation est cependant souvent preferee par les 
financiers prives, dans la mesure ou il n'ont pas a s'encombrer d'un passif 
lourd et des difficultes techniques et sociales entrainees par la necessaire 
restructuration. 

"L'option" rehabilitation n'est done pas justifiee dans tous les cas de 
figure, et c'est pourquoi l'on assiste actuellement a de tres nombreuses 
etudes prealables dites "etudes de restructuration du secteur industriel 
public et parapublic" ou pour chaque secteur sont analysees les diverses 
options envisagees : abandon de dettes publiques, prise en charge de dettes 
par l'Etat, augmentation de capital, liquidations, transformations en societ~s 
mixtes, privatisations, creations d'entreprises OU d'unites manufacturieres 
nouvelles, etc. Ces etudes completent avantageusement les plans de 
developpement industriel en permettant une analyse poussee de chaque unite 
technique constituant le tissu industriel. 

3.5 Integration de l'exploitation 

Habituellement, les rapports d'analyse sur le financem~nt d'unites 
industrielles ne considerent pas cet aspect, estimant que le seul reel 
probleme de financement se situe au niveau de la difficulte de trouver 
l'epargne locale suffisante et motivee pour s'investir dans l'industrie. 
Pourtant, en ce qui concerne les usines d'engrais dont les conditions de 
fonctionnement et la clientele sont si particulieres, il convient de noter 
l'existence de difficultes specifiques e~ matiere de financement du 
fonctionnement. 

3.5.1 Specificites du fonctionnement des usines d'engrais 

Des problemes specifiques de ce type se posent dans ce secteur pour les 
raisons suivantes 

L'usine doit fonctionner sur toute l'annee, et assurer une utilisation 
maximale de ses capacites productives. 

!.es produits finis ne sont consommes qu'a une certaine periode de l'annee, 
et les utilisateurs doivent etre approvisionnes avec des contraintes 
severes de qualite, quantite et delai. 

Dans ~es conditions, on se trouve en face d'une industrie devant 
travailler en continu pour la satisfaction d'un besoin saisonnier, tr~s 
exigeant. 



- 43 -
La clientele finale est tr~s dispersee geographiquement puisque constituee 
par les acteurs du secteur agricole 1 petits et moyens agriculteurs. Ces 
utilisateurs 1 actuels et potentiels 1 ne sont pas, dans les pays en 
developpement 1 accoutumes l bien apprecier ce qui constitue et ce 
qu'impliqce l~ notion d'investissement 1 et la fertilisation d'un sol est 
bien en soi une sorte d'investissement. 

Les usines d'engrais n'ont generalement pas l se charger de la 
commercialisation jusqu'au niveau de l'utilisateur final, mais les 
difficultes existent deja au niveau des transactions avec les 
intermediaires. 

L'usine est souvent con~ue pour une capacite de production depassant le 
niveau de la consoanation actuelle et tablant. a la demande des 
planificateurs nationaux 1 sur une croissance de la consoamation 
nationale. Un des probl~s est de transformer la demande potentielle en 
demande reelle et solvable, done d'adapter production et demande et 
d'eviter la surproduction. 

Une seconde clientele potentielle est celle des marches Etrangers 1 mais en 
general, il s'agit d'un second stade dans la vie du projet, ne survenant 
qu'une fois la client~le locale finale satisfaite. 11 eGt d'autant plus 
necessaire d'etre prudent en ce domaine que la competition internationale 
est vive et la conjoncture caracterisee par une lutte acharnee entre 
producteurs connaissant une certaine forme de surproduction et affrontant 
des marches de plus en plus proteges et devant accepter des prix 
deprimes. A cet egard 1 et pour en finir avec l'exportation 1 les rares cas 
de projets industriels con~us en grande partie pour !'exportation, l'ont 
ete des le depart au niveau du montage du projet prevoyant le plus souvent 
des participations financieres des futurs acheteurs potentiels etrangers 
et des accords de fourniture reguliere precisant quantite, qualite, prix 
et delais de livraison. 

3.5.2 Consequences financieres 

Les consequences de cette situation en matiere de financement sont les 
suivantes : 

La situation Economique, le mode de vie et les comportements financiers 
traditionnels de paysans ne leur permettent pds de disposer, au moment 
voulu, des sommes importantes necessaires pour l'acquisition d'engrais. 
Ceux qui ont l'habitude d'utiliser l'engrais se tournent vers des sources 
de credit traditionnelles (preteurs intermediaires, commer~ants, etc.) ou 
institutionnalisees dans le meilleur des cas, quand les banques ou 
institutions de credit agricole ont installe des agences locales. L'ideal 
est une situation ou les paysans sont arrives a un stade d'evolution 
economique et sociale les autorisant l s'engager dans un systeme de 
cooperatives susceptible de jouer le role de fournisseur de credit et 
parfois celui d'organe de diffusion et de commercialisation des intrants 
(dont les engrais). 

En definitive, les usiues d'engrais sont tres dependantes de l'existence 
d'un bon syst~e de credit agricole qu'elles ne peuvent organiser 
elles-mimes. 
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Les organes intennediaires de commercial is~1t101. "nnt n~ _<!,:.<air~-;. I ls 
peuvent etre des entreprises du secteur prive sp~<: ia: i!:ees .Lrns la 
fourniture des intrants, ou achetant aussi par ailleurs les prod•1its 
agricoles, des entreorises publiques ou des c~operatives de paysans, cette 
derniere solution etant de loin la moins cout~use pour l~s paysans, et la 
plus apte A satisfaire les besoins reels de l~urs membres. 

Avec ce petit nombre de clients, l'usine peut alors negocier d'eventuels 
delais de reglement de type commercial (30 a 60 jours} assortis rle 
contreparties du genre livraisons echelonnees dans l'annee, utilisation 
d'autres capacites de stockage, etc. 

Le syst~e bancaire national doit etre conscient de la necessite de 
prendre en compte les contraintes des usines d'engrais, qui presentent les 
memes caracteristiques que d'autres activites saisonnieres, et A cet effet 
les banques doivent prevoir les appuis adequats, en matiere de financement 
du fonctionnement. En particulier le financement du fonus de roulement, 
particulierement crucial pour une activite dont les intrants peuvent 
representer plus de 60 % du cout de revient, necessite le recours A des 
innovations financieres que doivent mettre en oeuvre tant les banques 
locales que les fournisseurs nationaux OU etrangers d 1 intrants OU de 
pieces detachees. C'est une des raisons qui expliquent pourquoi une 
dotation initiale de fonds de roulement confortable est en general 
fin2ncee des le demarrage du projet au t~tre des investissewents. 

3.5.3 Le role de l'Etat 

L'Etat doit s'efforcer de favoriser la mise en place d'une organisation 
d'ensemble, qui en matiere de financement doit comprendre : 

un systeme de credit agricole viable; 

un systeme de commercialisation des engrais autonome et operationnel; 

des instructions aux banques relatives aux conditions de financement 
sp~cifiques des usines d'engrais accompagnees d'incitations idoines 
et de bonification d'interet eventuellernent; 

un systeme coherent de fixation et d'evolution du pr1x des engrais; 

une protection selective des engrais locaux A L'egard de la 
concurrence internationale; 

une adaptation aux possibilites des usines d'~ngrais des montants et 
modalites de reglement des impots, taxes et cotisations obligatoires, 
et !'adaptation du code des investissements aux specificitcs des 
manufactures A clientele saisonniere. 

Par contre il ne semble plus d'actualite de souhaiter la generalisation 
d'une intervention directe de l'Etat dans le financement du fonctionnement des 
usines d'engrais. Ce~tes, dans beaucoup de pays en developpement les 
manufactures d'engrais sont caracterisees par une forte participation 
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financi~re de l'Etat ou d'institutions financieres publiques ou 
parapubliques. C'est recel'lllent seulement, que des "joint ventures" avec le 
Secteur prive, national OU etranger, Ont commence a VOir le jour. Quelle que 
soit la structure financiere du capital, il convient toujours d 1 apprecier quel 
est le modele le plus apte a permettre une inciation a davantage d'cfforts en 
vue de la productivite, de la croissance et de la vitalite de l'entreprise 
productrice. Heme dans les usines d'Etat, la tendance (en Chine par exemple} 
est a une responsabilisation des unites productrices : le souci d'assurer un 
esprit d'entreprise (done une recherche du profit) a conduit par exemple a 
reaplacer les "subventions d'equilibre" par des prets ou avances 
reaboursables, obligeant ainsi les manufactures a prevoir la prise en compte 
de charges financieres et l tenir coapte du cout des investissements dans leur 
comptabilite. Les entreprises d'Etat doivent comae les autres prevoir et 
suivre leur tableau d'amortisseaents. Enfin elles doivent rester mattresses 
de l'utilisation d'une partie de plus en plus grande, sinon de la totalite, de 
leurs profits nets aux fins d'incitations financieres de leur personnel, 
d'investisseaents nouveaux OU de remuneration du capital. La periode OU les 
manufactures publiques d'engrais pouvaient se penaettre une gestion mediocre, 
une mauvaise organisation du travail, un sureffectif permanent, un 
fonctionneaent l perte, et des prix de vente non economiques, tout en etant 
assurees que l'Etat s~bventionnerait (subvention d'equilibre) les pertes OU 
financerait automatiquement les investissements complementaires eventuels par 
une augmentation du capital l partir du budget de l'Etat, est definitivement 
close. La presentation de comptes equilibres et la realisation de profits 
reels sont necessaires pour attirer et maintenir les capitaux etrangers, 
prives ou publics, et une liberalisation de la destination des benefices est 
obligatoire aux yeux des actionnaires non publics. 

3.6 Nouvelles modalites de financement envisageables 

3.6.1 Concession temporaire du financement et de la gestion 

Dans le secteur des grands projets, certaines initiatives recentes pour 
attirer les entrepreneurs et financiers etrangers, devraient etre analysees et 
suivies de pres. 11 s'agit de la mise au point d'une modalite de joint 
venture, dite B.O.T. (build, operate and transfer}, qui s'apparante a la 
technique de la "concession". La technique B.O.T. est un accord passe sous 
l'egide du gouvernement entre une entreprise locale et une entreprise, ou un 
groupe etranger, pour assure~ non seulement la r~alisation, mais aussi le 
financement et la gestion "provisoire de longue duree" d'un gros projet 
economique, principalement industriel. L'accord qui ressemble fort a une 
concession temporaire de service public appliquee au secteur industriel, 
prevoit. en particulier que le ~artenaire etranger devr~ rechercher les 
financements, et mettre au point le ·nontage financier, assurer la gestion a 
son profit pendant 15 ans, et ensuit~ vendre au partenaire minoritaire local 
l'ensemble industriel ayant donne des preuves de sa viabilite. Une telle 
modalite qui n'est concevable que dans le cadre d'une economie liberale et 
ouverte, oblige le partenaire etranger a assurer une realisation parfaite et 
profitable, puisque pratiquement il ne sera defraye des depenses 
d'investissement qu'apres 15 ans, et que ~'il veut tout de meme commencer a 
retirer des profits de ses investissements, sa gestion doit etre impeccable. 
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Un autre avanta:~ est que le partenaire local minoritaire ~ peu l investir 

et beneficiera d'un reel transfert de technologie (y inclus dans le domaine de 
la gestion) qui se fera sur de noabreuses annees. Enfin, l'econoaie locale 
beneficiera immediatement, sans financement excessif au depart, de la 
production de l'usine et recuperera la totale propriete de cette derniere l un 
cout modeste, puisqu'une grande partie de 11 equipement acquis sera alors 
amorti. Pour !'instant les operations de ce type ont concerne surtout le 
secteur energetique (centrale ~hermique en Turquie, centrale nucleaire en 
lndonesie), c'est-a-dire de gros projets (plus d'un milliard de$). Certes, 
une t£lle modalite est un pari de la part des partenaire etrangers, sur le 
respect par 11 econ011ie locale des engagements pris, une relative liberte des 
prix de ventes, et iaplique comae condition preliainaire une entente prealable 
sur le prix de la cession definitive, etc. Un probl~ iaaediat, aais qui 
semble avoir ete resolu dans le cas du projet turc, est de savoir quelle sera 
!'attitude des institutions de credit l l'exportation des pays industrialises, 
dans la mesure ou il est vraiseablable que le partenaire etranger, 
investisseur et financier aura certaineaent besoin de refinancer une partie de 
son investisseaent. Or, celui-ci ne devient une veritable exportation 
d'equipememt qu'l l'echeance de vente a 15 ans, echeance a priori trop longue 
pour pouvoir beneficier d'un credit normal a l'exploitation. 

3.6.2 Accords de compensation 

Bien que fortement critiques par le GA.TT, le FHI ou la BIRD, les accords 
de compensation se sont multiplies ces dernieres annees jurqu'a representer 
selon certaines sources, pres de 30 % de !'ensemble des transactions 
commerciales mondiales. Initiee dans les pays manquant de devises 
convertibles et soucieux d'equilibrer au maximum leur balance commerciale et 
la balance des paiements, cette technique commence l etre mise en oeuvre apr~s 
les pays l economie planifiee et l'Asie, par de nombreux pays africains. 

Ces techniques variees de compensation (troc, accords paralleles 
d'importation et d'exportation, rachats de produits finis, etc.) peuv2nt 
servir de financement pour des operations d'investisseaents industriels dans 
les PVD. Le principe est le suivant : 2 contrats paralleles soot en fait 
signes, l'un prevoyant la realisation d'une usine 1 OU l'achat d 1 equipement 1 

et/ou de technologie, l'autre (la contrepartie de la compensation) stipulant 
!'engagement du fournisseur de l'equipement d'acheter l un prix convenu une 
certaine quantite des produits du pays acheteur ou dans le cas de rachat de 
produits, un certain pourcentage de la production de la future usine. 
L'existence de 2 contrats separes permet aux contractants de faire assurer le 
financement de leurs prestations par les syst~es nationaux de financement, du 
commerce exterieur. Le cas du rachat de produits finis est le plus 
interessant et le plus pratique l ce jour dans le secteur de l'industrie des 
engrais mais aussi le plus complexe du point de vue financier. A premiere 
Vue, il apparait comme un credit a long OU moyen terme du fournisseur 
d'equipement puisqu'une longue periode s'ecoule entre le debut de la 
realisation de l'usine et la date l laquelle le montant de l'investissement 
sera finalement couvert par la derniere livraison de produits finis prevue en 
guise de compensaticn dans la convention de contrepartie. 



• 

• 
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En fait, la premiere convention lla realisation de l'usine OU la 

fourniture d'equipement et/ou de technologie) sera financee co ... e une 
exportation ordinaire grace au syst~e d'assurance et de cr~it a 
l'exportation existant dans la plupart des pays industrialises et dans les 
quelques pays en developpement les plus industrialises. 11 peut cependant se 
faire que le fournisseur d'equipement prefere pour des raison$ de couts et 
parce qu'il a confiance dans son client, octroyer pratiqueaent un credit reel 
de 70-7S % du montant de l'investissement remboursable par les prestations en 
nature de l'importateur, telles que prevues au contrat de contrepartie et se 
faire financer Ce credit par Sa banque OU forfaitiser Sa creance (la vendre 
aoyennant escompte l une institution financiere qui deviendra proprietaire de 
la creance et se chargera d'en faire assurer le reglement aux echeances fixees 
par le contrat) • 

Pratiquement, la compensation par rachat de produits finis revient done a 
faire financer par les syst~s de credit et de garanties a !'exportation, par 
le systeme bancaire OU par les financiers du pays industrialise, un credit a 
long tenae a l'entrepreneur du pays en developpement, ce credit etant garanti 
par les produits finis devant etre acquis par l'exportateur dont les 
conditions de prix, de qualite et de livraison soot inscrites dans la 
convention de contrepartie. Dans le secteur des engrais le cas recent de la 
Tunisie est assez significatif de ce qui peut etre realise. Un consortium de 
firmes fran~aises (societes de genie civil et de realisation d'usines, 
associees avec un "ensemblier") vient de signer avec la Tunisie un contrat de 
101 millions de $ pour la realisation d'une usine d'acide phosphorique. En 
contrepar.tie de ce contrat, le consortium achetera sur une periode de 4 ans 
pour 134 millions de $ de produits tunisiens (produits agricoles, phosphates 
bruts, textiles) qui seront exportes en dehors de la CEE. Naturellement les 
firmes fran~aises auront obtenu un credit de leurs banques et l'appui des 
organismes de credit a l'exportation pour financer leurs propres depenses. 
Pour la Tunisie, les avantages soot nets : garantie d'exportation de certains 
de ses produits agricoles et indust~iels, pas de sortie de devises. Quant aux 
firmes des pays industrialises l'agrement de cette technique de financement 
leur a sans doute permis d'obtenir le contrat, mais elles courent le risque dL 
revendre avec difficulte des produits sur un marche engorge qu'elles 
connaissent mal. D'ailleurs Les societes d'assurance a !'exportation des pays 
developpes ne couvrent generalement pas Les risques afferants au contrat de 
contrepartie. On peut supposer cependant que ces f irmes feront intervenir des 
societes de commerce international specialisees dont le nombre et la 
competence se sont accrus ces dernieres annees. La contrepartie au contrat 
principal (en l'occurence la realisation d'une usine d'engrais) aurait 
d'ailleurs pu etre l'e~gagement de rachat d'une partie de la production 
pendant plusieurs annees, et a cet egard, l'accord entre le gouvernement et 
les industriels indiens d'une part et Les ICS du Senegal d'autre part 
ressemble partiellement a un financement d'investissement par rachat de 
produits finis. 

L'obstacle principal a la pratique de la compensation pour assurer le 
financement d'un investissement industriel reside dans la negociation des prix 
des produits acceptes en compensation : prix du marche international? (leur 
evolution est tres aleatoire sur une longue periode), prix revises selon des 
indices? (mais lesquels?) Mais d'autres problemes doivent etre resolus : 
quclle garantie peut avoir l'investisseur que les produits de contrepartie 
seront bien livres dans !es delais et quantites et conformement l la qualite 
prevue dans l'agrement de compensation? 
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tant :.;:!e r.od~li.te <it:! financerae•:t des in·:"'!"tissemd:::s. Cette t~--:1niqu.:: .,_,;:_ 
complexe et si l'on note habituellement une certaine reticen~e <le la part ti~s 
exportateurs; on constate aussi que ceux-ci sont prets a passer par cette 
technique des lors qu'ils veulent emporter le contrat. Dans le secteur des 
realisations d'usines, OU la competition est tres vive, l'acceptation d'une 
contrepartie de compensation peut suffire a emporter le contrat. Kais il ia~;: 

bien voir que, contraints a passer par cette technique, les exportateurs des 
pays developpes se sont equipes en consequence et disposent d'equipes de 
negociateurs specialises. Si 3ppareament les risq•JeS principaux soot du CO~t: 
de l'exportateur, il en existe du cote des receveurs de biens d'equipement. 
En particulier savoir negocier et rediger les clauses d'evaluation des prix 
des produits de 13 contrepartie est tout un art que les negociateurs des PVD 
ne maitrisent pas toujours. 11 n'en reste pas moins que la compensation peut 
etre un outil au service du financement de l'industrie des engrais dans les 
PVD, si ces derniers disposent de produits acceptables en contrepartie, ce qui 
n'est pas toujours le cas. Dans le cas de cofinancement regional d'usines 
d'engrais, on peut cependant conc~voir l'utilisation de la compensatioa avec 
une contrepartie sous forme d'engagement de rachats de produits. Cette 
technique est aussi utilisable au sein de cofinancements Sud-Sud, tels que 
ceux en train de sr. mettre en place entre les pays deja industrialises, mais 
pauvres en matieres premieres de l'Est Asiatique, et ceux disposant de 
matieres premieres et de capacites technologiques mais qui n'ont que p~u de 
ressources financieres tels que les pays d'Afrique du Nord, par exemple. Er. 
resume, si les clauses de rachat de production entre firmes des pays 
industrialises et firmes des pays en developpement soot difficiles a realiser 
dans une conjoncture de surproduction mondiale d'engrais, particulierement 
vive dans les pays developpes, il est plus facile, par contre, de les imagin~r 
au titre de la compiementarite, entre pa}s en developpecent dont certains sout 
bien lotis en engrais de la filiere azote, et les autres plus favorises dans 
la filiere phosphate. 

3.6.3 Aide en intrants agricoles 

Si l'aide alimentaire aux PVD, particulierement en Afrique, est une 
necessite physique, les conditions actuelles de sa realisation doivent 
permettre d'agir en faveur du developpement des pays receveurs. En effet, 
l'aide alimentaire stricto sensu peut s'averer mal adaptee pour vaincre la 
sous-alimentation de certains pays, du fait de la diversite des situations 
rencontrees. C'est pourquoi au niveau international, le debat porte 
actuellement sur les possibilites qu'auraient les pays donateurs a fournir, a 
cote de l'aide alimentaire, des intrants agricoles susceptibles d'engendrer 
dans les zones defavorisEes un vEritable dEveloppement rural. Parmi ces 
intrants figurent les engrais. Des dons i~portants de ce type ont eu lieu en 
Afrique (a titre d'exemple, dons de l'US/AID a la Zambie de 60 000 t d'engrais 
en 1979, de 61 000 t en 1980, de 30 000 t en 1982, et dons par le Japon de 
300 000 t d'engrais a la Cote d'Ivoire en 1983). Une telle fonne d'aide peut 
o'ailleurs itre systematisee, comme le montre le cas de la Zambie qui, 
d~s 1985, a decide d'utiliser desormais la totalitE des crEdits d'aide 
alimentaire ouverts par l'US/AID l l'importation de phosphate et de potasse 
destines l itre transformes en engrais composes dans son usine d'engrais. Le 
probl~ consiste uniquement l bien selectionner la nature des engrais, OU 

composants de base l la fabrication d'engrais, et d'organiser la distribution 
et l'utilisation de ces dons en nature de fa~on l ce qu'ils aient un impact 

• 
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reel en matiere de developpement. Ainsi convient-il qu'ils ne soient pas 
distribues gratuitement. aais vendus au prix normal. le resultat vise par 
l'operation de dons etant surtout de soulager la balance des paiements (en 
reduisant les importations reglables en devises) et de permettre au circuit de 
distribution de toucher de nouvelles zones de production agricole. Lorsque 
cette aide est canalisee par le biais des usines locales de production 
d'engrais, qui se chargent de leyr distribution onereuse et/ou de leur 
transformation, il convient que ces dons soient traiteo de fa~on coaptable. 
Dans le cas de la Zambie, !'operation de dons d'engrais s'est traduite en 
definitive par une augmentation de capital de l'entreprise productrice 
d'engrais : il s'est done bien agi pratiqueaent d'un financement pour un 
investissement national ayant conduit a unz augmentation de la production 
agricole, apres transformation en usine des substances de oase en engrais 
utilisables. 

On pourrait envisager une extension de la formule aux autres intrants 
industriels des usines d'engrais, tels que les pieces detachees, par exemple. 

3.6.4 Accords de conversion de dettes 

La situation de la dette exterieure des PVD est alarmante. Les 
difficultes recentes des PVD a assurer leur service de la dette du fait de la 
hausse du dollar, de la hausse du taux interbancaire de Londres (LIBOR - taux 
de reference de nombreux emprunts). de la crise generale et des mesures 
protectionnistes des pays occidentaux. ont conduit les banques coDDerciales 
etrangeres creanci~res l envisager des solutions alternatives pour rentrer, au 
moins partiellement, dans leurs fonds. Une des solutions est le rachat de 
certaines dettes exterieures par un investisseur etranget, et !'utilisation 
des fonds obtenus pour investir dans le PVD debiteur. Deja certaines 
operations de ce type ont ete realisees, principalement dans les pays 
sud-americains surendettes. Le principe est le suivant : un investisseur 
etranger negocie avec une banque commerciale creanciere le rachat moyennant 
rabais, d'un certain nombre de titres de creance sur un PVD. Les titres de 
creance, acquis entre 60 et 90 % de leur valeur, sont ensuite escomptes aupres 
de la banque centrale du PVD a un taux de change avantageux par rapport au 
taux officiel. L'investisseur etranger dispose alors de monnaie nationalP. 
qu'il peut investir sur place dans l'acquisition de parts de capital dans des 
entreprises ou il souhaite intervenir. Chaque partenaire y trouve son 
compte : le PVD qui voit sa dette exterieure reduite, l'investisseur etranger 
dont l'investissement peut lui coGter 20 a 40 % moins cher, la banque 
commerciale qui se voit debarassee d'une dette peu sure, lourde l supporter et 
a gerer, et les entreprises des PVD, qui beneficient de l'arrivee de nouveaux 
partenaires. Cette modalite de resorption de la dette exterieure, et 
d'apports de financement aux entreprises des PVD n'est possible que dans les 
situations d'economie liberale, et en general ne concerne que de grosses 
entreprises industrielles. Si aucun cas n'a pu etre encore mentionne pour des 
usines d'engrais, il n'y a pas de raison pour ~ue ne soient pas enregistrees 
de telles operations dans un proche avenir, si des investisseurs etrangers 
veulent intervenir dans ce secteur industriel des PVD. Certes, le financement 
ainsi apporte au pays est en monnaie locale, mais on peut penser que si 
l'investisseur a accepte de faire toutes les demarches assez complexes allant 



- 50 -
du rachat de creances 1 l leur escoapte dans le PVD 1 et l la negociation avec 
!es entreprises visees 1 c'est qu'il espere un profit industriel 1/ et 
s'efforcera d'en faciliter la gestion. 11 est done vraisemblable qu'il 
coaapletera 1 si necessaire 1 son investissement en monnaie locale par un apport 
de de~ises convertibles pour completer ou renouveler l 1 investissement en 
permettant l'acbat l l 1 exterieur 1 par exemple 1 de machines, de pieces 
detachees ou de nouvelles technolo~ies. 

En resume, le rachat 1 1UOyennant escompte 1 par un investisseur etranger de 
creances sur un P\'D detenues par une banques commerciale internationale peut 
etre utilise pour assurer une participation au financement local d'entreprises 
industrielles du PVD. Envisageable uniquement dans les pays autorisant 
l'intervention d'investisset•rs etrangers dans l'~onomie nationale, cette 
modalite de financement traduit la volonte de l'investisseur etranger de 
favoriser une gestion equilibree de l'usine. et peut etre suivie de l'arrivee, 
si necessaire. de financements complementaires en devises pour l'acquisition a 
l'exterieur de biens d'equipement, de pieces detachees et d'intrants 
industriels divers. 

CONCLUSION 

Les conditions de financement des usines d'engrais phosphates en Afrique 
dependent larg~ment des caracteres du produit manufacture : produit pondereux 
a usage repandu et a clientele dispersee geographiquement. La veote 
saisonniere et le poids considerate de la matiere premiere dans le prix de 
revient creent de plus des contraintes particulieres au niveau du financement 
du fonds de roulement. Le souci d'atteindre un prix au consommateur qui soit 
susceptible de promouvoir une utilisation plus frequente d'engrais par le 
monde rural en vue de favoriser le developpement accelere de !'agriculture 
africaine a amene a considerer certaines alternatives aux grandes et couteuses 
usines d'engrais qui etaient devenues la nonne dans les annees 70. La 
possibilite. au moins pour certains type d'engrais. de realiser de petit~s 
usines de traitement du phosphate naturel devrait permettre une certaine 
relocalisation des unites productrices, vers les pays enciaves ou eloignes des 
poles principaux de production. 

Le nombre des mini-usines a tendance a s'accrottre, leur financement 
impliquera de plus en plus souvent une cooperation regionale ou internationale 
sous forme de joint ventures ou la participation financiere des cooperatives 
d'utilisateurs. 

Cependant les grosses unites installees pres des sites productifs de 
matieres premieres, ont encore un avenir mais le poids des investissements 
initiaux impose la recherche de financements diversifies. Dans la mesure ou 
les perspectives de consommation d'engrais en Afrique tablent sur une 
croissance acceleree au cours des 20 annees l venir, les financements adequats 
interieurs ou exterieurs pour les djverses categories d'usines devraient 
pouvoir @tre degages. 

!/ En plus du gain financier permettant de realiser un investissement 
avec un escompte appreciable. 

• 
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Certains rr<Jblemes de nature financiere restent a r~soudre. ~o'"'r"' - .. ,, 

plus particulierement l'environnement du secteur i~dustriel proprement dit. 
11 conv~ent en premier lieu de concretiser la dem~nde potentielle d'engrais 
par les paysans. Les autorites economiques doivent s'assurer que les 
agriculteurs dis~oseront bien de financements necessaires a l'acqui~ition 
d'engrais. Il est done imperatif de definir une politiqae rie developpement 
rural capable d'assurer une croissance soutenue des revenus agricoles, ce oui 
r~vient a promouvoir une meilleure valorisation des produits agricoles, et a 
prendre les mesures aptes a maintenir un parallele entre les prix des 
productions agricoles et le prix des fertilisants. D'autre part, il faut 
mettre en place un systeme de credit agri~ole performant et suffisamment 
autoaaatique qui puisse inciter les paysans a acquerir les engrais adequats, er. 
qualite suffisantes, au moment voulu • 

Le second probleme financier 11d'environnement11 a resoudre imperativement 
est celui de la mise en oeuvre d'un programme de realisation OU rehabilitation 
des infrastructures diverses susceptibles de favoriser la creation d'unite& de 
production performantes et d'assurer la colllllercialisation dans de bonnes 
conditions des pro~uits manufactures. 

Ces deux series de probl~es financiers ne font pas partie 1 proprement 
parler des contraintes financieres de l'industrie des engrais, mais 
conditionnent ses performances d'une maniere determir.ante. 

On notera que si les financements apportes aux projets industriels peuvent 
ne plus exiger d'interventions directes importantes de l'Etat, il n'en est pas 
de meme pour les financements exiges pour les infrastructures connexes ou les 
ameliorations a apporter aux performances du secteur agricole. Dans ces deux 
domaines, il est vraisemblable que les bu~gets d'investissements publics 
devront supporter la majeure partie des depenses • 




