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APPROCHE ET OBJECTIFS 

1. Les diffic~ltes que rencontrent les PltE-Pfll en Afrique ne peuvent etre 
approcbees que par une comprehension de l'environneaent aacroeconomique dans 
un premier temps. Cette etape etant francbie, une classification des 
entreprises est a entreprendre, et de differentes interviews, nous permette:it 
de aieux cerner les problemes du moment. L'objectif de cette etude est de 
proposer des reco1mandations concretes afin d'apporter des solutions simples 
et efficaces. Rous aborderons successiveaent : 

a) L'environnement economique et financier des entreprises africaines; 

b) La classification des PltE-Pfll; 

c) Les difficultes rencontrees : 
Sur le cycle d'investissement; 
Sur le cycle d'exploitation; 

d) La gestion et le cout du risque; 

e) Les consequences entre les taux d'interets accordes et les taux 
d'inflation; 

f) L'effet pervers de la fiscalitr; 

g) L'intervention de l'Etat; 

h) La formation des chefs d'entreprises. 

RESUME DES CONCLUSIONS ET RECOIWL\RDATIORS 

2. L'etude du financement des PltE-Pfll n'est pas uniquement la recberche des 
difficultes internes de l'entreprise, mais aussi des problemes poses par 
l'environnement i11111ediat. Plusie~rs aspects etudies font apparaitre, une 
correlation etroite entre: 

a) Les entreprises; 

b) Les banques; 

c) Les organismes internationaux; 

d) Le marche national, regional, et mondial. 

3. 11 n'y a pas de recettes pre~tablies, mais une approche pays par pays est 
necessaire, en fonction de leur• "metiers", de leur environnement 
socioculturel, et de leur volonte politique. Le terrain evolue, et 
l'entrepr1se, co11111e tout operateur economique, dolt s'adapter aux turbulences 
de l'environnement. Ainsi lea reco11111andations que nous nous permettons 
d'enoncer aont regies par cette regle, et nous pouvons lea classer en trois 
categories relatives : 
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a) aux Etats; 

b) aux banques; 

c) aux PME-PMI. 

Recommandations relatives aux Etats 

4. Les rec011Dandations relatives aux Etats sont les suivantes : 

a) Les Etats devraient decentraliser leurs pouvoirs financiers et 
economiques, afin de donner plus de libertes econoaiques a leurs agents, et 
n'avoir qu'un pouvoir de controle. 

b) lls devraient pouvoir se recentrer sur le "metier" de leur pays. 

c) lls devraient llOdifier l'or~anisation de la profession bancaire, en 
decentralisant et aidant cette profession a agir de fa~on efficace en regio~ 
et sous-region, alors qu'actuellement l'organisation est concentree dans les 
grands centres urbains, ce qui cree une inertie a la decision. 

d) Ils devraient organiser une politique d'epargne par la creati<>ta ~~ 
nouveaux pro~uits defiscalises afin de drainer vers les organisaes de cr~dit 
des flux financiers a des couts peu eleves. 

e) lls devraient creer de nouveaux produits d'assurance, ayant pour 
obj~ctif la couve: _ure du risque de change afin d'eviter aux entreprises des 
reajusteaents de cout de revient tardif. 

f) Ils devrsient organiser, ou dele~"-~r, la mise en place d'une 
politique de formation efficace en coherence avec le "metier" du pays. 

g) Ila devraient favoriser une politique d'installation d'investisseurs 
etrangers, •fin de faire revenir les capitaux et les devises necessaires a 
leur endettement. 

h) Entin, une refhxion plus large aur le marche des changes devrait 
etre entrepriae afin d'aboutir i un controle et une couverture du risque. 
Ceci suppoHe une ref onte de certaines bourses de valeura et la creation de 
societes d'assurances, afin que lea entreprises ~uissent avoir des produits 
financiers et d'assurances coherents avec le marche. Le risque serait ainsi 
partage a hauteur de 70 a 80 % par l'Etat et 20 % par l'entrepreneur. Le 
financement provenant par les primes d'assurances, et pour une partie mineure 
par lea dotations budgetaires. 

Recoapandations relatives aux bangues et i leur syateme 

5. Lea reco1111andationa aux organiames financiers et bancairea rebondissent 
avec cellea qui ont ete faites precedeanent. 

a) Lea banquea devraient, a leur tour, ri.organiaer leur profession en 
la centrant sur lea different• "metiera". 
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b) Elles devraient s'implanter dans toutes les regions, avec lDle 
structure legere, et choisir des ho1111tes formes aux "metiers" des entreprises 
afin que ceux-ci servent de conseils et de partenaires. 

c) Le financement des banques et plus particulierP.ment les organis:nes 
de cautions mutuelles devrcient avoir leur capital eclate en plusieurs 
partenaires : 

i) L'Etat; 

ii) Les organismes internationaux; 

iii) Certains partenaires nationaux tels que les chambres de 
COlllllerce et de metiers, etc. 

d) Elles devraient avec ces memes organismes, creer des societes de 
capital risque (voir p. 10). 

e) Elles devraient, toujours avec ces memes organismes, creer des 
societes de cautions mutuelles qui prendraient en charge pour partie le risque 
des entrepreneurs (voir p. 10 et 11). 

f) Par la politique d'epargne, elles pourraient obtenir des ressources 
a 1D1 cout moins eleve qu'actuellement et generer des prets a taux bonifie. 

g) Par la politique de formation, elles pourraient former ses hoames 
aux metiers de l'entreprise afin d'eviter tout malentendu. 

Reco11111andations relatives aux entreprises 

6. Les recoamandations relatives aux entreprises, aux PME-PMI peuvent se 
resumer en quelques points fondam~ntaux. En effet, les problemes rencontres 
et leurs solutions eventuelles n'existent, en realite, qu'en amont OU aval de 
l'entreprise. Une furmation efficace qui permettrait de faire face a : 

a) Une gestion deficiente (marketing, finance, production); 

b) Une meilleure organisation; 

c) Une amelioration de la productivite; 

d) Une meilleure qualification du personnel; 

e) Une bonne connaissance : 

i) des marches financiers et de leurs contraintes; 

ii) des formes juridiques possibles a la creation OU la 
transformation des entreprises; 

iii) des phenomenes fiscaux et leurs contraintes; 

iv) du marche local, regional dans 1D1 premier temps et pour 
certains du marche international. 
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I. L'ERVIRONREMENT ECOBOMIQUE ET FIBAllCIER DES ENTREPRISES 

7. La crise africaine n'est pas seulement lllle crise financiere, il ne faut 
pas oublier les fleaux naturels qui fr'lgilisent la production agro-alimentaire. 

8. Au niveau des Etats, le facteur endetteaent ezterleur est une des 
raisons de la crise africaine. La responsabilite est partagee entre les 
preteurs et les emprunteurs. Les premiers faisant des offres allechantes a 
des taux coapetitifs les seconds, pendant \Dle periode ou les cours mondiaux 
des produits tels que le cacao, le cafe, les oleagineux etc., etaient 
remunerateurs, n'ont pu refuser cette manne. Les cours mondiaux se sont 
effondres et la charge de la dette est devenue vite insupportable. 

Crise financiere. crise economigue, crise des entreprises 

9. D'apres lDl rapport etabli par le CBPF (Conseil national du patronat 
fran~ais) la moyenne des investissements fran~ais en Afrique Subs&harienne 
etait de 12 milliards de FF jusqu•en 1983-1984 et depuis 1986 en diminution 
constante : 

1986 moins de 1 milliard 
1987 moins de 3,3 milliards. 

10. Cette diminution d~~ flux financiers vers l'Afrique est a la fois la 
crise des Etats et la crise des entreprises. 

Crise des entreprises 

11. Rous soll!llles en presence de deux types d ~ntreprises 

Les entreprises europeennes; 
Les entreprises africaines. 

Les entreprises europeennes 

12. Depuis 1986, ces entreprises qui investissaient jusqu'a 5 milliards de FF 
par an ont diminue leur investissement de l'ordre de 70 %. D'apres un recent 
rapport du CBPF, les societes fran~aises representent 10 000 cadres expatries 
et 350 000 salaries africains. Les causes de leurs difficultes peuvent se 
resumer coaae suit : 

a) Baisse du pouvoir d'achat des consoaaateurs; 

b) ~epart de nombreux expatries; 

c) Rarefaction des investissements publics; 

d) Crise bancaire; 

d) Dette interne de certains pays pesant sur la tresorerie des 
entreprises; en effet certains Etats patent leura creances a un, 
voire deux ans, ce qui accroit de fa~on aignificative lea couts de 
revient; 

e) Secteur industriel et/ou coamercial informel ignorant la fiacalite, 
entrainant la mise sur le marche de pioduita a des couta trea bas. 
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Les entreprises africaines 

13. Elles connaissent les memes difficultes que les entreprises europ~ennes 
mais ont des f aiblesses supplementaires telles que : 

a) Gestion deficiente; 

b) Manque d'organisation; 

c) Productivite faible; 

d) Dependance etroite avec les Etats. 

Enfin il apparait pour toutes les entreprises une difficulte structurelle un 
marche etroit et son contraire de vastes etendues inorganisees malgrc un 
effort louable mais insufffisant des COllmUll&UteS regionales. 

II. LA CLASSIFICATIOB DES Hm-PIU 

14. Les Hm-Pl!I peuvent etre classees en deux categories : 

a) Entreprises dont le capital est detenu a 51 % et 100 % par les 
nationaux et dont l'encours de credit n'excede pae 30 millions FCFA !/. 

b) 
chif fre 
compris 
Socied 

Entreprises aya!lt un effectif de personnel inferieur a 10 et un 
d'affaires inferieur ou egal a 50 millions FCFA, un capital social 
entre 10 et 30 millions FCFA (definition du Directeur general de la 
ODIFIC, Cotonou, Benin). 

15. On remarque que cette definition peut varier d'un pays a l'autre mais qlle 
les Hm-Pl!I africaines repondent souvent aux caracteristiques suivantes : 

a) Capital faible; 

b) Peu de personnel; 

c) Chiffre d'affaires limite; 

d) Eneours de credit limite. 

On peut ajouter que ces entreprises sont peu organiseea, n'ont pas ou peu de 
structure adainiatrative, comptable, financiere et que lea chefs d'entreprises 
manquent de formation en management (aarketing, finance, geation, production, 
etc.). Ila aglssent le plus aouvmt par intuition. Le personnel eat en 
general peu qualifie et peu forae. 

16. Dana cea conditions, il apparait logique que lea rel•tions bancaires, qui 
aont placees sous le sceau de la confiance, de !'information, et de 
!'evaluation des actifs, paraiasent delicates. Lea difficultes rencontreea 
par lea PME-PPII, tent au point de vue du baut de bilan que du cycle 
d'exploitation, aont dues a la foia a un manque d'infomation, de formation 
et d'organlaatlcna que noua allona developper. Cea insufflaances ne aont pas 
uniquement le felt des PPIE-PMI mais aussi dea acteurs financiers. 

l/ 1 FF • 50 FCFA. 
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III. LES DIFFICULTES RERCONTREES PAR LES PME-PMI 

Le cycle d'investissement 

17. La creation OU !'expansion de l'entreprise demande des investissements 
techniques de maintien de l'outil ou de capacite, tels que : 

a) Les investissements corporels 

i) Materiels; 

ii) Machines, outils; 

iii) Agencements, installations, etc.; 

b) Les investissements incorporels : 

i) Droit au bail, pas de porte; 

ii) Rachat de clientele, fonds de co1Derce; 

iii) Marque, licence, etc. 

18. Ces emplois stables doivent etre finances par des capitaux propres et de 
l'endettement financier a long et moyen terme, (ressources durables). La 
difference entre les investissements bruts et les capitaux financiers est 
appelee collllllUllement Fonds de Roulement Bet Global (FRRG). 

19. L'insuffisance de capitaux propres dans ce type d'entreprises est un mal 
international. 11 provient de la structure et des contraintes juridiques du 
type d'entreprises choisi par le createur (SARL, SA, OU autres). Ce createur 
essaie de limiter sa propre participation au minimum legal requis, par manque 
de moyens le plus souvent, et negociera son endettement financier aupres des 
banques. Malgre un dossier bien monte, celles-ci, par regle de prudence, DP 

peuvent pas offrir dans un premier temps, un endettement superieur aux fonds 
propres. 

20. En Afrique, certains reglent le probleme des garanties par le biais de la 
"tontine". En cas de deces d'un createur, le sarvivant reste proprietaire de 
l'entreprise, coaane si le def1Dlt n'avait jamais existe, et bien entendu 
continue a assurer les echeances vis-a-vis des organismes financiers si aucune 
assurance-vie n'a ete prevue, ce qui est rare. 

21. 11 faut bien comprendre aussl que le financement a la creation 
d'entreprise comporte des risques qui sont incompatibles avec la flnallte des 
banques coD111erciales qui est la recherche du profit. D'apres le Delegue 
general pour l'Afrique du Centre international de formation a la profession 
bancaire (CIFPB) : 

"Celle-cl ne dispose, par ailleurs, ni de services d'etudes, ni des 
capitaux longs necessalres pour ce type de financement." 
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22. Le chef d'entreprise sc retrouve avec un besoin structure! de tresorerie 
et recherche pour sa survie n'importe quel moyen de financement, quelqu'en 
soit le cout. Sans garantie, il choisira souvent un produit tel que le credit 
bail ianobilier et/ou mobilier. Il n'est pas proprietaire de son 
investisseme:?t mais demeure locataire a un taux voisin du marche, variable, 
fonction de certaind indices et pour une duree de l'ordre de 10 a 15 ans. Il 
de~iendra proprietaire en fin de contrat, en levant la promesse d'achat qui 
peut etre de 1 % de l'investissement. Il est possible egalement d'obtenir un 
delai de grace ou franchise pour le paiement des premiers loyers. Ceux-ci 
peuvent etre lineaires, en cloche, ce qui permet la montee en charge de 
l'entreprise. 

23. Le risque de taux sur une longue periode, si le chef d'entreprise n'a pas 
la formation necessaire ou la possibilite d'utiliser la couverture, et/ou des 
operation de swaps, compte tenu de !'organisation des etablissements 
financiers locaux et des bourses locales, penalise les couts de revient. Si a 
ce risque, on ajoute eventuellement le risque de change ••• A contrario, ce 
moyen apporte une economie d'impots substantielle et permet d'optimiser la 
fiscalite d'entreprise et patrimoniale. 

24. Dans le plan de financement de l'entreprise d'autres possibilites sont a 
prevoir en ressources externes. Les societes de capital risque peuvent 
apporter pour les PME-PMI de bonne taille, a bonne rentabilite, une prise de 
participation minoritaire voire egalitaire a moyen terme, et renforcer les 
fonds propres de l'entreprises, ce qui permet de financer a un cout faible la 
croissance de l'entreprise. Le probleme n'est pas de trouver pour de "bons 
dossiers" du capital risque, mais de racheter a terme les actions OU les parts 
sociales de la societe. 

25. Pour en "sortir" plusieurs solutions sont possibles : 

a) L'emprunt obligations convertibles qui permet d'obtenir les 
liquidites pour racheter la part de capital. Cet emprunt peut etre souscrit 
par les associes, les cadres de l'entreprise, et parfois le banquier pour 
partie. Son cout est eleve a la preparation (frais de dossier, gestion des 
titres) mais pour l'entreprise, elle ne pale sur sa duree de vie que le coupon 
(interets). 

b) La vente d'une quote-part de l'entreprise aux salaries pour couvrir 
le remboursement du capital risque. L'effet i1111ediat est l'amelioration de la 
productivite et de ce fait la rentabilite economique de la societe. La 
fiscalite dans certains pays en particulier en France permet aux salaries 
certaines exonerations fiscales. Pour les petites e~treprises, seules devant 
leur survie, le recours est de "tirer" sur le credit fournisseurs, les dettes 
sociales et fiscales avec tous les risques que cela comporte y compris les 
risques personnels et familiaux. 

Reconunandations 

26. L'entretien avec le Delegue general du CIFPB a mis en evidence notre 
convergence de vue aur la creation de nouvelles institutions qui devraient 
avoir lea caracteristiques suivantes : 

a) Une reforme de bourses de valeurs devrMit etre entreprise, afin de 
pouvoir utiliser de vrais outils financiers; 
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b) Etablissements specialises par metier; 

c) Etabltssements a structure legere; avec un personnel competent 
capable d'apprecier les projets et de se comporter en conseil; 

d) L'Etat devrait rester minoritaire dans ces organismes financiers et 
n'aurait qu'un role de controle; 

e) Le capital devrait etre reparti entre l'Etat, les institutions 
financieres internationales et des partenaires nationaux (chambres de 
co1nerce, de metiers). 

27. Leurs actions se limiteraient au financement de haut de bilan et 
pourraient avoir un role de capital risque, c'est-a-dire prendre une 
participation dans le capital des entreprises pour une duree determinee tout 
en etant de "sleeping partners". Pour garantir ces actions, !'implantation de 
societes de cautions mutuelles est souhaitable. Certaines etudes sont en 
cours en Afrique (Niger notanment). 

28. Enfin, pour obtenir les flux financiers, il faut egalement au niveau de 
l'Etat une politique qui favorise l'epargne. Un reseau de petites banques 
locales devrait etre developpe afin de drainer cette epargne. La creation en 
France, en Allemagne ~t au Rwanda de banques mutualistes est un succes; elles 
apportent les lignes de credit manquantes. Au Rwanda, la creation du Fonds 
special de garantie, alimente par 10% des benefices d~s banques co1111erciales, 
couvre : 

a) 100 % des credits dans les secteurs prioritaires; 

b) L'emprunteur paie 3 % de co1111issions sur le total des fonds 
empruntes; 

29. L'effet pervers est que les banques ~ecuperent leurs fonds sur des 
credits non viables, que l'emprunteur n'est pas pa1~tie prenante dans la 
responsabilite et le risque de son projet. Il semt•lerait plus "rassurant" que 
l'emprunteur et la banque soient impliques dans le risque de 
l'investissement. On peut citer d'autres societes de cautions mutuelles en 
Af rique telles que 

a) La SORAFI, qui procure en Cote d'Ivoire trois sortes de fonds 

i) Des fonds de participations e~ Je garantie au PME; 

ii) Des fonds de garantie des credits a cours terme; 

iii) Des fonds de garantie de l'artisanat. 

Ces fonds de participation concourent a hauteur de 50 % des projets 
industriels et das prises de participations. L'experience des societes de 
caution mutuelle a la Banque centrale populaire du Maroc est a citer : 

a) La SOCMET, creee en 1984, regroupe lea exploitants de taxis; 

b) La SOCAMAG, creee en 1985, intervlent dans le domalne de la peche; 

c) La SOCAMAF, creee en 1985, s'lnteresse aux artisans. 

• 
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Au Camero1Dl, !'experience du Fogape i et II 1Dliquement sur des credits lon~ 
terme a ete 1Dle desillusion due a 1Dle approche trop generale. 11 est urgent 
d'agir afin d'avoir des structures financieres coherentes aux realites 
economiques, sociales et culturelles. 

Le cycle d'exploitation 

30. Le cycle d'exploitation est caracterise par les elements de l'actif 
circulant et du passif exigible. 

Le stock 
+la creance clients 
+les autres creances (fiscale, sociale} 
-la dette fournisseurs d'exploitation 
-la dette fiscale et sociale. 

Cet ensemble est appele communement le besoin en fonds de rouleaeo.t 
d"ezploitation (Bllez). La croissance de l'activite de l'~ntreprise se 
repercute sur les elements du BFRex. Si les conditions d'exploitation ne 
varient pas, a toute croissance de chiffre d'affaires correspond 1Dle 
augmentation quasi proportionnelle du BFRex. 

31. Si le baut de bilan (Fond~ de roulement net global, FRBG} et le BFRex 
sont regroupes, cette approche peut permettre la c?mprebension des variations 
de tresorerie dt.ns le temps. Elle sert egalement et de fa~on previsionnelle a 
comprendre soit l'endettem~nt, soit la tresorerie potentielle qne l'entreprise 
peut degager. Ce passage correspond, moyennant quelques modifications, a la 
definit!on de la Capacite d'autofinancement, concept essentiel pour les 
banques qu'elles transforment en Capacite d'endettement ou en Capacite de 
remboursement, ajustee des engagements deja pris par l'entreprise. 

Les produits bancaires et la gestion de tresorerie 

32. Le BFRex, qui evolue en fonction du chiffre d'affaires, amene le plus 
souvent une tresorerie negative. Plusieurs types de concours bac.caires sont 
offerts aux entreprises qui ont a faire face a un be~oin de tresorerie. La 
mobilisation du poste clients : l'escompte commercial est le type le plus 
connu. Le taux d'escompte est calcule en fonction du taux de base bancaire 
(TBB}, prenant en compte des facteurs propres ~ chaque client : confiance, 
risque evalue. Pour calculer le cout reel, plusieurs elements doivent etre 
pris en compte : le taux de commission (endos, taxe sur les encours, frais 
fixes de manipulation}. Le taux de base bancaire est actuellement de 10,25 % 
en France. 

Le credit blanc 

33. Le banquier accorde a l'entreprise une ligne de decouvert, le plus 
souvent une "facilite de caisse". Ce credit est cher puisque sans garantie 
pour le banquier. En absence d'accord prealable, le taux pratique est le taux 
maximum. Mais tres souvent, il est negocie et variable suivant le client. Le 
plus courant est le taux de base bancaire, meme si lea entreprises importantes 
demandent une reference aux taux du marche monetaire. 
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Le factoring ou affacturage 

34. L'entreprise "vend" son journal des ventes a \Ul etablissement financ~er. 
Le factGr, pour beneficier de sa garantie, selectionne les cl~ents. Pour ies 
creances appr~uvees, le factor prend a sa charge le risque de non-paiement a 
l'echeance. I,'affacturage permet \Ule mobilisation rapide des credits 
consentis a la clientele et la garantie de bonne fin va au deli de celle que 
peut offrir !'assurance credit. Le cout ccmprend deux elements : 

a) La commission d'affacturage, calculee sur le montant des creances 
transferees; 

b) Les interets debiteurs ou commission de financement, calcules, 
prorata temporis qui representent le cout de financement anticipe. Les taux 
varient en fonction du loyer de !'argent. Actuellement on peut estimer pour 
\Ule PME-PMI le cout global a environ 3 a 4 % mois du montant transfere. 

Les credits de restructuration du BFRex 

35. Ce sont des credits moyen terme, cinq ans, qui financent a hauteur de 
7v % le BFRex a taux compris entre 12 et 14 % suivant le risque et la qualite 
du client. Ce type de credit peut amener le client (et ses mandataires 
socinux) a signer \Ule caution solidaire et indivisible. Cette caution peut 
etre remplacee par la garantie d'\Ul organisme mutualiste. Le financement du 
besoin en fonds de roulement amene de tres grosses deconvenues dans les 
entreprlses. 

1. 

2. 

3. 

4. 

s. 
6. 

7. 

8. 

9. 

10. 

LES DIX CAUS~S DE DEFAILLANCE D'ENTREPRISES 

Defaillance de clients 

Stocks trop importants 

Suppression de concours bancaires 

Frais de personnel trop eleves 

Deces ou maladie de l'animateur 

Mauvaise comptabilite ou gestion 

Manoeuvre malhonnete, deloyale 

Expropriation, transfert 

Baisse du chiffre d'affaires due 
a la conjoncture 

Mauvaise organisation 

21 % 

11 % 

11 % 

10 % 

10 % 

9 % 

8 % 

7 % 

7 % 

6 % 

Critique des banques commerciales quant a leur role dans le developpement de 
la PME-PMI 

36. Le 7 avril 1988, le President de la Republique rwandaise au cours d'une 
reunion qui reunissait les banquiers disait : 
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"Le systeme des ~anques commerciales, dont la rigueur de gestion - et je 
m'empresse de la ment~onner pourrait servir d'exemple a la Caisse 
d'epargne du Rwand~ par exemple - a eu certains traits qui sont restes 
les siens aujourd·~~i encore, comme sa concentration dans les centres 
urbains les plus i~portants, sa specialisation dans les seuls domaines 
d'intervention rap1dement rentable a court terme et sur, c'est-a-dire 
sans grands risques, ainsi que son fonctionnement exigeant que les 
decisions de credits d'investissement soient prises a l'exterieur du 
pays, en fonction de l'unique interet des maisons meres. 

Les types de credits qui se sont developpes favorisaient, par la force 
des choses, les notables, surtout en ville, pouvant apporter aux banques 
certaines protections ; il repondait a des demandes de financement qui ne 
se justifiaient souvent que par la position occupee par le demandeur, et, 
faut-il l'ajouter, un type de credit allant non pas a la production, non 
pas a !'augmentation de la capacite productive du pays, ~~is a des 
activites de nature essentiellement speculative, peu creatrices de 
richesses." 

Plus tard a !'occasion du Conseil du Gouvernement du 2~ Janvier 1989, il 
reaffirmait 

" ••• c'est proprement scandaleux que l'on concentre sur un individu 50, 
100, 200 millions pour construire en meme temps plusieurs maisons, pour 
acheter en meme temps plusieurs camions, pendant que d'autres ne savent 
pas trouver 500 000 francs pour se faire un toit ••• ". 

37. D'apres le Directeur de l'Union des banques populaires du Rwanda, on peut 
reslDDer les critiques faites aux banques en quelques points essentiels 

a) Refus de financer l'investissement productif; 

b) Refus de financement du long terme; 

c) Pratique de taux abusif; 

d) Absence de concours conceptuels dans !'elaboration des projets; 

d) Financements accordes en priorite sur le montant des garanties et 
non sur la rentabilite des projets. 

IV. LA GESTION ET LE COUT DU RISQUE 

38. Avant d'aborder la gestion du risque de l'entreprise, 11 faut definir, 
tres succintement, a quels risques celle-ci est soumise. 

Le risgue de signature 

39. Le risque majeur est le risque de signature, c'est-a-dire la disparition 
totale ou partielle de la solvabilite de l'emprunteur. On peut le scinder en 
deux parties: 

a) Le risque de def aut insolvabilite, dont nul n'est a l'abri; 



b) Le risque de contrepartie 
(bonne date, bonne so11111e). 
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risque de livraison, risque de regleaent 

Le risgue de liquidite 

40. Des lors qu'il est impossible de ceder OU d'acquerir un instrument 
financier sans subir de penalite, de delaf ou de prix. L'exemple le plus 
frappant est, pour un chef d'entreprise de ne pas inclure dans les conventions 
d'emprunt des clauses de remboursements anticipes liees a des penalites 
normales, voire nulles. 

Le risgue de change 

41. Le risque de change resulte des variations, dans le temps du cours des 
devises dans lesquelles sont exprimees les creances et les dettes de 
l'entreprise, par rapport a la monnaie de compte qu'utilise celle-ci. Le 
marche des changes repose sur deux philosophies : 

a) La fixation, aujourd'hui et dans le futur, du cours d'une devise a 
\Dle date donnee. On parle de couverture a terme, de swaps, de contrats de 
futur, qui sont tous des engagem 

• 

• 
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pas de marches des changes ef f icaces qui puissent donner aux entreprises la 
couverture de leur risque. Rous restons sur un marche au comptant bloque par 
le pouvoir central. Le mecanisme est le suivant, le plus souvent : une 
PME-PIU importe des produits d 'un pays X, factures en US$ par exemple. A 
chaque ouverture de lettres de credit son compte est debite de la 
contre-valeur en monnaie locale, au cours du jour. Souvent quelques aois plus 
tard, l'entreprise re~oit de sa banque un avis de debit compleaentaire : 
"Difference de change reclamee par notre correspondant". Les aarchandises OU 

produits ont ete vendus et le chef d'entreprise n'a plus la possibilite de 
modifier son cout de revient. Pertes exceptioDJ:~lles ••• 

46. Les banques n'ont pas a faire supporter aux entrepreneurs le risque de 
change surtout sur un marche au comptant, ou les devises sont achetees "cash" 
au cours du jour. Les relations ne sont pas sinceres. 

47. Autre exemple : imaginons une PME-PMI qui importe un produit payable a 
90 jours d'un pays Y. La banque, co11111e le paiement se fera par l'ouverture 
d'une lettre de credit irrevocable confirmee, bloquera lea fonds 
1-ediatment jusqu'au denoument de l'operation finale. Si le client, suite 
a l'operation, est en position debitrice, la banque lui debitera des agios, 
des frais. • • Pendant ce temps, lea fonds a la banque traTaillerons. J.oClme 
re.uneration ne sera proposee. 

Le risque de taux 

48. Suivant la l>Olitique de l'Union monetaire oues~-africaine (OMOA), la 
politique de taux, en faveur des PME-PMI, est l'alignement sur les conditions 
des marches etrangers. Cette politique n'est pas sans consequences lourdes 
sur les charges financieres de certaines entreprises. Aussi il existe des 
taux preferentiels bonifies. Les conditions d'obtention sont 

a) Entreprise dite nationale, capital appartenant a 51 % aux 
ressortissants du pays (persor.nes physiques ou morales); 

b) Et dont l'encours de credit ne depasse pas 30 millions FCFA. 

Les banques ont la possibilite de refinancer ces credits aupres de la Banque 
centrale (BCEAO). Celle-cl s'attache a promouvoir la creation dans les Etats 
de l'Union (Benin, Burkina Faso, Cote d'Ivoire, Mali, Riger, Senegal et Togo) 
des fonds nat!onaux de garantie en faveur des PME-PMI. Ceci en vue de les 
doter des garanties necessaires qui leur permettent d'acceder aux credits 
bancaires. La Banque centrale refinance egalement aux nationaux les credits 
bancaires a moyen terme accordes pour le rachat d'entreprises etrangeres. 

49. La politique de taux est l'alignement sur lea marches etrangers, alors 
que lea ressources pour le developpement proviennent des Etats etrangers, ~es 
organismes internationaux et autres pour une partie non negligeable, le solde 
provenant du marche international. Le cout moyen pondere serait interessant a 
calculer. 

50. Les taux du m~rche en France pour une PME sont pour un investissement 
immobilier de l'ordre de 11 a 12 % et pour un investissement materiel de 
l'ordre de 13 a 14 %, hors toute consideration de bonification, coamissions et 
frats compris. Ce qui n'empeche pas certaines petites et moyennes entreprises 
de se financer a long terme a des taux largement inf erieurs sur des ressources 
financieres particulieres. 
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51. Dans le contexte de chaque pays, les investisseaents productifs devraient 
avoir droit a des taux bonifies inferieurs aux taux du aarche international. 
Suivant la specificite du projet, un delai de grice OU franchise devrait etre 
accorde pour peraettre la aontee en charge de l'investisseaent. En effet, le 
retcur de l'investisse11ent s'accoapagne de la creation de flux de tresorerie 
positif qui peraettent le financeaent de l'investisseaent et de la croissance 
de l'entreprise. 

52. Sans creation d'epargne, sans taux bonifie provenant de ces ressources a 
taux bas, sans creation de veritables conseils a travers les banques, 
specialises par aetier, sans politique peraettant les operations de swaps 
(politique d'echange de taux fixes avec des taux variables par exeaple), sans 
politique de formation au niveau de tous le~ operateurs, sans sincerite, il 
sera difficile de financer les PllE-PMI qui sont le tissu industriel, 
COlllercial et econOllique de la plupart des pays. 

V. LES CORSEQUERCES Elll'RE LES TAUX D'l1'TERETS ACCORDES 
ET LES TAUX D'IRFLATIOR 

53. L'erosion llOnetaire est liee a la perte de pouvoir d'achat de la 
aonnaie. On distingue l'ercsion aonetaire interne, perte du pouvoir d'achat 
due a !'erosion de la monnaie domestique, et !'erosion monetaire externe, 
celle de la monnaie domestique par rapport a une monnaie etrangere. Cette 
derniere traduit la depreciation OU !'appreciation d'une devise par rapport a 
une autre devise. L'erosion monetaire conduit au loyer de l'argent. Si un 
preteur prend le risque de verser une certaine soaae dans une devise 
determinee, il exigera 1Dl taUl[ d'interet d'autant plus eleve qu'il anticipera 
une erosion llOnetaire de la devise dans laquelle il prete. Ce tauz d'interet 
incluera, non aeuleaent la rimmeration du service, .. ia ausai le riaque 4e 
perte en capital. En pratique, il est difficile d'anticiper ce que seront 
les taUl[ d'interets dans le futur, des que !'horizon econOllique devient 
grand. De plus, la volonte politique peut aller a l'encontre de toute logique 
apparente. 

54. ~our satisfaire l'objectif de developpement de tel secteur industriel, ou 
plus globalement relancer l'economie, le pouvoir centralise, par 
reglementation, intervient sur la determination des taux de financement. Plus 
le taux est bas, plus l'investissement degagera, si ce dernier est profitable, 
un delai de recuperation court et un retour sur investissement interessant, et 
les couts de revient s'en trouveront bonifies. A l'inverse, un taux eleve 
penalisera la rentabilite de l'investissement et les couts de revient done la 
marge brute du produit fini par rapport a un prix marche et le taux de 
rentabilite interne du projet. 

Le tawc de rentabilite interne des proiets 

55. Le taux de rentabilite interne (TRI) d'un projet est le laux pour 
lesquelles les rec~ttes actualisees (au taux du financement, si ce dernier est 
specifique a l'investissement) du projet sont egales aux depenses 
actualisees. Le TRI apparait comaie le taux de placement des disponibilitea 
degageea par le projet. En d'autres termea, c'est le taux maximum auquel un 
~nveatisaeur acceptera d'emprunter pour financer a hauteur de 100 % le montant 

• 

• 
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de l'investissement. Le chef d'entreprise devra COllparer le Tltl avec le cout 
de ses ressources financieres et le cout des ressources financieres du 
marche. Si celles-ci sont inferieures au taux de rentabilite interne, son 
projet lui apporte une aaelioration de la rentabilite econ011ique et financiere 
globale. A contrario, le projet ne presentera pas d'interet pour son 
entreprise. En conclusion, les taux d'interets et les taux d'inflation sont 
tres lies. 

56. La politique aonetaire d'un pays, dictee parfois par certains organi&11es 
internationaux, va a l'encontre du developpe11ent industriel et econ«>11i1ue, 
puisqu'elle ne tient pas coapte des vrais probleaes. Les flux financiers sont 
la clef du developpeaent ainsi que le choix des taux d'eaprunt, alors qu'on 
assiste a la reduction de la aasse aonetaire et a la aise en place d'une 
econoaie de rigueur. "A quoi sert-il qr. l'inflation dans des pays de zone 
franc alt ete inferieure a 5 % en 1990, si l'on arrive a la situation 
econ011ique desastreuse que l'on salt. Certains estiaent qu•une inflation 
liaitee a 12, voire 15 %, constitue plus un llOteur pour le developpeaent qu'un 
frein" (A. Le Boir dans Jeune Afrique Econ011ique, Janvier 1991). Le retour 
des Etats a une credibilite juridique est egaleaent un point essentiel au 
retour des investisseurs etrangers et a l'apport de capitaux. 

VI. L'EFFET PERVERS LE LA FISCALITE 

57. L'entreprise est assujettie soit a l'impot des societes, soit a l'iapot 
des benefices industriels et coamerciaux (BlC), suivant son statut juridique. 
Les charges deductibl2s repondent aux criteres du Code general des impots. En 
ce qui concerne le financement d'un investissement, seuls sont deductibles les 
amortissements pratiques (amortissements lineaires ou amortissements 
degressifs) et les charges financieres dues a l'emprunt. 11 est rare que le 
chef d'entreprise realise l'adequation entre les charges deductibles 
fiscalement et les charges reellement decaissees. Un ecart substantiel peut 
apparaitre ou la consequence est de payer de l'impot sur des revenus qui 
n'existent pas. Par exemple, une entreprise acquiert un materiel de 
FF 1 000 000 qu'elle amortit en 5 ans en mode degressif. Elle finance son 
acquisition par un emprunt de FF 800 000 au taux de 10 % remboursable sur 
10 ans a annuites constantes. Cette entreprise est par ailleurs 
beneficiaire. Le taux est suppose de 50 %. Les charges constatees 
deductibles sont : l'amortissement comptable et lea charges financieres. Les 
decaissements effectifs sont l'amortissement financier et les charges 
financieres, cet ensemble representant l'annuite de remboursement. Cela 
signifie que l'entreprise deboursera FF 288 000 durant la duree de vie 
d'emprunt, sans que ceux-ci puissent lui apporter une deduction fiscale 
quelconque. Cette tresorerie sera prelevee directement sur la marge. Ce 
service est rarement apporte par les banques, il est necessaire que lea 
entrepreneurs soient formes a !'optimisation fiscale de leur endettement. Si 
dans notre exemple le chef d'entreprise avait choisi un financement sous forme 
de credit bail le probleme ne se serait pas pose. En effet, le loyer de 
remboursement aurait ete considere comme une charge totalement deductible de 
l'impot. 11 en est de meme pour toutes sortes de taxation qui n'acceptent 
qu'une deduction partielle. 11 arrive souvent de trouver des entreprises avec 
un result.at bilantiel positi! et des difficultes de tresorerie. 
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VII. L'IITERVEBIIOR DE L'ETAT 

58. Avant d'aborder !'intervention de l'Etat propre11ent dit, il est 
souhaitable de rappeler quelques grandes donnees .. cro-economiques. 
SoUTenons-nous que la crise africaine n'est pas 1Dlique11ent 1Dle crise 
financiere aais que celle-ci est la conjonction de plusieurs facteurs, en 
particulier !'intervention d'organisaes internationaux, oblige les Etats i 
s'aligner sur certaines politiques economiques : la .. itrise de !'inflation, 
la reduction de la aasse 11<>netaire, l'economie budgetaire etc., sont des 
condit!ons i l'octroi de noUTeaux credits. 

59. Les cultures, les profils socioculturels sont oublies. L'effet quasi 
i .. ed.iat est d'enraciner ces pays dans la crise plutot que de resoudre le 
probleae. En effet, les structures economiqu~s d'accueil, pour 1Dle economie a 
developp~r, manquent et on assiste i 1Dle destructuration sana solution de 
rechange. Ce>1ment par ler de financeaent des PllE-PIU , lorsque les flux 
financiers sont taris, et on s'aper~oit que la seule survie de ces pay~ i 
court terae ne passe que, soit par des aides exterieures financieres de 
cooperation, soit par la spirale d'lDl noUTel endetteaent. Pour les pays 
Subsahariens, regroupes dans l'Union 11<>netaire, il est vrai que le 
rattachement a la zone franc est a la fois 1Dle bonne et maUTaise chose. Une 
bonne chose qui penaet d'avoir 1Dle 1Dlite de compte, 1Dl instrument d'echange, 
1Dle maUTaise chose qui ne prend pas en compte les realites des economies de 
chaque pays, de leur difference structurelle. Le FCFA peut paraitre surevalue 
pour certains. L'exeaple de l'ECU en Europe, ne serait-il pas 1Dle base de 
reflexion, pour essayer d'organiser une union aonetaire qui tiendrait compte 
des differences de cbacun ? 

60. Les difficultes des PllE-PMI se comprennent par le manque de flux, une 
organisation trop centralisee du systeme bancaire, et 1Dle non-specialisation 
des organismes financiers qui ne peuvent pas apporter leurs conseils a la 
clientele par non-connaissance des metiers. Les problemes des entreprises 
sont aggraves par une fiscalite exigeante, penalisatrice et peu stimulante. 
11 faut noter que dans certains pays des efforts louables ont ete pratiques a 
la creation d'entreprises. Les expatries diminuent de jour en jour, (voir 
plus baut) il ne faut pas oublier que les etrangers sont les apporteurs de 
capitaux. Le sectarisme (economlque, juridique, financier) de certains 
entraine leur depart et entache la credibilite des Etats. Les rec011111&Ddations 
les plus i11Dediate& peuvent se resumer COllDe suit : 

a) Organisation d'tm reseau bancaire tres eclate en region et 
sous-region afin de drainer l'epargne; 

b) Creation de nouveaux instruments financiers d'epargne defiacallaea; 

c) Creation ou soutlen d'organlsmes de cautions mutuelles; 

d) Creation de socletes de capital rlsque avec les organismes 
internationaux, les banques locales, lea organismes parapublics tels que les 
chambres de CODDerce, de metier&; 

e) Specialisation des banques par metier OU embaucbe de speclallstes; 

• 

• 
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f) Developpeaent de contrats d'assurances lies aux risques de change et 
aux risques de taux. La creation de societes d'assurances par l'Etat OU le 
risque serait couvert a hauteur de 70 a ao x selon le type de dossiers. 
seablerait une solution i. l'i•age de la COFACE en France; 

g) L'Etat devrait favoriser les inveatlaaeara etraagera par une 
flscalite attrayante. Trop de fiscalite tue la fiscalite. par la fraucle et le 
decourageaent; 

h) L'Etat devrait abandonner son pouvoir centralisateur et ne conserver 
qu'un pouvoir de controle; 

1) Les pays devraient se specialiser dans les metiers qu'ils 
connaissent le •ieux; 

j) La formation de tous les operateurs econoaiques devrait etre une 
priorite (voir chap. VIII). 

VIII. LA. FORMATIOK DES CHEFS D'ERTIEPRISES 

La formation des operateurs econoaiques 

61. La politique de fot'llation depend des objectifs que l'on desire 
atteindre. Kotre propos s'etend a la fois aux chefs d'entreprises et aux 
banquiers. Ces derniers ont la connaissance de la banque .. is rareaent celle 
de l'econOllie d'entreprise. vue de celle-ci. 

Formation des chefs d'entreprises 

62 La population est heterogene. la formation dolt permettre d'acquerir l~s 
connaissances que tout responsable dolt posseder. Dans le contexte actuel 
d'une PME-PMI. les chefs d'entreprises doivent : a) .. itriser !'intelligence 
des differents outils de gestion; b) comprendre et resoudre lea probleaes. et 
le developpement de l'entreprise; c) integrer lea nouvelle& di•aisions du 
management des entreprises dans un environnement de plus en plus complexe. 
international et turbulent; d) assumer encore mieux leurs responsabilites 
actuelles et futures, en developpant leur capacite d'anticipation; et e) etre 
capable de presenter clairement leurs dossiers aux organisaes financiers, 
dossiers complets comprenant l'ensemble des probleaes de management. 11 
serait interessant de crier une formation longue reprenant ces objectifs, sur 
1Dle duree de deux ans i. raison de deux a trois journees par mois, en 
alternance avec un emploi ou de 40 a 50 jours en formation continue. Cette 
formation permettrait aux auditeurs de rediger un rapport de fin de stage aur 

a) Solt une entreprise a reprendre; 

b) Solt une entreprise en difficulte; 

c) Solt 1D1e entreprise a creer. 
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Un jury &pprecierait les differents aemoires et leur presentation orale av~ 
la participation des chefs des en~reprises analysees. Ce aime jury pourrait 
itre compose par : 

a) le responsable des aniaateurs du stage; 

b) Le ou les representants des organisaes internationaux organisant les 
seainaires; 

c) Le ou les representants des organisaes financiers succeptibles de 
financer les projets. 

En effet, ces seainaires pourraient s'organiser dans le cadre d'une creation 
d'une ecole de repreneura d'entreprlaea 011 de criateura d'entreprlaea, aorte 
de pep:llliere. 

La conception de cette ecole peut itre e fruit de la collaboration avec 

a) Les organisaes internationaux (OIUDI, Banque aondiale); 

b) Les pays etrangers collaborant i. la coope~ation; 

c) Une societe de capital risque~ 

d) Une OU plusieurs banques des pays CODCernes. 

Le programme pourrait etre developpe de la fa~OD SUiVante : 

Premiere annee 

Approche globale de l'entreprise et de son envirnnneaent 

Le aarketing et ses outils 

La production et son organisation 

L'analyae comptable et financiere 

L'analyse des couts de revient 

La politique d'ertreprise et la strategie 

DeuxU•r annee 

Le diagnostic stratigique d'entre~r!se 

La stratigle et le plan marketing 

La atrategie lndustrlelle 

La atrategle f inanclere 

La rentabilite et le choix des investisseaent• 

• 

• 
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La fonction de direction et de gestion &oci•le 

Le controle de gestion 

Une simulation de gestion. 

63. Chaque seminaire serait bien entendu entrecoupe d'etudes de cas, la 
deuz:ieme annee en plus des travauz: de sous-groupes est l'annee de l'etude 
d'entreprise. Cette formation peut paraitre lourde et necessite un travail 
intense de chaque participant ainsi qu'un effort de travail en groupe 
restreint tout au long des deuz: annees. Ce seainaire existe deja en France a 
l'lnstitut de controle de gestion a Paris (ICG) a !'exception de la forae de 
financeaent presentee plus haut. Par contre, une Ecole de repreneurs 
d'entreprises a ete creee derniereaent a Besan~on en association avec le 
Conseil regional de Franche-Coate et l'lnstitut fran~ais de gestion dont fait 
partie l'IGC. 11 est possible de llODtel des seminaires "inter-banques" de 
ailae objectif pour les cadres decideurs des banquea afin qu'ils coaprennent 
•ieuz: l'entreprise. Avant l'iaplantation de telles formations, il faut 
d~finir lea objectifa au niveau de chaque Etat, etablir un predlagnostic. 

11 est possible que ces types de formatio~ puissent paraitre longs et 
contraignants, aais une bonne connalssance du aetier de chef d'entreprise 
necessite DOD seuleaent la technique du aetier, aais l'apprentissage de SOD 
environneaent. 

La formation eat 11D inYeatisseaent mmain illportant• 80teur du 
dt!°Yeloppement des entreprlsea et des Etats • 




