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INTRODUCTION

L’exercice 2002 était une période difficile pour la majorité des opérateurs
économiques malgaches. En effet, durant I’année 2002, une crise politique a
fortement affecté I’ensemble des secteurs d’activite économiques. Le taux
d’inflation de 15.4%" enregistré en 2002 contre 7.3% en 2001, refléte les

difficultés rencontrées.

Les exportateurs de produits locaux ont été parmi les plus vulnérables. En
effet, compte tenu du contexte de I’époque (difficulté voire impossibilite
d’acheminer les produits a partir des points de collectes, fermeture des ports,...),
plusieurs d’entre eux, n’étaient pas en mesure d’effectuer des opérations
d’exportation. Actuellement, avec le retour progressif a la normale, le besoin de
rattraper les retards de 2002 se fait fortement sentir. Cependant, une concurrence
de plus en plus vive, que ce soit au niveau national ou a I’échelle internationale,
accompagne cette reprise. Chaque opérateur aimerait pouvoir élargir ses

relations d’affaires ou tout au moins, regagner sa place sur le marche.

Soulignons au passage, la volonté du gouvernement actuel de relancer
I’économie du pays. Les engagements pris auprés de différentes institutions
internationales (Banque Mondiale, FMI,...) démontre une politique d’ouverture
aux investissements étrangers. Le Document de Stratégie de Réduction de la
Pauvrete  souligne I’importance d’un environnement favorable au
développement du secteur privé. Ce dernier est considéré comme étant le
moteur de la croissance économique du Pays. Les actions gouvernementales
visent I’efficacité de I’investissement public et la stimulation de I’investissement
privé national et etranger. L objectif principal étant d’instaurer un cadre plus
incitatif et plus sécurisant et des infrastructures adequates. Cette politique est
résumée par le fameux « 3P » : Partenariat Public Prive, qui fait le leitmotiv des

dirigeants actuels.

! Source : Site Internet www.instat.mg



Face a cette situation, les concours des établissements financiers, plus
précisément, des banques primaires, principales partenaires financiers des
opérateurs économiques sont de plus en plus sollicités. L’appréciation des
demandes de financement nécessite beaucoup de professionnalisme de la part de
I’analyste de crédit. Concernant le financement de I’exploitation de la filiére
vanille, objet de notre étude, plusieurs paramétres sont susceptibles d’influencer
le bon déroulement de I’activité du client pour ne citer que les aléas climatiques.
Notons aussi que les dossiers de crédits établis par les exploitants ne fournissent
pas toujours les données nécessaires a I’analyse. Pour le cas de la BNI.CLM, les
analystes de crédit se trouvent au cceur de la gestion des engagements pris par
I’établissement vis-a-vis des tiers. Le département Direction Des Engagements
/Analyse constitue un passage obligatoire pour toutes les demandes de crédit,
quelque soit le montant ou les niveaux de délégation requis. Ce document
permettrait aux responsables concernés, principalement les analystes de crédit,
de mieux comprendre le contexte étudie et de mieux apprehender les risques
relatifs a une opeération de financement. Ainsi, la présente etude tente d’apporter
quelques éléments d’appréciation en vue du financement bancaire de

I’exploitation de la vanille a Madagascar.
Le choix de notre étude est justifié par deux (2) raisons principales :

e Premiérement, la filiere vanille est un secteur porteur et source

d’une importante valeur ajouteée.

e Deuxiemement, I’activité « vanille » procure a la BNI-CLM, un
PNB annuel non négligeable compte tenu du fait que les
engagements de la banque vis-a-vis des opérateurs dans cette

filiere sont assez conséquents.



Quatre (4) étapes ont été suivies pour la réalisation de ce document :

) Recherche d’informations relatives a la filiere vanille sur les

plans national et international,

e Identification des lignes les plus sollicitées par les opérateurs
clients de la banque et entretien avec les différents responsables

concernes,
e  Deépouillement et analyse des données disponibles,
e  Rédaction du mémoire.

La premiere partie de notre étude sera consacrée a la description du
secteur  «cultures d’exportation» en genéral et de la filiere vanille a
Madagascar en particulier. Les différentes lignes  bancaires permettant de
satisfaire les besoins du client compte tenu des contraintes d’exploitation et les
éléments essentiels concernant I’appréciation des risques encourus par la

banque, feront ensuite I’objet d’une analyse approfondie.

Par respect du secret professionnel, les renseignements cités dans ce
document sur I’activité de la BNI-CLM seront assez restreints. Nos sources
étant également limitées, nous espérons néanmoins que ce mémoire contribuera
a I’amelioration de la qualité des prestations du departement Direction Des

Engagements /Analyse.



PALTIE I
LE SECTEUR « CULTULE » D’EXPORTATION EX
LA FILIFDE VANILLE A MADACGASCADR




CHAPITRE I. LE SECTEUR « CULTURE D’EXPORTATION» A
MADAGASCAR

Une étude préalable du secteur des cultures d’exportation en général nous

éclairera sur les spécificités de la filiere vanille.

SECTION I. Le secteur «culture d’exportation» au sein de la
BNI-CLM

L’ importance des activités de cultures d’exportation dans I’activité de la
BNI-CLM peut s’apprecier au travers les engagements pris avec les clients mais
aussi sur la base des PNB obtenus par rapport a ce domaine. Ces deux critéres
sont indépendants. En effet, les intéréts et / ou les commissions obtenus sur un
client donné sont fonction du plafond autorisé et de I’utilisation des lignes de

credit octroyées.

§ 1. Les principaux produits de regnes végétales

Sur la base des données de I’Institut National de la Statistique (INSTAT),

nous distinguons les principaux produits du regne végétal ci-apres :

e Paddy e (Café marchand
e Mais grain sec e Poivre noir sec,
e Haricot grain e Girofle clou

e Pois du cap e Vanille verte
e Manioc frais e Sisal fibre

o Patate douce e Cacao en feve,
e Pomme de terre e Tabac

e Arachide e Coton graine
e Canne asucre e Thé sec



La classification interne au sein de la banque reprend les produits

suivants :

Tableau 1. Classification interne, au sein de la BNI-CLM des produits
d’exportation

Codification interne Activité
101 Riz
103 Café, poivre, girofle
104 Vanille
105 Pois du cap
106 Tabac
107 Coton
108 Sisal
109 Autres

Les chiffres précis concernant I’importancesdes engagements pris par
I’Etablissement vis-a-vis des clients étant confidentiels, a titre indicatif, citons
juste le cas d’un client exportateur dé vanilleseomptant parmi les principaux
clients de la banque. Pour ce client, la centralisation des risques au 31 / 12 /2002
fait état d’un engagement total de I’ordre de 150 Milliards dont environ 90%
aupres de la BNI-CLM. Soulignons que la centralisation des risques est une
récapitulation de tous les engagements d’une société aupres de I’ensemble du
systeme bancaire malgache..Lessdonnées proviennent de la banque centrale de
Madagascar et sont mises a jour mensuellement. Toujours pour I’exercice 2002,
les mouvements des affaires annuels de la banque avec cette méme société

dépassaient les centaines de Milliards de MGF.

Ces informations permettent d’avoir une estimation de I’envergure du
secteur cultures d’exportation au niveau des ressources de la banque, cela ne fait

que confirmerde choix de notre objet d’etude.



SECTION IlI.
§ 1.

Le secteur culture d’exportation a Madagascar

Superficie et production des principales cultures

d’exportation

Le tableau ci-apres montre les superficies (en ha) ainsi que les
productions (en tonnes) par province de quelques principales cultures
d’exportation. A savoir : cafe, girofle, vanille verte, poivre (cf. aussi ANNEXE
V . Superficie des principaux produits du regne végétal). Les données

disponibles concernent la période 1998-2001.

Tableau 2. Superficie et produit : café, vanille *, girofle, poivre

Superficie (ha) Production (Tonnes)
Province Activité 1998 1999 2 000 2001 1998 1999 2000| 2001
Antananarivo Café 830 830 865 900 265 285 305 305
Vanille
Girofle
Poivre
Fianarantsoa Café 86 850 86 940 87 035 87130| 25715| 27870| 28435| 28325
Vanille
Girofle 8 975 9110 9 050 9 000 2 165 1 800 1785 1770
Poivre 1 550 1470 1460 1 460 445 380 375 375
Toamasina Café 59 985 59 965 59 955 59960| 20245| 21965| 15840| 21295
Vanille 4 245 4 240 4 255 4270 880 935 940 945
Girofle 70510 70 445 70 140 69820| 11275| 10490 9840 9880
Poivre 340 315 310 310 175 160 150 175
Mahajanga Café 4090 4120 4160 4205 1170 1265 1280 295
Vanille 175 180 185 190 50 55 60 60
Girofle 90 105 105 110 25 25 25 30
Poivre 295 290 285 280 165 160 155 155
Toliary Café 2430 2835 2 340 2 300 660 715 700 720
Vanille
Girofle
Poivre
Antsiranana Café| 38815 38830 38 845 38860| 11945| 12900| 11520| 12590
Vanille 20980 21 080 21180 21 290 4070 4420 3390| 3550
Girofle 515 630 635 640 80 145 140 150
Poivre 2 015 1985 1968 1950 915 895 890 890
TOTAL 302690| 303370 302773| 302675| 80245| 84465| 75830| 82510

* Vanille verte ; source : INSTAT (ANNEXE VI : Production des principaux

produits du regne végeétal)




Graphique 1. Evolution des superficies totales en ha (café, vanille, girofle, poivre)
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Graphigue 2. Evolution de la production totale en tonnes (café, vanille, girofle, poivre)
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La production totale en tonnes a suivi I’évolution des superficies cultivées pour les quatre cultures d’exploitation confondues,

jusque en 2000. Pour I’année 2001, nous remarquons une tendance a la hausse des quantités produites qui ont varié de +9% environ,

malgré une légere baisse de 3,5% des superficies de production.

A. Programme annuel de collecte

PROGRAMME ANNUEL DE
COLLECTE

MOIS 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
PRODUIT
CACAO

GIROFLE

CAFE

VANILLE
HUILE
ESSENTIEL
E

POIVRE
Source : dossier de crédit d’un client de la BNI-CLM
Légendes : Période de forte
Campagne

Période de faible Campagne de vanille
Campagne préparée

Campagne vanille verte
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Pour la filiere vanille, la date d’ouverture de campagne est décidée au
cours d’un atelier regroupant les professionnels du secteur et ce, sur la base des

données techniques fournies par le GES. Cette date peut étre fixée

lorsqu’environ 40% des gousses de vanille arrivent a maturité.

B. Taux de croissance annuel par produit, groupes de

produits et production totale

En 2000, le secteur cultures d’exploitation a connu une baisse généralisée

dont la plus importante concerne la filiére vanille verte soit moins 20%.

Tableau 3. Taux de croissance annuel par produit, , groupes de produits et

production totale

Taux de croissance annuel par produit, groupes de produit, groupes de

produits et production totale :

PRODUITS 1998 1999 2000 2001
Cultures vivriéres -2,5% 3,9% -2,1% 3,2%
Paddy -4,3% 5,0% -3,5% 7,3%
Manioc frais -0,2% 2,0% 0,0% -1,6%
Mai's grain sec -12,9% -12,9% -280,0% 5,6%
Patate douce 0,2% 2,2% -1,7% 2,3%
Pomme de terre 0,4% 3,6% -1,3% 2,7%
Haricot sec 2,9% 2,8% 0,0% 1,4%
Pois du cap -2,5% 2,6% -6,2% -1,4%
Cultures 0,5% -0,4% -1,1% 1,9%
industrielles
Arachide coque -5,0% 1,5% 1,5% 0,7%
Canne a sucre 0,9% 0,0% 0,4% 0,9%
Coton graine 6,6% -10,6% -20,6% -3,2%
Tabac -63,3% 45,5% 37,5% -36,7%
Cultures 9,0% 7,5% -11,7% 7,1%
d’exploitation
Café marchand 9,1% 8,3% -10,8% 11,3
Vanille verte 16,3% 10,0% -20,0% 3,5%
Girofle clou -6,9% -8,9% -4,1% 0,0%
Poivre noir sec 13,3% -5,9% 0,0% -0,3%
Total 1,0% 3,2% -2,4% 3,4%

Source : INSTAT
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CHAPITRE Il. LAFILIERE VANILLE

SECTION I. Informations générales

Un bref historigue va mettre en relief quelques dates importantes

concernant]la filiére vanille h Madagascar.

Mai 1995 : Libéralisation de la commercialisation de la vanille (décret
n°95 346 du 09 mai 1995)

Art 1 . Les prix de la vanille verte préparée tant au niveau local

qu’a I’export sont libéralisés
Art 3 : La loi des finances fixe chaque année la taxe forfaitaire a
percevoir par Kg de vanille exportée.
Cette taxe était de 21USD /Kg en 1995.
Décembre 1995 : Création du GES
Le GES, comme son nom I’indique est un Groupement des Entreprises de
la SAVA, principales régions productrices de vanille. Les régions SAVA se
situent dans les Nord-Est du pays. Nous préciserons plus tard les emplacements
géographiques avec I’aide des cartes. Soulignons que la GES a été le catalyseur
de la libéralisation de la filiere vanille.1996 : application de la taxe ad valorem
de 35% sur le prix FOB de la vanille a I’export.
1997 . Libéralisation totale de la filiere vanille avec suppression
de la taxe a I’export a partir de mai 1997 conformément au
DCPE®.

8 1. La production de vanille

A. Zones de cultures et évolution des productions

a  Zone de cultures et productions

Le tableau 2 montre les superficies et productions de quelques cultures

d’exportation (vanille, café, girofle et poivre). Pour I’année 2001, la region Nord

2 Document Cadre de la Politique Economique
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représentait environ 83% des superficies de vanille soit 25 750 ha. Les cartes ci-
apres récapitulent les données relatives a la filiere etudiée pour I’annee 2001.

Les indications sur le tonnage produit par région portent sur la vanille verte.
Principal zone de culture de vanille 8 Madagascar
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Superficie et production des principales zones de cultures de vanille dans la
province de Majunga
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Superficie et production des principales zones de cultures de vanille :
province de Toamasina
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Superficie et production des principales zones de cultures de vanille :

Province d’ Antsiranana
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Des informations plus récentes évoquées lors du 8e atelier vanille, qui
s’est deroulé a Sambava du 12 au 13 mai 2003 derniers, précisent qua la
superficie de production totale est de 29 500 ha. La superficie moyenne par
exploitant agricole représente moins de 0.5 ha. Il est a noter qu’actuellement il

existe environ 60 000 planteurs de vanille a Madagascar.

Tableau 4. Evolution de la production nationale de vanille verte

Province 1998 1999 2000 2001

Antananarivo - - - -

Fianarantsoa - - - -

Toamasina 880 935 940 945
Mahajanga 50 55 60 60
Toliary - - - -
Antsiranana 4 4 2 3550
070 420
290
Total 5000 5410 3290 4 555

Source : INSTAT

»  Quantité de vanille noire produite pour les 5 derniéres années
(en tonnes) :

Source : Midi Madagascar / Economie du 20/05/03

1998 : 1 765

1999 :1 743

2000:1676

2001 :1182
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Graphique 3. Evolution des guantités de vanille
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Les régions Nord et — Est du pays constituent les principales zones de
production de vanille. Ce fait explique que la majorité des clients de le BNI-
CLM, oeuvrant dans cette filiere, soit essentiellement en relation directe avec les
agences de province qu’avec le siege ; A titre d’information, soulignons que la
banque possede actuellement 29 agences et 30 distributeurs automatiques

réparties dans tout Madagascar.

B. Calendrier de campagne

Dans ce paragraphe, il y a lieu de distinguer deux types de campagnes
différents : la campagne de vanille verte et celle de la vanille préparée.
Rappelons que la date d’ouverture de chaque campagne est fixée sur les données
fournies par le Groupement des Entreprises du Sava lors des Ateliers de vanille.
Dans la plupart des cas, la campagne de vanille verte se déroule de mai a ao(t, et

celle de la vanille noire du début septembre a fin décembre.
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C. Problemes liés a la production

a Le financement des planteurs

Les trois principaux acteurs de la filiere vanille sont : les planteurs, les
collecteurs et les exportateurs. Les planteurs sont souvent des petits paysans qui
n’ont pas toujours les ressources nécessaires pour financer leur production.

La plupart des exportateurs sont contraints d’avancer des fonds a ses
planteurs habituels. Le remboursement de ces acomptes se font la plupart du

temps par compensation lors du réglement des paysans.

b  L’environnement naturel

Outre les superficies cultivées, plusieurs facteurs peuvent influencer la
production de vanille. Parmi ces facteurs, les conditions climatiques sont les
plus fréquemment évoquées.

A titre d’exemple, une production de seulement 500 tonnes soit -57% par
rapport la campagne précédente, était prévue pour 2003/2004 concernant la
filiere vanille. Cette baisse importante de la performance est surtout due aux
temps pluvieux dans le Nord du pays en janvier, periode ou la vanille a besoin
de climat sec.

Les aléas climatiques n’affectent pas seulement les quantités produites
mais aussi la qualité. Ce second point est trés important car cette qualité réepond
a des normes précises. Un arrété ministériel portant le numéro 4911/9-MCC du
12 mai 1999 met en place une nouvelle classification (ANNEXE II: Les
différentes catégories de vanille) des gousses de vanille préparée. Cette norme

ne s’applique pas aux extraits de vanille.
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C Rendement par ha.

Le rendement optimal pour une plantation bien conduite, se situe entre
600 et 800 gr de vanille verte par tuteur soit 1000 a 1400 Kg/ha. Sur les
60 000 planteurs, le rendement moyen est encore trés faible car in n’atteint que
200 & 300 Kg/ha.

SECTION I1. Activité collecte

81. L’organisation des collectes

Pour la collecte de la vanille dans les zones de production, les opérateurs
procédent généralement de deux maniere différentes : soit ils effectuent eux-
mémes la collecte de leurs produits avec leurs propres moyens; soit ils

confient, integralement ou en partie, la collecte a d’autres transporteurs.

Chaque procéde presente des points forts et des aspects négatifs.

A. L’exportateur effectue lui-méme la collecte de ses
produits.

Si la société possede des moyens adéquats notamment des matériels pour

le transport, elle pourra facilement planifier son approvisionnement. Cependant,

ce procédé risque d’augmenter les frais généraux ou les charges externes,
Selon que I’entretien des matériels de transport soit assuré par I’opérateur

lui-méme ou qu’il soit confié a tiers (exemple : a un garagiste mécanicien).

B. L’opérateur confie ou une partie des collectes a d’autres
transporteurs

Ce second cas est aussi fréguent. Les exportateurs travaillent avec des
transporteurs déja experimentés dans le domaine. Les deux parties sont souvent
liées par des contrats annuels renouvelables. Dans I’activité collecte, la

concurrence est tres accentuée compte tenu du nombre des prestataires sur le
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marché, cela permet aux exportateurs d’exercer une pression a la baisse des

tarifs.

C. Les difficultés liés a I’activité collecte

a Difficultés liées a la sécurité des points de collecte

Les actes de banditisme et le vol de vanille sont trés fréquents dans les
régions de la SAVA (voir divers articles de journaux, ANNEXE XVII). Le
paiement des paysans au comptant, favorise le développement des actes de
malfaiteurs car cela oblige les collecteurs a emporter une importante somme

d’argents sur eux.

L’identification des acteurs de la filiere vanille par la distribution de
cartes de planteurs (ANNEXE 111 : Prototype carte planteur) pourrait faciliter le
contrdle des forces de I’ordre et améliorer progressivement la sécurité dans les
zones de collecte. Mais pour I’instant, il est encore trés difficile d’établir une

liste complete de ces principaux acteurs.

Sur les quelques 60 000 planteurs recensés au 31/03/03, seulement 42%
d’entre eux, possedent une carte. La distribution de ces cartes devrait constituer
une priorité afin de permettre aux responsables concernés de mieux exécuter

leurs taches.

Cette action est encore limitée a la SAVA, et il n’existe pas pour I’instant
des cartes preparateurs. En ce qui concerne les cartes de planteur déja

distribuées, la généralisation du modele fixé par

Le décret 2001/234 et par I’arrété 6472 du 12/06/01 permettant d’éviter

les falsifications constitue encore un autre probleme.

Depuis 2000, on constate aussi que le vol de gousses de vanille sur pied
s’est nettement développé. L’absence de marquage généralisé des gousses de

vanilles bloque les actions de contrle permettant les propriétaires réels en cas
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de vol. L’utilité de cette pratique devrait étre reconnue par I’ensemble des

professionnels du secteur.

Il faut mentionner aussi que la dispersion des zones de production, sans

cartographies précises, limite considerablement les actions des forces de I’ordre.

b  L’état des routes dans la région SAVA :

L’évacuation des produits dans les zones de production est tres pénible a
cause de I’état actuel des routes. La plupart des régions sont relativement
désenclavées. Toutefois, les opérateurs estiment que I’actuel programme routier
(la réhabilitation de la RN5 A, reliant Sambava et Antalaha, financement : 3
millions d’euros de I’Union Européenne ; durée : 2 ans et demi) permettra de

résorber ce probleme.

SECTION II1. Activité commercialisation

8 1. Le marché de la vanille

Théoriquement, on peut distinguer deux types de débouchés pour la

filiere vanille malgache : Le marché local et le marche international.

A. Le marché local :

Actuellement, la totalité de la production nationale est destinée a
I’exportation. Les clients potentiels sur le marché local utilisent surtout des
vanilles de synthése importées. Ces cibles potentielles sont dans la plupart des
cas, des opérateurs dans la parfumerie. Notons toutefois que le marché pourrait
devenir intéressant quand le pays aura enfin ses usines d’extraction de vanilline,
d’autant plus qu’a Madagascar, il existe déja quelques entreprises malgaches
comme EXPAM, HOMEOPHARMA, qui sont spécialisées dans la plantation
et I’agriculture bio (épices, huiles essentielles, extraits divers, plantes

médicinales)ou encore PHAEL et FLOR dans les produits aromatiques.
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B. Le marché alI’export :

Madagascar est le premier producteur de vanille mondial. La majorité des

Importations mondiales, soit plus de 50%, proviennent de la grande Tle.

Les débouchés américains et les debouchés européens sont a distinguer.
Les USA demeurent les plus grands consommateurs (ANNEXE VII:
Statistiques d’importation de vanille 2001-2002) de vanille mondiaux. Ensuite

viennent les pays européens, notamment, le France et I’ Allemagne.

a Laplace de la vanille dans les secteurs des boissons
et des glaces.

Madagascar exporte uniquement, jusqu’a ce jour, de la vanille naturelle.
Cette matiere premiere est, dans la majorité des cas, traitée pour obtenir de la

vanilline.

La vanilline entre dans la composition de parfum et de boisson. Le
marché mondial est plus particulierement sous-tendu par deux (2) marchés

principaux : celui des boissons (en particulier les colas) et celui des glaces.

Le lancement de la vanille coke par COCA-COLA est un succes sur
I’ensemble des marchés visés et c’est I’ensemble du secteur des colas qui se

lance dans les produits a base de vanille.

Le segment du marché des boissons autres que le cola est en expansion.
Ainsi, la vanille a doublé sa part de marché depuis un an, soit aux USA (en %

de consommateurs utilisant la boisson mentionnée avec le parfum vanille) :
e  55% des consommateurs de jus de fruit,
e 80% desconsommateurs de produits « organiques »,
e  80% des consommateurs de thé et café parfumés,

e  55% des consommateurs de biéres parfumées,
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e  61% des consommateurs de boissons énergétiques
e 79 % des consommateurs de boissons a base produits laitiers.

La vanille reste de loin le parfum préféré des consommateurs de glaces, et

représente 40% du marché mondial :
e 50% du marché des glaces en grande Bretagne
e  46% des préférences en Allemagne
e  40% sur I’ensemble de I’Europe
e  25,8% du marché aux USA.

La vanille est positionnée en troisieme position, derriere le chocolat et la
fraise, dans les produits laitiers parfumes, et , parfois méme ( USA ), en

deuxiéme position.

Les grands consommateurs de vanille affichent leur préférence pour la
vanille naturelle & commencer par les geants américains COCA-COLA et PEPSI
COLA. Aux USA, lavanilla coke, méme vendus plus chers, est un succes et

PEPSI COLA projette aussi de sortir un produit semblable pour I’été.

La plupart du temps, la vanille synthétique, moins onéreuse, est plus
utilisée par les géants de I’agroalimentaire pour parfumer les yaourts, glaces
ou biscuits. L avenir de la vanille malgache pourrait elle donc passer par le
COLA dans la mesure ou COCA-COLA figure parmi les plus grands
consommateurs dans le monde. A titre d’exemple, en 2002, les importations
de COCA-COLA  representaient  plus des 10% de la consommation
mondiale. Pour mieux saisir cette opportunité, nous devrions favoriser
I’implantation des usines prévue dans le plan d’action du GES. Le marché des
produits destinés a la parfumerie constitue également une niche assez
intéressante. A ce sujet, Madagascar dispose d’importants atouts car le pays est

naturellement biologique et posséde un potentiel énorme avec ses milliers
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d’espéces vegétales ( 12 000 especes ) a partir desquelles I’industrie de la
parfumerie trouvera de nouvelles essences et ou la vanilline occupera

certainement une place non négligeable.

Elle fait des entées remarquées dans certains segments tels que la vodka et
le rhum, mais également dans le développement de I’aromatherapie, les bougies,
etc....

b  Les évolutions récentes sur le marché international

Evolutions des prix sur le marché international

Les tableaux ci-aprées montrent les évolutions récentes sur le marché

international :

Tableau 5. Prix moyen sur le marché

Prix moyen d’importation en $Kg
2002 2001 2000 1999
USA 147 87 43 21
France 145 86 41 27
Allemagne | 162 102 36 27

Source : Midi- Madagascar 20/05/03/économie
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Données sur I’'importation mondiale des vanilles

Tableau 6. Importations mondiales de vanilles en tonnes

Pays d’origine

Importations mondiales de vanilles en

(tonnes)

1998 | 1999 | 2000 2001 | 2002

Madagascar 1765 1743|1676 1412|1182
Indonésie 806 | 368| 285 474 325
Comores 161 | 183| 102 203 92
Ouganda 63 41 48 75 70
Inde 1 11 44 27 33
Pap.Nle Guinée 0 2 9 13 36
Mexique 3 6 2 9 19
Tonga+Fidji 25 43 19 4 14
Divers 82 18| 930 22 30
Total | 2906 | 2415 | 2815| 2239| 1801

Source : www.vanille-de-madagascar.com

Les prix d’importation a partir de Madagascar sur I’ensemble de I’année

2002 ont été les suivants ($kg) :

e USA:145

° France : 154

Allemagne : 183, et en février 2003, les Etats-Unis ont importe : 133

tonnes de Madagascar a 126$/Kg et 52 tonnes de France a 191$/Kg.




La position géographique de I’Ouganda, traversé par I’Equateur, lui fourni
un avantage particulier par rapport aux autres pays. En effet, il lui arrive d’avoir

de temps en temps deux récoltes par an.

C La concurrence sur le marché mondial

Nous savons déja que Madagascar est le premier pays producteur de

vanille mondial.

Les réalisations observées durant quelques années montrent une tendance
a la baisse des exportations de vanille malgache. En 2002, les exportations
malgaches marquent un net flechissement. Et 2003 ne semble pas apporter un

guelconque soulagement.

L’Indonésie, deuxieme pays exportateur de vanille, reste une inconnue
statistique. Concernant I’Ouganda, sa production est aussi fortement handicapée
par les vols qui font circuler sur le marché des vanilles immatures et
invendables. Cependant, son cycle de production assez courte lui fournit un réel

avantage.

L’Inde travaille, la Papouasie - Nouvelle Guinée marque des résultats
remarquables, dont une partie serait due a des importations frauduleuses, en

partie en provenance de I’Indonesie.

Le Mexique est le quatrieme pays a planter sérieusement de la vanille

depuis quelques années.

En méme temps, les nouveaux venus sur le marché sont nombreux, a

savoir : Sri lanka, Extréme orient, Caraibes, Amériques centrale.

Ces divers éléments mis a part, il faut aussi noter I’existence d’une autre

forme de concurrence : celle de la vanille de synthese.
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Comme il a éeté dit précédemment, jusqu’a présent, Madagascar exporte
uniquement de la vanille naturelle. La consommation mondiale de vanille stagne
autour des 2000 tonnes par an, et cela depuis les années 1970. Depuis, la
demande a certainement augmente, pourtant cette consommation mondiale n’a
pas bougeée. Ce fait montre I’existence de produits de substituts sur le marché.
Des laboratoires trés puissants produisent en effet de vanille de synthese pour
remplacer la vanille naturelle dans certains produits. Face a cette forme de
concurrence, le GES a déja saisi I’Organisation Mondiale du Commerce pour
contraindre les exportateurs de vanille de synthése a mettre une eétiquette

précisant la nature de la vanille (vanille de synthese ou vanille naturelle).

Depuis trois (3) ou quatre (4) ans, la production des principaux
producteurs de vanille, dont Madagascar, avait tendance a diminué ; favorise la
fabrication de la vanille de synthese. En effet, compte tenu de I’insuffisance de

la vanille naturelle, la vanilline de synthese sera de plus en plus utilisée.

d  Facteurs de compétitivité

Avec la globalisation de I’économie, les débouchés sont de plus en plus
nombreux mais le niveau de concurrence s’intensifie par une suppression
progressive des frontieres économiques et est caractérisée par la libre circulation

des biens et des personnes.

Sur un marché trés porteur comme la filiere vanille, la concurrence
internationale sera encore plus accentuee. Face a une telle situation, nous
estimons que les points ci-aprés constituent des éléments tres important pour

rester compétitif sur le marché mondial de la vanille :

« Quantités produites :

La capacité de production est trés determinante pour se faire une place sur

le marché. C’est I’atout principal de Madagascar par rapport aux autres pays
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producteurs. L’importance des qualités produites dépend de la superficie

cultivée, mais aussi du rendement par ha.

«+  Superficie totales cultivées :

Les données obtenues fin 2002, montrent que les superficies totales
plantées en vanille sont de 29 500 ha. Elles sont principalement situées dans les
régions de la SAVA.

+* Rendement par ha :

Le rendement obtenu des planteurs malgache est encore tres faible. Les
producteurs réunionnais par exemple, arrive a atteindre les 1 000 g / liane ce qui
permet d’avoir environ 1 000t / ha, alors que, chez les planteurs malgaches, le
rendement varie entre 100 a 200 g / liane soit, seulement 300 Kg / ha. Cela
démontre I’inefficacité des techniques utilisées par les producteurs malgaches.
Ceci est d’autant plus vrai que la majorité des planteurs sont des petits paysans

qui ne sont pas formes sur les techniques modernes.

«* Qualité des produits :

Cette qualité se traduit par Kg vanille verte nécessaire pour obtenir 1 Kg
de vanille noire. 5 Kg de vanille verte devrait donner 1 Kg de vanille préparée.
En récoltant les vanilles avant terme, le rendement peut aller jusqu’a 6 ou 7 kg

de vanille verte pour 1 Kg de vanille prépareée.

Madagascar est en mesure de fournir une grande quantité de vanille par
an, mais compte tenu des techniques de culture utiliseées par les planteurs , mais
aussi a cause d’un procédé tres répandue de préparation de vanille, (tres

archaique ), la qualité de la vanille malgache pourrait étre compromise.
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+*  Prix de revient

Sur ce point, Madagascar est plus avantagé. Ces colts de revient sont plus
faible par rapport aux colts observes chez les autre pays exportateurs dont les

superficies cultivées sont assez restreinte et ou la main d’ceuvre est plus chere.

Avant de conclure cette premiére partie, nous aimerions apporter quelques

réflexions a propos du contexte général actuel.

Le niveau de concurrence élevé sur le marché oblige chaque pays
exportateur a respecter minutieusement les normes requises. Les clients sont de
plus en plus exigeant et les concurrents ne manquent pas d’innover, se
distinguer, afin de gagner petit a petit la confiance des grands importateurs. A
titre d’exemple, des chercheurs étudient actuellement la possibilité d’utiliser un
tuteur béton ou bois sous ombriére, évitant ainsi la lourde tache d’entretenir le

tuteur.

A Madagascar, les chercheurs de ce genre sont encore limités. Les
actions entreprises concernant I’amélioration de la filiere sont généralement

orientées vers la formation des paysans et I’organisation des acteurs concernés.

Face a une telle situation, les exportateurs malgaches ont intérét a trouver
des moyens efficace pour réduire leur colt de revient et rattraper leur retard sur

I’aspect technique et I’innovation par un prix compétitif sur le marche.

La stabilité politique influe aussi sur la performance de la filiére. Durant
la crise politiqgue 2002 par exemple, les planteurs étaient inquiets a propos de
I’insécurité et ont décidée de collecter les vanilles vertes avant terme. Ceci a
entrainé une dégradation de la qualité de la vanille malgache. Il fallait 6Kg de
vanille verte pour avoir 1 kg de vanille noire (cf. ANNEXE IV : Evolution du
taux de vanilline dans les gousses suivant maturité) alors qu’en 2001, le

rendement étaitde 5 Kg/ 1 Kg .
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Notons aussi que bon nombre de planteurs ont préparé eux - mémes une
grande partie de leurs produits alors que cette tadche devrait revenir,
normalement aux préparateurs traditionnels, dotés de compétences confirmées.
Les préparateurs n’ayant pas pu atteindre les standards en terme de rendement
d’extraction, ils ont ete obligés de réviser a la hausse les prix de leurs produits.
Les années 2001 /2002 ont été les plus fastes pour la vanille malgache du fait de
la hausse des prix. Si les prix continuent a grimper, le pays risque de ne plus
trouver en la vanille une importante source de recettes alors que la production

connaitra une augmentation d’ici quelques années.

En effet, d’autres zones ont commencé a produire de la vanille. Le SAVA
ne détient plus le monopole de la production. Des paysans de la cote est et du
sud-est, secoués par la baisse des cours du café et du girofle se sont engouffres
dans cette filiere qu’ils estiment plus juteuse. Des opérateurs avancent méme la
crainte de surproduction d’ici quelques années. Elle pourra devenir fatale a la

filiere devant la stagnation de la consommation mondiale.
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PALTIE I :

LE RECOULRS AUX FINANCEMENTS
BANCAILES




Nous estimons que les différents éléments présentés dans la premiére
partie, concernant le secteur vanille constituent une aide précieuse pour
I’analyste de crédit et lui serviront d’outils d’aide a la décision pour mieux
appréhender les risques relatifs aux financements d’exploitation des clients

exportateurs de vanille.

Dans cette deuxieme partie, nous allons procéder a une analyse
approfondie des lignes de financement adéquates, en tenant compte des risques

encourus par la banque.
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CHAPITRE . ACTIVITE DES ETABLISSEMENTS FINANCIERS

Avant d’aborder I’analyse des concours bancaires par rapport aux besoins
des clients exportateurs de vanille, une bréve description de I’activité des
établissements financiers en général et de celle des banques en particuliére,

s’impose.

A Madagascar, les établissements de crédit sont régis par la loi n° 95030
du 22/02/96.Cette loi determine les differents catégories existantes, les
« opérations » autorisees ainsi que le ou les organes chargées d’effectuer le

controle des activités.

SECTION I. Les principaux acteurs :

Nous pouvons distinguer les acteurs principaux ci apres :

8 1. Les banques primaires, dont la BNI-CLM

Les banques primaires ou banques de dép6t ou encore banques
commerciales sont des eétablissements financiers dont [I’activité principale
consiste a effectuer des opération de credit et a recevoir des dép6ts de fonds du

public.

Cette catégorie de banque ne peut détenir de participation dépassant 20%

du capital des Entreprises autres que les établissements financiers.

En outre, le montant total des prises de participations, y compris les
souscriptions ferme a des emissions de parts ou d’actions, ne peuvent excéder
100% de leurs ressources propres. Toute utilisation de dépbt a vue ou a terme
inférieure a 2 ans sous la forme de participation ou d’investissement- immobilier

est également interdite.
A Madagascar, il existe six (6) banques primaires :

o  BNI-CL
o BTM-BOA
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BFV-SG
SBM
uCB
CMB

$ ¢ 9 ¢

8 2. Les Institutions Financieres Mutualistes(1FM)

Par oppositions aux banques primaires qui peuvent faire des transactions
avec un public tres large, le IFM sont autorisees a effectuer les opeérations
incluses dans leur habilitation, uniquement pour ses adhérents. Au niveau des
IFM, 1l existe encore des ramifications selon les spécialisations retenues. A titre
d’exemple, nous pouvons citer les institutions dont les dép6ts des adheérents

sont obligatoirement inférieurs a un (1) an.

8§ 3. La Commission de Supervision Bancaire et Financiere

La Commission de Supervision Bancaire et Financiére est une

organisation chargée :

D’octroyer les agréments pour les établissements financiers de

Madagascar,

¢

de definir les opérations autorisees,

¢

de fixer les conditions d’exploitation, dont les ratios a
respecter,

o de contrdler le respect de ces conditions.
La Commission de Supervision Bancaire et Financiere est habilitée a

émettre des sanctions a I’égard des établissements qui ont failli au respect des

réglementations en vigueur.
Outre les sanctions pécuniaires, les sanctions applicables sont :

o La limitation des opérations autorisées,

e La supervision des dirigeants par un Administrateur
provisoire,

- Le retrait de I’agrement
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Il est important de souligner ici qu’en aucun cas, le secret professionnel
n’est opposable aux enquétes de la Commission de Supervision Bancaire et

Financiere.

84, La Banque Centrale de Madagascar

Elle assure la fonction de la tutelle des établissements financiers a

Madagascar. Les principales missions de la BCRM sont :

o= Emission de billets et /ou piéces banque.

- Protection de la monnaie nationale

o= Contrble des banques a travers des mesures directives ou
incitatives.

SECTION II. Les différents lignes de financement
d’exploitation :

Globalement, on peut distinguer deux types de financement :

o Les types d’engagement a caractere spécifique, et
o Les types d’engagement a caractere répétitive ou revolving

§1. Les types d’engagement a caractéere speécifique

Cette categorie de lignes de financement concerne les crédits bancaires
qui sont accordés par rapport a des besoins spécifiques et qui normalement ne
sont pas repétitifs. Elle se rapporte aux financements du haut bilan, en particulier
les financements d’investissements. Ce sont les crédits a moyen terme (2 a 5
ans) ou a long terme (plus de 5 ans). Le cadre de notre étude se limite aux
financements d’exploitation de la filiere vanille qui est inclus dans les types

d’engagements a caractére revolving.

8 2. Les types d’engagements a caractere revolving

Cette catégorie concerne essentiellement le financement de bas de bilan
ou le financement d’exploitation. Ce sont les credits a court terme, c'est-a-dire,

les crédits dont la validité est a moins d’un an, mais qui sont renouvelables
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chague année. On peut distinguer les différents types de crédits de

fonctionnement ci-apres :

A. Les crédits par caisse

Credits dont la réalisation se traduit par une avance en compte courant.
Concretement, les clients bénéficiant des lignes de crédit par caisse peuvent faire
fonctionner leur compte sur des bases débitrices a I’intérieur d’un plafond

préalablement défini.

Il existe differentes sortes de crédit par caisse, a savoir : Facilité de caisse,

découverte, crédit - relais, crédit amortissable, préfinancement.

B. Les Crédits de mobilisation

L’objectif est de rendre « liquide » une créance.

La BNI-CLM propose a ses clients trois formes des crédits de
mobilisation : Les avances sur titre, les mobilisations de créances sur

I’ Administration, et les mobilisations de créances commerciales ;

C. Les engagements par signature ou les actes de
cautionnement :

On entend par cautionnement bancaire, un prét de signature de la
part de la banque qui équivaut a une promesse de payer a la place de son client
soit a une certaine échéance, soit dans certaines circonstances bien précises dans
le contrat. C’est donc un engagement pris par la banque d’exécuter une

obligation en cas de défaillance du debiteur principal.
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CHAPITRE Il. LE RECOURS AUX FINANCEMENTS BANCAIRES
POUR LA FILIERE VANILLE

Avant d’aborder les lignes de financements bancaires adaptees aux
besoins d’exploitation des exportateurs de vanille, nous allons présenter le

processus décisionnel relatif a un dossier de crédit au sein de la BNI-CLM.

SECTION 1. Processus de décision pour I’octroi d’un crédit au sein de
la BNI-CLM

8 1. Contenus d’un dossier de crédit

Un dossier de crédit devrait comprendre les éléments ci-apres :

o Objet de la demande : reconduction sur la méme base :
ameénagement a la hausse ou a la baisse des autorisations

antérieures, mise en place d’une nouvelle ligne de crédit.
- Demande du client :analyse critique établie par I’exploitant

o= Dépouillement des états financiers, au moins sur les trois (3)

derniers exercices

o Etat financiers: bilan, compte résultat, tableau de
financement (cf ANNEXE X : Bilan comparatif)

- Situations prévisionnelles : CA prévisionnelles, prévision de
trésorerie,... (cf ANNEXE Xl : Compte prévisionnel de

trésorerie a court terme)

8 2. Contenu d’une demande de crédit : (voir aussi ANNEXE
IX:

Renseignements a fournir pour la constitution d’un dossier de crédit)
Un dossier de crédit comprend 7 rubriques principales

o= Breves données générales actualisés sur I’emprunteur (

aspect juridique, répartition du capital, organigramme du
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groupe —a joindre éventuellement en annexe,-
administrateurs, équipe de direction, aspects économiques et
commerciaux, relation avec d’autres Unités ou Direction du

Crédit Lyonnais, principaux banquiers, auditeurs)

- Analyse critique d’ensemble sur I’emprunteur (aspects non

financiers)

o Analyse financiére de I’emprunteur (passe, récent, présent,
futur)

-  Autorisations proposeées :
v Type
v" Objet (description détaillée),
v" Montant
v

Syndication, en cas de financement par pool

bancaire

<

Validité
v Modalités de remboursement,

v' Garanties, protections (tells que sdretés réelles,
personnelles, lettres d’intention, covenants,...),

liens entre les sdretés et les formes d’utilisation

v' Covenants : engagement de faire ou de ne pas
faire, (Exemples : engagement de non distribution

des bénéfices)
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v Analyse du risque et de la capacité de
remboursement de I’emprunteur ( risque global,
spécifique, technique, juridique, de marché)

sorties de crédits

Rentabilité de la relation pour le groupe Crédit Lyonnais
(conditions, commissions, retombées attendus, soldes

moyens).

Conclusions motivées, recommandations de la Direction de
I’unité

Documents joints :

v Dernier rapport disponible, dernier bilan (audité),

situation comptable intermédiaire.

v' Dépouillement des bilans et situations

intermédiaires
v Offres participation,

v" Documents prévisionnels, plan de financement et

de trésorerie,
v" Recommandation du Comité de Crédits de
I’Unité, c'est-a-dire de la BNI-CLM

v' Renseignement d’actualit¢ sur I’emprunteur
(investissement banque, agences de rating,

coupures de presse,...)

v Dans certains cas: dossiers immobiliers (y
compris garants), états des garanties et

inscriptions,

41



v Positions, fonctionnement du compte, Centrale

des risques

8 3. Organigramme de la Directions Des
Engagements/Analyse(DDE/A)

Le Département DDE/ A est responsable de I’analyse technique et critique
des dossiers de crédit préalablement établis par les exploitants ( cf. ANNEXE I :
Définition de fonction de I’analyste de crédits), en vue de I’appréciation des
risques relatifs aux dossiers de crédit. Soulignons que les analystes ne sont pas
habilités a prendre de décision. Leur mission principales consiste a aider les «
organes » de décision en apportant des éléments essentiellement axés sur
I’analyse financiére ainsi que sur I’aspect risque des sollicitées. L’analyse en
guestion devra mettre en exergue les points faibles et les points fort du dossier

débouchant sur un avis motiver.

Nous allons présenter ci-apres un organigramme simplifié de la direction
des engagements afin de permettre une meilleure compréhension du processus

décisionnel relatif a I’octroi d’un dossier de crédit.
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Organigramme simplifié de la Directions Des Engagements/Analyse
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43



Les dossiers Délégation Siege sont transférés a Paris : la mise en place ou

non des crédits sollicités dépendra de I’avis du siege

SECTION II. Les lignes de financements adaptées aux besoins des
exportateurs
81. Durant la phase de production

La trésorerie de la société ne permet pas toujours I’octroi d’avances aux

planteurs.

Face a cette impasse de trésorerie, les clients peuvent recourir a deux
types de lignes de financement : la Facilite de Caisse et le Découvert. Ce sont
des crédits bancaires a court terme (validité a moins d’un an) qui sont destinées
a palier des besoins financiers temporaires liees a I’exportation courante. Ces
lignes de financements sont aussi appelées crédits de trésorerie directs. Le choix
entre les deux formes de financement est fonction de I’évolution de la trésorerie

de la société.

8§ 2. La facilité de caisse :

Destinée a couvrir des besoins de trésorerie ponctuelle. Le plafond
autorisé n’est pas permanent. Cette ligne est consentie aux entreprises pour leur

permettre de faire face a des décalages de trésorerie de tres courte durée.

8 3. Le découvert

La ligne découverte, contrairement a la facilité de caisse, est octroyée en
vue de palier a une insuffisance temporaire du Fond de Roulement. Le compte
pourrait donc rester en ligne débitrice durant une période relativement

prolongée.
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84, Durant la période de collecte

La collecte des produits nécessite des liquidités assez important compte

tenu du fait que la majorité des achats aupres des paysans se fait au comptant

Le type de crédit approprié pour cette opération est le préfinancement. Il
s’agit d’un crédit accordé pour permettre au client concerné de payer les
dépenses a engager, afin d’assurer le bien déroulement de la collecte des
produits. Compte tenu de sa politigue commerciale actuelle, la BNI-CLM
octroie uniquement cette ligne de financement aux exportateurs de produits

locaux et ce, durant la période de campagne.

8§ 5. Apreés la collecte :

Une fois la collecte terminée, il est d’usage de transformer le
préfinancement en un crédit de mobilisation c’est-a-dire a une Avance Sur
Produit. Les produits étant déja disponibles en stock, la banque a intérét a
octroyer des avances sur des produits nantissables. Nous verrons plus en détail
ce point quand nous allons aborder I’aspect risque des lignes de creédit.
L’Avance Sur Produit est destinée a résorber I’'impasse de la trésorerie des
clients dont la trésorerie se trouve fragilisée par la constitution des stocks. Il
existe des quantum préétablis a ne pas dépasser. Pour la filiere vanille, I’ Avance

Sur Produit ne peut pas dépasser 60 % de la valeur des stocks disponibles.

A. Préfinancement et Avance Sur Produit

Normalement le préfinancement est relayé par une Avance Sur Produit.
Aucun chevauchement ne devrait donc apparaitre concernant I’utilisation de ces
deux (2) lignes. Dés que I’Avance Sur Produit est mise en place, I’encours du
préfinancement doit déja étre apuré. La ligne Avance Sur Produit est justifiée

par le laps de temps nécessaires avant la commercialisation des produits.
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Dans la pratique, I’entreprise n’est pas toujours obligée de terminer la
collecte en une seule fois. Etant donné que la période de campagne s’étend sur
plusieurs mois, il est possible que I’opérateur interrompe pendant quelque temps

ses collectes pour reprendre ultérieurement selon les besoins de I’activité.

Dans ce cas, les chevauchements des deux lignes est justifié. En effet, il
est possible de faire une Avance Sur Produit dés qu’une partie des produits est

disponible en stock.

Il est aussi possible d’octroyer une seule ligne globale mais dont
I’utilisation est ventilée en deux : Avance Sur Produit et Préfinancement. Cette
pratique est d’ailleurs devenue assez courante au sein de I’etablissement. Il
appartient aux clients de gerer I’utilisation des avances commerciales octroyées

en fonction de leurs besoins réels.

8 6. Pendant la phase de commercialisation

Pendant la phase de commercialisation les transactions entre I’importateur

et I’exportateur peuvent étre résumées par la schéma suivant :

46



o

Exportateur de @ntrat commercial > Importateur de
vanille : client de vanille

la BNI-CLM
> Expédition des produits>

2
/‘ Documents Accord de
paiement
o tati Délivrance
repeen 5 documents

— |3 \/
\/ Transfert des fonds

ou acceptation

6

BNI-CLM

Banquier de

< I’importateur

Documents + Instruction

1. Le contrat commercial matérialise les caractéristiques reliant
I’exportateur et I’importateur. La nature des produits
commandes, le délai de paiement, la banque de domiciliation, le
devise de paiement, le lieu de destination des produits sont

définies dans ce contrat.

2. Le vendeur (le client de la BNI-CLM), expédie les vanilles vers

la destination convenue avec I’ importateur,
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3. Il remet ensuite les documents d’expedition a la BNI-CLM

4. La BNI-CLM transfere les documents vers une banque
correspondante ( qui réside dans le pays de I’importateur) avec
les instructions du vendeur. Soulignons que les documents
peuvent étre présentées a I’acheteur pour « acceptation » ( de
payer » ou pour paiement. La banque correspondance de la BNI-
CLM se charge d’envoyer des documents a la banque de
I’importateur,

5.  Cette derniere, délivré les documents a son lient (I’acheteur) qui ,
soit, signifie son « acceptation » de payer, soit donner I’accord de
paiement,

6. La banque de I’importateur procéde au transfert des fonds, cas
« documents contre paiement », ou fournit a La banque de
I’exportateur (la BNI-CLM) les preuves établissant «

I’acceptation » de I’acheteur .

Le contrat commercial, prévoit généralement un délai de paiement. En
fonction de sa trésorerie, il se peut que I’exportateur ait besoins des fonds avant
I’échéance de paiement convenue. Pour cela, il lui est possible de demander a
son banquier de lui régler avant avant échéance, et ce, sur la base des
documents d’expédition originaux et moyennant le paiement de commissions et
intéréts.

Il s’agit d’un crédit de mobilisation de créances commerciales nees sur
I’étranger, ou MCNE. La mobilisation de créances commerciales nées sur
I’étranger n’est autre qu’un escompte documentaire. Il existe deux types de
MCNE : L’Escompte Documentaire Contre Paiement (EDP) et I’Escompte
Documentaire Contre Acceptation (EDA), selon que les documents soit « contre

paiement » ou « contre acceptation ».
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Remargue : Avance Sur Produit et de Mobilisation de Créances

commerciales Nées sur I’Etranger

L’Avance Sur Produit peut étre accordée quand les vanilles sont déja en
stock. Concernant la mobilisation de créances commerciales nees sur I’étranger,
I’escompte des documents export intervient apres expéditions des produits.( il
faut les documents d’expéditions!). Ces deux lignes sont souvent utilisées

simultanément.

SECTION IIlI. Analyse du risque

Cette rubrique est trés importante dans la mesure ou le métier de banquier

consiste constamment a prendre des risques.

81. Les risques de I’activité bancaire

Nous avons déja vu précedemment que I’activité principale d’une banque
commerciale consiste a effectuer des opérations de crédit et a recevoir des
dépodts de fonds du public. Cette activité bancaire est soumise a une série de

risques bien spécifiques :

A. Les risques de marché

La banque est soumise a des parameétres externes qu’elle ne maitrise pas :

a Lerisque de taux d’intérét :

Ce risque exprime la sensibilité d’une position ou d’une situation a une

fluctuation des taux d’intérét ;

b  Lerisque de change :

Correspond au risque lié aux variations des cours de devises les unes par

rapport aux autres. Il concerne les opérations libellées en devises étrangéres ;

C Le risque de prix (de bourse) :

Ce type de risque est lié aux variations des cours des titres de propriété
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d Lerisque de illiquidité :

C’est le risque ou, faute de liquidité suffisante du marche, I’établissement

ne peut trouver un acquéreur pour les instruments financiers en sa possession.

B. Les risques généraux (ou risques d’établissement)

La banque sélectionne ses conditions d’intervention et prend un ensemble

de décisions pour se prémunir contre les risques genéraux d’établissement.

Les principaux risques d’établissement sont :

a Lerisque de solvabilité :

Les ressources d’une banque sont employées sous la forme de préts, le
remboursement de ces derniers permet le remboursement des ressources. Si les
emprunteurs ne font pas face a leurs engagements, la banque ne peut plus faire

face aux siens : c’est le risque de solvabilité

b  Lerisque de transformation :

Indentification : terme de I’emploi non adossé au terme des ressources

Conséquence : désequilibre lorsque le terme le plus court arrive a

échéance

C Le risque de liquidité :

C’est le risque de ne pas pouvoir faire face aux remboursements des
ressources du fait de I’immobilisation des emplois correspondants. Cette
situation peut apparaitre en cas de : retrait massif des dépots, suppression des
lignes interbancaires, impossibilité de se refinancer sur les marchés ou

refinancement a des taux prohibitifs.
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C. Les risques spécifigues

Les risques spécifiques sont :

a Lerisque de contrepartie

Dans ces opérations financieres, I’établissement entre en relation avec
diverses institutions, ces contreparties. Le risque de contrepartie est le risque de

non exécution, par le cocontractant de tout ou partie de ses engagements.

b  Le risque administratif

La masse et la densité des opérations a traiter quotidiennement sont telles
que les erreurs, les négligences, les retards et fraudent risquent de se produire.
Ce risque engage la responsabilité pécuniaire, voire juridique de I’établissement,

mais également contribue a détériorer I’image de marque.

C Le risque technique

Ces risques tiennent aux difficultés techniques de suivi des opérations sur

certains instruments complexes.

SECTION IV. Notion de garantie et de couverture de crédit

81. Les Garanties

Le fait qu’un crédit est gagé ne doit pas amener I’exploitant a minimiser
I’élaboration du dossier de demande d’autorisation. Les garanties dont seront
assortis les engagements sont des protections du risque potentiel encouru et ne
doivent pas motiver la décision d’accord. La banque n’est pas un préteur a gage

ni un organisme de crédits hypothécaires.

La principale « garantie » pour assurer la sortie des crédits est la

rentabilité des sociétés clientes.

Si I'activité de la relation évolue favorablement, elle devrait étre en

mesure d’honorer les remboursements et de respecter I’utilisation autorisée des
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lignes de financements octroyées. La structure financiere constitue aussi un
élément tres important dans la mesure ou les relations avec les clients puissent
assurer la continuité de ses activités c'est-a-dire disposer des fonds de roulement
adéquats, autrement dit, avoir une structure financiere équilibrée. Cet equilibre
financier qualifie le mode de relation entre I’entreprise cliente et la banque : « Il
est synonyme de confiance durable dans la relation, d’équite, de clarté, ce qui se
traduit par la déecision de faire route ensemble », Stéphane Griffiths & Yves

Vivet, gestion financiére : http://iae-fad-poitiers.fr/COURS/gestionfi.

Pour éviter que les garanties s’avéerent illusoires lorsqu’il devient utile de

les faire jouer, il convient de s’assurer :

o de leur valeur économique au début, durant toute la durée

du crédit,

o de leur valeur juridique formelle (rédaction conforme a la

loi, signature, autorisation du conseil d’administration,...) .
o de leur mise en jeu (aucun obstacle d’ordre juridique)

o de leur bonne conservation (attribution de la Direction Des

Engagements)

Outre les garanties réelles comme les hypotheses (bien immobilier) ou les
nantissement (bien mobilier), il ne faut pas négliger I’importance des covenants

et des clauses de sauvegarde.

En effet, ces mesures directives constituent des outils de gestion

dynamique du risque.

En imposant le respect de divers ratios financiére, les covenants ou les
clauses de sauvegarde, limitent la liberté de I’emprunteur d’entreprendre des
actions susceptibles de dégrader la situation financiére ( exemple : rations

d’endettement/fonds propres, investissement/cash flow). L’existence de ces
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ratios permet a la banque de prononcer I’exigibilité anticipée des crédits

octroyés en cas de non respect des conditions établies.

8 2. Crédits couverts » et « crédits non-couverts »

Les crédits couverts sont des crédits garantis :

- Une hypothéque de premier rang sur un bien immobilier
ayant donné lieu a la delivrance d’un titre foncier régulier, a
condition que la valeur du bien soit au moins égale a 150%
du montant du crédit et que I’estimation ait été faite depuis
moins de deux ans par un expert reconnu (exemples :

architectes, cabinet, immobilier, etc..),

- Un nantissement a 100 % de bons de caisse émis par la

banque,
- Un nantissement a 100% d’especes,

- Une opération couverte a 100% par une provision d’especes

affectée et individualisé au nom de la banque

- Une caution de la bangque de premier ordre, une caution de
tiers a condition qu’elle soit elle-méme confortée par une

des garanties énumérees ci-dessus.
Cette liste est limitative.

Pour le financement de I’exploitation des exportateurs de vanille, il existe

des garanties qui sont a recueillir systématiquement.

Les lignes Facilite de Caisse et Découvert sont des lignes de financement
qualifiées de « crédits en blanc », c'est-a-dire non adossée a aucun actif de la
société. Nous entrerons ultérieurement plus en détail concernant les moyens

permettant de se prémunir des risques éventuels par rapport a une opération de
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financement. Pour les lignes Avance Sur Produit et Mobilisation Des Creances

Nées Sur I’Etranger, les sdretés ci-apres sont obligatoires :

- Avance Sur Produit : Nantissement des produits, assurance
incendie/vol sur produits nantis, Délégation Police

d’Assurance assurance incendie/vol sur produit

o Mobilisation De Créances Neées Sur I’Etranger :

domiciliation des marchés a la BNI-CLM.

8 3. Appréciation des risques : les éléments essentiels

L’analyse du risque permet :
o d’évaluer la solvabilité de I’entreprise,

- d’apprécier la capacite de I’entreprise a dégager des

résultats et a financer sa croissance,

- de prendre position sur I’attitude a adopter vis-a-vis de
I’entreprise ( cf. ANNEXE XV : Grille de notation
« Corporate » et critéres, c’est un tableau d’évaluation

utilisé par BNI-CLM pour « noter » les clients entreprises)

L’appréciation des risques par rapport aux lignes de crédits octroyées

passe par trois (3) étapes :

- La connaissance des renseignements généraux concernant

I’emprunteur

o des événements économiques ayant des impacts sur

I”évolution de I’activité de la relation,

e Le diagnostic financier
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Il faut tenir compte du niveau de risque rattaché au Pays. Le Groupe CL®
possede des normes pour la notation Pays ( cf. ANNEXE XI1I-XI1V-XVI)

A. La connaissance des renseignements généraux concernant
I’emprunteur

L’analyste de crédit doit connaitre I’entreprise cliente : principalement sur
la base du dossier de crédit établi par I’exploitant. Etant donné qu’une entreprise
est une unité dynamique, il faut tenir compte de I’évolution de la qualité du

risque.

Les points essentiels dans cette partie sont :

B. L’historique de I’emprunteur :

La date de création de I’entreprise cliente, comment est-elle née?
comment a-t-elle évolué ? actionnariat, permanence ou non de I’équipe

dirigeante, modification de I’objet social, localisation géographie.

C. Forme juridigue de I’entreprise :

a L’entreprise individuelle

Le risque du banquier est majeur :

e Confusion du patrimoine de [I’entreprise et celui de

I’entrepreneur,
Désaccord avec I’époux (se)
Probleme de succession,

Etats financiers non fiables,

¢ ¢ 9 ¢

Absence de structure : sans organe de décision bien définie

® Groupe Crédit Lyonnais
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Comment se prémunir contre le risgue sur une entreprise
individuelle :

o Etendre le gage de la banque a I’actif personnel,

- Assurance vie sur la téte de I’entrepreneur et éventuellement

de son épouse,
o Obtenir la caution solidaire du/de la conjoint(e),

- Recueillir une hypotheque sur les biens immobiliers ou

nantissement sur matériel,

Engagement de maintenir le compte de I’exploitant a un certain niveau.

b La Société A Responsabilité Limitéé (SARL)

Notre considération repose largement sur les qualités personnelles des
membres, une SARL est généralement composée d’un petit nombre d’associés
qui se connaissent bien (exemple : membres d’une famille). Notre considération
repose également sur les qualités du (des) gérant(s), souvent non associé( s) :

age, compeétence, notoriété...

Comment se prémunir contre le risque sur une SARL :

o La responsabilité des associées est limitée au montant de

leurs apports dans le capital,

o= lls ne répondent donc pas sur leur fortune personnelle des

dettes de la sociéteé,

o Le geérant engage la société par tous les actes qui tendent a

la réalisation de I’objet social,

o Couvrir le risque par une caution des associees.
e gratuit.com &
Repport 4 (>
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¢ Lasociété Anonyme(SA)

Le risque sur une SA est limité dans la mesure ou son fonctionnement est

assurée par difféerents organes: organes d’administration (CA avec son

président, Direction générale), les assemblées générales, les commissaires aux

comptes.

Les actionnaires ne sont tenus du passif social qu’a hauteur de leurs

apports personnels ;

Aucun actionnaire n’expose sa fortune personnelle en garantie des dettes

de la société,

La SA se distingue de la SARL par I’absence de lien personnel entre les

actionnaires.

Comment se prémunir contre le risque sur une SA

Il est toujours possible de recueillir :

O

O

¢

La caution des dirigeants

La lettre d’intention de la maison mére si le banquier traite

ave un groupe,
Le blocage des comptes courants des associés,

Un engagement de non distribution des dividendes

Un engagement de maintenir les fonds propres a un certain

niveau.

d Les moyens a la disposition de I’entreprise cliente :

Pour le cas d’un exportateur en vanille, les matériels roulants ainsi que la

main d’ceuvre jouent un réle de premier plan.
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e

Les relations bancaires :

e Le fonctionnement du compte :

La variation des remises refléte I’évolution du chiffre d’affaire. En effet,

la part du chiffre d’affaire réglée par effets et par chéques n’évolue que trés

lentement, et I’entreprise s’arrange pour confier une fraction stable de ses

mouvements a chacun de ses banquiers, si bien que les remises représentent une

proportion assez constante du chiffre d’affaire réalisé ;

Le total des mouvements débiteurs et créditeurs constitue un bon

indicateur de I’activité globale.

Le suivi du fonctionnement du compte permet de constater les incidents

de paiement concernant I’entreprise en tant que tiree ou debitrice : montant,

fréquence.

o Les autres sources d’informations :

v

v

v

La date d’entrée en relation et date de mise en

place du premier concours,
Les relations avec d’autres unités de groupe CL,

La position de la BNI-CLM : banquier principal

du client
La centralisation des risques,

Les rapports du commissaire aux comptes.

La liste de ces sources d’informations n’est pas exhaustive. Il appartient a

I’analyste de crédit concerné de recenser les autres renseignements susceptibles

d’influer sur la qualité du risque sur les clients.
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8§ 4. La connaissance des événements économiques ayant des
impacts sur I’évolution de I’activité de la relation

A. Le marché:

Cette rubrique a déja fait I’objet d’une étude approfondie dans la premiere

partie. Rappelons juste les quelques traits caractéristiques ci- apres :

Le marché est un lieu de rencontre des offreurs (ici, pays producteurs de

vanille) et demandeurs (clients)

Son étendue peut étre: nationale (marché local), régionale (clients
appartenant a la zone Océan Indien, cas de Madagascar), ou internationale

(marché européen, américain....).

L’analyse du marché consiste essentiellement a déterminer la part de

I’exportateur de vanille, client de la banque, dans I’exportation nationale.

Cette part determinera la puissance relative du client par rapport a ses
concurrents. Cette approche peut étre appliqué au niveau de I’importation
mondiale pour situer la place d’un pays producteur de vanille sur le marche

international.

B. Couple marché/produit

Il convient de connaitre les clients habituels de la relation et de préciser si
les commandes de vanille ont fait I’objet d’un contrat ferme ou a défaut, d’une

lettre d’intention.

C. L’étude du secteur

Un secteur rassemble les entreprises qui ont une méme activité principale.

Nous pouvons citer les cing principaux secteurs d’activité suivants :
e Agriculture, sylviculture, péche,
- Industries alimentaires, boissons,

o |ndustrie textile,
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- Batiments et travaux publics,
o Banques, assurances

L’analyse sectorielle est compliquée surtout dans le cas de Madagascar ou
les « sources d’informations » sont encore mal organisées. La mise a jour des
bases de données disponibles est tres aléatoire. Toute fois, il est nécessaire de
déterminer le peuplement du secteur auquel appartient I’entreprise. Pour cela,
I’analyse devrait comprendre I’évolution de la concurrence sur le marché, les
tendances au niveau de la demande, I’apparition de produits de substitution.
Concernant la filiere vanille, ces divers éléments ont été développés dans la

partie précedente.

D. Le diagnostic financier

Les principaux outils de diagnostic financier sont :
o Lebilan
- Le compte de résultat
o Les prévisions
o Le plan de financement

a LeBilan

Le diagnostic financier tient compte des « retraitements» des eétats

financiers. Nous évoquons ci-apres quelques notions a retenir.

= Les Capitaux propres et le concept de solvabilité

= Capitaux propres nets :
+Capital ou fond personnel
+ Primes et réserves

+ Résultat de I’exercice
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- Prélevements
-Non valeurs ou éléments a amortir (frais d’établissement, charges a
repartir sur plusieurs exercices, capital souscrit non appelé)
= Ressources propres :
Capitaux propres nets
+ Provisions a caractére de réserve (par opposition aux provisions qui
feront I’objet d’une reprise)

+quasi-fonds propres (comptes courants d’associés bloqués).
Les capitaux propres traduisent le degré d’indépendance financiere de
I’entreprise. lls refletent I’intérét porté par les associés et la politiqgue de

financement. Les capitaux permanents constituent aussi un indicateur de

solvabilité.

En effet, I’existence de fonds propres suffisants est une assurance qu’en

cas de difficultés, les pertes pourront étre apurées par les réserves.
e Les capitaux permanents :
Ressources propres

+ Dettes structurelles

Cette notion donne une idée de la structure de financement ainsi que de la

capacité d’emprunt de I’entreprise.

e Fonds de roulement(FDR)

Il existe deux fagcons de calculer le fonds de roulement (FDR) :

U Capitaux permanents — Actifs immobiliser net
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Cette relation indique I’origine du fonds de roulement (FDR) : existence

de surplus de capitaux permanents.

G Actif circulant — dettes a court terme

Ce second mode de calcul montre le contenu, c'est-a-dire I’utilisation du
fonds de roulement : une fraction de I’actif circulant non financée par la dette

« fournisseur » ou bancaire a court terme.

Un FDR > 0 signifie qu’aucun risque lié au financement d’investissement

ne vient s’ajouter aux risques commerciaux.

Un prélévement sur FDR est alternative au financement de I’exploitation

par le crédit fournisseur et les crédits bancaires

UN FDR <0 donne aussi I’assurance que le passif de trésorerie ne
dépassera pas les limites autorisées et qu’ainsi le niveau de risque accepte par la

banque ne sera pas brutalement modifié.

Il existe encore d’autres notions trés importantes comme les besoins en
fonds de roulement (BFR), le diagnostic de la relation entre FDR et BFR,... qui
peuvent étre rencontrées dans tous les ouvrages d’analyse financiére. Nous
avons évoqué ces différentes notions pour démontrer I’importance de la

connaissance en analyse financiére dans I’activité de I’analyste de crédit.

b  Le compte de résultat

Le compte résultat constitue un « outil de mesure » périodique de la
performance globale de I’entreprise. Il permet de vérifier la rentabilité des

opérations.

C Les prévisions

Avant d’analyser les situations prévisionnelles, il faut étre sdr que les
documents présentés soient fiables. L’inexistence des états prévisionnels

démontre que I’entreprise n’a pas de procédure budgétaire bien définis. Les états
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previsionnels courants sont : compte de résultat prévisionnel, bien prévisionnel

et plan de treésorerie prévisionnel.

Ils constituent une traduction quantitative des orientations politiques et
stratégiques des dirigeants. Ces documents devraient étre fournis par le client et
non « confectionnes » par I’exploitant. La fiabilité des situations previsionnelles
est tres importante dans la mesure ou les financements bancaires portent sur
I’activité future de I’emprunteur. Pour la banque, le plan prévisionnel de
trésorerie permet une approche prospective des besoins de financement de
I’entreprise. C’est le principal outil lors de la négociation des lignes de concours

a court terme.

d Le plan de financement

Le plan de financement est indispensable pour toute demande de
financement d’investissement, mais n’entre pas dans le cadre de I’objet de notre

étude.
Remarque : Le ratio prudentiel

Le ratio prudentiel est une condition d’exploitation dictée par la CSBF.
Pour un client donné, la totalité des engagements de la banque, ne devrait pas
dépasser les 30 % des fonds propres disponible, en tenant compte des
pondérations ci-apres : 20% pour les CPS et 100% pour les Crédits par caisse.
Ainsi, ce ratio peut étre résumé par la relation suivante (voir ANNEXE XII :

Eléments de calcul de la division des risques, pour plus de détails).

Ratio prudentiel : CPS x 20% +C/C X100%< FDP W30%

Pour le cas de la BNI-CLM, le niveau de Fonds Propre disponible utilisé

actuellement pour la détermination de ce ratio est de MGF 126,8 Milliards.
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CHAPITRE I1l. SUGGESTION D’AMELIORATION DE LA FILIERE
VANILLE

La vanille malagasy est de loin la plus appréciée sur le marché mondial
des épices. Malgré une tendance a la baisse de son offre, elle occupe plus de

60% de ce part de marché.

Cette baisse est due a plusieurs facteur tels le probléeme de financement,
I’environnement naturel, le rendement, la sécurité, I’émergence des offres de
nombreux pays,(voir tableau..) pour conquérir le marché international de la

vanille et I’état de la route.

SECTION I. Partenariat entre bangues- organismes- producteurs -
Etat

Les chapitres précédents nous ont montres que seul les exportateurs
structurés bénéficiaient du financement de la banque, les institutions financiéres

répondaient mal aux besoins des producteurs en matieres de financement.

La population rurale a besoin d’étre conscientisée du fait de son
isolement, de I’absence d’éducation adéquate. Pour se faire, il serait souhaitable
que les agents du «Projet de Soutien au Développement Rural »PSDR
parviennent a les aider a concrétiser leurs aspirations (financements et

formations).

En effet les producteurs recoivent les financement par I’intermédiaire des
organismes tels le « Projet de Soutien au Développement Rural »PSDR qui
devrait étre son tour financé par la banque. D’ou le terme 4P au lieu de 3Pdu
Document Stratégique Pour la Réduction de la Pauvreté « Public-Private-

Partenaireship-Peuple® »

* Source : In Marketing Management — Mr ROGER Martial
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8 1. Encadrement des producteurs

Approcher le milieu paysan n’est pas chose facile. Il faut un certain
niveau de formation pour le vulgarisation — technicien qui va a son tour former

les paysans.
Ainsi ces agents d’encadrement doivent maitriser entre autre :

o Les techniques nouvelles qui puissent augmenter la qualite
et la quantité de leur production. A savoir, I’utilisation des

engrais, pesticides, techniques de culture,...

o= Le moment propice pour la récolte, la cueillette afin d’avoir
les produits de qualité. C'est-a-dire pas quelques jours avant

ni apres.

A. Professionnalisation de la filiére

Nous proposons la création de coopérative (coopérative des paysans

planteurs) sinon de syndicats des planteurs.

Cette coopérative servira de moyens permettant aux planteurs de mettre
en commun leurs avantages donc de défendre leurs intéréts. Cela faciliterait

aussi I’intervention de I’Etat en cas de nécessite, aux bénéfices des planteurs.

B. Mise en place d’un organe de lutte contre les vols de
vanilles.

L’ insécurité rurale et urbaine dans les régions productrices de vanilles a
toujours été un fléau dans le secteur, si bien que les planteurs n’arrivent pas a

offrir de bons produits sur le marché local de vanille verte.

Cette insécurité menacante pousse les planteurs a cueillir leur gousse
prématurément : en premier, par peur d’étre volé, et ensuite pour parvenir a leurs
fins financiers. Cela fait degringoler notre label. Non seulement le produit

(rendement) baisse, mais la qualité devient médiocre.
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Pour pallier & ce fléau, I’Etat doit mettre en place un systéme de sécurité

pour arréter le vol

Désormais, ce sont les planteurs et les exportateurs qui devrons mener le

by

jeu, ils sont les plus concernés ; ils ont intéréts a coopérer entre eux pour

défendre notre label.

Pour cela, il faut s’organiser

a  Au niveau des exportateurs

Actuellement, ce sont les exportateurs qui ont su s’organiser. A I’exemple
du GNEV (Groupement Nation des Exportateurs de Vanille) et du GES
(Groupement des Entreprises de la Sava). Malgré eux, faute de moyen, les
planteurs n’arrivent pas encore a se regrouper. Ce probleme est lié a la

contrainte budgétaire donc financiére et au probléeme d’analphabétisme.

b  Sur les procédures de coordination du marché

L’un des résultats fortement négatifs a été I’abaissement de la qualité du
produit, di a I’abandon de certaines procédures qui garantissaient la sécurité de

la commercialisation :
o Date d’ouverture de campagne
e L ’existence de carte professionnel
- Les organes de contrdle

Part conséquent, la mise en cause de la proposition de Madagascar sur le

marché mondial des épices.

Pour remédier a cela, I’Etat doit fournir un cadre juridique et un systeme

judiciaire qui fonctionne bien et inspirant confiance.
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SECTION I1. Création d’industrie de transformation

Madagascar connait une potentielle énorme en ce qui concerne la culture

des produits de rente, a savoir : le café, le girofle, la vanille et autres...

En I’absence de I’industrie de transformation de ses produits, Madagascar
est contrainte de les exportés bruts. Il est aussi a noter que la consommation de
ces produits de rente reste dominée par les consommateurs étrangers. De ce fait,
I’offre de Madagascar est fonction de la demande étrangére, alors qu’apres leurs
importations, les pays acheteurs transforment encore les produits bruts en
produits finis (par exemple I’extrait de vanille) avant de les vendre aux
consommateurs finaux. La multiplication de produits parfumes en vanille et la
survie de ces entreprises temoigne de la rentabilité de cette activite. Il est donc
grand temps pour nous de se lancer dans la transformation de nos produits en
implantant des moyens de transformation sur notre territoire. L’idée d’un tel
projet trouve sa raison d’étre dans la capacité de Madagascar en produit vanille.
Et aux avantages que pourrait en tirer la nation, les extraits de vanille sont tres

convoités sur le marché étranger.

L’installation d’usine de transformation permettrait donc a Madagascar
d’exploiter a fond sa ressource dont I’exportation fera entrer des devises ; elle
permettrait aussi de réduire le taux de chdmage en créant de nouveaux emplois ;
I’Etat augmentera ses recettes par I’intermédiaire des impots contractés (IBS,
IRNS). Ce seront les effets directes sur I’économie, notons également que
I’implantation d’une telle industrie aurait pour conséquence des -effets
psychologiques sur les nationaux : il y aura revalorisation de la filiere, elle
pourra soit accroitre le nombre des producteurs, soit rassurer les producteurs qui

sont toujours inquiets de ne pas pouvoir vendre leurs produits.
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8 1. Autres infrastructures

o amelioration des centres de santé pour I’augmentation du
nombre des hopitaux dans la campagne pour offrir une
meilleure santé a tous les paysans. Et tout cela afin qu’ils
puissent bien accomplir leur taches pour avoir un meilleur

rendement.

- augmentation des établissements scolaires pour lutter contre
I’analphabétisme. C'est-a-dire garantir I’acces des pauvres a

I’éducation.

o= Création de nombreux postes de police pour veiller aux

sécurites des gens.

©- augmentation des postes de télécommunication pour que les

transferts d’informations ne trainent pas.

- engagement d’une politique d’electrification rurale qui
permet de couvrir une grande partie du territoire nationale
en electricite. C’est un moyen qui peut realiser le

développement rapide.

- Création de plusieurs centres de divertissement tels que les
terrains de football, basket-ball, salle de jeux, salle de
cinéma, ... Ceci pour éviter aux jeunes de se lancer dans les
actes de banditisme provoqués par leur manque

d’occupation.

§ 2. Les infrastructures routiéres

Développer les infrastructures de base telles que les routes, les transports,
la communication est une action pour participer au processus de développement

rural.
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Il existe trois categories de routes :
e routes nationales
- routes provinciales

o routes communales

A. Le réseau de routes nationales

Le réseau routier national qui regroupe presque tout le trafic au niveau
national est presque satisfaisant sauf pour quelques troncons reliant certaines

provinces,

Un entretien régulier doit étre effectué pour que les routes restent en bon

état.

B. Le réseau de routes provinciales

Le réseau routier provincial qui relie les chefs lieux de province a ceux
des chefs lieux de région sont aussi plus ou moins accessibles mais une grande
partie est non goudronnée. Pour rendre praticable ses routes. L’Etat devrait
supporter 60% des dépenses pour bitumer et entretenir ces routes et le reste

serait a la charge de chaque province.

C. Routes communales

Le réseau routier communal qui dessert le monde rural reste le seul ou les
infrastructures routiéres sont quasi inexistantes ou défectueuses. Les efforts

devraient étre déployes pour construire :

- les nouvelles routes des chefs lieux communaux a ceux du

Fivondronam-pokontany.
o Les pistes de désenclavement et de desserte du monde rural

o Les voiries se trouvant a I’intérieur de la commune.
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CONCLUSION

Madagascar est le premier pays producteur et exportateur de vanille
mondial. Cependant la concurrence sur le marche international est devenue plus

accentuée avec I’apparition de plus en plus fréquente de la vanilline de synthése.

La filiere vanille & Madagascar est un secteur porteur, pourtant les
opérateurs malgaches sont confrontés a des difficultés d’exploitation telles que
les aléas climatiques qui influent fortement sur la quantité et la qualité des
produits ; et les problemes rattachée a la trésorerie. En effet, différentes
contraintes d’exploitation, comme les acomptes aux planteurs ou la constitution
des stocks, immobilisent les fonds. Par rapport aux besoins de trésorerie des
exportateurs de vanille, les lignes bancaires suivantes sont les plus sollicités :
FC®, DEC®, Préfinancement, MCNE’

Nous admettons que le secteur vanille apporte un PNB (Produit National
Brut) conséquent a la banque, mais cela ne devrait pas nuire a la qualité de
I’analyse des dossiers. L’activité bancaire est exposée a différents types de
risques notamment les risques du marché, les risques d’établissement et les

risques spécifiques.

L’analyste de crédit, dans son appréciation des risques devrait tenir
compte des renseignements géneraux concernant I’emprunteur, des événements
économiques ayant des impacts sur I’évolution de I’activité de ce dernier, et du
diagnostic financier. Rappelons qu’une analyse des dossiers de crédit consiste a
évaluer la solvabilité de I’entreprise, apprécier la capacité a dégager des resultats
et a financer sa croissance, afin d’aboutir a une position bien définie sur
I’attitude a adopter par rapport a la demande présentée. La justification des
crédits sollicités devrait se baser sur les besoins réels de la société et non sur

I’importance des garanties proposees.

> Facilité de Caisse
® DECouvert
" Mobilisation de Créance Commerciale Née sur I’Etranger
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ILa filiere vanillg constitue certes un atout considérable pour I’économie

malgache, mais les tendances actuelles, surtout concernant I’utilisation de plus
en plus forte de la vanilline de synthese, face a une consommation mondiale en
vanille naturelle en éternelle stagnation, risquent de marquer un nouveau virage
sur le marché mondial des vanilles. Madagascar devrait aussi favoriser les
investissements pour I’extraction de vanilline au lieu de se contenter uniquement
d’exporter des « matieres premiéres ». Pour cela, il faut instaurer un systeme
efficace de contrble qualité au sein du GES (Groupement des Entreprises de la
SAVA) afin d’atteindre les quantités nécessaires tout en respectant les normes

de qualite.

Pour conclure, signalons que le secteur traverse une période critique
surtout durant la campagne 2004/2005, compte tenu des prévisions en forte
baisse et des prix en chute libre, toute fois, pour les quelques années a venir, la
consommation mondiale de vanille continuera a dépendre de la production
malgache. Il importe donc d’agir a temps pour conserver I’image de « I’or noir’

malgache aupres des consommateurs internationaux.
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ADAGASCAR

DEFINITION DE FONCTION

1.Poste :
ANALYSTE DE CREDITS

2.Missions :
-Analyse technique et crilique des dossiers de crédit pour apprécier le risque de contrepartie selon le canevas
en place (fiche d’analyse) . L.’analyse devra mettre en exergue les points faibles el les points forts du dossier ‘
débouchant sur un avis motivé ¢t ce en ne prenant en considération que les aspects des dossiers, les aspects

politigues et commerciaux étant du domaine de la Direction Générale.
-Elablissement des statistiques des dossiers Lraités dans le mois

“Traitement de P'élat portefeuille pour les tirages inter-groupe a chaque début de mois.

-Conlection des fiches synthéliques pour le Conscil d’ Administration.

3.Position hiérarchique :

.Sous la responsabilité hiérarchique du Responsable du Département Analyse

4.Responsabilités opérationnelles :

Remplacement assuré par :
Intéricur du service

Assure le remplacement de :

Signature ¢t délégations :

-1 signature en inlerne.

-Sous-délégation des AVIS PREALABLES de la DDE : & hauteur de 10 000Euros ( Crédits sous-
Délégation : Clicntele « non corporate » + Particulicers et Professionnels )

Dale :

Date :
Signature du titulaire

Signature du Directeur



LES DIFFERENTES CATEGORIES DE VANILLE

1.

Catégorie Extra

- vanille de Madagascar EXTRA NON FENDUE : ENF

Gousses entieres non fendues, souples et saines, de bonne flaveur, de couleur
uniforme brun foncé ou brun chocolat, pouvant présenter quelques taches ou ragues
ne dépassant pas le tiers de la longueur et dont le teneur maximale en eau est de 38%
et d’une longueur minimum de 14cm

- Vanille Madagascar EXTRA FENDUE : EF

Gousses de mémes caracléristiques que celles de la vanille Madagascar ENF, mais
fendues

Catégorie Prima

Vanille Madagascar PRIMA NON FENDUE : PNF
Gousses entieres non fendues, saines, souples, de bonne flaveur et pouvant présenter
quelques Laches ou ragues moins charnues que ci-dessus, de couleur brun foncée ou
brun chocolat, d’une longueur minimal de 13cm, et d’une teneur en eau maximale de
36% '
Vanille Madagascar PRIMA FENDUE : PF.

Méme caractéristiques que ci-dessus mais fendues

Catégorie Supérieure

-5

* Vanille Madagascar SUPERIEURE NON FENDUE : SNF

Gousses entieres non fendues, de bonne flaveur, souples ou séches, pouvant présenter
des taches ou ragues nombreuses, ainsi que quelques filets rouges, d’une teneur en eau
maximale de 30% el de longueur maximale de 13 cm
Vanille Madagascar SUPERIEURE FENDUE : SF

Méme caractéristiques que ci-dessus mais fendues

Catégorie Courante

@’

Vanille Madagascar COURANTE NON FENDUE : CNF

Gousses entieres non fendues, mais saines, seéches, de bonne flaveur, pouvant présenter
des tiches des ragues nombreuses, de couleurs brun roux, d’une teneur en eau
maximale de 25%, d’une longueur minimale de 13 cm

Vanille Madagascar COURANTE FENDUE : CF

Méme caractéristiques que ci-dessus mais fendues



5. Catégorie Courte

@ Vanille Madagascar COURTE
Gousses de méme caractéristiques que celles des Vanille Madagascar COURANTE
mais d’une longueur minimale entre 10 et 13 cm

6. Catégorie Cuts.

@ Lot de vanille composé de gousses fendues ou non intentionnellement, coupées en
morceaux de longueur inférieur & 5 cm, L-:xu:hpt de matiéres élrangeres el de

MOISISSUres.
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Taux de Vanilline (%)

-

el

Evolution du taux de vanilline dans les

gousses suivant la maturite

Bonne période de récolte




II.L1 a. Superficle des principaux produits
du régne végétal

= - - Unlité : Ha )
Culture 1998 1999 ] 2000 2001

Riz 1203 000 1207 500 1209 300 1212650
Mais 186 000 191 000 192 135 193 270
Haricot . 82610 83000 82 990 82 985
Pois du Cap 4 470 4 550 4570 4 590| .
Manioc 360 000 351 600 351 730 351 985
Patate douce - 93500 92 000 91 025 91 240
Pomme de terre 49 000 49 000 49 205 49 410
Arachide 47 000 47 000 47 205 47 450
Canne a sucre 66 500 67 000 67 325 67 780
Café 193 000 193 070 193 200 193 355
Poivre 4 200 4 060 4 020 4 000
Girofle 80 090 80 300 79 930 79570
Vanille 25 400 25500 25620 25750
S-isal 14 200 14 250 14 300 14 350
Cacao 4 650 4655 4 670 4 670
Tabac 2530 1665 2 807 1813
Coton 33792 35189 28 553 28 34I5
Thé 241 241 241 241




II.1 b. Production des principaux produits

du regne veégétal

Unité : Tonne

Produit 1998 1995; 2000 2001

Paddy 2447 210 2 570 000 2 480 470 2 662 465
Mais grain sec 155 000 170 720 169 800 179 550
Haricot grain Isec 72 OOOI 73 765 74 080 75050
Pois du Cap 7 800| 8 000 7520 7400
Manioc frais 2412 200:_ 2 461 000 2 463 360 2510340
Patate douce 511 OOOil 522 200 512 640 525130
Pomme de terre 281 DDO{ 287 180 286 790 294 810
Brchideervceaue 33 975@ 34 500 35 030 35 240[
Canne a sucre 2180 OOOE 2 180 000 2 188 630 2 208 450
Café marchand 60 000 65 000 58 080 64 530
Poivre noir sec 1700 1595 1570 1595
Girofle clou 13 480 12 480 11 790 11830}
Vanille verte 5 000 5410 4390 4 555I
é_i;;—;;l;re ‘ 18 000 17 015 17 075 17 130
Cacao en feve 4 300 4315]. 4 395 4 -410I
Tabac 1071 1559 2204 1393
Coton graine 38 600 34 600 27434 26 518
Thé sec 334 415 490 441




Statistiques d'importation de vanille 2002

kilogrammes

Pays importateurs| USA | France | Allema- Grande | Japon __._uzum_mauw. ltalie | Pays- |Canada| Awtr- | Austra- _zonamm. Suisse b..,_,_a:a_ Fin- | Chine | Divers | Total
m gne |Bretagne | gne Bas _ che lie | du Sud | lande

ey O | I Y I
e~ — [ osi28 —55 700 G5 300 7521 #4400 904 116 2978 5100 13596 4300 ma.____J 041 9521 1739 183 31| 125 {18068
indonesie | 286428 ._m!.@__l. 9400 6187 930 | | B B I m.wmilﬂlooq! ...@.p..ﬂﬂlm“l.. = tf.T.lw‘ I_.wlam._lﬂmw.almm
Comores zeag Ssoo Zezo0 [ suay T [ TTTTL A [ I U S N L
Ouganda 53474 6800, 6400 150 3418 182 T ool i | |_ﬁ| e 70 42
ide lim G A N RN . W - N G T, W e Isnl.s_A 33 m
Papouase NG. | m...mﬁl..,_.wmoll.m.omo_ TTis81 1248 | D L - I i il 865 36 678
[ Mexque ’ goig 4800 2300 | 3 708 [Tiessr T 25 o_ll Tt ._wo.wla"
Chine i 59" 00 || 340 -0 e i L 5500 8099
Solyn. Frangase Km@,rl..u.wow.l. .uwwwl- .-|1..M.@,_. Sl .ll]_Mlil_..llawo...a@ N AR lHlmmmlIrm Wrr i, 80 11701
Tonga . 7852 T [ Tadoo | ize [ | 300 122 10 ) A 13972
Jamaique I I N N Y DR OO DR I AN N LA DN S S PO N 1.
La Reumon _ ) _ _.IJ»Lml i N R IR S R !
Maurice e moaflrsn e b i 4 8 Ll 1
Mayotte } 10 i R : - i e 3 i1
CostaRica | 218 _.-.il.il. I e A o |l|r o 22
Vanuatu = ] T 3A ] 132 . N A e 02
- PR S SN WU S S (0 o I e B -
Tamwan 62 | _ 62
S ] ... TGN [N NN OO [ D O ... A . e
|Malaisie ) B DO - _ Ny . 1500 T | 1 5000
VieeRam | | | Ll .l . AR i i FEY NN S _
B Total 1111 Juﬂtwwu.wﬂh.mu.mﬁ.mmm!%wilul-mm 4431 8100 ‘Hﬁﬂ 5300 19234 4255 8623 173 183, 31| 8813 1799 450

Ce document a été élaboré par Demeler SA & partir de la compilation de données électroniques provenant des systémes informatiques des douanes des principaux pays importateurs.
Tls sont sous " copyright” © et ne devront pas étre distribués ou présentés publiquement sans 'assentiment express de Demeter SA.

Les données présentées ci-dessous ont ¢lé croisées et présentent donc une garantie de fiabilité, a l'exception des ¢changes entre Indonésie / Malaisie / Papouasie Nlle Guinée, pour
lesquels des expertises supplémentaires s'avérent nécessaires.

Ces données ne concernent que les importations des pays consommateurs a partir des pays producteurs. Elles représentent bien 'ensemble de la production produite et Consommeée,
mais n'indiquent pas les échanges, d'ailleurs importants, qui ont lieu entre pays importateurs et consommateurs -
7



Statistiques d'importation de vanille 2001

kilogrammes

Pays importateurs USA France |Allemagne| Grande Japon Irlande Canada | Autriche | Australie | Norvége | Sursse | Divers Total
Bretagne
Pays exportateurs
Madagascar 807 342 212 700 136 200 86 052| 53 706 70280 12335 4700 3628 2914 2758 19711| 1412326
Indonésie 447710 3300 6 500 7371 600 2389 1000 585 2676] 1981 474112
Comores 92 961 35600 22 900 35972] 11355 2905 2100 203793
Ouganda 58 620 6000 6 700 3120 1023 76 463
|Inde 22788 100 4 088 53 200 34 88 27 351
|Papouasie N G. 4299 1100 4000 171 23 52 2347 865| 12857
Mexique 3484 5600 24 23 4 a5 9 230
Chine 50 100 100 100/ 5500 5859
Polyn.Francaise 3693 1200 800 1014 14 2 180 6 903
Tonga 2 987 696 122 3 805
Jamaique 398 1871 2 269
La Réunion 1946 B 1946
Maurice 1400 100 1 500]
Mayotte 1100 1100
Costa Rica 396 10 406
Vanuatu 136 136
Taiwan 62 62
Total 1444 799 268 200 177 200 138 645| 70 599 70 333 18037 7 800 6 583 5642 2860 28420( 2239118




RENSEIGNEMENT A FOURNIR POUR LA CONSTITUTION
D-UMN DOSSIER DE DEMANDE DE CREDIT

' | - RENSEIGNEMENTS GENERAUX

a) Meom ou Raison Socizle

o) Formg Jundique

5) Formalte de constitution Assemblée constitutive
publication au JORDM
Dépbt des statuts au Greffe

d) Siege Social

e) Duree

fj Capnal social |

a) Nembre et Forme des aclions .

h) Répartition des actions (noms Nombre, montant, pourcentage) -

1) Réferences professionnelles de |a personne morale

- Objet social
- 4’ Registre du commerce du
. Immatniculation statistique dis
. Arrété dagrément N du
Disposition de l'arrété d'agrément
- Représentant de la Sociéié et pouvoirs d emprunter
. Conseil d'administration ou de gesticn
NOM : " FONCTION

PROFESSION



j) - Historique de l'entreprise

- Origine et ancienneté de I'Entreprise (promateur — capital ce depart -- &g€)
- Transformations successives

- Capita!

- Cirigeants

- Activités

- Techniques de production. commerciaies

¥) Quaiification professionnelie des dingeantsiou promoteur

Nom . Fonction Diplomes et “Formations Expériences
[T A Date d'obtention ~  suivies

— e

fm — e

|l — PRESENTATION DU PROJET

+ Le contexte du projet : pourquoi ce projst ?7?
- les objectifs du projet
- les intéréts du projet

+ Description du projet : ¢'est quol 27
+ Les procuits, les marchés

+ Evaluation du marché
. demaine d'étude : le produit e 12 clientéle
. éiude de la demande du marché
. élude de l'offre du promoteur
. évaluation de la part de marche éventuelle du promoteur

s+ le processus de production
. les matiéres premieres et les intranis (associer les couts)
- le processus technique de production {associer les couis)
- e circunt logistique de la procuction jusqu‘a la vente (gssocier 18s colts)

+ organisation gg la production
- prganigramime
- composition du persorinel (qualité et efiectif)
. charges du personnel



+ la capacité de preduction
- la quantité produite par jour ou par mois ou par an
- capacité de production du matériel

+ le calendrier de réalisation (planning de réalisation du projet)

Il - PATRIMOINE IMMOBILIER

“Désignation | Contenance ,  Titre "I Localisation |, Droits
R TN .- B o inscrits
lerrain bat 1
! H
Culiures ‘

| z i
i i ! 1

“Valeur

_Vénale

[V — RELATION COMMERCIALE

- Principaux fournisseurs — Crédit fournisseur : - montant
- Délai IL}'"\-';\'-'V‘AMF )
- % des achats/an
- Principaux clients — Crédit client . - montant
(e sxprtation ! . i
- Délai
- % du C Alan

- de production, commerciales

V - MOYENS D’EXPLOITATION

1) Batiments ® usine — bureaux (surface — valeurs comptables)
2) Matériels . Type et nombre
Capacité de production
Problémes techniques
3) Humain MNombre d'effectifs  nationaux
Expatriés
Struciure du personnel - cadres
Agents de maitrise
Employés et manceuvres



/| - ORGANISATION ET GESTION

- Organigramme
- Comment I'Entreprise est-elle organisée et gerée ?
. Probleémes rencontrés — Climat social

1l - ACTIVITES ANTERIEURS (sur 3 dernigres années)

iature des produits : ___AnnéeN-2 . AnnéeNA
Juits X '
Quantité :
AT U .

__AnnéeN

Juits Y i
Valeur
Quantité i

Commentaires sur : - l'évolution de la production (explication des variations)
- la production par rapport a la capacité d'installation
- problémes d'approvisionnement

J/Ill - APERCU SUR LE SECTEUR

Cadre institutionnel : (U&;\.Q e [)
Production globale | % e 7 )
. Ofire / Demande globale
- Diférents procédés de fabrication
Transformation
- Approvisionnement
Vente — Commercialisation
Frix
- Concurrence
Produits de substitution
Difficuliés du secteur
Perspectives
Appréciations Générales sur le secteur

X — ASPECT FINANGIER ! At Aers] - fomf )

1 Exercices anténeurs
- 3 derruers bilans et comptes de résuitats
. S,tuation financiére datant de moins ce 3 Imois

2 — Evaluation financiére du projet du protet
. CoUlt et schéma de financement
- CPT durée du projet
- CP Résultats

X - GARANTIES PROPOSEES (A lister puis donner les justificatifs)
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COMPTE PREVISIONMEL G 1Lt v e w v o

DESIGNATION mois 1 | mois 2 | mois 3 | mois 4 | mais 5 | mois S i mots 11 | mos 121

Trésorerie de depart

mois 7 | maiz 8 [ mos Y | mois
| | i
; _ _.
|
P precduils) | _ “ i
- procluits 1 _ 1 :
- produits i
- produits 2 _
shoial (1) !
DEPENSES
- achats . |
- charges cxternes
f1ais de parsonne!

- impéts et taxes

sitatal (). |
ISOLDE MENSUEL(1-2) _ (

SOLCE CUMULE | _ . _ |




C'est soit trop
d'eau, comme il y a
2 ans ; soit pas assez,
comme |’'an dernier.
C'est la crise politique,
comme l'an dernier, ou
I'aprés-crise, comme
cette année. C'est I'in-
sécurité, permanente,
surles zones de cultu-
re du nord-est du pays

ET CHERE : LA ¢
REACTIVEE

ou bien, comme d’'ha-

bitude, une cueillette
trop précoce de gous-
ses immatures...

Pour fixer les prix de
la vanille naturelle de
Madagascar, effective-
ment la mieux cotée
sur le marché car
encore la meilleure, il
y a toujours quelque

chose pour justifier
des cours toujours
hauts : 200 dollars le
kilo cette année. Il
reste que l'explication
la plus simple est une
conspiration perma-
nente de toute [a filié-
re - la “vanilla con-

nexion” - pour mainte-

nir, artificiellement,
des tendances spécu-
latives & la hausse tout
en les considérant, et
en les dénongant, a
terme, comme suici-

daires !
- 3

- FOOT - LIGUE DES CHAMPIONS




ELEMENTS DE CALCUL DE LA DIVISION DES RISOUES

HINQUESSUR IA CLIFNLELE 5 e FANG

BENEFICIAIGE:

-

Rubrigues du
plian complable

Intitulé

Montant

2004 2077, 200
26

(27 -291)

(28 -292)

(36 - 396)

(10 = 490y

(412, 4113) - prov.
934

Crédits i la clientéle (hors financements de campagne agricole)
Créances immobilisées

Créances douleuses cl litigicuses neties de provisions

Créances conlenlicuscs nelles de provisions

Tilres de placement nets de provision

Titres de participation et de filiales nets de provision

I'réts subordonnés neis de provisions

Garantics de remboursement de erédits distribués par dires
clablisscments

921", v6?

o aep s g !'..:.ﬂ'-.'
adéduire: ¢
- garantics regues d'itres éablisscmenis. de FEtl ou d'organisies
publics habililés

d

C=c-d

il
A déduire:
- . Provisions complémentaires i constitper déduites des FPD |
21%.541'.842' . Dépdts bloqués. emprunts subordonnés afTectés en parantic
dengagements comprisen A
12 002 3 syt
Y231'°.96 - Contregarantics reques sur engagenicnls compris cn A
b
A=a-b
44 Opérations de cecdit-bail ou de lecation avee option dachat [
20° Crédits 3 la chieniéle garantis par unc sireté réelle e premicr ring
diment formalisée
.................................... / "
200°,207° Crédits de campagne 4 c

931.932.935.95

925" 96°

Engagenents par signature autres que contregarntics de crédits
distribués c
A déduire: garantics reques afférentes aus engagements ci-dessus [

R S SN I e S T

D=c-T

Risques R=A+(Bx075)+ /2 + DS

Vo scord de i CCNEF  catens !
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GESTION DU RISQUE DE CREDIT

DRG. LA NOTATION Norme 8.1.2.1
PRINCIPES ET METHODES Page 2/6

4.2. Définitions générales des noles de contreparties

1 - Excellent

Situation économique el financiére el visibilité excellentes : forte position sur ses
marchés. faible endettement par rapport aux fonds propres et au cash flow, peu sensible
aux aléas conjoncturels (grande stabilité de la situation financiére et des résullats a
lravers les cycles de son industrie et de I'économie en géneéral). Sa taille et sa situation
lui donnent un accés trés facile aux marchés financiers. La capacité du débiteur a
exécuter ses engagements financiers est TRES FORTE.

2 - Trés Bon

La situation financiére et le niveau de cash flow actuels sont tres bons, avec un
historique montrant une bonne stabilité, mais avec une légére sensibililé aux aléas
conjonclurels. Endettement modéré par rapport aux fonds propres et au cash flow.
Solide position sur ses marchés. Trés bonne visibilité 4 court el moyen terme. Accés
facile aux marchés financiers. Sa capacité a exécuter ses engagements financiers est
FORTE.

3-Bon

Situation financiére et cash flow de bon niveau mais montrant quelque volatilite, et qui
pourraient étre affaiblis par une conjoncture (cycle) ou des événements défavorables
dont l'occurrence est possible. Endettement par rapport aux fonds propres et au cash
flow dans la moyenne. Bonne visibilité a court et moyen lerme. Possibilité de faire appel
aux marchés financiers dans une conjoncture normale.

Celte nole s'applique aussi a des conlreparties dont la situalon financiére est solide
mais qui sont exclues des catégories précédentes en raison de leur taille.

4 - Assez Bon

Siluation financiére el cash flow convenables, avec une plus grande volatilité de la

situation financiére et du cash flow. Il existe quelques facteurs de risque qui pourraient

affaiblir la capacité du débiteur a exécuter ses engagements financiers. Cependant,

visibilité satisfaisante a court et moyen terme. Accés restreint aux marchés financiers et
- plus colteux '

5 - Moyen

Cash flow suffisant pour le service de la detle. Les incertitudes sur les fondamentaux du
débiteur el son exposition a divers risques (sectoriels, financiers, économiques) peuvent .
affecter a terme sa capacité a s'acquitter de ses obligations. Visibilité satisfaisante a

courl terme mais moins claire a moyen terme. Acces aux marchés financiers imité a
cerlains pays, restreint et plus colteux.

6 - Acceptable

Les risques sectoriels, financiers el économiques sont impornants mais devraienl étre
compensés par les fondamentaux du débiteur. Possibilité limitée de trouver des
financements en dehors de ses banques.

La qualité du management est un élément important de la décision. Les opéralions doivent
élre slruclurées (garanlies, covenants) pour limiter le risque et la rémunéralion doil étre
accrue pour lenir comple de la prime de risque plus elevée.
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GESTION DU RISQUE DE CREDIT

D.R.G. LA NOTATION Norme 8.1.2.1
PRINCIPES ET METHODES Page 3/6

SUIVI RAPPROCHE

l 7 - Potentiellement vulnérable i’

Endettement important pour le secteur. Les risques secloriels, financiers el
économiques sont imporlants el insuffisamment compenses par les fondamentaux du
débiteur qui ne présentent pas une qualité, une stabilité et une visibilité suffisantes.

Ce niveau nécessite un suivi attentif. La qualité du management est un élément
primordial de la décision. Une grande exigence dans la structuration des opérations el
une remuneration significative est indispensable.

— LISTE DE SURVEILLANCE 1

8 - Vulnérable

Une aggravation des risques économiques et financiers qui pésent sur le debiteur le
conduirait vraisemblablement a faire défaut sur ses engagements financiers.

De nouvelles opéralions ne peuvenl élre envisagées qu'avec une extréme rigueur dans
la structuration.

9 - Tres vulnérable

En l'absence de mesures drasliques de restructuration industrielle ou financiére et / ou
d'amélioration de I'environnement (conjoncture et marche), la survie de l'entreprise serait
en question.

Ce niveau doit étre suivi de prés et assorti d'actions précises pour réduire les risques
(réduction des concours, garanties, etc.). Il est recommandé de transférer le dossier a
une struclure spécifique chargée du traitement amiable ou pré-contentieux (Conseil el
négociations) lorsqu'elle existe. Les exceptions sont décidées par le Comité des Risques
Sensibles.

Normalement, il exclut une entrée en relation ou un accroissement de nos
engagements.

10 - Compromis
Les contreparlies de cetlte catégorie sonl dans une situation dégradée et préoccupante

quant a la bonne fin de nos crédits. Un dépdt de bilan est fortement possible.

En toul élal de cause, | exislence d'échéances financiéres impayées en principal el / ou
en inléréts depuis plus de 3 mois enlraine le classement dans cette categorie.

Ce niveau doit élre suivi de Irés prés. Le suivi doit étre assortie d'actions energiques
(réduction des concours, amélioration des garanties, etc.). La geslion doit étre
centralisée (prise en charge par les équipes specialisées dans la prévention de la
defaillance).

99 - Défaillant

Client en procédure collective (procédure d'alerte, de redressement judiciaire, de
liquidation judiciaire, chapter 11, etc.).
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Méthodologie de /3

Absence de risque pays
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Position de
'entreprise sur ses
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Management / geslion
!/ Stratégie
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financement de

la croissance

CRITERES Commentaires
i L B 1! ", -
5 Taille ot PositUonnement La con;b naison de cet “lut clileres petmclld apprecier la profondeur du marche el son degra s
" hks dwersiicalion geagrap..que La posiion de lenltepnse sur le marche indique 53 Sapacile a anenter les poa
0P led mac) Les enlrepnses an position de suivaur s6nt vulngratles car s en genéral 3 se balire sur les pree
2 Tendancae structurelle Tendance generale Ju marshe. (en croissance. slatle cu en dechng hors efet da cysle qui esl irate 1ars la
A du marché Fueshon suwanig
c 3 Marchés cycliques ou Les marches cychiquas Zonnaissent des 2ancdes de Hissance suoes da reph plus oy mors
T —_— ladis el plus cu mcing ragzprocheas (M3r$a5 3anan paziar &l ) Les marzhes a phe wclaris <a
i ARX yold general des marcnas hies 3 malieses pramieras 2ersle AluMIRLm) 3221 1eS Che sonl supls  fe leras
sahahons *
v 4 Parrefeulila 1535 de zarer un rugemer! T2n52mb.e sut le nsgue he au posicanement Jy seralaud L
| B marche Ju s23menl 22 marihe vmalfice ECS cazacide 3 reccu.e'e I3 FAMIME CU 3 ANCAT 24 404n%a Ja
produits 2reduil de SubsLILicn Gu fan. nsgue dotsolescarce aghisaticn des technelegie uliisss e sdanse
T 3 9
Inersile)
E — —
3 Prusl.an J’{ée Azpreciation du nsgus 3uashe 3 13 pressicn de ta shentele diusste de Ventrepnse (et nen iz
4 la clientela cuconceniree, figehsee au non recurrente, ragpens de forze | BEANS Ou Mauvaise qualite
AT Ten t shangemar 5 ! d 4
7 Visiblfité sur fa secteur _trﬂ comple des changemants possibles da reglementation (mesures ecalogiques, elc ). d2'a 3
Fenvitannement du £ays dans lequel elle opere (labilie du systeme legisiatd, qualile du systeme oo
2naronnement s0cial, elc )
8 Managemen L
g ¢ Euslence el qualite du conlidle de geslion, espenence el lurn over des dingeants. fiabilile das dingaants
. Arpréciation da 1a siralegie en termes d clane el de pérennite de lenireprise (struclure mewsanls ey ner
5 3 Stratégle et moyens syrergies enlre les dillerents métiers, rencuvellement des preduits, de la cligntale, elc.) de coherance (gar
technlques et humains rappert 3 ses meliers de base. aus perspetlives des hés, aur actions des anls, alc)
GT L'enlreprisa dispose teile des ressources humaines el lechniques pour la malira &n ceuwre ?
ER
S A Aperécier siles invesissements (de capacité, de productinle, de rencuvellement) et 1a RAD tquand ces!
10 Adédquation des Fefinent, mais ne pas cublier que lNinnovalion est une fornie de RAD et concerna lous les demaines
TT investissements at RED d'aclivite) sont cohérenls avec la sirategie ot sulfisanis pour assurer la pérennile de lenlrapnise 21 scn
I E mainlien sur ses marches
0aG Eualuer 313 lowg a3 capacie a maltnser las couls (forta Nenbililé ou au contrare chargee en colls fises,
NI 1" Maitrise des codts souplesse ou rigidite scaiale, evalution des frais géneraue , volatililé su non du coits des matiéres
ot productivité Fremigres. ) ella capacite a realiser a Favenic des gains de praductivité. Ca critére esi tres imporiant
E lorsque 1a concurrgnce porte sur les prix,
12 Qualité Les difigeanls cemmuniquent-ils reguliérement des prévisions ? Sanl-glles sulfisantes, et en particulier pour
des prévisions l2 cash Mlow el la liésorerie 7Dans quelle mesure sont-elles lenues ?
13 Qualité des Climal social, mtivation du persannel (pelitique di remunération, de prometicn, participation aur "ésulials)
relatlans soclalas Existence el frequence de graves,
16 Structure fug td ble sur la situation fi iera de lartrepnse au lravers nolamment: consistarce 3¢5
Financlére fands propres, degré d'endetiement par rappon aws fands propres {leverage) 21 son avolulion, evciulicn Jes
tescins de résererie (BFR, ralio de liquidite, .. ), peids des engagements hors bilan,
(Uquidird £ faverage) P gag
1" Service de la dette . .
Cash Nlaw sperationnel (operaling cash flows): CAF - variation du BFR, Cel indicaleur Ia
p g I
F parla Cash Flow A S : :
e lenlreprise a générer du "cash™, Il dail couvrir au minimum le service annuel de la detta &l conlnibuer au
g :
| opérationnel fin des ti Is et au pai des dividandes De plus. la mise en regard du
N . AL B :Iash I'Ic\f-a dispenitle el de l'endettement financier permet egalemant d'apgr les moy den d
A ) Taniraprise en lerme de developpement futur
el avant Capex,
N |8 Performances en Svalualion des perf es d¢ lespleilaticn au travers des indicaleurs d'achvite ef di rentabilte aresy,
c termes d'activité sansistance. ewgluticn sur plusieurs annees, polentiel d'amélioration, comparaiscn par racoan au sasie.”
P P F
o Tactvite
£ ellou de rentabilite
S 13 Autonomie du

Apprecier dans quells mesure fentreprise peut financer sa sraissance (apres financement du 873 par

emenl Su par endatt I sars degradancn 22 la siructure financiere, Lorsqusa lerdellameant 23!
imponant, 1a sapacite Femgrunt est reduile saul tres fort cash Now,

n Acces sux marchés franciers

H/OU foutien des scoonndses

“cces dus marches de detie ou Fachon. En Feneral, enliepnises colaes IDISJud te Inlerd 251725 Bdn ASle
Cegend d2 lensience 21 22 13 prafendeur des marches finarciers Ju Fdys 3d Venlrezhise
ACHCnNAIEs SUDPOS2 quils &n ont 4 la fais 1a yolonte 2t les moyens Pour les filales de grouge ne pas
tenir comple du soutien du groupe qui reléve 2'une appréciation separee parle pilote 3u graupe
pour determmuner la note apres transfen (NAT),

Azprecier silenireprise dispcse $achls LEranche Jacinle aculs mmchiiers, elc )} quielle zeut zezer pour

n Actifs cessibles ?
traverser une pasae difficie, voue zour assurer sa srossance Le wgemert poriera sur la rapidie Zoss.bie
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lnlormation. Qualite de la = atign fi Leug landra ple Je la quahte jererale 2¢s

fnancibres infarmations financieres dans le pays de Fantrapnse

13 Moody's / S&P etc..

Pour infarmation, ncus devcns garder notra independance Tanalyse

6 KMV

La nale KMV est sclanle par construction regarder plutét 12 tandanca 2f la niveau moyen sur les J Jermiars
mais KMV dai pluldl étre alihse zamme indicateur d'alene




NOTATION-PAYS o

(Comité de notation du 09/10/2002)

- g i€
(en gras pays dont la notée a été modifiée — ancienne note entre parenthésé)

Note Catfzorics s Days Noms des Pays

1 Pays denl la sitvation économique et financidre est cxcellenle el Allemagne, Andorre, Australic, Autriche, Belgique,
durable. La guatité des fondamentaux macro-économiques offre une trés | Canada, Danemark, Espagne, Eiais-Unis, Ewal du
bonne capacilé de résistance aux crises conjoncturelles. Vatican , Finlande, France, Gibraltar, Irlande, Islande,

lialie, Japon, Liechtenstein, Luxembourg, MNorvege,
Nouvelle Zélande, Pays-Bas, Portugal, Royaume.Unj,
San Marin, Sinzapour, Sudde, Suisse.

2 Fuys dont la situation économique el figanciére est bonne el parait | Bahamas, Bermudes, Catman, Gréce, Taiwan,
durable, Les fondamcntaux macro-économiques peuvent cependant
présenter quelques faiblesses. La qualitd do Veeviroanement (politique,
juridique, risque syspémique bancaire, (ransparence financiére) est
considérée comme bonne. E

3 Situation économique ct financidre actuelle adéquate. 1 peul exister | Barbade, Chili, Corée du Sud, Chypre. Estonic. Iy
cependant quelques réserves sur le maintien 2 long terme  des [ Kong, Hongrie, Malte, Rép Tehique, Slow énie.
fondamentaux macro-économiques ou sur la qualité de I'environnement
(politique,  juridique, risque systémique  bancaire, transparence
linancidre).

4 Situation économique et financidre actuelle adéquate. Il existe [ Antilles  Néerlandaises  (* *), Arabic  Saoudite,
cependant des réscrves sur le mainticn 2 long wrme des fondamentaux | Botswana, Brunei, Chine, Emirats Arabes Unis(*) (3,
macro-économiques ou sur la qualité de I'environnement (politique, | Israél, Koweit (3), Letonie , Malaisie, Maurice, Oman.
juridique, risque systémique bancaire, transparence financiére). Pologne (3). Qatar.

5 Qualiié moyenne des  fondamentaux macro-économiques  ou  de | Alrique du Sud, Bahrein, Croatie, Inde, Lesatha,

‘| Venvironnement (politique, juridique, risque systémique  bancaire, | Lituanie, - Maroc, Mexique, Slovaquie, Trinidad &

lransparence financigre). L'appréciation géndrale reste  toutefois Tobago, Tunisie (4).

positive. méme si la visibilité 4 terme est réduite.

6 Qualité moyenne des fondamentauy macro-économiques  ou  de | lran, Maldives, Panama, , Thailande.

I'environnement (politique, juridique, risque systémique  bancaire,

transparence  financizre). L'appréciation générale reste toutefois

acceplable en raison d’une évolution plutdt bien orientée. Le pays peut

| s¢ procurer les capitaux externes dont il a év llement besoin.

7 Les fondamentaux macro-économiques et la qualité de 'environnement | Antigua, Costa Rica, El Salvador, Egvpre, Fidji,
(politique,  juridique, risque systémique bancaire, transparence | Guatemala, Honduras, Jordanie, Kazakhstan (8), Libye,
financitre) présentent des faiblesses et incentitudes susceptibles de Philippines Sri Lanka, Vanuatu, Vieinam.

) conduire & une dégradation de la situation 2 terme. L'appréciation reste
accepiable & court terme. Evolulion incertaine 3 terme. ;

8 Les fondamentaux macro-économiques el la qualité de 'environnement Alzérie , Arménie, Azerbaidjan, Belize, Bangladesh,

: (politique, juridique, risque sysiémique bancaire, transparence | Bolivie, Burkina Faso, Bulgarie, Gabon, Géorgie,

| financitre) présentent plusieurs faiblesses et incertitudes rendant le pays | Ghana, Guyana, lles Salomon, Jamatque, Kenya, Laos, ,
vulnérable & des sitation de crise (polilique, économique ou | Malawi, Namibie, Papouasie, Pérou, Rép. Dominicaine,
financiere) ; dans I'hypothése dune crise financiére toutefois le pays | Russie, Sénégal, Syrie, Swaziland, Turquie, Uruguay.
peul compler a priori sur le recours A des capilaux externes ou a

J Uintervention d'organismes multilatéraux (FMI. Banque Mondiale...).

9 Les fondamentaux macra-économiques et la qualité de I'environnement | Albanie, Bélarus, Bénin, Bosnie, Boutan, Brésil (8),

(poliique, juridique, risque sysiémique bancaire, transparence | Cambodge, Cap Vert, Colombie, Djibowi, Ethiopie,
| financitre) présentent plusieurs faiblesses et incertitudes rendant le pays [ Gambie, Guinée, Guinde Bissau, Kirghizistan, Liban,
| lrés vulnérable 2 des situation de crise (politique, économique ou | Macédoine, Madagascar, Mali, Miuritanie, Moldavie,
financitre) ou laissant prévoir une dégradation & terme de la situation. Mangolie, "Mozambique, Myanmar, "Népal, Nizer,
Dans I'hypothése d'une crise financiere le pays n'est pas assuré de | Nigeria, Ouganda, Ouzbékistan, Paraguay, Roumanie,
| pouvoir compter sur le recours & des capilaux externes ou i Seychelles, Somalie, Surinam, Tanzanie, Tchad,
Vintervention d'organismes multilatéraux (FMI, Banque Mondiale...). | Turkménistan, Ukraine, Venczuela, Zambic, -
Probabilité d"un rééchelonnement de la deue extérieure,
10 Situation générale (fondamentaux cu environnement) extrémement Afghanistan, Angola, Argentine, Burundi, Cameroun,
'|J dégradie, Le défaut souverain est matérialisé, méme s°il ne porte que | Congo, Corée du Nord, Comores, Cdte d'Ivoire, Cuba.
! sur une partie de la delte, ou il est fortement probable. Erhyirde, Equateur, Guinde Equatoriale, Haili,
7 Indondsie, lrak, Liberia, Nicaragua, Pakistan, Rép.
Centralrique, Rép, Démoacratique du Congo (ex Zaire).
Rwanda, “Sierra Leone, Serbie-Monténegro, Soudan,
l Tadjikistan. Togo. Yémen, Zimbabwe,
© 00 | PAYS NON COTES Anguilla, Dominique, [les Vierges Brilanniques

Marshall, Micronésie, Mauru, Samoa.

(*) Abu Dhabi et Dubai ( Shar]

(* ") Aruba, Curagao et,Bon;
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Une prewsron de produmon de 500 fonnes pour 2003-20071"
Vanille: menace sur lafiliére: mais les exportateurs ne désarment pas|

Inde, Mexiqua, Ougan-
a... Ce sont, entre aulres,
les pays qui lireraienl profit
d'une éveniuelle baisse de
perormance de Madagascar
sur le marché mondial de la
vanille. Mais les profession-
nels locaux de la vanille, plus
particuliérerment les expor-
taleurs, ne désarment pas et
s'organisent pour sauver la
filiére de cette menace qui
s'appelle baisse de produc-
tion puisque les derniéres
statistiques fonl état de pré-
vision de production de seu-
lement 500 lonnes pour la
campagne 2003-2004
1 765 lonnes en 1998, 1
‘?43 lonnes en 1959, | 873
tonnas en 2000, 1 412 ton-
nas en 2001 et 1 182 tannes
2n 2002. Ces chiffras maon-
trent que l'importation de va-
nille par les pays consom-
maleurs mondiaux & partir
de Madagascar a connu ung
certaine baisse. Mais la bais-
se esl mondiale puisque I'In-
donésie, deuxiéme pays pro-
ducleur de vanille, a aussi vu
sas exporalions baisser, en
passanl de 806 lonnes en
1998 a 325 lonnes en 2002.
Evidemmenl, en vertu de la
loi de I'offre et de la deman-
de, les prix moyens d'impor-
lalion au niveau mondial ont
augmenté puisque, pour ne
prendre que le cas des USA,
le kilo de vanille est passé de
21 dollars en 1999 a 147
dollars en 2002.

Incontournable
Et les acheteurs interna-

tionaux craignent actuelle- -

ment une hausse plus im-
portante dans la perspeclive
de celle baisse conséquen-
le de la production malgache
due aux pluies qui sont tom-
bées dans le Nord malga-
che en janvier, période ol la
vanille a besoin de séche-
resse. - Actuellement, les
acheteurs internationaux ta-
bleraient sur un prix excessi-
vement élevé de 280 & 300
dollars le kilo de vanille. Ace
prix, les négociants iniarna-
lionaux seraient préls a se
detourner de la Grande lle el
se lournervers d'autres sour-
ces  dapprovisionnement.
tlais on estime dans la filigra
que différents paramzires
sonl & considérer avant d'en
arriver & conclure que ces
acheleurs internationaux
puissent vraiment se détour-
ner de Madagascar. En ler-
me de niveau de production
lout d'abord, les aulres pays
produclaurs n'arrivent pas
encore a salisfaire la deman-
de mondiale. Du coup, Ma-
dagascar est loujours incon-
lournable, en raison aussi
bien de la qualité que de la
quantité de sa vanille.
Menace

Par ailleurs, selon un
document sur la promotion
de la vanille naturelle a Ma-
dagascar, le marché conti-
nuera de dépendre de Mada-

gascar, de ses cyclones, de
ses spéculations et de sa
politiqgue. En somme, du
moins pour le moment, les
aulres pays producteurs sont
une menace mais cela ne
peut pas encore enlrainer
une grave contre-performan-
ce pour Madagascar. Ce do-
cument cite le cas de quel-
ques pays:

-L'Indonésie qui reste une
inconnue sur le plan des sla-
tistiques de production ne
donne pas des slalisliques
fiables pour mieux s'impo-
ser. Unz invesligation est
prévue a ce sujel, = en parti-
culier, I'hypothése de quanti-
tés fictives ou réelles expor-
{ées vers la Malaisie, la Pa-
pouasie-Nouvelle Guinéz e!
ta Chine, qui apparaissert
dans les slalistiques natio-
nales mais ne sont pas con-_
firnées par les statistiques’
internationales, mérite d'ét-e
analysée ».

-L'Ouganda conlinue sa
montée en puissance, et son
cycle de production assez
court lui permet de venir rapi-
dement sur le marché. En
2002, la production de ce
pays avoisinait les 100 ton-
nes, méme si elle a été han-
dicapée par les vols qui font
circuler sur le marché des
vanilles immatures et inven-
dables,

L'Inde lravaille, finance,
recherche, plants, mais n'at-
teint qu'une production d'une

Statistiques d'importation de vanille 2002

trenlaine de lonnes Mais ce
chiffre sera au moins lriplé
dans un délai de trois ans.
De méme, la Papouasie-
Nouvelle Guinée marque des
résultats remarquables,
dont une partie serait due &
des imporations frauduleu-
S25 en provenance d'Indo-
nésie. :
Le Mexique estle qualrle-
me pays a planter sérizuse-
ment de la vanille depuis
quelques années.
‘Attention
Brel, ce sont les qualre
pays qui vonl entrer dans la

. catégorie des 50/100 lennes.
.D'autres pays comme le Sd

Lanka, I'Extréme-Orient, les
Caraibes et I'Amérique Can-
trale entraront également en
iice d'ici lrois & cing ans. £
toul cas, face a ces menaces,
Madagascar doit faire atten-
tion. Le documentindique que
« Madagascardoitadopterun
profil productif en quantité et
en qualite, et modéré en ter-
me de pnx». El c'esl celta
palitique que les prolessicn-
nels de la filiére vanille es-
saient de mettre actuellement
en place. Mais il n'y a pas
qu'eux puisque l'administra-
tion, les planteurs, mais aus-
si les politiciens sont égale-
ment de la partie. On com-
mencera a voir les résultals
de ces efforts pendantlacam-
pagne quidébuterale 16]uillet
prochain.

R.Edmond




avantages imporlants Elle permet de
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- Vanille

Des craintes pour

La
production
pourra chuter
cette annéee. Si
cette situation
peut doper le
prix sur le
marcheé
‘international,
la récolte des
gousses
immatures
risque de jeter
une ombre au
tableau.

‘avenir

La campagne de la vanille en vrac
est cloturée le 28 mars 2003 et la
prochaine campagne de la vanille verte
2003-2004 ne devra s'ouvrir avant le 15
juillet de cette année, c'est ce qui ressort
de la réunion d'organisation de la vanille
qui vient de se tenir a Antananarivo. De
méme, un atelier sur la vanille va avoir
lieu pendant la quinzaine du mois de mai
prochain @ Sambava

Sinon, les opérateurs n'ont pas
caché leur appréhension face aux aléas
chmatiques qui pourront nuire a la
production. La pluie a été trés abondante
celle année, trop meme parce quelle a
exacerbe la floraison des vanilliers situee
entre octobre et décembre. La floraison
estl'élément essentiel pour esquisser des
prévisicns sur la récolte, laquelle a lieu 8
a 9 mois plus tard. Or a la fin 2002, des
opérateurs ont remarqué que la floraison
a été trés faible. Ce qui fait craindre une
chute de la production, on parle de 600-
700 tonnes. L'année derniére, le pays a
produit entre 800 et 1.000 tonnes de
vanille préparée. une quantité plus élevée
que celle de l'année précédente mais
inférieure en qualité. Sur ce point, des
opérateurs de la fillere craignent

également que la récolte de vanille
immature ne vienne encore diminuer la
qualité. Autrement dit, le taux de vanilline
est faible lorsque la récolte est précoce
La crise de 2002 a suscite la peur chez
les planteurs etils ont préféré procéder a
une récolte précoce. lls ont également
préparé une grande partie de leur produit
alors que cette tache revient aux
préparateurs traditionnels dotés de
competences confirmees Cette situation
s'esl traduit par la faible produclion de
vanille arrivée chez les preparateurs
traditionnels, soit environ 20% en juillet
L'année derniére deja. le laux de
vanilline a été presque nul pour la vanille
récoltée en juillet, Méme les produits mis
sur le marché 'en septembre n'ont pas
dépassé le 1,5%. Conséquence ° les
transformateurs n'ont pas pu atteindre les
standards en terme de rendement
d'extraction. Cette annee donc. ils seron
obligés de réviser a la hausse les prix de
leurs produits. Le scénario risque de se
répéter I'année prochaine si la récolle
2003 rencontre les mémes problémes de
qualité que celle de I'année demiére.
D'un autre cdlé, la' baisse de e
production poutrd bogster & Pk e K



vanille. Lequel a explosé ces dernieres
]annees el nsque de décourager la
clienléle. L'anneée derniére, une légére
baisse des prix (135 USS le kilo). n'a pas
]r:'mpéche' le marché de continuer a bondir
pour alteindre le sommel de 180 USS a
la fin 2002. Sur le marche local, les
opérateurs se sonl arrachés les cheveux.
ILE prix a connu une séne de hausses,
De 650000 a 700 000 fmg/kg en
novembre. il est remonié a plus d'un
lmnhon de fmg ala mi-décembre. Soil plus
de 160 USS le kilo. Or les exporlateurs
dowent ‘encore s acquitter de plusieurs
charges
, 2001 et 2002 ont été les années les
plus fasles pour la vanille malgache car
cel orchidée a fail une recelle en devise
de 'crdre de prés de 129 millions de Uis
el 108 millions de Dis respectivement
pendant ces deux annees Cec
s'explique par le fail que le prix a connu
une hausse vertigineuss ces derniéres
anneées passant de moins de 40 Distkg
&n 2000 a plus de 78 Dis/kg I'annee
suivante. quasimeni le double donc et
pcur remenler encore a plus de 84Dis/ka
i'anne derniere (voir lableau)
Si le prix continue a grimper. le pays
risque de ne plus trcuver en la vanille une

Lavanille affiche un prix record

entre 200 et 300 millions USS par an. La
production augmentera a terme, car
d'autres zones ont commence a produire
de la vanille La SAVA ne délient plus le
moncpole de la production vanilliere. Des
paysans de la cole est et du sud-est
seccues par le degningolade des cours
du caié et au girefle se sont engouffres

quelgues années, une surproduction es!
acraindre selon un opérateur Elle pourra
étre fatale a la fihére, d'autant plus que la
consommalion mondiale stagne Aux
Elats-Unis. le premier consommateur
mondial, elle se situe c:eplﬁs plusisurs
années a 1 400 tennes par an

Fanjanarivo Symonelte

importante scurce de recelles evaluees  dans ceue filiére plus juteuse. Dans LéaRATSIAZO
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