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INTRODUCTION

La pauvreté se définit comme une insuffisance deses nécessaires a la vie, le
manque d’argent pour survivre, la vulnérabilitéefac la vie quotidienne. Sont considérées

comme pauvres les dépourvues de biens, de richetsde ressources.

La pauvreté existe a Madagascar du fait qu’elie gartie des pays en voie de
développement. Cependant son systeme bancairesptsfiaire toutes les exigences d’'une
economie en pleine croissance. De plus, la réfomoesecteur bancaire a Madagascar est
dominée par le secteur privé. Les secteurs bamscainé alors un réle important dans la
situation économique du pays. lls ont un pouvoircd&ation monétaire en octroyant des
credits.

Les crédits a risque sont presque inconnus dansalegues primaires malgaches. Or,
aucune entreprise ne peut se développer sans i'apgsi banques. En conséquence,
I'’émergence des institutions de Microfinance a Mgda&ar depuis 1990 contribue a fournir
des services financiers a des personnes en siudéoprécarité économique ou qui sont
exclus du secteur bancaire. A cause des activdased institutions, les agents économiques

pourraient alors recours aux crédits.

Le présent ouvrage intitulé : « Etude d’'impacts de&slits aux agents économiques :
cas du secteur bancaire et de la microfinance aalyestar» donne une idée de ce qui pourrait

apporter le crédit dans le développement économdqumays.

L’objectif de notre étude consiste alégacomment les crédits octroyés par ces
secteurs financiers affectent les situations defegosies d’'agents économiques en

I'occurrence les ménages et les entreprises méitaesr@aissance économique du pays.

Face a cela, la problématique générale du sujeirrgid étre formulée de la maniere
suivante : « favoriser I'accés aux credits, quals@nt vraiment leurs impacts sur le niveau de
vie des agents économiques, les bénéficiaires pagsi ? » En d’autres termes les banques et

les microfinances améliorent-elles les situatioes plauvres ou les endettent d’avantage ?



La question de l'impact des crédits octroyéslparbanques et les microfinances sur
les conditions de vie est cruciale et délicateandr. A cet effet, évaluer I'impact nécessite de

mener une étude approfondie auprés des bénéfgiaire

En vue d’'apporter des réponses a cette probléneaticai synthése et I'exploitation
des données ainsi recueillies, analysées et nétégs, complétées par une observation
personnelle servent d’appui a note raisonnen@stte fois-ci, notre étude sera structurée en
deux parties :

La premiere sera consacrée aux gétésaur le crédit. C'est dans cette partie qu’on
évoque une analyse théorique et économique dut @édes intermédiations financiéres. De
plus, des présentations seront faites sur les wgsctiinanciers notamment les secteurs
bancaires et les institutions de microfinance, iaguss ces activités a Madagascar.

La deuxieme partie tentera d'étudienpiact des crédits octroyés par ces institutions
sur le niveau de vie des agents économiques pitisydgrement les ménages, les entreprises
voire le pays lui-méme. Pour mieux expliquer ceteonde partie, essayons de dégager trois
idées fondamentales telles que: les impacts f®sitiux niveaux de [laffectation ; les
problemes rencontrés au niveau de l'utilisationeeremboursement des ressources. Des
analyses et recommandations seront apportées oamteles impacts des crédits pour

terminer.



Premiere partie :

Apercu général sur le crédit



Cette premiére partie est consacrée aux généraitésle crédit et les secteurs
financiéres en I'occurrence le secteur bancaitla eticrofinance. Voyons en premier ce qui

concerne les aspects théoriques et économiquegdit.

Chapitre | ;. Aspect théorique et économique du cited

Section | ; Généralités

A part le crédit, cette section consiste a donnee @approche concernant les

intermédiaires financieres et le taux d’intérét.

[.1 Le crédit proprement dite
Il serait intéressant de réfléchir sur les crédiissayons de la décrire dans tous ses

aspects pour mieux analyser et impacts.

[.1.1 Définition et formes du crédit
Définition

Selon une définition célébre de Bshm Bawerk Le crédit est I'échange d’un bien
présent contre un bien futur.

Contrairement a ce que l'on pense, le crédit pastoujours destiné a vous rendre la
vie plus difficile en vous permettant de vous etetetNon, il doit étre considéré et utilisé
comme un instrument financier a votre dispositiQue ce soit pour financer un projet
(immobilier, aménagement de la maison ou de I'dppant, voiture...), étaler des créances
immédiatement exigibles (impbts, frais de scolari}¢ mettre en place un programme de
retraite complémentaire en utilisant le crédit campvier financier, tous ces besoins peuvent
étre comblés par I'utilisation judicieuse du crédit

Evidemment, le crédit ne doit pas étre utiliséfatmn impulsive mais réfléchie. Ne
jamais perdre de vue qu'un crédit n'est pas unodonne subvention mais une avance qui
vous est accordée sur un temps plus ou moins lbgg'ie faudra rembourser chaque mois.
On observe plusieurs composants du crédit, comneyér de l'argent prété ainsi que des
assurances et autres frais de gestion.

De ce fait, si I'on ne prend pas des précautinns,achats impulsifs risquent de nous

codlter tres cher... surtout pour des cas de créditlps biens de consommation.

! Définition du Crédit par Raymond barre, écononuéitigue, 9& édition ,3étrimestre 1980

-4 -



Par contre, le crédit utilisé judicieusement astfabuleux levier nous permettant de
nous construire une retraite sur mesure ou de p@usettre de nous constituer un patrimoine
immobilier, tout en continuant de vivre agréabletsans se priver inutilement. Dans le cas
de succession, le crédit permet de verser de fit@ex héritiers sans avoir I'obligation de
vendre les biens immobiliers.

Ce crédit, généralement de forme hypothécaire garanti par la valeur, croissante,
des biens. Ne pas confondre « vivre avec le csgditonc utiliser tous ses avantages, et «
vivre a crédit », c’est-a-dire vivre au-dessus e moyens. Dans ce dernier cas, le crédit est
néfaste alors que si nous l'utilisons judicieusdneenfonction de nos besoins réels et non de
nos impulsions et, que nous limitons notre endedténen fonction de nos capacités de
remboursement réelles, le crédit est un merveilud. Un quart de la population Francais
a eu recours au découvert bancaire I'année dertigpus des ménages détenait un crédit. La
progression du recours au crédit a court terme gauvérer préoccupante si I'on ne fait pas

attention, elle peut conduire au surendettement.

Formes de crédit

On peut distinguer les formes du crédit en fonctlerplusieurs critéres :

. Le crédit d’exploitation ou les crédits courantsfoectionnement qui peuvent étre en
monnaie locale ou en devises

. Le crédit a la consommation qui est le crédit fgat un bien précisément déterminé.
La vente du bien est conditionnée a l'octroi duditrét le déblocage des fonds est lié a la
réalisation conforme de I'opération envisagée.

. Le crédit a I'investissement ou les crédits & moffesqu’a 7 ans) et/ou a long terme

(au-dela de 7 ans)

[.1.2 Approche sur I'intermédiaire financier

Les intermédiaires financiers regroupent les iastihs par l'intermédiaire desquels les
épargnants peuvent fournir des fonds a ceux qonébesoin. Les deux plus importants sont
les banques et les fonds mutuels.

Il apparait de fait comme une activit¢ économigssentielle organisant les transferts

d’épargne a destination du systéme productif. Qe@mge pour s’en persuader a la difficulté

2 petit Larousse 2007



d’organiser de tels transferts en I'absence d'wtesye bancaire efficace. L'intermédiaire

financiere participe a I'accroissement de I'effiaie et du dynamisme de I'’économie.

I.2 Théories face au crédit
C’est 'asymétrie d’'information entre préteurs etpgunteurs qui sont a l'origine du

phénomeéne du rationnement de crédit.

Rationnement de crédit et Asymétrie d’'information :
La théorie de Rationnement du crédit particuliemétudiée paStiglitz et Weiss
montre que l'existence d'une offre de financemenrférieur a la demande résulte d'un

phénomene de sélection adverse et d’aléa moral.

D’une part, la sélection adverse vient d’'une agyimé&x anté avant la signature du
contrat. L’'on ne peut réellement distinguer lesdemprunteurs des mauvais. (Finalement, ce
sont les emprunteurs ou entreprises a risque digrotent de crédit.).

D’autre part, I'aléa moral peut se définir pafilancement octroyé de son utilisation
initial pour lequel il a été prévu. Lé créditeurupen effet, en cours du contrat, réallouer les

actifs des projets plus risqués que celui pourdeia obtenu le crédit.

[.2.1 Réles de garantie

Le résultat du rationnement de crédit obtenuSiaglitz et Weisslépend crucialement du fait
gue le contrat passé entre 'emprunteur et le pré&ist un contrat de dette, dont le seul terme
est le taux d’intérét. Or, il n‘est passé évidené ge contrat soit effectivement une forme
optimale de relation entre un préteur et un empumine critique récurrente a I'encontre du
modele de rationnement du crédit d8tiglitz et Weissest qu’il est peut étre possible
d’éliminer tout rationnement a I'équilibre en jotasur d’autres termes du contrat tels par
exemple la garantie demandée par le préteur.

L’idée de base de la critique formulée a I'encomtuemodeéle détiglitz et Weisest que le
rationnement du crédit repose sur le fait que liasgtiion du seul taux d’intérét n’est pas
suffisante pour que la banque puisse faire lenttieeles « bons » et les « mauvais » projets.
Plus précisément, la banque ne peut proposer geuhtype et unique taux d’intérét aux

emprunteurs (si la banque proposait deux tauxrdifs, les emprunteurs choisiraient le plus

® Ex ante : que le risque se réalise avant quedgipn’aboutisse et ne permette de dégager desusvgour
rembourser les banques.
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faible). En revanche si la banque pouvait offriruémitable « menu de contrat », elle pourrait
sans doute remédier au rationnement de crédit.fiety @ est possible que la banque, en
laissant I'emprunteur choisir un contrat plutét wu’autre, puisse inférer du choix de ce
dernier les caractéristiques de son projet.par plemsi les projets se répartissaient en deux
catégories, les « bons « projets (peu risqués)neduvais » (plus risqués), la banque pourrait
offrir deux types de contrats. Le premier consatean un faible taux d’intérét et une garantie
élevée, le second en un taux d’intérét élevé efaibée garantie (...). Ici, deux variables sont
contrdlés par la banque : le taux d’intérét et ntant des garanties, pour faire révéler une
caractéristique du projet (son risque). Donc, sedalle asymétrie d’'information entre le
préteur et I'emprunteur a trait au risque du pragédrs I'utilisation d’'une garantie permet de
résoudre le probléeme du rationnement de crédit.

De plus, si les investisseurs different aussil@ar attitude vis-a-vis du risque, il faut
introduire une nouvelle dimension dans le contmtrpouvoir identifier précisément de qui
s’agit-il 7 Celui qui élimine toute asymétrie ormation et par 1A méme tout rationnement

de crédit.

[.2.2 Structure du capital

Le phénomene de rationnement de crédit, en oevali les conditions du
théoreme deModigliani-Miller s’applique, redonne une toute importance a lacttra du
passif de la firme. Le ratio de la dette par rapparfonds propres, la politique de dividendes
peuvent ainsi servir de signaux utilisés par ldsepneneurs pour signaler au marché la réelle
valeur de leurs projets.

De |a, les entreprises peuvent utiliser leur mplé de dividende comme un signal a
I'attention des banques ou de leurs propres adioesy En effet, en présence d’asymétrie
d’informations, une politique de dividende élevéip&tre un signal de bonne santé financiere,
et donc un moyen de desserre d’éventuelles cotdgitues au rationnement du crédit. La
politique de distribution de dividendes reprendsatoute son importance.

L’asymétrie d’information existant entre préteetsemprunteurs permet de conclure
que la structure du passif des entreprises revéblenmportant et n’est plus inessentielle
comme cela est les cas dans le théoreme de Mauidfiidler. Le rationnement de crédit est

I'extréme manifestation de ce phénomene.

4 Stiglitz, 1988 ; Harris Raviv, 1991



SelonAmable et chatelain (19995 seule possibilité de finance externe des firests
le financement bancaire et le rationnement derBofle crédit bancaire est introduit par
I'existence d’un ratio d’endettement.

Une autre théorie deVilliamsonexplique quec’est 'asymétrie d’'information ex post
qui est a l'origine du non satisfaction de toutendade par le marché de crédit. Le préteur est
obligé de rationner le crédit pour éviter le conteorrent opportuniste des emprunteurs.

[.3 Approche sur le taux d’intérét au sein du systee financier
[.3.1 Définition du taux d’intérét

Dans le cas d'un prét, le taux d’intérét rend ctange la rémunération du bailleur
(préteur) par 'emprunteur. C’est le colt de I'argprété.

Dans le cas de I'épargne, il rend compte de laur@ration que le déposant recoit de

la part de I'institution auprés de laquelle il &efué son dép6bt.

[.3.2 Taux d’intérét au niveau du marché de fonds @table

Le taux d’intérét de I'économie assigquilibre de I'offre et de la demande de préts.
C’est I'épargne nationalepubliqué, et privéé, qui constitue I'offre de fonds prétables. La
demande émane des entreprises et des ménagest dugsoin d’argent pour financer leurs
investissements.

Sur le marché d’'un fond prétable, le taux d'intexét, a la fois la rémunération de
I'épargne et colt des emprunts. Un taux d’'intélété rendant I'emprunt colteux, la quantité
demandée diminue quand le taux d’intérét monte.sDarcas contraire, elle croit quand les
taux d’'intéréts diminuent. Autrement dit, la coudiee demande est décroissante et la courbe

d’offre est croissante.

Taux Offre

\Demande

Fonds prétables

d’intérét

°Epargne national : revenu total de 'économie, dirgide la consommation et des dépenses publiques.
®Epargne publique : solde des recettes fiscalesstlépenses publiques.
" Epargne privée : revenu des ménages, aprés impotmsommation.
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1.3.3 Marché de fonds prétablé
Comme tous les autres marchés de I'éoanacelui-ci est régi par la loi dé l'effreet

de la demande. Etudions donc les origines de éddfrde la demande.

1.3.3.1 Offre de fonds prétable

L'offre des fonds provient des ménages qui ont dagacités d'épargne et sont
disposés a préter cet argent. Le prét peut étextdisi le ménage achete des obligations
émises par une entité emprunteuse ou indirecgsssbmmes disponibles sont déposées a la
banque. Cette derniére les utilise pour financerelmprunts des ‘autres. Mais dans les deux
cas, I'épargne des ménages est a l'origine desfprétables.

[.3.3.2 Demande de fonds prétable

La demande de ces fonds émane des entreprisesseménages qui ont besoin
d’argent pour financer leurs investissements ;‘ugnamge »achetant un logement ou une
entreprise construisant une nouvelle usine. En &tat de cause, l'investissement est a

I'origine de la demande de fonds prétables.

Section Il : Portée économique du‘eredit
Pour comprendre la portee ecenamique du créddutl penser d’abord a connaitre la

relation entre I'intermédiation financiére et csaace.

[I.1 Intermédiation financiere et croissance

L'incertitude et Limperfection de I'informationus les marchés rendent difficile la
mise en place des relations financiéres directdse @gents a capacité de financement et les
agents a besoin degfinancement. La création dingtns, jouant le réle d’intermédiaires
financiers, est alors un moyen d’améliorer le fecement de I'économie. Des modeles de
croissance endegene supposent l'incertitude dbtimation imparfaite, et concluent que la
présence des bangues, en rendant plus efficatecéiibn des ressources entre préteurs et

emprunteurs, est'un moyen de stimuler la croissance

8 Principes de I'économie, N Gregory Mankiw, Nouve&orizons, 1998
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[1.1.1 Contribution des systemes financiers a la gissance économique

Encourager I'épargne et I'investissement est iés moyens de stimuler la croissance
economique et d’améliorer le niveau de vie a loemgne. D’'ou la nécessité d’'un systeme
financier. Non seulement ce dernier a pour fongtid@ mobiliser I'épargne, mais aussi
d’allouer I'épargne collectée, efficacement.

L’existence d’un moyen d’échange fiable est uneddton nécessaire a la croissance.
Les systémes de paiement évoluent en paralléleneinteraction avec la croissance
economique.

La croissance entraine des gains de productivitds aussi une ouverture continue de
nouveaux marchés, une complexité croissante demgeb qui renforcent la monétisafion
des économies, qui, est nécessaire a son tour gpowtenir le volume de [Iactivité
economique.

Le développement des marchés financiers ou dirédiaires bancaires assure une
meilleure mobilisation disponible et soutient aifai croissance économique. Il facilite
notamment l'agglomération des ressources finargieme I'économie. Ceci permet aux
intermédiaires financiers de diversifier les risguessociés aux projets d’investissements

individuels et de proposer aux épargnants des plants a rendement plus élevé.

[1.1.2 La Répression financiere

La quasi- totalité des PED sont caractérisés pdaible niveau de développement des
marchés boursiers. En conséquence, le secteuritmncgoue un rdle essentiel dans le
processus d’allocation des ressources prétablete @eédominance des financements
intermédiés est une caractéristique générale desaux théoriques consacrés a l'influence des

facteurs monétaires et financiers dans les PED.

Dans les années 1960, la plupart des Etats des @kdbcaient un contréle
reglementaire strict sur l'activité des intermédiai financiers, appelé «répression
financiére ». Ce contrdle prenait des formes ffiées selon les pays : nationalisation du
secteur bancaire, imposition de réserves obligapirpolitique de crédit sélectif,

reglementation des taux d’intérét créditeurs efitdéls, etc. Les politiques étaient justifiées

% Le Petit Larousse - monétisation niftroduction de nouvelles formes de moyen de pamrdans le circuit
économique
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par I'idée que I'Etat posséde sur les agents priuésavantage en matiere d’allocation
d’épargne. Des pays en développement connaissejuutse ces régimes de répression

financiere.

Au début des années 1970, Kinnon (1973) eBhaw (1973) avaient remis en cause
ces politiques de réglementation de I'activité lzarmec Le débat théorique sur ces politiques a
surtout concerné la question du niveau des tauméiét.

PourMc Kinnon et Shawes politiques de « répression financiere radarisées par
le maintien artificiel de taux d’intérét en deca léer valeur d’équilibre, constituent un
obstacle au développement du secteur réel. L'argtatien de ces auteurs repose
principalement sur une hypothése de complémentamiie la monnaie et le capital. Dans le
modele de Shaw (1973), cette complémentarité eegldtla double fonction des banques,
créateur de monnaie et source unique de financedeeldcole modélisée. Dans ce cadre, de
faibles taux créditeurs ont pour conséquence uibéefdemande de dépdts monétaires de la
part des clients des banques et une capacité di kkméitée pour les intermédiaires. Il s’en
suit un faible niveau d’investissement qui, pardtpgse, ne peut étre financé qu’aupres des
banques. L'ajustement se fait du c6té court du héades fonds prétables.

De plus, dans sa théori®)c Kinnon considéere que l'intervention publique pour
maintenir le taux d’intérét artificiellement bagodurage I'épargne et l'investissement privés.
De ce point de vue, la libéralisation du systemmaricier est un préalable essentiel au

développement d’une économie.

Mais, les theses structuralistes »,soulignent I'existence d’'un secteur financier
informel (tontines, par exemple), souvent perform&i la libéralisation financiere fait

disparaitre ce secteur informel, elle risquera tiléeer I'investissement et la croissance.

[1.1.3 Modéle financier et croissance endogene

Le sujet de répression financiére est un objeté@adqui connait un regain d’intérét
grace a I'emergence des théories de la croissantmene.
Le rapport sur le développement dans le monde @&9® paiblié par la banque mondiale
présente une étude approfondie du lien entre Enfi@ et la croissance en insistant sur le

développement du secteur financier dans les PEDrpatorcer la croissance économique.
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Les théories de la croissance endogéne supposerteqiains facteurs généreront des
externalités.

Il y a externalité lorsque les actions d’'un agerdn®mique ont un impact (positif ou
négatif) sur d’autres agents sans que cela sanéti@u réecompense) par le marché.

A titre d’exemple: la pollution générée par lesreptises est une externalité négative.

Ces théories reposent sur des externalités pasitinsi, les frais engagés en
recherche et développement (R&D) par une entrepeseent s’avérer profitables pour elle-
méme (innovations) mais aussi pour d’autres qui b@méficier de ces avancées (stratégies
d’imitation) sans que cela n’ait généré de coltrpoes derniers. En d’autres termes, le
rendement social d’'un tel facteur est supériewmassmple rendement prive.

Ce sont ces externalités qui vont étre sourcesaigsance.

D’un coté, les principales sources de croissandegame sont :

. Les dépenses de recherche (ROMER)

. Le stock des connaissances qui accroit le capitalain (BECKER) : la durée de
formation a un impact positif sur la productivité wavail

. Les infrastructures publiques (BARRO) : routes,tppréeseaux ferroviaires, etc.

Et de l'autre cote, on estime que les carencesaiera de politique du secteur privé
perturbent le secteur réel de fagcon a réduire hetadnt le taux de croissance économique,

voire a faire passer ce taux bien au dessous de zér

[1.2 Crédit et développement économique
Distribution des crédits
La structure et I'efficacité du secteur financierrsesurent par des ratios qui prennent

en compte les crédits accordés par le systeme ibanca

[1.2.1 Crédits destinés aux secteurs prives

Sur le plan empiriqueKing et Levine(1993)° ont montrélinfluence positivedu
perfectionnement des marchés financiers sur le d@usroissance futur de I'’économie. Dans
ces études, la difficulté frappe la mesure du dagmdment financier. Le niveau de

développement financier est mesuré en générakpaadsif exigible du systéme financier en

1% Croissance et politique économique, Philippe Carrele Boeck université, 2003
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pourcentage du PIB ou par le montant des crédisriliés en pourcentage du PIB.
L’efficacité du systéme financier est mesurée paptoportion du crédit distribué par les

banques privées aux secteurs prives.

[1.2.2 Crédits accordés par les banques
Le crédit distribué dépend du comportement d'offie crédit des banques et du
comportement de demande de crédit et des reglewiimsnelles dans lesquelles les banques

sont contraintes d’inscrire leurs actions.

Une banque n’accepte de distribuer a quelconqeeatatians la mesure ou le taux du
credit est jugé, par, elle, suffisant pour rémundren seulement le colt des ressources
indispensables au financement des crédits, malsrégat le risque encouru par les banques
et notamment le risque de défaut. Plus, un praogggnté par un client n’apparait risqué, plus
le taux auquel la banque acceptera de consermtiédit élevé.

Il est alors concevable que plutét que de consenticrédit relativement risqué a un taux
insuffisamment rémunérateur, la banque préféredmeguplus renoncer a I'octroyer. C'est la
un effet pervers du controle par les taux.

A cela, il est donc utile d’analyser de trés peefohctionnement du marché de crédit.

Section Il : Marché et politique de crédit

Cette section consiste a démontrer le marché éditcainsi que les stratégies y
afférentes.

[11.1 Marché de crédit
111.1.1 Le canal du crédit**

Le crédit est l'une des principales voies par ledlgs la monnaie et la politique
monétaire agissent sur l'activité et les prix. 8t rincipale contrepartie de la masse
monétaire. Les économistes distinguent le canakéldit au sens strict, dans lequel 'offre du
crédit des banques répercute les inflexions maestailu canal du crédit au sens larges ou la
répercussion provient, avant tout de la dégradafem cas de hausse des taux) de la

solvabilité des emprunteurs. Cet effet démultipléppelle I'accélérateur financier.

1 voir Bernanke et gertler, (1995), Dictionnaire @esences économiques
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[11.1.2 Condition d’ajustement
[11.1.2.1 Offre de crédit

L'offre de crédit est assurée par les banques staldres établissements de crédits
(caisses d’épargnes, sociétés financieres, ...). @&hhgnque détermine son offre de crédit a
I'égard de chaque élément en tenant compte du eaeplabilité — risque, et d’éventuelles

contraintes de la politique monétaire.

[11.1.2.2 Demande de crédit

La demande de crédit des emprunteurs dépend, quelh, principalement du taux
d’intérét débiteur, de la consommation ou de I'stissement a financer de leur santé
financiere (En période de désendettement, le remsbment des crédits anciens tend a
dépasser la production nouvelle de crédit). D’ausitiations peuvent se présenter.

Le taux débiteurs se fixe en principe par ajustérde I'offre et de la demande.

[11.1.3 Le risque de crédit et sa gestion

Le risque de crédit (ou de signature) conditioneesysteme bancaire dans son
ensemble. D’ou la nécessité de développer des emddlevaluation de risque de crédit sur
'ensemble des engagements bancaires, et doncsk eni place des procédures de contréle
interne pour surveiller ce risque. A c6té deslsutaditionnels, il faut signaler I'essor depuis
1992, des dérives de crédit. Il s'agit la des imsnts dérivés de crédit qui permettent de
transférer les risques de crédit comme d’autregvélerservent a transférer les risques de

marchés.

[11.2 Politique de crédit

La politique de crédit est un aspect de la poldgiguonétaire ayant pour but d’assurer
I'adaptation du volume et des formes du crédit Aegoins de l'activité économique. La
politique du crédit doit favoriser I'expansion éoomque et la stabilité monétaire.

111.2.1 Politique sélective du crédit?
Cette politique ne vise pas a agir globalementiesarédit, au risque de frapper, tous
les emprunteurs sans considération du degré déutié leurs emprunts.

12 Economie politique, Raymond Barre 9é édition,rBaestre 1980, p 400
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Elle se propose d'orienter le crédit vers des emglogés profitables ou productifs
pour I'économie nationale et de la détourner d’lmmsptenus pour néfastes ou peu utiles en
raison de la conjoncture ou des besoins du dévetoppt de I'économie nationale.

La sélectivité se réalise par des procédes diaers d’intérét préférentiel, faculté plus
ou moins larges de réescompte auprés de la baegtrale, recommandations adressées pour
I'action de leurs concours.

Cependant la politique sélective du crédit a asdiadaptation globale du crédit a la
conjoncture économique doit étre envisagée. C'estquoi, elle s’exerce a I'’heure actuelle
dans le cadre des mesures qualitatives.

De plus, le contrdle sélectif du crédit porte pipadement sur certains secteurs
d’activités : Secteur du crédit a la consommatierfinancement des ventes tempérament est
controlé soit par la fixation du montant des crdiisponibles pour les sociétés de
financement, soit par I'intermédiaire des condisiatu préts (Le versement initial et durée

maximum des préts sont d’'une général importance).

[11.2.2 Politique de la banque centrale

La banque centralest une banque d'émission qui participe a laigoétmonétaire du
pays, elle gére les relations entre banques gbrsocipal client est I'Etat.

La politiqgue de la monnaie et du crédit a pour bdjadapter le volume des moyens

de paiement aux besoins de I'économie.

Ainsi, La banque centrale chargée de I'émission lilsts, « banque des banques »
créant des liquidités en faveur des banques detslégdisse centrale des divers circuits de
reglement a lintérieur de I'économie, occupe ddessysteme bancaire une position
stratégique pour régler la distribution du crédihsl I'’économie. Il posséde pour cela un bon

nombre d’instrument :

[11.2.2.1 Les opérations dites d’'open market
La banque centrale agit sur la distribution du itréd faisant varier les taux d’intérét,

c’est la politique du taux d’escompte ou la poliecd’open market.

Il s’agit d’'un contrble quantitatif de crédit quegerce soit par la fixation des facultés
des recours a la banque centrale, soit par le’jgusystéme de réserves obligatoires, soit par

'’encadrement de crédit .
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[11.2.2.2 Fixation des facultés de recours a la bajue centrale
La banque centrale contréle la liquidité bancainefixant I'étendue des facultés de
mobilisation qui sont offertes aux banques de depot

Ainsi ces dernieres sont elles incitées a uneiocerfaudence dans 'octroi de crédit.

[11.2.2.3 Systeme de réserves obligatoires

La banque centrale ou les organes directeurs éditcimposent aux banques de
maintenir en compte créditeur a la banque cené&ralee certaine fraction de dépots qu’elles
recoivent.Ce systeme congu d’abord et d’étre une garantie lesudéposants est devenu un
instrument du réglage de la liquidité bancaire. aarités monétaires conséquemment font

varier le coefficient de réserves en fonction dedajoncture économique.

[11.2.2.4 Encadrement de crédit

C’est la forme la plus rigoureuse d’action globsle le crédit
Les autorités monétaires en maximisent dans lesocwa accordés par les banques, ou de
tout le taux de progression des encours de créddant une période déterminée.
L’encadrement de crédit es employé en période de foflation ou de crise de balance des
paiements : son efficacité tient a la rapidité dagcelle ses conséquences se font sentir sur la
distribution de crédit.

Le contréle de la liquidité globale implique aireicontrole des préts de toutes les
institutions financieres.

Pour la politique des taux d'intérét et les mesugaantitatives, non seulement, ils
sont souvent complémentaires, parce que, tout @fajit C’est le colt des opérations qui se
trouve modifié, mais de plus, parce que ces detigsséle mesures affectent les canaux par
lesquels la liquidité de I'économie se trouve augt®e ou diminuée. La diversité du taux
d’intérét en fonction des types d’opération finanei est une source de distorsion pour le
financement de I'’économie et en réduit I'efficadla politigue monétaire.

[11.3 Politique des banques

Cette politique repose surtout sur le fait d'utiomement de crédit. D’'une maniére
simple, ce dernier est une distribution en qualtititéée.
Un rationnement de crédit consiste en un contr@l@ambre de crédits octroyés. Cette fois

ci, des risques se rencontrent chez les banquesyant des crédits. Il en découle que le
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rationnement est une décision propre a I'établissgrde crédit suite a plus de libéralisation

dans son activité.

Chapitre Il : Etablissement financier : « sectelnrancaire »

Section | : Généralités
Le systeme bancaire est l'intermédiaire finanogeplus connu du grand public. Son
principal objet est d'utiliser les sommes dépospas les épargnants pour financer les
emprunts des emprunteurs. Les banques versenttén@timux déposants, et recoivent un
intérét par les emprunteurs. La différence entie dmux intéréts doit couvrir les colts de
fonctionnement de la banque et lui laisser un popfi vient rémunérer ses propriétaires.
Outre leur fonction d’intermédiaire financier, leanques jouent un réle important
pour la bonne marche de I'économie. Elles facititess achats de biens et services en
autorisant les gens a émettre des cheques garpatiésurs depots.
Cette faculté des banques de fournir au publicmayen d’échange monétaire est une

particularité du systéme bancaire.

I.1 Définitions et concept
[.1.1 Quelques définitions
Banque

Etablissement privé ou public qui facilite les graents des particuliers et des
entreprises, avance et recoit des fonds, et gérendgens de paiement ; siége local de cette
entreprise.
Banque de dépot

Banque dont l'activité principale est de recevib@s particuliers et des entreprises, des
dépbts a vue ou a terme. (Cette appellation, otesgldr le plan réglementaire, est encore
couramment utilisée).
Banque d'affaires

Banque dont l'activité principale est d'investinglales entreprises existantes ou en
formation.
Banque commerciale

Une banque commerciale collecte les ressourcesiblicpprincipalement par le biais

de la tenue des comptes, et préte aux entreptisesbanques commerciales se distinguent
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ainsi des banques d'affaires (cf. banques d'a$fawea des banques d'investissement. Cette
distinction est en partie révolue aujourd'hui && banques commerciales ont développé des
activités de banques d'investissement.
Typologies des banques

Elles sont crées selon la loi n° 95-030, relativd'aativité et au contrble des
établissements de crédit sous la supervision deolamission de Supervision Bancaire et
Financiére (CSBF).

Cette loi a redéfini le régime légal des activib@mcaires en instituant cinq catégories
d’établissements de crédits suivant les activikesaes : les banques de dépbts territoriales,
les banques extraterritoriales (off-shore), lesbl&sements financiers, les Institutions

Financiéres Mutualistes, les Institutions Finaresespécialisées, telles que les Assurances.

[.1.2 Evolution du secteur bancaire a Madagascar
[.1.2.1 Le secteur informel

On ne dispose pas vraiment de données réellesé&andue du secteur financier
informel, mais il est souvent fait mention dans dapports et études en milieu rural
d’activités non négligeables menées par ce seclieast estimé que le tiers des ménages
ruraux a recours aux usuriers et autres préteudsvidluels (dont notamment des

commercants) qui fixent des taux d’intérét variamtre 100 a 250%.

[.1.2.2 Secteur financier et son environnement
Le secteur financier classique

La libéralisation de I'économie, amorcée a parte @985, dans le cadre des
programmes d'ajustement mis en ceuvre avec l'appbodds Monétaire International (FMI)
et de la Banque Mondiale, a introduit des réfornmaportantes au niveau financier et
bancaire.

Outre la Banque Centrale de Madagascar, le sysfemaacier classique compte
actuellement 7 banques commerciales, 2 établisdsnfamanciers et 4 établissements
d’assurance.il lui reléeve de donner des lois qgisgent les secteurs bancaires, exemple la
sécurité sociale. Ces banques, entierement prou¢esivatisées dans le cadre des mesures de
restructuration sont les suivantes : Banky Fammmuwdma ny Varotra —Société Générale
(BFV —=SG) ;Banque Malgache de I'Océan Indien (BMQB3 mars 1989), Bankin’Ny
Indostria — Crédit Lyonnais (BNl — CL) ; (19 décambl991), Banky ny Tantsaha
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Mpamokatra - Bank Of Africa (BTM- BOA); (18 noven&i999), Compagnie Malgache de
Banque (CMB) ; State Bank of Mauritius (SBM); UniGommercial Bank (UCB).

A l'exception de la CMB, toutes ces banques sofiiéafs a des banques étrangeres. En
matiere d’'implantation, la BTM-BOA, la BNI-CL et BFV-SG ont une couverture nationale.

L’ABM ou Accés Banque Madagascar est la dernieépaepe depuis®ifévrier 2007.

[.2 Assistance technique et organismes d’appui
[.2.1 Banque centrale

La banque centrale tient un réle majeur au sein’agivité du secteur bancaire
comme la fixation du taux d’intérét débiteur ou ditéur, la surveillance au niveau des

liquidités.

[.2.2 Commission de Supervision Bancaire et Finangie (CSBF)
La CSBF agit au sein de I'activité des institutitmascaires pour
- la finalisation et 'adoption du cadre Iégal etledgentaire révisé ;

- la gestion de la centrale des risques.

I.3 Concept de crédit bancaire
[.3.1 Définition

D’une facon plus simple, le crédit bancaire c’estctédit octroyé par les banques.
Cette fois ci, les banques se limitent principaletre collecter des dépbts et accorder des
crédits.
[.3.2 Taux d’intérét bancaire

Concréetement, on distingue dans les banques ditigsd¢aux selon les situations :

[.3.2.1Taux créditeurs
Cesont les rémunérations des dépots.

[.3.2.2 Taux débiteurs
Ce sont les taux percus par les banques en actdegapréts a leurs clients, taux
significatifs dont on observe leur évolution couemnomme le taux pour les avances et les

crédits. On distingue en second lieu le taux atdeame et le taux a long terme.

Pour legaux a court termda durée des préts est inférieure a un an.
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Pour les taux a long termecelle des préts supérieurs a un an et pratiquéses
banques d’investissements.

A part ces deux taux, il y a aussi les taux d’equemou les taux pratiqués par la
banque centrale. A Madagascar, auparavant, iltefegaux de réescompte mais actuellement
c’est letaux directeursEt le taux des marchés monétaires savoir les pratiqués entre les
banques lorsque celles — ci s’accordent des avdbcesarché interbancaire de devise existe
a Madagascar depuis 1990 a cet effet). Et enfionsies taux des obligations d’Etat
Madagascar, exemple le taux des Bon du trésor

La remargue s'impose, on se rend compte en plgsj bien dans les grands que petits
pays, que les taux débiteurs sont liés au tauxcdiepte, cela signifie que les banques

répercutent auprés de leur clients les taux darae centrale.

D’apres le tableau ci-apres, le taux d'intérét #aglon la nature de crédits. Pour les
taux créditeurs a vue, la fourchette est de 0 4%,8e 2004 a 2007. Pour celui de court
terme, ils effleurent les 15,49 % pendant 'an2@@4 a 2007. Le taux minimum pour le bon
de caisse est de 1,8 a 6,25% tandis que le maxieurn63 a 11,53%. Pour les autres, le taux
se fixe entre 3,5 a 13,32%. Enfin, il est de 0 j&@,5% de 2004 a 2007.

Tableau n° 1 : Evolution des taux d’intéréts bancaes :

Taux créditeurs
A terme et Bonde
A vue >1an caisse autres Devises
Min Max |Min Max Min Max Min Max Min Max
I 0 2,25 3,01 |9,25 3 8,11 3,5 6,78 0,03 [1,62
2004 |1l 0 2,25 3,01 |9,29 3 7,85 3,5 6,46 0 1,86
i 10 2,25 |3 9,77 3 7,63 3,5 10,5 0 2,1
v |0 225 |3 12,89 |3 10,58 (3,5 12,74 |0 1,81
I 0 1,41 |3,02 |14,01 (3,75 (10,58 |35 13,32 |0 2,15
2005 |1l 0 1,47 13,02 |15,49 |[3,75 (10,76 |35 1263 |0 2,15
i 10 1,25 13,02 |14,85 [6,25 |10 4,5 12,2 0,5 1,07
v |0 1,25 |3,02 |13,97 |6 10 3,5 12,6 0 0,51
I 0 2,67 |3,25 |13,6 6 10,59 (3,5 12,42 |05 1,5
2006 |1l 0,53 1,28 |3,02 14,95 |1,8 9,7 3,5 12,2 0,03 (1,9
i 10 3,563 (4,83 (14,41 |21 11,53 (3,5 11,36 |0 1,5
v |0 494 (4,75 (14,43 |21 10,92 (3,5 11,36 |0 1,9
I 0 1,3 4,5 13,1 6,6 12,1 3,5 12,2 0 3,5
2007 |1l 0,4 2 4.4 12,8 5,6 11 3,5 8,8 0 3,5
i 10 1,2 4,1 10,8 5,6 9,7 3,5 9,5 0 3,5
IV 10,5 1,2 4 10,8 5,7 9,3 3,5 9,5 0 3,5

Source : Rapport annuel 2006 — 2007, Banque centtalMadagascar
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1.3.3 Garanties du crédit

En cas de présence d’'asymétrie d’information, laaghes doivent rationner les
demandes de crédits. Mais d'aprés Stiglitz et Weisispeut-étre possible d’éliminer tout
rationnement a I'équilibre en jouant sur d’'autresmes du contrat tels que la garantie
demandée par le préteur. L'utilisation d’'une gammist alors nécessaire pour résoudre le

probléeme du rationnement du crédit.

A Madagascar, en général, une grande banque favonis catégorie particuliére de
clients dont de grandes sociétés et de gros cliParallelement, a une étude des risques d'un
dossier de demande de crédit, elle n'octroie pasrédit sans une garantie importante. Il
s’agit de matériel, ou de notoriété de la clienteés une assurance de la capacité a

rembourser de ses clients de surcroit.

1.3.4 Criteres des clients

Ce n’est pas tout le monde qui a acces aux instisitfinancieres formelles. Des
criteres et des conditions existent depuis toujdals que : les garanties, les documents
d’indentification, les garanties matérielles comlag hypotheques de biens immobiliers et
mobiliers, le dépbét minimum, et autres. Les basgerigent toujours de ces différentes
criteres et conditions pour se prémunir du risgei@ah remboursement. En I'occurrence, ce

sont les personnes a bas revenus qui sont exauessdnstitutions.

Section Il : Activités des banques a Madagascar

Les banques ont une fonction de « transformatiahe» I'épargne puisqu’elles
collectent des dépdbts a court terme a l'instar désnces liquides inscrites a l'actif des
ménages avant d’effectuer des préts a moyen ettnge, inscrits au passif des entreprises

non financiers.

I1.1 Collecte des fonds
[1.1.1 Dépot a vue

Le dépdt sur un compte a vue est non remunérétritlas par I'exemple du compte cheque.

'3 Croissance et politique économique, Philippe Carrele Boeck université, 2003
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[1.1.2 Dépobt a terme

Le dépdt a terme est une somme bloquée sur untedmapcaire, productive d'intéréts,
régie par une lettre approuvée par le titulairecdionpte. La rémunération des dépbts a terme
est librement fixée entre la banque et son cli&st ldrs que leur échéance effective est au
moins égale a un mois. Elle est fixée ou indexédesunarché monétaire. Si le contrat est

interrompu avant un mois, aucun intérét n'est var&ntreprise.

[1.1.2.1 Bon de caisse
Le bon de caisse est un produit de placement caiesau dépbt a terme. La créance

de I'emprunteur est matérialisée physiqguement pion nominatif ou anonyme.

[1.1.2.2 Placement a terme

Dans ce cas, on observe des placements en céédisrt terme, a moyen et a long
terme.
[1.1.3 Placement en BTA

Le placement en Bon de Trésor par Adjudication ugstprét accordé a I'Etat qui
s’engage a rembourser dans un délai fixé a I'avahes maturités pratiquées par I'Etat
actuellement sont de 4,12, 24,52 semaines aveaundintérét qu’il a proposé au vu des

taux de rémunération avancés par les différentssipnnaires pour une matufité

[1.2 Octroi de crédit
L'octroi de crédit se définit grace a :
. La confiance qu'inspire quelqu'un ou quelque chas#uence, considération.
Ex : Jouir d'un grand crédit auprés de quelqu'un.
. La confiance dans la solvabilit¢é de quelgu'un ;adéu'on lui accorde pour le
paiement. Ex Avoir deux mois de crédit.

. Le prét consenti par une personne, une banquencava

D’une maniere générale, les banques interviendans le financement de toutes
activités, exceptées celles qui requiérent unédaibbntant, ou I'exercice se rapproche plus de
celui du secteur non structuré ou informel. Le soutle Ice est le plus adapté a
ces activités non structurées et informelles. Chdoganque décide des mérites propres du

%n : Effet d’éviction et stratégie de choix de fbeuille, CREAM, 2007
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dossier de demande de financement qui lui est sowmuelle que soit la catégorie du
bénéficiaire comme entreprise, particulier, artss&ME ou grandes entreprises.

[1.2.1 Aux ménages
Pour les ménages, spécialement pour les créditsugsctermes, les crédits a la
consommation leur sont accordés.

Le crédit a la consommation est le plus dévelomptid ces deux dernieres années.

[1.2.1.1 Crédit & court terme
Le crédit & court terme est le crédit accordé pmer période de moins d'un an.

[1.2.1.2 Crédit a la consommation

Le crédit a la consommation est un crédit destirftnancer des besoins privés ou
familiaux tels que l'achat d'une voiture, d'un appanénager, de vacances ou de tout autre
bien payé « a tempérament » a I'exception des ackabiens immobiliers.

Les crédits a court terme, en l'occurrence les itgéd la consommation, ont été
développés pour répondre au besoin d’achat a sréfférts par les grands magasins, tandis
que la demande de crédit d’investissement se faibwt en période de croissance de
I’économie. Les banques répondent a ces demandeseion des créneaux qu’elles jugent
porteur ainsi que leurs ressources disponiblesr Peuaire, les crédits a court terme sont
préférés a ceux des moyens et longs termes. Lesgyeeoffrent 'avantage d'étre facilement

réutilisables, par contre, les seconds ont un aitngt dont leur fort taux de rémunération.

[1.2.2 Pour les entreprises
On accorde spécialement aux entreprises les srédinoyen et longs termes, les

crédits d’'investissement.

[1.2.2.1 Crédit a moyen terme

Le Crédit a moyen terme est le crédit qui durgyiss sept ans.

[1.2.2.2 Crédit a long terme
C’est un crédit a plus de sept ans dont I'objeetit d’assurer le financement des

lourds investissements.
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[1.2.2.3 Crédit a I'investissement

L’achat de biens de capital fixe est financé, ains en partie, par le crédit. Il s’agit
de crédits a l'investissement qui sont, pour lgppft des crédits a moyen ou long terme, de
durée supérieure a deux ans, distribués par legubaret par les institutions financieres non
bancaires.

L’'analyse par catégorie de clientele montre queeleseprises privées ont été les
principaux bénéficiaires de nouveaux octroi de itséd’investissements : 79,5 milliards
d’Ariary soit 56,0% du total, contre 60,1 milliard®#riary ou 42,3% et 2,5milliards d’Ariary
ou 1,7% respectivement pour les ménages et ergesppubliques. Elles détiennent ainsi
59,9% des encours a fin 2007. Néanmoins par ragpbannée précédente, leur part s’est
legerement effritée (-1,4 point) au profit de celes particuliers qui ont vu la leur s’établir a
38,5%. Quant aux entreprises publiques, les crgditent été accordés sont restés a 1,6% de

volume a la fin d’année. D’ou le tableau suivant :

Tableau n°2 : Evolution des crédits a I'’économie becaires : 2004-2007

ENCOURS Variation annuelle
(en milliards [ (en porcentage

(en milliards d'Ariary) d'Ariary) )
2004 2005 | 2006 | 2007 2006( 2007 2006 20Q7

Crédits a I'économi

bancaire 809,2 997,11 1191,3397,7 | 194,2| 206,4| 19,5 17,5
Crédits a courts terme¢ 542,6 707)9 7825 843[1 74 65,6 10,5 8,4
Particuliers 21,8 54 .4 21,3 23,1 -33,1 1,9 -60[9 8 8,

Entreprises privées 508,3|] 648,p 747{4 808,8 9914 ,3 6115,3 8,2
Entreprises publiqueg 12,5 55 13,8 16,2 8,3 24 09517,4

Crédits a M.L.T 266,6 | 282,00 400,3 542,33 118|3 14242 35,4
Particuliers 77,9 83,5 148,58 208,6 65,0 60,1 7709044
Entreprises privées 185,1 195,1 245|3 324,B 5011 ,5 79 25,7 32,4
Entreprises publiqueg 3,6 3,3 6,5 8,9 3,1 2,5 93|88,3
Autres concours 7,2 8,5 7,3 1,3 -1,2 -14)1  -14{1

Source : rapport annuel 2004-2007, BCM
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Ainsi, les encours de crédits bancaires se sorffrehia 1 395,5 milliards a fin
septembre 2007 contre 1 225,4 milliards a fin dérenR006, soit une hausse de 170,1
milliards ou de 13,9 % contre 131,6 milliards oy6P2 de fin décembre 2005 a fin septembre
2006°. Cette hausse résulte aussi bien des besoinsateément des entreprises, notamment
les compagnies pétrolieres et des sociétés de omféanication, que des crédits
d’équipement et des préts immobiliers octroyédgmbanques au bénéfice des particuliers.
Concernant I'évolution des crédits a linvestissamdes crédits a moyen et long terme
(MLT) ont connu une hausse de 77,4 milliards oulf8e3 % sur les 9 premiers mois de
I'année 2007 contre 97,9 milliards ou 34,7% pend@mmiéme période de I'année précédente.
Les crédits a MT ont progressé de 51,3 milliardsleud.5,3% contre 90,9 milliards ou 39,0%
et ceux a LT, de 26,1 milliards ou 40,6% contre fBliards ou 14,2%. Ces hausses
s’expliquent surtout par les préts immobiliers adés a deux sociétés intervenant dans la
branche des services d’'assistance et dans celledtiesents et travaux publics ainsi qu'a des
particuliers ; par des crédits d’équipements aBoaédx ménages, et enfin par des crédits

d’équipement en faveur des entreprises privees.
Une remarque se fait sur une longue période (20032 parmi les trois de types de
prét, les crédits accordés par les banques orumigté dominés par celui du court terme. Ce

qui est montré par le diagramme ci-dessous :

Figure n°1 : Evolution des crédits bancaire a I'’écaomie de 2003 a 2007

1500

1000

500 -

2003 2004 2005 2006 2007
B Crédits a I'économie bancaire m Crédits a C.T Crédits a M.L.T

5 Bulletin de la banque centrale de Madagascar KMe@mibre 2007
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Section Ill : Etat actuel du secteur bancaire a Madgascar
[11.1 Financement bancaire et ses risques

On a précisé que «faire crédit, c’est fairefiemme ». De cela, dans le cadre de
I'activité bancaire, il revét la forme d'un prét nétaire par lequel une somme d’argent est
mise a la disposition de la clientele pendant wréel déterminée, contre son remboursement
a la fois capital et intérét a I'echéance. Lorsde octroi, la banque court le risque de ne pas
étre remboursée totalement ou partiellement a tereteselon les caractéristiques de

'emprunt.

[11.1.1 Risques associés aux opérations de crédit

Le risque de crédit correspond a Hjpacité de client & honorer ses engagements de
son remboursement du capital et de I'intérét ahkémce de la dette. Il se présente sous trois
aspects :
a) Le risque de perte dans le cas de la défaillance total du débitemgagement non
remboursé about#é une perte seche au compte de résultat.
b) Le risque d’'immobilisation lorsque I'entreprise n'a pas pu dégager la trésore
nécessaire pour payer sans gu’elle soit définitergminsolvable. Le remboursement est
seulement gelé ou immobilisé pour quelque temps.

C) Le risque de non récupérationse traduit par l'inefficacité du recouvrement.

[11.1.2 Cas de surliquidités bancaires

On peut assister a un sur-crédit, les banques pesmaccordent des crédits sans
analyse approfondie. Cela provoquera une augmentatle la demande puis une
augmentation de prix d’ou un systéme inflationni§e ce fait, c’est la banque centrale qui
effectue les opérations de reprise de liquidité spnt les appels d’offres négatives ou les

ventes des titres.

111.1.3 Transformation et instabilité des banques®

Les banques de dépbts fournissent a leurs clienservice de liquidité. Le contrat de
dépot a vue est a cet égard tres particulier pliissjapparente a une créance détenue par le
déposant sur la banque dont I'échéance n’est padractuelle. Ce dép6t est fixé

unilatéralement, de fagon discrétionnaire, paitigaire du compte. Ce contrat est de ce fait

'®n : Finance, banque et marchés de crédit, Frédétiez, Puf, 1997
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treés intéressant pour les épargnants qui n’hégitasta confier leurs liquidités aux banques,
lesquelles les investissent dans des projets dtissments a long terme. La transformation
de dépbts a vue en crédits a moyen et long termeaoes la contrepartie obligatoire du
service de liquidité offert par les banques.

Cette activité de transformation n’est toutefois pans risque. Elle lui est possible de
générer, le cas échéartes équilibres instables connus sous le terme dese® a la
',

liquidit Mais, il existe toutefois d’autres équilibresiplinstables dans lesquels tous les

déposants cherchent a solder leur compte.

I11.2 ROles de l'institution dans I'économie

Les banques constituent des intermédiaires finesai@jeurs dans notre économie.

[11.2.1 Réle monétaires des banques

Multiplicateur monétaire : les préts font les dépd& Loans makes deposits »

Dans les économies modernes, la création de moesaigtroitement li€e aux opérations de

crédit effectuées par le systeme bancaire.

Les banques créent de la monnaie scripturale quaesomme des dépodts a vue, qui sont
inscrits sur les registres de ces banques et gwiepe étre mobilisés au moyen de chéques ou
par ordre de virement. Ces dépots sont de deursitr

- tant6t ils proviennent de fonds déposés par lemts de la banque, de versements

d’espéces ;

- tantdt ils résultent de I'octroi de crédits effegs par la banque elle-méme ; selon la formule
célebre,loans make deposjtées préts créent les dépbts. On appelle parfie deuxieme

catégorie de dépots : les dépots réflexes.

Examinons le mécanisme de création de monnaiepdranques de dépbts.
Une banque A recoit de ses clients 100 000 F detsilElle conserve pour faire face a
d’éventuels retraits 20% des dépots. Elle prét€@DF a d’autres clients. Ces opérations

apparaitront dans son bilan de la maniere suivante

YCourses a la liquidité : résulte des anticipatiotiss déposants qui comparent la valeur faciale da®ts a
vue a la valeur liquidative des actifs de la banque
'8 Economie politique Tome 2, Raymond Barre Frédgaglor, Puf, 1997
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Banque A

Actif Passif

Billets +10000 Dépobts des clients + 100 0(

Avances +80 000 Dépbts des emprunteurs + 80 000
180 000 180 0Q0

La banque A a crée de la monnaie. A la suite déts gu’elle a consentis, il y a maintenant
80 000F de plus en circulation gqu'il y avait aupara. Les déposants initiaux aussi bien que
les emprunteurs ont des moyens de paiement aikposition.

Supposons maintenant que les emprunteurs tirentliigpues sur leur compte au profit de
fournisseurs, qui déposent ces chéques dans ugedan La banque A paie la banque B en
billets.

Les bilans des deux banques s’établiront de la énasuivante :

Banque A
Actif Passif
Billets +20 000 Dépbts +100 000
Avances +80 000
Banque B
Actif Passif
Billets +80 000 Dépots +80 000

Si la banque B désire conserver une réserve de(20i%6 000F), elle est en mesure
de faire des préts d’'un montant de 64 000F. Eéle ainsi de la monnaie pour 64 000F.
La banque A et la banque B ont ensemble crée 1@B 80 monnaie supplémentaire.

Supposons que les emprunteurs auprés de la bangemddtent a leurs fournisseurs
des chéques, qui sont déposés dans une troisiemgadgda banque C. Cette derniére sera en
mesure de préter 80% de 64 000F.

Le processus se poursuit indéfiniment, la quamt@éémonnaie crée a chaque étape
devenant de plus en plus faible. Au terme du psaed’ensemble des banques aura crée une
guantité de monnaie scripturale égale a plusieniss |6 montant du dépdt original. Cette

quantité finale dépendra d’'une part, du pourcentigesserve, d’autre part, de la proportion
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des retraits faits en espéces plutét qu’en cheddass notre exemple, nous avons supposé

que tous les retraits sont effectués par cheque.

[11.2.2 Gestion du systeme de moyen de paiement

La gestion de moyen de paiement fut reconnue coomadonction essentielle devant
étre remplie par le systeme bancaire. Citons :
. la gestion des opérations de change, qui, histenigunt, fut une des premiéres
missions assurées par les banques ;
. la gestion des dépbts a vue ;

. la garde des valeurs (or, titres, ...).

[11.2.3 Financement : mission d’intermédiation

Les banques sont des services financiers. Leuselenite principalement a collecter
des dépbdts et a accorder des crédits. Pour ckda,oxit donc essentiellement comme mission
de financer les projets d’investissements des s par I'épargne collectée aupres des

ménages, ainsi de transformer les ressources aiteaume en créances a plus long terme.

Remarque : De fagon simple, on peut considéred’§pargne des ménages, des lors qu'elle
est déposée auprés d'une banque qui la transforme&églits, subit un accroissement de
risque.

Mais si le risque est matérialisé, c’est encofgalaque qui a pour mission d’assurance

vis a vis des clients.

[11.2.4 Réle politique des banques

Le systéme bancaire assume également un roleqo@iimportant, non pas en tant
gu'initiateur d’'une telle politique, mais en tanieqrelais de celle-ci et a plusieurs titres. En
plus, les banques sont ainsi un levier essentit gelitique monétaire, que celle-ci soit axée
sur un contrdle quantitatif ou sur un contréle |ear taux d’intérét. Par ailleurs, le systéme

bancaire intervient de facon directe en souscridasttitres émis par I'Etat

¥n : Fiance, banques et marchés du crédit, LoPef;,1997.
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Chapitre llI: Etablissement financier: « Institution de Microfinance.»

Section I: Présentation d'IMF a Madagascar
On désigne la Microfinance par un « outil de foturg de services financiers aux
populations les plus démunies dans des environrtsradaible taux de bancarisation et par la

méme comme un puissant vecteur contre la pauveté.

Qu'est-ce que la microfinance ?

Pour nombreuses personnes et pour le grand publi@siculier, la microfinance se
confond avec le microcrédit. Elldésigne les dispositifs permettant d’offrir de tigstits
crédits («microcrédit ») a des familles tres pawsviour les aider a mener des activités
productives ou génératrices de revenus leur peanetinsi de développer leurs trés petites
entreprises.

Avec le temps et le développement de ce secteticylger de la finance partout dans le
monde, y compris dans les pays développés, la fimarce s’est élargie pour inclure
désormais une gamme de services plus large (cegmhrgne, assurance, transfert d’argent
etc.) et une clientele plus étendue également. Barsens, la microfinance ne se limite plus
aujourd’hui a I'octroi de microcrédit aux pauvresimbien da fourniture d’'un ensemble de

produits financiers a tous ceux qui sont exclusyhktéme financier classique ou formel.

Qu’est-ce qu’une institution de microfinance (IMF)?

En termes simples, une institution de microfinaestune organisation qui offre des
services financiers a des personnes a revenus n@3dgsi n'ont pas accées ou difficilement
acces au secteur financier formel.

Au sein du secteur, le terme institution de micrafice renvoie aujourd’hui a une
grande variété d’'organisations, diverses par killef leur degré de structuration et leur statut
juridigue (ONG, association, mutuelle/coopérativépdrgne et de crédit, société anonyme,

banque, établissement financier etc.).

Selon les pays, ces institutions sont réglemerd@eson, supervisées ou non par les
autorités monétaires ou d'autres entités, peuvemeopeuvent pas collecter I'épargne de leur

clientele et celle du grand public. L'image quenl'se fait le plus souvent d’'une IMF est celle

2 DSNMF — op cit page 10
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d'une ONG « financiére », une organisation totaletret presque exclusivement dédiée a
I'offre de services financiers de proximité quievés assurer I'auto promotion économique et

sociale des populations a faible revenu.

Cependant, au-dela de leur fonction d’intermédmtfmanciere, de nombreuses
institutions de microfinance (IMF) jouent un roleintermédiation sociale a travers
notamment les modalités suivantes: groupes dedasi@, formation des clients,

renforcement de la confiance en soi, participadida gestion...

I.1 Genése du systéme du Micro finance a Madagascar

L'histoire de la Micro Finance comporte trois pdase distinctes : avant 1990, de 1990
a 1995 et 1996 a nos jours. Ainsi, l'origine déiaro Finance a Madagascar remonte pres
d’une vingtaine d'années. Les défaillances du Bystgancaire en milieu rural ont favorisé la
création des Institutions de Micro Finance (IMFggétir de 1990 & Madagascar.

[.1.1L'origine
Avant 1990

Aucunelnstitution de Micro Finance n'existait encore #e&poque. Néanmoins la
BTM, Banque Nationale depuis 1976 et reprise e 89 la Bank Of Africa (BOA) dans le
cadre de sa privatisation, était la seule banquengervenait dans le secteur de la Micro
Finance. Mais ses activités dans ce domaine étheitées a I'octroi de crédit au paysannat
et n'atteignaient qu'une frange limitée de la pafoh rurale. L'intervention de cette banque
en faveur du secteur de la Micro Finance s'estefoist maintenue aprés sa récente

privatisation.

Phases d’émergences des IMFs : 1990 — 1995
L’émergence des IMFs a été surtout favorisée paotgugaison des interventions de
trois entités :

> Les Bailleurs de fondg{Banque Mondiale, Union Européenne, Agence Fraecde

Développement, Coopération Allemande, Inter-cod#rasuisse, ...).

> Le gouvernement au travers de sa politique en fadewce secteur avec le concours
du financement de la Banque Mondiale a travers.

. Le Projet d’Exécution PATFR/ADMMEC jusqu’en 1997

. Puis le Projet Micro Finance (PMF) pour une phasdelx ans 1998-1999
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. Et TAGEPMF : gestion du Programme Micro Financarpfié sur quinze ans dont le
démarrage officiel a débuté en juin 1999

> Les Agences d'Implantation et de Développementpduateurs techniques spécialisés
et qui ont assuré l'encadrement technique des IMFsagit entre autres de DJOFERT,
IRAM, CIDR.

En cours de cette période, de nombreuses IMFduaistes ou non mutualistes, se sont

créées a Madagascar.

Phase de développement et croissance
Cette phase (depuis 1996) a été marquée par :
- L’existence géographique et la consolidation desagx préexistants.
- La mise en place de la cellule de coordination dyatie de la Microfinance (CNMF)

et I'élaboration du document de stratégie Natiodal®licrofinance (DSNMF) en 2004.

Ce méme document a été révisé et aligné au MAdRbre 2007.

Une version révisée du DSNMF (2008-2012) alignéeM®AP sera budgétisée et
soumise au gouvernement pour approbation.
- La nouvelle loi relative a l'activité et au coér@es Institutions de MicroFinance. Il
s'agit de ldoi N° 2005-016du 29 septembre 2005.

[.1.2 Typologies d’institutions de Microfinance

Les IMFs sont regroupés en trois grands groupes :

[.1.2.1 Les institutions financiéres mutualistes M)
Ce sont ceux qui ont obtenu I'agrément de la Comsiorisde Supervision Bancaire et

Financiére et celles dont la demande est en vaigpddbation.

[.1.2.2 Les institutions financieres non mutualiste
Elles pratiquent la micro finance sous une formoa mutualiste et ne sont pas régies

par un cadre réglementaire précis.

1.1.2.3 Les autres structures de la microfinance

Elles regroupent des institutions qui projetterixércer une activité de micro finance.
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Remarque : De nouvelles Institutions de MicroFimaonat vu le jour depuis 2007 a savoir

Acceés Banque, Microcred, PAMF.

Les IMFs sont affiliées au sein de leurs Assocmi®rofessionnelles respectives,

I”APIEM pour les Mutualistes etAIM pour les Non Mutualistes.

[.2 Intervenants et acteurs du secteur
[.2.1 Associations professionnelles, réseaux
On compte actuellement deux associations professi@s.
. L’APIFM, I'Association Professionnelle des Instituions Financiéres Mutualistes
L’APIFM est une organisation professionnelle autoeade droit privé. Elle constitue
a coté de l'association Professionnelle des Bangluase des sections de I'’Association
Professionnelle des Etablissements de crédit delysestar.
Actuellement, les membres de 'APIFM sont aux nogsbde cing dont: ADEFI, CECAM,
AECA, OTIV, TIAVO.
. L’AIM, l'association des institutions de micro finance non mutualistes
L’AIM est une association a but non lucratif rég&r 'ordonnance n° 60 133 du 03
Octobre 1960.
L’AIM compte trois membres actifs a savoir: 'APEMt le SIPEM ; et des
sympathisants dont 'lEAM, Vola Mahasoa, PAIQ, COIRS.

[.2.2 Bailleurs

. Les Bailleurs de Fonds du secteur

- AFD, BAD, Banque Mondiale, Délégation d’Inter g@wation Suisse, Délégation de Union
Européenne, FENU, FIDA, OIT, PNUD, USAID

- D’ autres commence a s'intéresser au secteur.

. Autres Organismes offrant des services et produiticrofinanciers. Il s’agit des

- ONG ou Associations : Haingonala, CDA, HARDI enautres

- Programmes/Projets avec Volet MicroFinance : PIBIRBM, ...

- D’autres Organisations Financiéres de Proxin@ER) comme CEFOR, SOAHITA, ...

[.2.3 Opérateurs techniques et les autorités de ctrdle.
. Opérateurs techniques:CIDR, DID, FERT, IRAM
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Il est a noter la présence plus récente du GRE®DUi&r de Recherche et d'Echanges
Technologiques), dans la région de I'Androy, danSriand Sud de Madagascar.
. Les organes de contrle et de supervisiondont assurés pda Commission de
Supervision bancaire et Financiere (CSBF).
. Les partenaires financierssont :BOA MadagascaRPPMED/PNUD ICAR.

Section Il : Les principales missions de la Microhance a Madagascar

La Microfinance a pour domaine d’action : d’incitégpargne financiére au milieu
rural et parmi d’autres citoyens défavorisés, e l®urnissant davantage des services
financiers et en leur assurant la protection deslegpots et de diversifier les institutions de

microfinance.

Qui sont les clients de la microfinance ?

Le client type des services de microfinance est pgrsonne dont les revenus sont
faibles. Il n'a pas accés aux institutions fingnes formelles faute de pouvoir remplir les
conditions exigées par ces institutions (documdtiientification, garanties, dép6t minimum
etc.). Il méne généralement une petite activitéegptnce de revenus dans le cadre d’'une
petite entreprise familiale.

. Dans les zones ruralese sont souvent de petits paysans ou des perspoasédant
une petite activité de transformation alimentaweua petit commerce.
. Dans les zones urbaine& clientéle est plus diversifiée : petits comraets,

prestataires de services, artisans, vendeurs ¢getae

On les dénomme généralement sous le terme de emtrepreneur et la plupart de
ces micro-entrepreneurs travaillent dans le sedtéarmel ou non structurdl revient aux
individus qui composent ce segment de marché exelumal servi par les institutions

financiéres classiques (banques, assurances) @quaesse la microfinance.

[1.1 Offres des produits et services financiers
[1.1.1 Caractéristiques général des institutions etones d’intervention
La micro finance dont les bases sontddlecte d’épargneans frais e prét de micro

credits, attire une clientele chaque année plus importantdadagascar, ou l'accés a un
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service financier est I'un des plus faibles au neondoins de 3% de la population a un
compte bancaire.
Trés rapides et soutenus, la croissance et le a@wehent des activités des

Institutions de MicroFinance (IMF) au cours des dexniéres années se sont traduits par :

. L’extension de la couverture territoriale tant eiigu rural qu'en milieu urbain,
. L’augmentation du taux de pénétration,
. Le développement des activités : nombre de mendirele clients touchés, volume

des dépbts collectés auprés de la clientele, vollesecrédits distribués.
Cette expansion des activités des IMFs s'est pmigsau cours de l'année 2002

malgré la crise qui a frappée le pays.

Le taux de pénétration

Au plan national, les IMFs mutualistes et non mlistes regroupent au 31 décembre
2007 plus de 360 000 membres environ dont 33% chenfes. En terme de pénétration de
marché, environ 7,86% des familles malgaches séngfitiaires des services financiers

offerts par cette institution de microfinance centroins de 1% avant 1990.

Tableau n° 3: Statistiques nationales consolidéesidecteur au 31/12/2007 :

31/12/2007
Nombres des services 488
Nombres de bénéficiaires 360 713
Encours de crédit 70 093 million Ariary 41,2 mikiuUS
Encours d'épargne 371 13 million Ariary 21,8 millisuS

Source : www.madamicrofinance.mg

Le nombre de membres

De 1998 a décembre 2007, le nombre des membres lgsolnstitutions Mutualistes)
a presque été multiplié par 7 passant de 47 4722a635. Pour les Non Mutualistes, le
nombrede bénéficiaires de crédit a atteint 15 413 (APEM{P SIPEM, Vola Mahasoa,
CEFOR, SOAHITA, SAF FJKM) au 30 juin 2007.A celajsute plus de 22 000 bénéficiaires
des autres Institutions au 31/12/07 qui ne sontgp@ere membres officiels de I'AIM entre
autres Mahavotse, Acces Banque, Microcred. Sotbenet pour tout plus de 38 000 clients

pour les non mutualistes.
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Le volume d'épargne collectée

Dans la méme période, les encours d'épargne desahtits sont passés de 1,3
milliards d'Ariary (765 000 $US) a plus de 32 naitds d'Ariary (18,8 millions $US).
Certaines catégories d'Institutions Non Mutualistesmencent a collecter de I'épargne dont

I'encours s'éléeve a prés de 5 milliards Ariary 8jBions $US).

Le crédit distribué

Toujours de 1998 a décembre 2007, les encoursratbt se sont accrus de 3,3
milliards d'Ariary (1,9 million $US) a plus de 53lhards d'Ariary (31,1 millions $US) pour
les Mutualistes, soit un accroissement de pluscd®is.
Les encours de crédit des institutions de MicrafoceaNon Mutualistes s’élevent a plus de
16,8 milliards d’Ariary (prés de 10 miliions $US).

[1.1.2 Données statistiques : Cas des InstitutiorSinancieres Mutualistes
Au 31/12/07, les données statistiques des Ingiitgti Financieres Mutualistes

membres de I'APIFM se répartissent comme sulit :

. Membres/sociétaires et Caisses/points de services
. Activités d'épargne
. Activités de crédit

Tableau n° 4: Evolution des activités des IMfs Mutalistes de 2000 au 31 décembre 2007

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Nombres de

caisses 353 338 380 380 394 413 428
nombres  des

membres 116977 |135305 (179399 |198912 |232347 |289508 |322675
Encours

d'épargnes (en 1150 10372 18992 |21803 (25510 |31317 |32190
million Ariary)

Encours de|
crédits (en[ 9260 11212 [19519 (25382 |36235 |40219 (53248
million Ariary)

Source : APIFM (1$US=1750 Ar)
Le graphique ci - aprés montre qu’en I'espace @m$ le nombre de caisses IFM a

augmenté de 72,58%.en passant de 248 caisses 8ral4®8 caisses en 2007. Celui des
membres a plus que 6 fois avec 47472 en 1998 cB2R&75 membres en 2007.
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En termes de variation annuelle 2007/2006, les wnscd’épargne et de crédit ont
également évolué respectivement de 2,78% et 32,39 %

Figure n° 2. Evolution des activitts des IMFs mutubstes ce 1999 a 2006

Evalution des activités des IMFs Mutualistes {1999 - 30/08/2005)
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[1.1.3 Données statistiques : Cas des InstitutiorSinancieres Non Mutualistes

Pour les institutions non mutualistes, les doniségisstiques concernant le nombre des
clients et des encours des créedits se sont repéesepar le tableau ci-dessous.
Tableau n° 5 : Evolution des activités des IMfs NoMutualistes de 2002 au 31 décembre
2007

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Nombres de clients 8474 10991 17245 8150 14669 3808
Encours de crédits (en
million Ariary) 1555 1820 2634 2928 4353 16845

Sources AIM - CNMF) - 1 $US ~1750 Ariary

2007(*): incluant Mahavotse, Acces Banque, Microcred (ol#semembres classiques de I'AIM

Le graphique suivant montre : bien que le nombrel@ats actifs sont en baisse en
2005, les encours de crédits sont également erséaantinuelle puisqu’ ils passent de 1555
millions d’Ariary en 2002 a 2928 1555 millions diary en 2005. Apres, cette hausse du
crédit continu toujours et méme pour le nombre rembres qui atteint respectivement de
16845 millions d’Ariary et 3808 millions d’Ariaryre2007.
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Figure n° 3 : Evolution des activités des IMFs nomutualistes ce 2002 a 2006
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[I.2 Caractéristiques des produits offerts

Destination des crédits

La taille de crédits est fonction des zones d’'wreation des IMF.

En général, les crédits sont essentiellement destaux secteurs productifs (agriculture,
transformation...), au commerce, aux activités daespart, a I'artisanat. Cependant, certains
préts sont accordés pour des besoins sociaux ocowgommation. En outre, des préts
I'équipement (acquisition de petits matériels, tamoa vente mutualiste, amélioration de

I'habitat...) connaissent un début de financement.

Durée des crédits

Il s’agit Etats financiers des institutions de rofanrance mutualistes agréées (*) :

Tableau n°6 : Evolution des opérations de crédit (4 — 2006)

(en million d'Ariary) P004 2005 2 006
Crédits bruts 20027 27262 42476
dont crédits sains 18744 24535 39131
dont CDL brutes 1283 2726 3345
CDL brutes/crédits bruts (%) 5,5 10 7,9
Provisions pour CDL 754 1618 2256
Taux de couverture des CDL par

provisions (%) 69,6 59,3 70

(*) : Ces données concernent uniquement les IMFeégs par la CSBF. Notons, cependant, I'existeniddd'

opérationnelles mais non encore agréées par la CSBF
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D’aprés ce tableau, on a constaté que les crégisost toujours accrus de 2004 a
2006. Ainsi, des créances douteuses litigieusestamtiaussi mais a faible montant.

En général, la durée des crédits n’excede pas 12. i@ette situation s’explique en
partie par linsuffisance de ressources financieéstables, pour réaliser des crédits
d’'investissement a moyen terme. Cependant les CE@AMDEFi ont des préts de durée

atteignant jusqu’a 72 mois.

Types de garanties

En général, les IMF prétent généralement & destsligont les revenus sont faibles et
qui possedent souvent peu d’actifs. Par conséqlesngaranties traditionnelles telles que les
biens immobiliers, terrains, machines et autresaimiisations sont souvent inexistantes.

Les garanties exigées par les IMF sont variablépargne bloguée ou nantie, le

nantissement et la caution solidaire.

Taux d’intérét de la microfinance

Selon l'ordonnance n° 62 .016 du 10 .08.1962, lex tanaximum de [intérét
conventionnel (12% I'an) qui date de 1962 ne pénat kespecté ni par les banques ni par les
IMF dans les conditions économiques prévalant adgascar.
- Taux d'intérét sur le crédit : Les taux d’'intén&minaux affichés varient entre 2% et
4% par mois
Produits d’épargne

Les produits d’épargne sont peu diversifiés :dists vue et a terme. Les dépots a vue
qui constituent la plus grande partie de I'épangrubilisée ne sont pas rémunérés tandis que

les dépbts a terme sont rémunérés dans une foledee8% a 6% I'an par certaines IMF.

Criteres des clients
Le crédit est souvent consenti en fonction du iprdé I'emprunteur. En effet,
certaines institutions se fondent sur la réputatien’emprunteur potentiel au sein de la

communauté pour décider de I'octroi du crédit.

On parle maintenant du secteur microcrédit & Mastzgeoffrant des services

microfinanciers.

2L Focus note sur le taux dans les IMF Mutualistealajascar, APIFM, MAI 2008
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Microcrédit a Madagascar

Concernant le microcrédit ; le systéme du micraditr@urait ainsi atteint dans la
Grande lle un taux de pénétration dans les ménmagégaches de 7,6% en 2006 contre 6,5%
a la fin de 2005. Sur la base de 80% de la pojpuastimée a faibles revenus et de ménages
composés en moyenne de 4,5 personnes. 413 ca@ssftuent I'ensemble des Institutions
de Micro Finance (IMF) a Madagascar, ensembles elig collecté un volume d’épargne qui
dépassait 10 millions d'euros a la fin juin 2006bofdé des subventions versées aux
établissements, ce volume d’épargne a permis alxnidtualistes de distribuer pour plus de
15,3 millions d’euros de crédits.

L’Agence Francgaise pour le Développement (AFD), patemple, intervient
essentiellement sous forme de subventions a quatiaitions mutualistes et non-mutualistes
de micro finance : la CECAM, 'ADéFi, Vola Mahasasd,désormais Mahavotse.

D’autres structures enfin, associations ou ONG l@eseOrganisations Financieres de
Proximité (OFP) - telles que Haingonala, CDA, HARBEDR, PHBM, CEFOR, SOAHITA
offrent aussi des services ou des produits micrantiers.

L’ensemble du secteur est soutenu par presquedsysincipaux bailleurs de fonds
internationaux : BAD, Banque mondiale, DélégatiamsSe, Délégation de I'UE, FENU,
FIDA, OIT, PNUD, USAID et AFD.

[1.3 Nécessité des IMF dans le développement ded@nomie
En quoi la microfinance aide-t-elle les pauvres ?

Selon Michel Lelaf® (CNRS-Université d'Orléans), membre du Réseau
Entrepreneuriat de I'Agence universitaire de ladogphonie (AUF) 'La microfinance repose
sur le lien social et s'en sert"....."La microfir@nest une finance de proximité, proximité
géographique bien sdr, car les personnes se coseiset se cautionnent parfois
mutuellement, mais surtout culturelle. Elle estjdots adaptée aux besoins, c'est pourquoi
elle innove en permanence : ce sont des serviessutance ( ), ce sont aussi les services de

transferts de fonds utilisés par les migrants".

Elle peut également constituer un puissant instninrd&mancipation favorisant les
pauvres, et en particulier les femmes, a deversragents économiques du changement. En

effet, en donnant acces a des services finandgemicrofinance joue un réle important dans

22 portail de la microfinance, http://www :lamicrodince ;org/
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la lutte contre les nombreuses dimensions de larpgu Par exemple, les revenus générés
par une activitt¢ non seulement aident cette aétigitse développer mais ils contribuent
également au revenu du ménage, et par la mémeséclaité alimentaire, a I'éducation des
enfants, a la prise en charge des soins de santé et

Une étude de la banque Mondiale portant sur dgetprde crédits s’adressant aux
petites et micro-entreprises a mis en évidencadésobijectifs les plus fréquemment cftés
> Générer de I'emploi et des opportunités de reveiass groupes par le biais de la
création et du développement de micro-entreprises
> Accroitre la productivité et les revenus des grgupecialement vulnérables, en
particulier les femmes et les pauvres
> Réduire la dépendance des familles rurales visaes risques de sécheresse par le

biais d’'une diversification de leurs activités gextéces de revenus.

Section Il : Environnement de la MicroFinance a Madagascar
[11.1 Actions du Gouvernement

La politique du Gouvernement de Madagascar poset¢eur de I&MicroFinanceest
volontaire et concerne a la fois son développeraesa régulation. Il a mis de I'avant :
> des politiques de réforme du secteur financieritjgake monétaire et fiscale),
> la modernisation de la |égislation bancaire,
> la privatisation des banques d’Etat,
> son engagement a promouvoir et a développer lewede la MicroFinance,
> un cadre réglementairéo( 95-030 pour assurer le développement des initiatives en
MicroFinance,
> une loi 2005-016 du 29 septembre 2005 relative a l'activité et autréle des
Institutions de MicroFinance
> la coordination du développement de la MicroFinaagec les intervenants sous la
responsabilité du Ministere des Finances et du Budgar le biais de la Coordination
Nationale de la MicroFinance.
> la responsabilisation aupres de la CommissionupeiSision Bancaire et Financiere
(CSBF) de la surveillance du secteur, du suivi’dpplication des normes prudentielles et

regles, et des autorisations des agréments.

23 (Webster, Riopelle et chidzero 1996), Manuel deroficance, Banque Mondial
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Dans cette optique, le Gouvernement a approuvéuien 3004 le Document de
Stratégie Nationale de MicroFinance élaboré erl 2004 suite a un processus participatif de
tous les acteurs et intervenants du secteur. UfieAtg'est tenu en octobre 2007 suite a
I'évaluation & mi-parcours de la Stratégie Natierdd MicroFinance (SNMF) et dont l'objet
était d'aligner le contenu de la SNMF aux objedaifglirectives du Madagascar Action Plan
(MAP).

[11.2 Un cadre de libre marché
Le Gouvernement a décidé de permettre le développerdes Institutions de
MicroFinance dans un cadre de libre marché saneserpde contraintes particuliéres sur la

fixation des taux d’'intérét.

[11.3 Indicateur de performance de la Microfinance
Pour mesurer la performance de la microfinanceytibise a son choix des indicateurs
tels que la viabilité, la rentabilité, la qualité dortefeuille, la Productivité et efficacite, ains

que l'effet de levier et adéquation des fonds peepr
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Deuxieme Partie :
Etude d’impacts des crédits aux agents

économiques a Madagascar
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C’est dans cette deuxieme partie que nous alloirslirapact des crédits octroyés
aux agents économiques a Madagascar.finanacpriti@e, préter

Chapitre IV : Contribution au développement de I'étomie

En général, favoriser I'accés aux crédits est iral#ement nécessaire pour le
développement d’'un pays. L'accés permanent a uwviceefinancier rend possible toute
activité geénératrice de revenus. L’existence dettititions financieres qu’elles soient

bancaires ou non aident les gens a :

. augmenter leur revenu,
. créer des entreprises viables,
. sortir ainsi de la pauvrete.

Pour les institutions de microfinance en tant ggeémisations ceuvrant pour le
développement, ils visent a satisfaire les bedoiasiciers de segments mal ou non desservis,

dans une perspective de développement. Les olsjeietifléveloppement inclureit

> Renforcement de la position social de la femme es droupes de populations
défavorisés

> La création d’emplois

> Le soutien a la croissance et a la diversificaties entreprises existantes

> L’encouragement a la création d’entreprise

Section | : Augmentation des ressources
Les secteurs bancaires ainsi que les institutioms ndicrofinance an tant
gu’intermédiaires financiers a Madagascar, paeitifpien a améliorer les ressources ni pour

les ménages ni pour les entreprises, mais mémegpasys.

[.1 Au niveau des ménages
Le revenu des ménages peut étre épargné ou corésdma propension a consommer
mesure la fraction du revenu consacrée a la consdiorm tandis que la propension a

épargner mesure la fraction du revenu consacéparfine.

4 Manuel de microfinance, Banque Mondial
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[.1.1 Amélioration de bien étre
[.1.1.1 Augmentation de la part a la consommation
D’une facon simple, on a défini la consommation owria part consacrée du revenu.

Elle est alors fonction du revenu ou C = f (R).

Selon la loi d’Engel, les ménages pauvres constarengrande partie de leur revenu
a la satisfaction des besoins primaires, notamrialninentation. Ainsi, I'analyse de cet

indicateur fournit en partie quelques indicationsls niveau de vie des ménages.

A Madagascar dans l'ensemble, 70,1% des consommsat&ont consacrés a
I'alimentation. Ce ratio est stable par rappor2804.
Dans le milieu rural, la proportion de I'alimentatiest plus élevée avec 76.1% contre 56.6%
en milieu urbain. Cela s’explique dans la mesurdesubesoins essentiels se limitent a la
nourriture alors que les exigences urbaines ollilgems habitants a consommer plus de bien

non alimentaires.

Tableau n°7: Part de I'alimentation a la consommation

Urbain Rural Total

Ensemble (selon les régions) 56,6 76,1 70,1

Source : INSTAT/DSM/EPM 2005.

Face a cette situation, on part dans des cas peaticpomme I'’ADEFI pour déterminer
I'impact des financements accordés par I'IMF sgrdenditions de vie du micro-entrepreneur

et de sa famille :

[.1.1.2 Impact percu par les micro-entrepreneurs

Le questionnaire 2004 de l'enquéte réalisé aupfés échantillon des clients
d’ADEFI contient un module qui interroge les mi@ntrepreneurs sur la fagcon dont ils
percoivent 'impact de I'action d’ADEFI.
A la question de savoir si 'adhésion a I'lMF s’estcompagnée d’'une amélioration de leur
niveau de vie, les micro-entrepreneurs sont 84% pobndre par l'affirmative. Le bilan
d’ADEFI parait donc, a cet égard, largement positif
Pour plus des trois quarts d’entre eux des changgsnsent notamment intervenus au niveau

de l'alimentation et de I'habillement de la farmillLes deux tiers affirment également avoir
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percu des améliorations au niveau de I'équipemenbgement, de la santé et des soins de la

famille et I'’éducation.

D’aprés le tableau ci-dessous, on voit bien qudhksion a 'ADEFI permet aux
ménages micro-entrepreneurs d’améliorer leur biea. &s arrivent a affecter plus d’'une
somme d’argent a l'alimentation avec 79.6% de foemment tandis que dans 31,3% de ce

dernier, accedent aux loisirs.

Tableau n°8: Perception de I'impact de 'ADEFI parles micro-entrepreneurs :

Dans quel(s) domaine(s) portent les changementssug Proportion de réponses positiyes
depuis I'adhésion a I'ADEFI (%)
Alimentation de la famille 79,6
Habillement de la famille 75
Equipement de logement 67,3
santé et soins de la famille 65,6
Education 64,5
Logement 56,4
responsabilités sociales 48,7
transport t communication 47,1
Loisirs 31,3

Source : Enquéte quantitative auprés de la clientid I'lMF 2004, DIAL, INSTAT/DSM.

A part laugmentation de consommation, les recoansx crédits facilitent

I'accroissement de I'épargne des ménages.

[.1.2 Possibilité d’épargner
D’aprés Keyneson a trouvé que I'épargne est en fonction de reveauS= f (R).

Définition de I'épargne

Définir le terme « épargne » revient a réfléchir lsucomportement d’une entreprise
ou d’'un ménage a propos de l'utilisation de sorenevNombreuses sont les propositions de
définition de ce terme mais nous n’allons retenie ¢es deux concepts donnés par les deux
dictionnaires les plus utilisés au monde. D’apegdittionnaire Larousse, I'épargne est définit

comme une « Fraction de revenu individuel ou nafiogui n'est pas affectée a la
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consommation. Par contre, pour Robert, il s’'agis de dépenses affectées a un niveau
inferieur aux recettes en vue de constituer unervés». Il ressort donc de ses définitions,
d’'une part, un accord commun a reconnaitre quelge est constituée d’'une valeur non
affectée a la consommation. L'épargne est don@afta gu revenu net qui n’est pas affectée
aux dépenses de consommation. Ce premier aspsctéagagé, induit une notion de « résidu

» car I'« épargne », c’est ce qui reste du revarand on a fini de satisfaire les besoins.

D’autre part, la définition ainsi proposée indugaement la notion de « réserve »
issue d’'une action « consciente et voulue ». Giast« attitude volontariste » dans I'épargne

qui s'inscrit dans un renoncement de I'agent écagoea la consommation immédiate.

En conséquence, d’apres cette définition de I'épargn en déduit que plus le revenu
augmente, plus aussi la propension a épafyaegmente. En effet, avec 'augmentation des
ressources issue des institutions financiéresyriéaages ou les entreprises affectent une
partie de leur budget a I'épargne.

Ainsi, la propension marginale a épargner existesda répartition du revenu des

ménages & Madagastar

Théorie du cycle de vie

SelonModigliani, in " The life cycle hypothesis of saving ", legmages consomment
et épargnent en fonction de leur cycle de vie.eC#téorie tend a démontrer qu'un ménage
type, emprunte lorsqu'il est jeune, épargne dwante active et désépargne a la retraite.
Au niveau d'un pays, on devrait trouver une retagntre le taux d'épargne et la structure par
age de la population qui vérifie cette hypothesetiéorie du cycle de vie, repose cependant
sur plusieurs hypothéses fortes :
. les ménages épargneraient exclusivement en vuaaiecér leur période de retraite
durant laquelle ils vont désépargner. C'est oulokgrendant que I'on souhaite transmettre un
héritage et conséquemment conserver une épargne.
. les ménages connaitraient a priori leurs revenusdiet leur durée de vie. Cela est
peu vraisemblable et laisse du méme coup la plate éonstitution d'une épargne de

précaution.

2 cf http://fr.wikipedia.org/wiki/Propension_%C3%Amrsommer; Dans la théorie de Keynes, la propension
a épargner est la part consacrée a I'épargne.
%6 |n: Essaie de détermination d’épargne d’'une fomctiépargne nationale & Mcar, CREAM, juin 2007
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. les ménages épargneraient dans la mesure ou ils ne percoivent pas de revenus de
transfert a leur retraite. Or, aujourd’hui, les pays industrialisés ont mis pour la plupart en place
des systemes de retraites obligatoires.

Ainsi, grace aux actions des institutions financieres, les possibilités de I'épargne
auraient augmenté parce que le revenu s’est élevé et que I'inégalité dans la distribution du
revenu s’est renforcée, alors que les besoins d’investissement nouveau seraient demeurés

stables.

[.1.3 Possibilité d’investir

D’aprés ce qu'on a dit dans la premiére partie de ce document, les institutions
bancaires ont pour fonction de collecter des dépbts et d’octroyer des crédits aux emprunteurs.
Grace aux crédits bancaires, les ménages s’offrent des possibilités d’investir.
Au niveau des investissements agricoles, quelques banques proposent des lignes de crédits
agricoles et d'autres types de services comme le crédit bail qui servent a l'achat des

équipements lourds comme les tracteurs ou les sarcleuses mécakib@es »>’

Aussi, grace aux IMF, les pauvres survivent et réalisent des projets comme la création

des petites entreprises.

[.2 Au niveau des entreprises
Ce sont les systémes financiers qui assurent la coordination des ceux qui décident
d’épargner et de ceux qui décident d’investir. En effet, les entreprises accédaient aux crédits

c'est-a-dire augmenté ces ressources pour satisfaire ses besoins.

[.2.1 Réponse aux besoins des financements
Les entreprises, grace aux crédits recus par les institutions de crédit, arrivent a financer

les besoins d’exploitation & court terme ou leurs besoins d’équipement a long terme.

Avoir du crédit signifie pour les entreprises que ces ressources vont augmenter. Ainsi, ils
affecteront une somme d’argent pour alimenter ces caisses de trésorerie.
En ce sens, on a défini que, les crédits accordés aux entreprises ceux sont

essentiellement des crédits a moyens et a long termes. Par conséquent, elles en acheteraient

2" Mada Business journal, N° 091 Juillet 2008.
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du matériel et des biens d’équipement plus iss@ets pour augmenter leur ou améliorer

leur productivité.

Du cote de la microfinance, une étude de la banguadiale portant sur des projets de
crédits s’adressant aux petites et micro-entreprisenis en évidence les trois objectifs les
plus fréquemment cités (Webster, Riopelle et Chinl4896%° :

. Générer de I'emploi et des opportunités de revusigadiais de la création et du
développement de micro-entreprises.

. Accroitre la productivité et les revenus des grgupecialement vulnérables, en
particulier les femmes et les pauvres

. Réduire la dépendance des familles rurales vis ales risques de sécheresse par le

biais d’'une diversification de leurs activités gextgce du revenu.

[.2.2 Augmentation de profit

Economiquement, on entend par profit le gain réafiar une opération ou dans
I'exercice d'une activité De plus, le profit est la recette diminuée dutc@ette fois, on
présente le mécanisme suivant : si le revenu augnesci entraine a une augmentation de la
production due a l'augmentation des investissesnenvice versa. Au final, les entreprises

s’attendent a une augmentation des bénéficesesi altivent a investir plus.

[.3 Au niveau du pays

Si les entreprises parviennent a accroitre leudymiion, cela impliquera une
augmentation de la production nationale. En d'auteemes, on assiste a une augmentation
du revenu national. Dans ce cas, ce dernier eseésd@ntiellement par une diminution

d’'importation et a une augmentation d’exportation.

Section Il ;: Promotion d’investissements

Promouvoir I'investissement fait partie de la pap@ation des secteurs financier dans

I’économie.

8 Manuel de la microfinance, banque Mondiale
%9 petit Larousse, 2006

- 49 -



[1.1 Au niveau du crédit bancaire
Afin de montrer la contribution des institutionsnbaires dans le développement du
pays; on a rencontré deux témoins qui expliquemtwpir de crédit bancaire peuvent étre

aidé a créer des projets d’investissements.

11.1.1 Encouragement & la création d’emplot’

Mamitiana a de la chance. |l fait partie de ceux mprcoivent dans les paysages
'empreinte de leur travail. Mamitiana est de sdat entrepreneur en batiment et travaux
publics.

Ses études achevées, titulaire d'un DTS BPT, ¢id#ééde se lancer dans le milieu de la
construction a la fin des années 90.

De modes tes taches en mini chantiers, Mamitiangéussir a convaincre sa banque de lui
donner le coup de pouce qui sollicite de soumissomles travaux plus importants. Grace a
'apport de la BOA, le jeune entrepreneur accéd&rales marchés plus importants,
notamment ceux des EPP. Les programmes se rarbipl. L'EGC Tiana (c’est le nom de
la société) acceéde a des projets FID, de la BAQueEER. Anosybe an’ala et ses 3 salles de
classes débouchent sur 18 contrats d’écoles eent@onstruction de piste a Morondava.
Mais c’est I'entrée dans le complexe de Sherrit vpiile faire évoluer dans la cour des
grands.

Avec ses 250 employés, Mamitiana a décroché latemtion de 2000fmde bureau et du
quart des maisons de la base de vie du site d’Antiava et une quinzaine de kilomeétres
de Tamatave.

Son projet : S’équiper en nouveaux engins detixdra
Aujourd’hui Mamitiana souhaite s’orienter dans tieité des travaux publics. Il compte
s’équiper en engins de chantier pour éviter a Have'avoir a les louer comme il I'est

contraint actuellement.

11.1.2 Contribution & réalisation des projets’
Florentine est un exemple de réussite dans la dilenbohibary ou elle vit avec son
mari et ses 4 enfants. La plaine qui I'entoure lss mosaique de petites parcelles ou se

% Mada Business, Journal, juin 2008
%1 Mada Business, Journal, juin 2008
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cultive le paddy. C’est dans ce foisonnement véggta Florentine posséde un terrain d’un
hectare qui sert a la consommation de riz de lalllantlorentine a ballonné dans la
« culture » du « vary ». C’est sans doute ce quiwari son envie d’entreprendre pour devenir
collecteur. Pour y parvenir il lui a fallu beaucalg détermination pour affronter les épreuves
de ses débuts.

En 2000, elle ouvre son commerce, une modeste pelgui ne propose que quelques
produits de premiére nécessité. Florentine a ta@iejles moyens de payer son stock. Le petit
négoce va pourtant résister. La bonne fortune senfin a Florentine qui a force de sérieux
parvient & convaincre la BOA de lui faire un prét.

En 2005, l'offre des produits s’étend. Le commeprepose maintenant presque tout, y

compris du ciment et des clous. En 2006, le chidfedfaire doublé.

Son projet : Acheter une machine a décortiquer pkr$ormante.

Florentine s’est attachée et s’attache encore alijuii a développer la vertu de la
bonne gestion. Son sérieux a été un atout pougrteadage récent de I'atelier de décorticage
du riz. Méme si son installation assure un bon eemht, elle souhaite tout améliorer, acheter

une nouvelle machine et pourquoi pas devenirdenpr des cing collecteurs d’Ambohibary.

Remarque Cette fois-ci, des conclusions sont a dégagercéa@ux crédits bancaires aident

les agents économiques comme les ménages a pardimvestissement.

On I'a tout analysé dans la premiere partie de résgmt document, que le secteur
bancaire joue un réle important dans I'économiemssllement en collectant des ressources

pour financer les demandes d’investissement deswaTgurs.

[1.2 Au niveau du microcrédit
Le microcrédit a Madagascar s’occupe du financemestentrepreneurs.

L’opération semble réunir depuis un certain temps

[1.2.1 Microcrédit : cas d’ADEFI
Impact percu par la clientele

Comme en 2001 et en 2004, le questionnaire adeassgicro entrepreneurs clients
d’ADEFI en 2004 contient un module intitulé « changent induit par le crédit ».
L’échantillon de clients étant statistiquement ésentatif, les réponses formulées par les
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enquétés nous informent sur la fagcon dont la @lentlans son ensemble percoit, en, 2004,
I'action de l'institution. Afin de dépouiller legponses, des enquétés en perspective, les

chiffres relatifs a 'enquéte de 2001 sont repoatéste de ceux relatifs a 2004.

Tableau n°9: Impact percu des préts octroyés (%),301 et 2004

En
augmentation/posi | En baisse Ne sait
tif négatif Inchangé | pas
200 | 200 (200 | 200

2001 2004 2001 | 2004 |1 |4 1 4
Niveau de production 76,9 79,6 4,3 2 1189|111 |25
Qualité des produits 66,5 70,9 1,9 0,5 222,2|13,4 |14
Diversification de e
production 43,5 48,7 1,3 1,3 5426,9(0,2 |3
Niveau des ventes 64,9 75,1 54 4,8 2949(0,4 | 2,2
Effectifs employeés 12,4 25,8 1,4 2,6 8ba1,7|10,4 | 6,9
Niveau des actifs 42,7 44,7 0,6 1,7 56 30T |3,6
Niveau de trésorerie 72,9 74,3 5,2 3,2 41 10,8 (4,7
Changement global induit 87,8 85,3 3,1 2 4,7 108 |22

Source : Enquéte quantitative auprés de la cliendd I'lMF 2001, DIAL, INSTAT/Projet MADIO, Enquéte
quantitative auprés de la clientéle de I'IMF 20B1AL, DSM

En 2004, les clients d’ADEFI considerent que 85% pits qu’ils ont contractés ont
apporté un changement sur leur entreprise. Cetfgopion n’est pas sensiblement différente
de celle qu’elle était en 2001. Dans pres de 808«ds, les préts ont eu un impact positif sur
le niveau de la production et dans respectivem&pt @t 74% des cas, sur le niveau des
ventes et celui de la trésorerie. L'impact percs piets sur les effectifs employés parait en

revanche peu important bien qu’il ait doublé.

[1.2.2 Microcrédit : cas de la SIPEM
Dans un contextéconomique difficile, la SIPEM, société de micrafice malgache,

ceuvre au développement de la micro entreprise. itlia(Solidarité Internationale pour le
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Développement et I'lnvestissement), financée parinééréts dufonds de partagéraim et

développement” en est I'actionnaire de référence.

SIPEM, Société d’investissement pour la promotiores dentreprises a
Madagascar. Cette société anonyme, crée en 199AP&M (Association de promotion de
I'entreprise & Madagascar) et la Sidi — Sociétengasse spécialisée dans la prise de
participation dans des structures de microfinancérasers le monde. Par l'octroi de
microcrédits, la SIPEM aide des petits entreprenala la région d’Antananarivo, le plus
souvent issus du secteur informel, a développar detivité et améliorer le niveau de vie
familial. Préter aux pauvres est un concept exetidans un pays ou encore recemment, les
banques fermaient les comptes de fonctionnairesi@érés comme trop peu rentables.

En janvier 2005, la société revendiquait des astenrdées a 3300 personnes. En fait, on en
évaluer ou ainsi un I'impact social des microcrgdigvolution de la consommation, nouvel
équipement domestique, situation de santé et sepladur les enfants: “ C'est a partir du

troisieme crédit que nous percevons I'impact deslidnpement.

En bref, 'acces aux crédits contribue notammeatniaeau de vie des ménages, des
entreprises ; les aider a créer des investissena@ms qu'a la vie économique du pays. La

section suivante illustre les impacts de crédls@oissance.

Section Il : Crédit, investissement, croissance

Le recours aux crédits aboutit a une croissancs kiggonomie.
D’aprés Francois Perroux, la croissance c’estghaentation soutenue pendant une ou
plusieurs périodes longues, d’'un indicateur de dsim, pour une nation, le produit global
net en terme réel.

L’indicateur le plus utilisé pour mesurer la craisse de I'’économie nationale est le PIB

La croissance est due a une augmentation de latiguah qualité de travail par
exemple la hausse du volume de la population gctamex d’activité, temps de travall,
formation, a une augmentation du capital produwttiiu progrés technique celle des moyens

de production.
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Schéma n°1 : L'accumulation du capital et I'élévatin de la qualité de la main d’ceuvre

sont inséparables

Variation de la
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T
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production en
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productivité du trava capital

[1l.1 Participation a 'augmentation du PIB national

Par définition, le produit intérieur brut est lansme des valeurs ajoutées réalisées
intérieurement par les entreprises d'un pays, quel soit le pays d'origine. C'est un
indicateur de la performance économique nationdllecomptabilise I'ensemble des
productions et services, tandis que le PNB tientpte des richesses importées et exportées.
Une hausse du PIB, longtemps assimilée a une augtivendu niveau de vie, entraine une
progression des rentrées fiscales.

Cette variable constitue une approximation deilletdu marché local et rend compte

du niveau de développement de I'économie.

Une autre définition se donne aussi au PIB commerdauction économique. Il
mesure ainsi la taille de I'’économie et constitneindicateur du niveau du revenu national

pour la population résidente, quel que soit laamatiité des producteuifs

%2 http//villemin.gerard.free.fr/Economie/PIB.htm

-54 -



[I.2. Lutte contre la pauvreté
[1.2.1 La microfinance : outil efficace au développment: « offre des services de
proximité »*3

Concernant, l'idée de savoir que la microfinancé ws outil d’investissement :
Ihajambolatiana Ranjalahy, secrétaire exécutif A&6EPMF un projet fiancé par la Banque
Mondiale et I'Etat malgache, et qui fait partie ldecoordination nationale du programme
microfinance, estime que le type de financemen&ets la microfinance offre un service de

proximite.

Concernant la microfinance et le développement dode rural ;

Il a expligué gu’effectivement, les expérienceteiinationales nous ont montré que
microfinance est un des moyens de développemerdeetéduction de la pauvreté. A
Madagascar, ou la plupart de la Population vit densnonde rural, la microfinance a
grandement aidé les paysans a mettre en placeetddgses financiers de proximité. Elle

assure ainsi le développement d’un projet individwecollectif.

Le taux de pénétration de la microfinance est\ien 7 pour cent. L’'objectif du
Madagascar Action Plan est d’atteindre un tauxé@efration de 12 pour cent d’ici 2012.
D’ apres lui,l'objectif n'est pas d’inciter les gens a s’endettéa créer de dépendance, mais
de leur donner la possibilité de développer degfwosouhaités. Si tel projet est bien planifié
et bien exécuté, il est censé améliorer ultérieerdrte revenu de la personne qui sollicite un
tel financement. Le but ultime est de la faire isate la pauvreté .Comme il ne s’agit pas
d’'une subvention, chaque emprunteur doit remboueserédit qu’il a recu pour que d’autres

puissent a leur tour en bénéficier.

[11.2.2 Crédit bancaire et croissance

Le crédit bancaire participe aussi a la croissa@ommomique. Le fait est dO a travers
son réle qui est consacré notamment a accordesrddis aux demandeurs pur financer leurs
activités.

Ce sont les entreprises qui sont la premiere adacaux institutions bancaires. Ces
catégories d’'agents économiques ont la possildééplus s’investir en améliorant leurs

productions. D’ou la naissance d’'une croissance@oique.

33
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L'analyse de I'épargne, du revenu a fait I'objeture littérature économique
abondante. Keynes compris trés vite, comme Wicksele I'élément moteur de l'activité

« économique se localisait du coté de I'investissarit

Schéma n°2 : Représentation du circuit économiqudandue aux institutions financieres

Production
7 \

e oy o

Consommation

[11.2.3 Réduction des inégalités sociales

Institutions

Financiére

Grace aux services offerts aux pauvres, l'inégalitéale se trouve réduite car grace
aux IMF, ceux-ci bénéficient aussi de crédits. es pces institutions cherchent a développer
les zones rurales a travers le développement deges d’épargne et de crédit. Ce qui
favorise considérablement le développement de ddeserégions de Madagascar.

On assiste alors a une amélioration du niveau el@®s populations qu’a une diminution de

chémage.

Schéma n°3 : Importance financier pour le développaent :
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% n : L’économie politique de I'Afrique au XXI& $ome |, 'Harmattan, 2002
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Ces schémas représentent la série des cerclesxwitgeR Nurkse.

Chapitre V : Problémes rencontrés a I'utilisatioruccrédit

Grace au secteur financier, les agents économiguesront avoir la chance

d’augmenter leurs ressources. Mais il est a nater aptte affectation vise notamment pour

financer des projets des investissements. C'eguce’est pas du tout le cas en I'occurrence

pour les ménages. Pour eux, ils consacrent plugaliaa la consommation. Méme pour les

entrepreneurs, des problémes peuvent étre arrongsfaute de mal gestion de ses ressources.

Section | ; Utilisation non conforme au niveau de'&ffectation

Cette section consiste a montrer les diversesmaigtaffectations qui sont des plus

importante font la compréhension de cette rubrique.

[.1 Augmentation de la part de la consommation

Ce secteur observe une nette augmentation maidgtuatien difféere selon les

catégories sociales.
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[.1.1 Au niveau des ménages

La consommation est a la fois individuelle et macamomique puisque consommer
consiste a dépenser son argent pour acheter des bieservices. La consommation est
destinée a satisfaire des besoins multiples.

La consommation des ménages est une consommatiale fi elle est destinée a
satisfaire un certain nombre de besoins. Plusi¢ypes de consommation finale sont
généralement a distinguer : les consommations raadgs, l'autoconsommation et les
consommations de biens et services non marchamasyig par la collectivité et financés par

des prélevements obligatoires.

La consommation est tout aussi un phénomene écqgnenpuisqu’elle joue un role
eéconomique. Par ailleurs, la consommation est Wm@mene social car elle varie selon les
individus, les ménages, les groupes sociaux gpdgs. Le niveau de vie et le mode de vie
affectent aussi la consommation. La différencepesteptible a I'intérieur d’un pays et méme

en fonction des régions et des localités.

Loi psychologique fondamentale de Keynes
La loi psychologique fondament&fe

Keynesconsidére que la consommation dépend du revenampa savoir le revenu
de la période courante uniguement. Pour lui, lanéde la fonction de consommation se
déduit de ce qu'il appelle ' loi psychologique famentale ' : ' en moyenne et la plupart du
temps, les hommes tendent a accroitre leur constionma mesure que leur revenu croft,
mais non d'une quantité aussi grande que l'aceraesst du revenu '. A partir de ce principe,
Keynes donne les fondements d'une fonction de comstion macroéconomique ad hoc.
Elle n'est pas fondée sur un raisonnement micradomue préalable. La formulation de
Keynes est assez imprécise. Cependant, on peugdurel une certaine forme pour la
fonction de consommation.
- La fonction de consommation keynésienne de blaadoi psychologique fondamentale

définit ce que I'on appelle la propension margirealeonsommer le revenu. C'est la part du

% Economie et Statistique, n°324/325 : 1999, Dosslé€onsommation, épargne, revenu "
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revenu national supplémentaire qui est consomnrsgue ce revenu augmente. Et elle est
comprise entre 0 et 1 mais différente de I'un dadire. La fonction de consommation

Keynésienne sera de la forme suivante :

C =c.Y +d (cette fonction de consommation est confirmée gaséeies temporelles & CT
C est la consommation, Y le revenu permanent, dconsommation incompressible qui ne

dépend pas du revenu.

Taux d’intérét et consommation

Il est aisé de préciser que Keynes fait I'nypoth@se la propension marginale a
consommer aurait tendance a diminuer avec la halissevenu. Ce qui fait de la fonction
affine présentée au dessus une approximation danmotion qui présenterait en réalité une
certaine concavite.

Keynes lui méme a souligné la possibilité d'unduerice du taux d'intérét sur la
consommation. La hausse du taux d'intérét provamee baisse du prix des obligations et
ainsi de la richesse des agents détenant des tdaigaCe qui réduit leur consommation. La
consommation est ici, comme chez Fisher, une fonatécroissante du taux d'intérét, mais :
- I'effet est marginal selon Keynes,

- il n'est pas du a un effet de substitution, raaim effet de richesse.

SelonErnst Engel plus une famille est pauvre et plus s’éleve la darses dépenses
totales consacrée a I'achat de nourriture. En cpresge, la part de I'alimentation dans le
total des dépenses croit lorsque le revenu s'él@est le cas a Madagascar, d’ou la figure ci
apres montre les répartitions d@&penses des ménages malgaches.

Figure n° 4 : Répartition des dépenses des ménagualgaches

variation en (%)

30,4 B Alimentaires

H AutoConsommation

= Education
B Santé

W Autres

2,3

33,9

Source : INSTAT/DSM/2005
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Les dépenses alimentaires et les autoconsommadiemsent une place importante
dans I'ensemble de consommation des malgachesraspectivement 30,4% et 33,9%. Les
dépenses en éducation occupent 2,3 % de consomnuaits I'ensemble. Cette part croit
selon les niveaux de vie comme le cas des dépaosesalimentaires. Les dépenses en santé
sont moindres et stables par rapport aux quintidlesonsommations. Les autoconsommations
agricoles représentent un pourcentage trés impgadtaha consommation des malgaches. En
effet sa part est de 30,4 %. En effet, elle estiqudierement importante chez les premiers
quintiles car ces ménages sont composés d’expladigaicoles qui consomme une grande

partie de leur production.

On a montré gu'a Madagascar, l'affectation surtpour les ménages ne mene
vraiment pas a favoriser l'investissement. Du d@é'IMF, le cas s’expliqgue comme suit :
On a vu que les établissements de micro crédissenutuelles agricoles sont les principaux
financiers des agriculteurs. Une dizaine de cesonai de crédits sont présentes dans toute
I'lle. D’une maniere générale, les préts sont eryanoe de Ar 4 millions avec un taux
d’intérét mensuel de 3 a 4%La microfinance est une solution pour les paysasassda
plupart ne peut prétendre a des crédits bancairemmte des risques que comporte le
secteur » explique Aimée Andrianjafy, responsable d’'un ésslement de micro crédit. Selon
elle, « Le probleme est que les paysans utilisangdnt obtenu des crédits pour d’'autres

choses °

[.1.2 Au niveau des entrepreneurs
Comme le cas de la clientele d’ADEFI qu'on a évogla@s le chapitre, les micro
entrepreneurs financés par ces institutions affiécteéme plus d’'une somme argent a

I'alimentation jusqu’a 79.6%. Cette fois ci, c’@&tur améliorer leur bien étre.

[.2 Diminution de la part de I'épargne
Dans la réalité économique, la totalité n’est géectee a la consommation puisqu’ une partie
de ce revenu est épargnée. Ainsi, I'on pourraiinitédfépargne comme une renonciation a la

consommation.

R=C+E Ou E=R-C

Dont, R est le revenu, C la consommation, E I'éparg

% Mada Business journal, N° 091 Juillet 2008.
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Ce qui signifie qu'aprés cette fonction que l'adssement de la consommation a
travers une hausse de revenu pourrait diminueatgye.
Mais, il est fortement possible que, l'affectatianune somme élevée a la consommation

pourrait entrainer a une désépargne. Ceci seegitislans le cas ou le prét est tout dépenseé.

Remarque : L'épargne peut étre le fait de tousalgsnts économiques : ménages,

entreprises et I'Etat.

Dans le cas des entreprises, qui n'ont pas de tgooomation finale, I'épargne
correspond au revenu disponible, a l'autofinanadgmiar contre pour le cas des ménages,
I'épargne est probablement thésaurisée, réinjetdés le circuit économique, ou enfin placé

a étre confié au systéme financier.

Pour les adeptes dohn Maynard Keyne$épargne est d’autant plus importante que
le revenu est élevé. Un ménage a faible revenatisfeya pas ses besoins en consommation
et n‘Taugmentera pas a peine son épargne suite dauwsse de son revenu, sa propension
marginale a épargner (variation de I'épargne suatian du revenu) sera proche de zéro. En
corollaire, un ménage a revenu élevé augmenteraépargne suite a une hausse de son
revenu, sa propension marginale a épargner sechembe un. La relation entre le revenu

disponible et I'épargne est donc positive et caniss’.

I.3 Diverses raisons de I'utilisation de I'affectaibn

[.3.1 L'insuffisance de revenu

Au milieu rural, les conditions de vie de la popigia sont vulnérables. Leurs revenus sont
tres limités et n'arrivent pas a assurer leur pehdies périodes de difficulté. Grace a la
fonction des secteurs financiers, en l'occurrenege IMF qui sont des intermédiaires
financiers et sociaux. Ces populations peuvent mibtdes ressources pour contribuer a
I'amélioration de leur bien étre. Mais ce phénomestidentique pour la plupart de la

population urbaine d’une maniére générale les peeoa faible revenu.

37 Economie et Statistique, n°324/325 : 1999, DossléEonsommation, épargne, revenu "
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1.3.2 Problemes de gestion des ressources
Faible niveau d’étude

Du coté des ménages, a part la consommation akinentes ménages dépensent leur
argent a d’autres éléments (tels que les loisir$. et en résulte un gaspillage. Ce phénoméne

est surtout s’explique par le fait de leur faibieeau d'étude.

Du coté des entrepreneurs, a cause de leur niméallectuel semble t- il assez bas,

des mal gestions risquent d’étre possibles de sifester.

Manque de compétence
Pour les pays en voie de développement, on saitlepi¢ravailleurs ou les mains
d’ceuvres ne sont ni qualifiés, ni informés. Ceajuoutira certainement a un obstacle pour le

développement et la survie des entreprises.

Section Il : Problemes rencontrés au niveau de fimcement
Des problemes se rencontrent sur les bénéficiadeen les diverses raisons

suivantes :

[I.1 Risque de non remboursement
[1.1.1 Au niveau de taux d’intérét

A propos du taux d’'intérét, une idée recue est mundividu pauvre aura du mal a
rembourser un prét, si ce dernier est conditioramaup taux d’intérét éleve.
Il existe bien entendu des cas de non remboursemenpréts qui ne dépendent pas
uniquement de la volonté de 'emprunteur. Deuxpaasiculiers sont a mentionner :
> Le premier concerne les aléas externes qui touchemprunteur ou sa famille :
inondation, problemes de santé, etc. ;
> La seconde, cause de non remboursement due topkesient & I'inadéquation du
produit financier au client par exemple, on luc@cle un prét trop élevé. Pour cette raison,
une grande partie des IMF accordent des préts idk famontant sur une durée courte, et

augmentent progressivement de prét en prét le mootaroyé.

Concernant les ménages, on a vu que les argernssppar le secteur financier sont

surtout consacrés a la consommation mais pas \&siissement. A partir des périodes ou
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cette fois ci I'argent sera épuisé, il en résulmsaque ces agents auront la difficulté de
rembourser leurs dettes. Il est & noter que lect#$ aux ménages sont essentiellement les

crédits a court terme.

[1.1.2 Origine des risques pour les entreprises

L’origine est d’ordre externe et interne.
Origine externes des risques

L’éventualité d'un non remboursement des detteBetiéreprise a I'échéance semble
provenir des phénomeénes qui lui sont extérieursnsi:
Des phénomeénes d’ordre politique et économiqueaVerisent par exemple, une politique
facilitant I'entrée des produits étrangers, affdateentabilité des producteurs locaux car leur
volume de vente s’en trouverait diminué. Cette dmides chiffres d’affaire de I'entreprise
'empéchera de dégager la trésorerie nécessaireg fmre face a ses dépenses de

remboursement.

Dans le cas ou une guerre civile paralyse I'écoeatfuine nation dans la mesure ou
les agents économiques auront des difficultés arcexenormalement leur fonction
économique principale (production, consommationparficement, redistribution ou
transformation) leurs activités d’exploitation sgrgénées et ils risquent de ne pas honorer
leur engagement.

En période de régression économique, le pouvoghdiades consommateurs baisse et
entraine conséquemment une diminution des chifffaBaires des entreprises provoquant
une détérioration de la rentabilité de celles-agi. @t dépréciation de la rentabilite, dit faible

capacité de remboursement.

Des phénoménes d’ordre climatique augmentent edagoeobabilité de défaut d’'un
client. Prenons un exemple comme les dégats sunutls de production manifestent par

I'existence des cyclones ou de la sécheresse. [Rioét de I'activité des entreprises.

Des phénoménes d’ordre sectoriel, relatifs a Endiie d’activité de I'entreprise
exercent également une influence sur le risque ate ramboursement. En voici quelques
exemples :

. L’entrée de nouveaux concurrents dans le sectaatidité de I'emprunteur, la copie,

la contrefacon, la désaffectation de la clientefeectera sérieusement sa capacité de
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remboursement dans la mesure ou cela diminue tadpanarché de I'entreprise engendrant
la réduction de résultat.

Les résultats pris par I'entreprise pour faire fagela concurrence entrainent
automatiquement l'insolvabilité de I'emprunteur. tdtve d’exemple, citons la décision de
réduire la diminution la marge bénéficiaire.

. L’acceptation des délais client souple engendrprabléme de trésorerie.
. L’augmentation des couts de production pour obtdes produits plus compétitifs
réduit |1é bénéfice car elle fait accroitre les gear

. L’abaissement du secteur en question a un impada sentabilité de I'emprunteur.

Origines internes des risques

La survenance de risque du crédit dépend en gnaadie des situations financieres,
techniques et commerciales de I'entreprise. Maisoivient de dire que la qualité des
hommes composant I'entreprise a une incidenceesusdque des entreprises.

La solvabilité de I'entreprise ainsi que sa cagaatdégager les flux de trésorerie
nécessaires pour le remboursement de ses detsddép de sa situation financiére.
Si la situation financiere de I'entreprise est saifaible taux d’endettement, amélioration de
la solvabilité, grande capacité de remboursemarnpydbabilité de défaut est faible. Dans le

cas contraire, il y a de forte chance que I'entsgpsoit inapte a faire face a ses engagements.

L’'obsolescence des moyens de production, I'inadéojuae la politique commerciale
dues a une mauvaise écoute du marché, bref, laaisausituation technico — commerciale
fait accroitre I'insolvabilité du client parce glieene lui donne plus les possibilités d’exercer
son activité dans les meilleures conditions. Laaleitité obtenue ne sera pas optimales. Par

conséquent, I'aptitude a rembourser sera faible.

L’'incompétence des dirigeants et du personnel coanmeauvaise gestion de stocks

accentue l'insolvabilité de I'entreprise.

[1.2 Limites aux besoins de financement

L’inadaptation de l'offre des banques a la popolagpauvre s’explique par les facteurs tels
que :

> Les banques sont rarement présentées hors desegraitlds, or cette population a

besoin de services financiers de proximiteé.
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> Le montant des financements demandé par les micepeaneurs ne couvre pas assez
les colts administratifs comme I'ouverture des damourants ou I'analyse d’'un dossier
pour l'octroi de crédit.

> Ce probleme du risque du client au regard de l#&igua¢ de sélection ameéne les

pauvres a ne pas étre considérés comme une aientique.

> Leur logique de rentabilité est peu compatible desccolts de transaction élevés de
petits crédits de proximiteé.

> Les pauvres n’ont pas le minimum de professionmedisequis en matiere de gestion.

[1.3 Réactions des agents
Réactions au niveau du taux d’intérét

Les clients des IMF ont tendance a emprunter lesi@sésommes lorsque les taux
d’intérét augmentent. Ce qui montre que, jusquécertain point, les taux d'intéréts ne
constituent pas un élément déterminant du crédit pes clients.
En réalité, ces derniers sont souvent préts armgetaux d’intéréts éleveés pour des services
de meilleure qualité. C’est d'un acces permanerfiable a des services d’épargne et de

crédits dont ils ont besoin.

Par contre, pour ces institutions eux-mémess eltevent fixer des taux d’intérét leur
assurant le recouvrement total des codts. Endampte tenu de cette structure du codt, les
restrictions au niveau de taux d'intérét nuiseninégalement la compétitivité des
institutions®. C’est ce qui provoque une fixation des taux @iét élevé qui par la suite

entraine des risques de non remboursement pdrdetsc

Concernant les banques, la politique des tauxéi®n se trouve identique. Les taux
d’intérét bancaires en l'occurrence les taux débitese définissent comme les taux percus
par les banques en accordant les préts a leurds;limux significatifs dont on observe son
évolution courante comme le taux pour les avantéssecrédits se trouvent alors tres élevé.
Dans ce cas, il est certain que les emprunteuggpréaieront pas du tout le principe. Mais
compte tenu de ses contraintes, ils empruntentréntdgt.

En général, il va s’en dire que les secteurs firea vont fixer les taux d’intérét a un

niveau élevé.

% |n : Manuel de la Microfinance, Banque Mondiale.
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Satisfaction selon la durée du crédit
Les types des crédits différent selon les catégates clients que ce soient ménages

ou entreprises.

Non satisfaction & long terme
Du coté des ménages, on a vu tout au long du dadumeils ont bénéficié des
crédits en l'occurrence a court terme. D'une fa@mple, on assiste alors a un non

satisfaction a long terme. Ce qui est valable pesicas des microentrepeneurs.

Durée de crédit trop long
Les crédits a court terme, a moyen et long termerduespectivement moins de 2
ans, jusqu’'a 7ans. Ce qui signifie que les ageyaataecours aux crédits se trouveront dans

un cas d’endettement. En fait, il en résulte degues de non remboursement.

Section Il ;: Ro6le du crédit dans I'économie

On a dit dans la premiere partie du document gubdaques ont pour role de création

monétaire, dues aux crédits qu’elles ont octroydsagents économiques.

[1l.1 Le processus de création monétaire
La création monétaire : hypothése d’une banque ung

La création de monnaie s’effectue a partir de tpoiscipales opérations:

. Les crédits accordés aux entreprises et aux phetisu
. Les concours a I'Etat,
. L’acquisition de devises étrangeres.

On s’intéresse dans notre propos aux crédits aesrqyar les entreprises et aux

particuliers.

Les crédits accordés aux entreprises et aux partitiers
- Lorsque la banque accorde un créditine entreprise ou lorsque la banque escompte un
effet de commerce a une entreprise, elle met aidposition immédiate de celle-ci des

moyens de paiement pour effectuer ses reglements.
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- A I'échéance de l'effet ou lors du remboursendhne dit, la banque récupérera ce montant
de monnaie qu’elle avait mis a la disposition @atfeprise.

- La banque assure I'’émission de billets qu’ellt anla disposition des agents économiques
qui bénéficient de crédits.

(Actiff  Banque  (Passif) (Actify ~ Banque  (Passif)
Crédit + 100 Dépdt a vue Avoir a la banqueDette + 100
+100 +100

La création monétaire (au sein d’'un systeme baneaiiérarchisé)

- Une seule banque qualifiée de Banque central8anque de premier rang, dispose du
pouvoir d’émettre des billets.

- Les autres banques appelées banques commergiaEnque de second rang n’'ont le droit

de créer que de la monnaie scripturale a traeers lopérations.

La Banque centrale est la seule a pouvoir émetsdilets. Cette fois-ci, les banques
commerciales se refinancent auprés de la Banqueatepour obtenir les billets demandés
par leurs clients. Cette demande dépend du tapxédérence des agents économiques pour la
détention de billets.

Le systeme bancaire fait apparaitre deux typesa®aie :
- La monnaie Banque centramise par la banque de premier rang.
- La monnaie banque commerciélmise par les banques de second rang.
La création monétaire est limitée par la nécegsidr les banques de second rang de faire
face aux retraits de billets de sa clientele.

Remarque : Toute la monnaie taonnaie présente dans I'économie n'y a pas été
introduite par le biais du crédit bancaire. Sealenbnnaie dite interne, ou endogéne, est dans
ce cas, crée en contre partie de la dette dessagentbancaires, et détruite au moment des

remboursements. C’est donc de l'importance de lanma@ interne dans le total de la
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monnaie émise que découle I'étendue du pouvoirérénfux banques. Or, les systémes
bancaires modernes sont ceux dans lesquelles el'offe monnaie prend la forme
prépondérante de monnaie interne. Les banquess@niiglonc d’'un important pouvoir de
création monétaire.

Mais la question se pose maintenant, comment latioré monétaire influence t- elle

I’économie.

[11.2 Création monétaire et inflation

Par définition, I'Inflation est un déséquilibre embffre de biens et de services d’'une
part et la quantité de monnaie disponible, ellersmifeste par la hausse généralisée et
cumulative des prix.

Selon les classiques, ces auteurs reprennent adeyte la théorie quantitative de la

monnaie :

MxV=PxT

Dont, M la masse monétaire, V la vitesse de citmadade la monnaie, P le niveau général
des prix et T le volume de transactions.

Ainsi, toute variation de la quantité de monnaieovpgue une variation

proportionnelle du niveau général des prix (ddlBiton).

Selon Hayek quand du fait de la création monétaire, le taumt&tét baisse en
dessous du taux d'intérét naturel, le colt du abpimprunté baisse ce qui incite a investir.
L"économie va donc pratiquer un détour de produciplus long (plus capitalistique). La
demande pour les biens de production augmente qgada demande pour les biens de
consommation diminue, et le secteur des biens dduption attirant plus de facteurs car
mieux rémunérer, donc inflation sectorielle, il@eduira une insuffisance de production de
biens de consommation et donc inflation généralicés prix dans les secteurs de biens de
consommation augmentant, les facteurs y retour@mtse retrouve donc par un ajustement
par l'inflation & la position initiale. La structude production s'allonge et revient a sa position

initiale d'ou « effet d’accordéon », il ne restia &éin que de I'inflation.
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Chapitre VI. Analyses et recommandations

Section | : Nécessité d’épargne

Cette section consiste a montrer I'importance dipdigne dans la croissance
économique.
[.1 Epargne et investissement
[.1.1 Importance de I'épargne

Cette fois-ci, on dit que la croissance économigumsoin d’investissement. Or, les
investissements sont alimentés par I'épargne.

Il semblerait que I'épargne précede et conditidiineestissement.

[.1.2 Crédit bancaire, épargne et investissement:
Pour les auteurs classiques, comme Ricardo, iltést représentatif. Pour lui,
I'épargne et I'investissement ont des valeurs ideets et égales.

| =S ou | est l'investissement et S I'épargne

Les auteurs qui retiennent l'idée que I'épargne rmamde linvestissement ne
méconnaissent pas la réalité du crédit bancagentigrent celui-ci d'une fagcon qui ne remet
pas en cause le cadre initial. Le crédit est vurneropérant un « déplacement » de I'épargne,
au profit des agents en charge de l'investissen8mitn les mots dé&.S.Mill, le crédit n’est
que « la faculté d'utiliser le capital d’autruf>et poulrving Fisher, « le crédit permet &
I'individu de contrbler temporairement plus de Beke et de propriété qu’il n’en possede,
c'est-a-dire une partie de la richesse ou de lprigté d’autres individus?® En d'autres
termes, I'épargne que le public dépose aux bangsegprétée ensuite par celles-ci aux
investisseurs. L'épargne reste le phénoméne gudeglinvestissement. Cette thése, qui
prévaut jusqu’au début du XXe siecle, fait du dréai phénomene subordonné a I'épargne :
« ... derriere chagque emploi de la banque, il y aotos une contrepartie. Et cette
contrepartie, s'il s'agit d'un crédit envers unenae ou un particulier, repose a son tour sur

une base, et ainsi de suite jusqu’a ce qu’on rene@m dernier lieu un instrument concret de

%9 J.S.Mill, Principes of Political Economy, op. pi611
“% rving Fisher, de la nature du capital et du reud906], Paris, Giard et Briére, 1911
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richesse. % Cet « instrument concret de richesse », est [@y@ent sur la consommation

que représente I'épargne.

D’une facon ou d’'une autre, les différentes anayga viennent d’étre évoquées ont
comme point commun de faire de I'épargne et devdatissement des phénoménes
essentiels. Des lors que ['épargnant et linvestisssont des personnages distincts,
I'existence du crédit bancaire est admise, maisaah que phénomene « transparent », qui
explique la faillite I'acheminement des ressourdes uns vers des emplois des autres. Le
primat est donné a I'épargne, condition préalabke,l'investissement et I'ajustement de
I'offre d’épargne et la demande d’investissemeapé&te par un mécanisme de prix, celui des
variations du taux d’intérét : défini comme le pd& la renonciation a la consommation. Le
taux d’intérét est une variable essentielle rédlléixe a un niveau qui assure I'égalité de
I'épargne et I'investissement. Mais ce n’est guegressivement que I'on va abandonner

I'idée que I'investissement est toujours financéges dépbts préalables d’épargnes.

.2 Role des taux d'intérét & la croissance
[.2.1Les impacts des taux d’intérét sur les compogiments de la demande de crédit

Le probleme est la détermination du taux d’intérét.
Selon Keynes, linvestissement joue un réle décwiimme variable eéquilibrante ou
déséquilibrante de la conjoncture. Il dépend surti@s anticipations quant a I'évolution des
débouchés, des profits et dans une moindre mesgréadx d’intérét. Dans ce contexte, de

faibles taux d’intérét doivent étre favorable. Den&canismes soutiennent cette théorie.

Le taux d’intérét est considéré, notamment dep@gni€s qui redoutait une faiblesse
chronique des investissements préconisait uneiqu@itmonétaire assurant les taux d’intérét
relativement faibles maintenir lI'investissementraniveau correspondant au plein emploi.

Pourtant le niveau des taux d’intérét réel n'exydigpas tout.

La politique monétaire doit, toutefois considénaar un pilotage fin du taux d’intérét

de répondre a des exigences contradictoires :alisez basse pour provoquer la décision

“LIbid, In Les théories monétaires, pierre — s. Rif1996
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d’investir tout en restant suffisamment rémunécatpour les préteurs afin de ne pas tomber

dans la trappe a liquidité

Mécanisme accélérateurs
Des taux d'intérét faibles favorisent la demandealits de la part des ménages et
des entreprises. C’est donc un facteur de hauskedmande de biens de consommation et

de la production.

Les entreprises anticipent une hausse de la demaadgui les incite a investir. La
hausse de demande effective engendre une augrman@déi linvestissement plus que

proportionnelle, c’est le mécanisme de I'accéiramis en évidence par les keynésiens.

Mécanisme du multiplicateur

Un accroissement des investissements implique atson une succession des
dépenses de revenu qui se traduisent au nivealwétacromique par une hausse du revenu
national.
En effet, un investissement supplémentaire entraiil@eaugmentation du revenu national qui

lui est « k » fois supérieures, c’est le mécanidmenultiplicateur.

Inversement, des taux d'intérét élevés freinentddamande de crédit, la demande
effective étant faible, I'investissement reculepw’un ralentissement de la croissance, car
d’autres facteurs entrent en jeu dans la décisiomastir. Notamment il faut tenir compte des

taux d’intérét réel.

[.2.2 Les taux d’intérét, investissement et croissee économique

Des taux d'intérét réels faibles allegent le coéé dharges financieres. Ce qui incite
les entreprises a investir en recourant au finaeog¢raxterne par emprunt. Inversement, des
taux d’intérét réels élevés freinent l'investissamén effet, les entreprises avant d’investir
comparent leur rentabilité au taux d’intérét réelles ne recourent a I'emprunt que si le taux

de rentabilité économique est supérieur au tauxétét réel.

2 Le concept de la trappe a liquidité est utilisélfzmalyse keynésienne. Dans une situation oteles d’intérét
sont bas, la demande de monnaie peut devenirrnmdini élastique (car tout le monde prévoit une reafigsire
des taux d’intérét). On se trouve alors dans un@tsdn de » trappe a liquidité.»
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Un autre cas ou I'entreprise n’investit pas estdae le taux d’utilisation des capacités
de production est faible, cela signifie qu'une parportante des moyens de production n’est
pas utilisée. Dans ces conditions, I'entreprisepda besoin d’équipements supplémentaires
pour satisfaire une augmentation éventuelle deelmashde. En effet, la hausse du taux
d’utilisation des capacités de production s’accogmesait d'une hausse du taux
d’investissement.

L’entreprise n’investit que si la somme des reveanscipés est élevée par rapport
aux dépenses d’investissement. Le profit vientadmérge dégagée sur chaque produit qu’'on
multiplie par le nombre d'unités vendues. Le prafiaccroitrait soit parce que la marge
s’accroit grace a des investissements de capaocitarce que la marge s’accroit grace a une

baisse des colts unitaires réalisée par des iegesients de productivite.

Bref, de la méme maniére que la croissance éconmmidgpend de I'investissement,
I'investissement dépend a son tour du taux d’intdré taux d’intérét tient un réle important
dans la décision d’investir :

Ainsi, les taux d'intérét réels faibles favoris¢imvestissement, alors que des taux d’intérét
réels élevés entrainent une baisse des taux dfissesient. Inversement une baisse des taux

d’intérét réels déclenchent une reprise des irsgstients.

Remarque : Les consommateurs sont attirés par rjgpalorsque elle est bien

rémunérée.

Le secteur privé a besoin d'un secteur financien sapable de libérer les taux
d’intéréts et non d’octroyer des crédits de congalace.
Tout en privilégiant I'épargne intérieure, I'Etabitl créer un environnement propice a

I'investissement.

Section Il : Taux d’épargne a Madagascar

Pour les pays africains, il est possible de dire épargne domestique n’'est pas
suffisante pour soutenir la croissance.

Un taux d’épargne insuffisant dans un pays entraiges tensions durables sur les

taux d'intérét et freinera la croissance du nivdawie en limitant I'accumulation du capital.
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Or, les taux d'intéréts en baisse entraine uneesg@mn de baisses des taux d'intérét
rémunérateurs des banques et facilite le crédistiinulent la croissance car ils annoncent le

réaménagent des taux d’'intérét des épargnes desgasn

Mais la croissance pour étre équilibrée, exigegai I'épargne ne se développe pas
plus vite que le revenu, c'est-a-dire que la prejmenmarginale a épargner soit stable. Or
celle-ci croit avec le revenu. Il est impératifup@ue la croissance reste équilibrée, que le
taux de l'intérét décroisse continuellement, cesguait impossible a cause de « la préférence

pour liquidité »>.

Remarque : Si les revenus sont faibles, la consdimmas’en trouve diminuée et la
production de stagner. Une économie en crise pastcapable dans ce cas de se régénérer
car elle ne dispose pas suffisamment de liquiditéds sa trésorerie pour réagir positivement.
Or, épargner, c’est restreindre la consommationcdobloquer » machine économique : la

production.

Section Il : Analyse sur I'environnement des instiutions financieres a

Madagascar

Il est a raffiner que le secteur de la microfinaac®adagascar dispose d’atouts et
présente des opportunités. Mais ce qu’il faut notest que ce secteur est confronté a un
certain nombre de contraintes et souffre de fadlelessusceptibles de freiner son
développement. Ce phénoméne se manifeste dansnd@ir® du contexte général, par
exemple aussi bien politiques et stratégies, chtjal et réglementaire, demande et offre,

cadre institutionnel.

Contexte général

. I'étendue du pays et I'enclavement de plusieureszpn

. le tissu économique reste limité et fragile ;

. I'infrastructure de base (routes et communicatiai@icientes en milieu rural ;
. I'analphabétisme élevé

. la manque d’études socio-économico-culturellesfirence se fait sentir.

43(S. Amin 1973), In : L’économie politique, de I'Adue au XXle s, Tome I, I'Harmattan, 2002
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Politiques et stratégies

. absence d'une véritable politigue nationale axée "®s pratiques optimales"”
internationalement reconnues ;

. absence de stratégie nationale ;

. certains projets de crédit ne respectant pas leands pratiques" introduisent des
distorsions importantes au sein du secteur ;

. des interférences politiques dans le secteur ;

. difficultés de réalisation des garanties.

Cadre légal et réglementaire

. le cadre |égal et réglementaire actuel est peutéddapntraignant et discriminatoire a
I'endroit des systémes de crédit direct ;

. il est insuffisamment mis en ceuvre

. problemes de prise et de réalisation des garanties.

Cadre institutionnel

. faiblesse du cadre de concertation au niveau delgec
. absence d’opérateurs technigues nationaux ;
. insuffisance de I'offre en formation et servicegpgui-conseil pour les IMF.

Demande et offre

. demande de produits et services de microfinance digpersée et insuffisamment
connue ;
. l'organisation actuelle des IMF les moyens et sutdnt elles disposent ne permettent

de répondre que trés partiellement a la demancdmpele ;

. les innovations en termes de produits et d'orgaars@our satisfaire la demande sont
quasi inexistantes ;

. couverture géographique inégale et insuffisanteedttoire avec un déséquilibre de

I'offre entre zones rurales et zones urbaines ;

. compétences des IMF limitées : ressources humaBi€s,et planification encore
insuffisants ;
. absence de données statistiques exhaustives lesfilr le secteur ;
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. insuffisance de ressources de refinancement saojen et long termes des IMF ;
. autonomie financiére non atteinte pour la majatéé IMF en vue d’une pérennisation
de leurs activités

. insuffisance de la culture financiere, absenceamemunication médiatique.

Du coté de secteur bancaire a Madagascar, le sydteancier malgache fonctionne
dans une économie qui a un taux d’épargne les lpaiss parmi les pays en voie de
développement et dont l'intensité financiere eshpdes plus faibles.

Quant au systeme bancaire, le rythme de la réfdrameaire a Madagascar n’a pas encore
atteint la cadence souhaitée puisque les marchéndiers, marchés de crédit sont
insuffisamment développés. La qualité de servit@es performante et on assiste & une sous

bancarisation importante.

Le niveau de liquidité des banques est faible, estidi a la faiblesse d'épargne,
surtout au niveau des ménages. Et méme si cesuressoexistent, elles ne sont pas
directement transformées en crédit, car il y a deastacles :

- Les projets ne sont pas suffisamment matures etesssurces sont volatiles. Elles
peuvent étre retirées a tout moment par leurs @igines.

- Un crédit trop facile est synonyme de gaspillage’on soutien ne serait rembourseé.
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CONCLUSION

La plupart de la population malgache vit encoresdensituation de pauvreté. La
pauvreté existe dans une société donnée lorsq@unglusieurs personnes n’atteignent un

niveau de bien étre économique jugé minimum raigblenpar cette société.

Au vu de tous les arguments détaillés dans ndtréeé I'accés aux crédits, c’est
vraiment favorisé a Madagascar. Celui-ci est stk fait de 'émergence des IMFs qui,
contrairement aux banques, octroient des crédithal@ére ou les procédures sont aisées et
totalement compréhensibles. Le comportement deguesret les IMfs ont été analysés vis-a-
vis de leur role en tant que créatairepremoteur de crédit. Or, a Madagascar, les
crédits octroyés par ces secteurs financiers rdsstparticulierement aux ménages et aux

entreprises ne représentent que 1 a 4% des cadtBtonomie.

Cette fois ci, les institutions financieres ayaatiprole d’intermédiation financier et

social aideraient les catégories d’agents éconagsiguéaliser leurs besoins.

A voir du crédit signifie alors pour ces personoge augmentation des ressources. A
cet effet, on assiste a I'idée que I'acces auxitgd@bntribue a I'amélioration de niveau de
vie des agents économiques les bénéficiant. @lestiveau des ménages que les impacts
sont plus significatifs en augmentant leurs revestumméliorant leur bien étre en I'occurrence
la satisfaction les besoins primaires. Au niveasiatgreprises, les crédits apportent aussi des
conséguences positives du fait qu’ils répondenimaat aux besoins de financements pour
leurs activités et leur survie. Celles-ci entraingar la suite une augmentation de volume de
la production qui n’est autre qu'un signe d’'un asiissement .Il en résulte alors que ce

dernier est un facteur économique pour le pays.

Malgré tout, il est nécessaire de préciser querdsa les analyses effectuées, des
lacunes sont encore. Des problémes surgissent acatégories d’agents économiques
concernant [lutilisation ou la gestion de ces rasses notamment au niveau du
remboursement. Tous ceux-ci sont surtout causea®portements des secteurs financiers
qui sont contraints d’appliquer un taux d’intériEvé et d’exiger des garanties tout en offrant

des services financiers aux clientéles. En plesu&e de la pauvreté chronique a Madagascar,
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les microentrepreneurs et les personnes a faibkenus particulierement les ruraux ciblés
par la microfinance, sont contraints d’affecterréetessources a la consommation. Ce qui
freine par la suite, les projets d’'investissemeli8me au niveau des entreprises, on s’attend

aussi a des risques de non remboursement pous€es/eaisons.

Aussi, comme conclusion, ces secteurs financieaascordent que des crédits a court
terme plus précisément des crédits a la consommatin ménages. La satisfaction n’est donc

pas a long terme méme si la durée du crédit estquiumoins longue.

A Madagascar, on a constaté alors beaucoup d’échuznt a la réussite en évaluant
les impacts des crédits accordés par les sectamaives et les IMfs au niveau des agents
economiques bénéficiaires. Ce qu'il faut retenidescrédit est bien utilisé, il sera un outil
efficace de développement a condition d’étudieecasoin les groupes cibles qu’on veut
aider.

Pour y remédier, bref, il est primordial de tesompte des recommandations énoncées

précédemment afin d’étendre les impacts a longderm
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ANNEXE

Projection pour 2009 (source DSNMF, p.47)

2004 2009

Population totale en 2003 16 694 000
Taux de croissance démographique annuel 2,8%
Population estimée en 2004 17 161 432
Population projetée en 2009 19 702 398
Nombre de ménages 3432 286 3940 480
Taux d'emprunteurs potentiels 5% 15%
Nombre d'emprunteurs potentiels 171614 591 072

- taux de clients MPE 10% 15%

- taux de clients intermédiaires 40% 50%

- taux de clients défavorises 50% 35%
Besoins financiers

- 6 000 000 Fmg / MPE 102 968 592 000 531 964385/

- 2 000 000 Fmg / Clients intermédiaires 137 296 000 | 591 071 952 650

- 400 000 Fmg / Clients défavorisés 34 322 863 00 82 750 073 371
Total en Fmg 274 582912 000 1 205 786 783 406
Epargne (400 000 Fmg / adhérent en moyenne) 6FB4D00 | 236 428 781 060
Taux de satisfaction en crédit : 50% 137 291 455 00602 893 391 703
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