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1 
Per'!fJf!Cf rves tk dhrtlcppemem du Marchl Financier RI B/onal de l'UEMOA t llmpaCI $/If le dtvelopptn>em éCOflomique 011 ~in de fa 101W. 

1 
Paragraphe 2 : Les réalisations du marché primaire 

1 Comme annoncé plus haut, le marché primaire est le marché des nouvelles émissions de titres 

financiers. Le tableau ci- dessous ainsi que Je graphique retracent J'évolution des activités du 

1 marché primaire sur la Bourse Régionale des Valeurs Mobilières (BRVM). 

1 Tableau N°4 . Opérations réalisées sur le marché primaire de 1997 à 0912002 (Montants en ntillions de F CFA) 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 Source. Rappond rx:/r>'1fl de la BRYM 

Opérations 1997 1998 1999 2000 2001 30 sept 2002 TOTAL 

Empruot obligataire 

privé 
2000 19 150 7000 34 735 8700 71585 

Emprunt obligataire 

public 
52 120 61293 8500 30 504 55500 207917 

OPA 1753 1753 

Offre public de 

.-tIrait 
53 53 

OPV 34437 1 109 1J 297 2221 10152 59217 

Ofrre public 

d'écbange 
7397 7397 

Placement étranger 2'2 496 97 844 

Placement privé 

d' actions 
165 16S 

TOTAL 34437 55230 91992 20134 82937 64200 348931 

1 
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70000

1 60000 
50000 

1 
40000 
30000 
20000 
10000 o 

1 

Opérations du marché primaire 

~__~-L~__-L-L__~~__L-L-~~~ 

1 L'évolution des activités du marché primaire laissent apparaître plusieurs tendances : Les 

années 1999 et 200 1 se distinguent des autres par un volume plus élevé d'épargne mobilisée. 

En effet, de grosses opérations ont été réalisées au cours de cette période: on peut citer 
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1 


notamment les bonds de la BOAD de 20 120 millions de FCFA et de 17 100 millions de 

1 FCFA émis respectivement le leT février 1999 et le 16 novembre 2001. Au 30 septembre 

2002. le marché financier aura pennis de lever un volwne non négligeable d' épargne. soit au 

1 total , plus de 348 milliards de FCF A. Il importe de souligner la part importante des emprunts 

obligataires publics dans les réalisations du marché. CVoir graphique)

1 

1 

1 
1 

1 

1 

Emprunt obligataire public 
Total Appel public à l'épargne 

2000 2001 
2002 

40000 
30000 
20000 

1999 

Importance relative des emprunts obligataires 

~ --.,. 

o Total Appel 
public à 
l'épargne 

• Emprunt 
obligataire 
public 

1 
De ce constat, on déduit une insuffisance d'activités en ce qui concerne les émissions 

1 d'actions. Cela traduit un manque de dynamisme sur le marché des nouvelles émissions 

d'actions car les entreprises pour des raisons multiples, ne font pas recours au marché 

1 financier. 

1 L'activité d'une bourse des va leurs ne se limite pas à de nouvelles émissions de titres 

financiers, d'où l'utilité du marché secondaire qui assure la liquidité des titres déjà émis. 

1 
1 

1 

1 
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1 
Per$peCfNeSdt- dffl/opfNnuml du UQI'CJ,j FmQncwr Rig/(moJ ck / ·UE.MOA tl1mpact $IJ~ le développement économique aw ~in de /(1 ZCMt:. 

1 

1 C't = Capitalisation ajustée (pour terur compte des augmentations 

ou réductions de capital et des modifications aux composantes) 

1 B! = Base de J'Indice au temps t 

1 Pit ::: Cours de la valeur j au temps t 


1 Nil == Nombre d'actions de la Valeur i en circulation au temps t 


1 

Le graphique suivant retrace J'évolution hebdomadaire de l'indice sur la période 1998- 2002. 


EvoMJon de "Indlce BRVM10 sur la période 1998· 2002 
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1 
1 La BRVM a démarré ses activités avec une bonne tenue de l' indice BRVM 10. Le 25 

septembre 1998. il était à un niveau historique de 106,51 points. Des phases de fluctuations 

1 
plus ou moins modestes se sont succédées jusqu'en 2000 où le marché a enregistré un recul 

de tous ses indicateurs. L'indice BRVM 10 est passé de 96,98 points en début d'année à 86,9 

1 
pojnls le 31 mars 2000, so it une baisse de Il,6%. La baisse s'est poursuivie au cours du 

deuxième et du troisième trimestre de l'année tandis que l'indice a oscillé eotre 75,43 et 78,23 

1 
points, soit 2,8 points d'écart au cours des 34 séances du dernier trimestre 2000. 

Le premier trimestre de l'année 2001, l 'indice a enregistré une baisse de 5,35 % mais dans 

1 
une proportion moins grande que celle de la même période de l'année précédente. Il a par la 

suite fluctué entre 72,67 et 74,10 avant de se hisser à 80,32 à la fin du second trimestre. 

L' indice a clôturé l'armée avec une baisse de 1,2%. 
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• PerspectiveJ de développemelll du Mardll FII1(mclU RégiG/'ll1/ dl! /'UEMOA t llnrP=l sur le diwloppemô>nl JconomkJ~ ou .seil, de ID za-. 

1 
Au cours de J'année 2002, l'indice BRVM 10 a connu des phases de baisses alternées avec 

des phases de hausse. On note une relative stabilité. Il a terminé J'année à 82,36% contre 

84, 11 points en début d'année. 

1 En somme, l'observation de l'indice sur la période d'analyse montre une dominance des 

phases de baisse. D'un niveau initial de 103,88 points en début d'activité, J'indice BRVM a 

1 chuté jusqu'à 82,36 à fin 2002, soit une baisse globale de 20,72%. Notons toutefois la bonne 

tenue de J'indice dans la mesure où l'amplitude des vruiations n'est pas trop importante 

1 

1 b- L'indice Composite 

L'indice BRVM Composite regroupe l'ensemble des valeurs inscrites à la cote. A l'instar du 

• 
1 BRVM 10, il a conservé sur la période 1998- 2002, Wle tendance baissière entrecoupée de 

phases de hausses peu significatives . 

Evolution de l' Indice BRYN COMPOSITE s u, la période 1998- 2002 

1 
1 
1 
1 
1 

1 
1 

L'indice BRVM Composite affiche, comme le montre le graphique ci- dessus, le même 

comportement que l'indice BRVM 10. 


D'un niveau initial de 103,85 points en septembre 1998, le BRVM Composite a chuté pour se 


1 hisser à 74,34 points à fin 2002 en passant par 77,46 à fin 2001 contre 74,76 à fin 2000. 
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2- Les transactions 

1 Le marché boursier de l 'UEMOA se caractérise par un faible niveau d'activité. Que ce soit 

SUI le marché des actions ou sur celui des obligations, les volumes transigés ainsi que les 

1 valeurs atteignent rarement des niveaux élevés. Quant au nombre de transactions, on constate 

de fones fluctuations tandis que les performances en terme de capitaJisation demeurent peu 

satisfaisantes. 

1 Q- Le marché des aclions 

Le marché des actions affiche sur la période d 'analyse Wle moyenne hebdomadaire d'environ 

1 
1 463 millions de FCFA soit 66,20 millions par jour en terme de valeur transigée. En ce qui 

concerne les volwnes, la moyenne est de 32 523 par semaine, soit une moyenne journalière 

1 
de 4 646. Les semaines du 12 mai 2000 et du 03 mai 2002 se sont distinguées aussi bien en 

valeur qu'en yolwne avec des niveaux records: 3 467 600 000 FCFA pour un volume de 230 

1 
41 5 en 2000 (respectivement 3 070 000 000 de FCF A pour un volume transigé de 154 724 en 

2002). Cela s'explique par l'annonce des résultats financiers des sociétés ainsi que des 

dividendes à distribuer. Les transactions sont en moyenne de 29 par jour. Dans le même 

1 temps, la capitalisation du marché s'est progressivement effritée. Elle est en effet passée de 

988903 millions de FCFA au début de l' année 2000 à 832 398 millions de FCFA à fU12002, 

1 soit une chute d'environ 16%. 

Valaur du marché des actJons{1tfl milliers de FCFA) 

"OOOOCO r------------------------------------------------------, 
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Volume du marché des actions 
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PerspeclNeJ de déw!foppemr:nt du MaTChé Financier Riglona/ de l 'UEMOA el lmpocl Sl!1 le dlveJoppefN!nl lronom~ au !lem " /tJ WIK. 

1 
1 
 Capttallsatton du marche des actions (en millions de FCFA) 


1200000 

1100000 

1000000 

1 
900000 

800000 

1 700000 

1 600000 

1 

1 

1 b- Le marché des obligalions 

Le compartiment des obligations du marché boursier régional paraît plus dynamique que celui 

1 des actions. Cette affmnation n'est fondée toutefois que lorsqu'on considère uniquement les 

premières émissions de titres fmanciers. En effet, de grosses opérations d'appel public à

1 l'épargne ont certes été réalisées par ['entremise des sociétés de gestion et d'intennédiation 

(SGI), On peut citer en exemple, les emprunts des trésors publics de la Côte d' Ivoire et du 

1 Burkina, les bonds de la BOAD, ['emprunt CEB. etc. Ces opérations ont pennis de mobiliser 

des volumes importants d' épargne, renforçant ainsi le point de vue selon lequel, il existe de la 

1 
1 liquidité oisive dans {'Union. 

Malheureusement, les appréciations sont différentes lorsqu'on analyse les transactions sur le 

marché des obl igations. Le constat est amer et identique à celui du marché des actions. Les 

1 valeurs et volumes transigés sont assez faibles en moyenne: 80 mi llions par semaine pour un 

1 
volume de 3 932. Le nombre de transactions est très volatil avec une moyenne hebdomadaire 

de 19. Cependant, la capitalisation du marché des obligations s'est appréciée. De 83 234 

1 
millions en début 2000, elle est passée à plus de 158 120 millions en 2002, soit une hausse 

approximative de 90%.Les graphiques suivants menent bjeo en exergue les tendances décrites 

dans "analyse précédente. 
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1 Valeur du marché des obligations (en millions do FCFA) 
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Pe"IXCfNeJ de dùe10ppemlfnl du 1o((1rC!Je Fi"oncier Regional rh / ·UEMOA " Impacl SUT le dtvtloppcment économique au ~tn de la zone. 

1 

1 Nombre da tran$lIctions du marché des obUgatlons 
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1 
PerspeC/f\"U de db-eloppement dJJ MQf'Cne Financier Rtgional de ,'UEMOA e llmpaCI sur le déve/oppemell/ éconQmique iIII:;e1n dt! 10 lone. 

1 
la sensibilité des indicateurs d'activité du marché boursier régional à la situation politique en 

1 Côte- d' Jvaire. Cependant, il ne s'agit pas d 'écarter la Côte d'Ivoire de ce marché régional. Il 

faudrait plutôt que les autres pays membres se dotent des infrastructures nécessaires en vue de 

1 promouvoir et de faciliter l'épanouissement des activités génératrices de revenus. 

2- Le faible taux de représentativité des pays 

La bourse régionale des Valeurs Mobilières est certes une succession de la Bourse des 

Valeurs d' Abidjan. Malheureusement, la configuration actuelle de ce marché porte à croire 

qu'il s'agit d ' une bourse ivoirienne. En e fTet, la plupart des sociétés cotées sont des sociétés 

Ivomennes. 

1 R'partltlon des soc:létH cobks 

1 .BENIN ] 
DCOTE 0 IVOIRE 

. SENEGAL=-_
1 

cc

3%3% 

94% 

1 Source: Rapport d'activité; f'unnh boursltre 2002 

1 
Le graphique ci- dessus nous montre la répartition par pays du nombre de sociétés cotées. Sur 

les 38 sociétés!! cotées sur la BRVM, 36 $Ont de nationalité ivoirienne alors que le Sénégal et 

1 
le Bénin sont représentés chacun par une seule société. Cette concentration du risque sur la 

Côte- d ' Ivoire n'est évidemment pas de nature ni à attirer les investisseurs, ni à favoriser 

l'épanouissement du marché. Remarquons que la Côte- d ' Ivoire domine le marché non 

1 seulement par le nombre de sociétés cotées, mais également en terme de répartition de 

l'activité. 

1 


1 

1 


Valeur des !ransactiOlls par pays 
~\o "J';"o ~o 

'" , _N
'\... lb' ....VT 
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Source : Rapport d'aclivitt; f '''IInh boursJ.tr~ 2002

1 
Il Voir liS!t en aMeXt 
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Sur les 145 milliards de FCFA levés en 2002, la Côte d'Ivoire arrive en première position 

avec 76,89% suivie du Sénégal, du Togo et du Mali avec respectivement 12,76%. 6,90% ; 

3,45%. Quant aux autres pays que sont le Bénin, le Niger et le Burkina, aucune émission n'a 

été enregistrée.(Voir graphique) 

Répartition deS 6misalGns par pays 

Source : R~ d 'act iyjlf ; l'e,,,,û bmmltn 1(}()1 

Conservation par pays au 31 Décembre 2002 

"~ ' ~% 

.BENIN 
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• MALI 

.NIGER 

.SENEGAL 
• TOGO 

Source Rapport d'activM : l'annû bollrsl~n: 1(}()] 

En ce qui concerne la conservation des titres, fonction dont assurée par les sociétës de gestion 

et d' intermédiation (SOI), la Côte d' Ivoire occupe une fois de plus, la première place avec 

près de 60%, le {este étant répartie entre les six autres pays. En effet, la Côte d'Ivoire compte 

huit (8) SGI, le Bénin en a trois (3 ) tandis que les autres pays de l'Union se contente d'une 

seule structure. On note une totale absence de la Guinée- Bissau qui ne dispose pas encore 

d'une Antenne NaüonaJe de Bourse (ANB). 
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