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Avant-propos 

La sixieme session de la Conference des ministres africains des fi­
nances s' est tenue du 31 mars au 2 avril 1997 a Addis-Abeba (Ethiopie) et 
fut precedee par la Reunion d'experts, tenue du 25 au 28 mars 1997. La 
Conference, a laqueUe, ont assiste 40 ministres, 20 gouverneurs de banque 
centrale, d' autres fonctionnaires de haut rang et d' importantes personnalites, 
avait pour theme "Les reformes du secteur financier et la gestion de la 
dette" en Afrique. 

A I'heure ou nous nous appretons a entrer dans Ie XXIe siecle, 
I' Afrique a une conscience aigue du fait qu' elle pourrait risquer d' etre de 
plus en plus marginalisee si eIIe ne tire pas parti des, possibilites offertes par 
la mondialisation et la liberalisation de reconomie. C'est desonnais un 
imperatif pour Ie continent que de renforcer ses sttuctures matc5rielles et 
politiques afm de relever les defis de la mondialisation et de la Iiberalisation. 
Cette conference, dont I' accent portait sur Ie role des institutions financieres 
multilaterales dans Ie processus de developpement de I' Afrique, sur les 
reformes du seetenr financier en Afrique et sur Ie probleme de la dette, 
venait done a son heure et offrait une occasion de deliberer sur ces 
importantes questions, qui continuent de determiner la fonne que prendra 
Ie developpement de I' Afrique. On peut eertes soutenir que les reform.es 
du secteur financier et la gestion du terrible probleme de la dette sont au 
nombre des initiatives qui pourraient contribuer sensiblement a garantir la 
durabilite de la croissance du continent et faciliter son integration dans 
)'economie mondiale, surtout a un moment ou les apports d' APD sont en 
diminution et ou la concurrence est devenue plus severe entre pays en 
quete de financement exterieur et d'IED. 

Dans ce contexte, la Conference a dc5libere sur un certain nombre de 
problemes de developpement deJicats, dont Ie role des institutions financieres 
multilaterales dans Ie developpement de l' Afrique; les refonnes du secteur 
fmancier; tes diffieultes liees a la dette africaine, l' accent portant sur I' initiative 
en faveur des 'pays pauvres lourdement endettes (IDPC); et les problemes 
et dJifficultes lies a I'appadtion de marches financiers en Afrique. De 
nombreuses recommandations pertinentes ont e16 faites. Un large consen­
sus s' est degage sur les mesures specifiques a appliquer d'urgence,. qui ont 
ete elaborees dans Ie contexte du rapport sur les deliberations de la 
Conference. Ces recommanda,tions sont partieulierement utiles s' agis'sant 
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de donner forme aux politiques de developpement aussi bien que d' orienter 
I' assistance de nos partenaires de developpement. 

Ce consensus est devenu possible en partie grace aux changements 
importants que nous avons introduits dans Ie deroulement de la Conference 
en la rendant veritablement participative et ouverte. L'ordre du jour 
prevoyait des consultations plus larges. Des missions de sensibilisation ont 
ete envoyees rencontrer les ministres des finances et les gouvemeurs de 
banque centrale d'un certain nombre de pays africains. Les deliberations 
de la Conference ont ete d' autre part conduites dans Ie cadre de tables 
rondes afin d'assurer I'interaction maximale entre les ministres, les 
gouvemeurs, les fonctionnaires de haut rang et d'autres participants de 
marque. Cette interaction a ete encore enrichie grace a la participation du 
secteur prive pour la premiere fois, un certain nombre de directeurs de 
marches financiers africains, d'institutions financieres internationales et 
regionales et de banques commerciales ayant assiste a la Conference. Les 
effets positifs de cette approche participative nous persuadent de trans .. 
fonner dans Ie meme sens Ie deroulement et la substance de nos prochaines 
conferences. 

A cet egard, je tiens a saisir I' occasion qui m 'est offerte d' exprimer 
rna profonde gratitude, ainsi que celie de la Commission economique pour 
I' Afrique, aux ministres des finances et aux gouvemeurs de banque centrale 
des pays africains, aux directeurs d' organisations intemationales et regionales 
et d' institutions sous-regionales, ainsi qu' aux directeurs de marches finan­
.ciers et de banques commerciales d' Afrique qui ont assiste et activement 
participe a 1a Conference. Je tiens egalement a rendre un hommage particulier 
a un certain nombre d'organisations et d'institutions dont la participation a 
ete un facteur decisif du succes de la Conference. II faut citer parmi elles Ie 
Consortium pour la recherche economique en Afrique (CREA), la Banque 
mondiale, Ie Fonds monetaire international (FMI) et ]a Banque africaine de 
developpernent (BAID). 

Le Secretaire executif 
K. Y.Amoako 
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Resume 

La sixieme session de la Conference des ministres africains des fi­
nances, tenue sur Ie theme "Les reformes du secteur tinancieF et la 
gestion de la dette", a eu lieu a Addis-Abeba (Ethiopie) du 3] mars au 
2 avril 1997. La Conference fut precedee de ta Reunion d'experts des 
ministeres des finances et d.es banques centrales, tenue du 25 au 28 mars 
1997. La Conference ministerielle a ete organisee en deux seances plenieres 
et trois seances consacrees a des tables rondes, afin de permettre une 
participation et une interaction aussi larges que possible entre les delegues. 

Le theme de la Conference, aussi bien que les questions examinees 
durant les diverses tables rondes, etaient centres sur des problemes qui 
commandent Ie developpement de l' Afrique, a savoir : role des institutions 
financieres multilateraIes dans Ie processus de developpement de l' Afrique; 
reformes du secteur financier en Afrique: realites, probh~mes et 
enseignements tires des experiences nationales; difficultes liees a la dette 
africaine; et role des marches financiers en Afrique dans la mobifisation des 
ressources. La Conference etait persuadee de la necessite d' aborder ces 
problemes sans retard, car ils sont au coeur des conditions que Ie continent 
doit reunir pour connaitre un developpement durable. La reunion du Groupe 
intergouvememental d'experts preparatoire a la Conference a delibere 
longuement sur les meHleurs moyens d'aborder ces problemes et d'autres, 
dont ceux que pose la gestion des taux de change en Afrique. 

La necessite pour l' Afrique de s' adapter a l' evolution de 
l"environnement economique et financier international est largement 
reconnue tant par les pays africains que par leurs partenaires de 
developpement. La mondialisation et la liberalisation de l' economie mondiale 
presentent des obstacles. et, en meme temps, ouvrent des perspectives a 
I' Afrique, en ce qu'elles introduisent une ere nouvelle de competition plus 
rude pour les res sources materielles et financieres. En outre, les changements 
technologiques e·n cours periment les processus de production et de 
commercialisation. Des progres notables ont d' autre part ettS realises dans 
Ie systeme financier international, sur Ie plan aussi bien de I' eventait des 
instruments financiers recemment apparus que du cadre institutionnel 
necessaire a une intermediation financiere efficace. Dans un tel 
environnement, l' Afrique doit absolument proceder aux ajustements 
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necessaires pour tirer parti des possibilites qui sont en train d'apparaitre 
dans I'economie mondiale. 

Le debat teou en seance pleniere sur Ie theme "Le role des institu­
tions financieres multila,terales en Afrique a I'aube du nouveau siecle" 
avait done pour but de situer la contribution de ces institutions au 
deve,loppement de I' Afrique alorTs ql:le .Ie continent va aborder Ie XXIe 
siecle. Les institutions financieres multilaterales ont fini par occuper une 
position clef en Afrique non seulement comme bailleurs de fonds pour Ie 
developpement, mais aussi tant comme conseillers des gouvernements 
africains sur les problemes de developpement que comme centres 
d' information pour les donateurs. II est done essentiel de dresser I' inventaire 
et d' examiner les roles que ces institutions joueront u Iterieurement dans Ie 
processus de developpement de I' Afrique, notamment en ce qui concerne 
les difficultes qu' affrontent les pays africains pour realiser un devetoppement 
durable, reduire la pauvrete et s'integrer efficacement dans une economie 
en voie de mondialisation e1: de Iiberatisation. 

Sur ce point, la Conference a note que, si la region Afrique enregistrait 
une fois de plus une relance de la croissance du PIB, Ie developpement 
durable s'averait neanmoins illusoire en de nombreux pays. En outre, Ie 
continent subilssait une chute brutale de I'aide publique au developpement 
et une stagnation des apports de capital prive, cela a un moment ou de 
nombreux pays appliquaient des refonnes de grande ampleur. II etait done 
necessaire pour I' Afrique d' intensifier ses efforts de mobil isation des 
ressources interieures et d'accroitre Ie montant du financement externe. La 
Conference a souligne I'importance du role joue par les institutions 
financieres multilaterales dans I'appui: a ce processus. Elle a egalement 
reconnu Ie role du microfmancement en tant que moyen de soutenir la 
production dans les zones rurales et d'alleger 1a pauvrete en Afrique. A cet 
egard, les institutions financieres multilaterales, en particulier la Banque 
africaine de developpement (BAID), ont ete invitees a cooperer avec les 
banques sous-regionales de developpement pour concevoit les meilleures 
strategies de promotion d'institutions financieres specialisees ciblant les 
microentreprises rurales et urbaines. La Conference a egalement invite les 
institutions financieres multilaterales it soutenir la cooperation et )' integration 
regionaJes en Afrique et a proposer des moda1ites pratiques de renforcement 
de ce processus. 

Dans Ie debat de la table ronde sur Ie theme "Les reformes du 
secteur financier en Afrique: realites, problemes et enseignements tires 
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des experiences de pays", la Conference a note que de nombreux pays 
africains se sont engages ces dernieres annees dans des refonnes du secteur 
financier, eela dans Ie cadre d'une reforme globale de leurs economies. Ces 
reformes ont mis )' accent sur la reduction de la repression financiere, te 
retablissement de la solvabilite bancaire et I'amelioration de I'infrastructure 
financiere. Dans un certain nombre de ces ,pays, les reformes en question 
avaient les buts suivants : accroitre la competition dans Ie secteur financier 
en ouvrant les possibilites d'acces 'et de sortie; elargir I'eventail des instru­
ments financiers accessibles aux epargnants et all1X investisseurs en etoffant 
I ~ infrastructure et les instruments financiers; ameliorer Ie mode de fixation 
des taux d'inten!t aftn que ceux-ci tiennent compte du coOt d' opportunite 
des ressources financieres; amefiorer I' affectation des devises etrangeres; 
et ametliorer Ie processus general d'intennediation financiere, de mobilisation 
et d'affectation des ressources financieres. 

La Conference a convenu que 1a liberalisation du secteur financier a 
eu des resuhats positifs dans un certain nombre de pays africains. On a 
toutefois observe que t'application de ces reformes a cree initialement des 
prob'lt~mes pour certains pays. La Conference a done examine les effets 
tant positifs que negatifs des refonnes du secteur financier dans I' intention 
de permettre aux pays africains de mettre en commun les meilleures pra­
tiques. Au nombre des questions examinees figuraient la necessite de 
formuler, de concevoir et d'executer dans un certain ordre les refomles du 
secteur financier, compte tenu de I'etat et de la structure du systeme finan­
cier; 'et la necessite de creer des marches interbancaires efficaces. La 
Conference a souligne I'importance pour les pays africains de chercher a 
elaborer des strategies d'autosuffisance. Tandis que Ie financement exteme 
(APD, prets concessionnels et investissements etrangers directs) continuera 
d' etre pour I' Afrique une source importante de financement du 
developpement, I'accent devrait porter sur les strategies de mobilisation 
des ressources interieures. 

Au cours de la table ronde sur I'e theme "DifficuUes liees au 
probleme de la dette africaine", la Conference a note que Ie probleme de 
la dette est run des principaux obstacles au deve}loppement de l' Afrique. 
C'est pourquoi it importe d'aborder ce probleme dans Ie contexte de 'la 
relance de la croissance et du developpement sur Ie continent. L'Initiative 
en faveur des pays pauvres lourdement endettes (I-llPC), recemment prise, 
a ete cha ~eureusement accueiUie de bien des cotes, notamment dans 
beaucoup de pays africains, qui constituent Ja maj,orite du groupe des pays 
pauvres appeles a en beneficier. L'Initiative HIPC constitue en effet un 
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engagement resolu de la communaute internationale de traiter Ie probleme 
de la dette exterieUli,e des pays pauvres lourdement endettes; plus 
precisement, elle met I'accent sur la dette multilaterale, que Ie processus de 
renegociation et de reduction de la dette exterieure avait auparavant laisse 
de cote. 

En outre, 1'1 n itiative est conc;ue dans Ie cadre general de I' aide fourn ie 
aux pays pauvres pour rendre leur" dette viable it long terme dans Ie contexte 
d'un developpement economique d'ensemble. A cet egard, l'Initiative 
reconnait les rapports complexes qui existent entre la viabilite de la dette; 
l!lne gestion economique efficiente, transparente et responsable; une bonne 
gouvemance; I'expansion et la diversification des echanges, conjuguees 
avec I'acces aux marches; et Ie developpement economique et social. 

La Conference a note que si un certain nombre de pays africains ont 
salue I'lnitiative, certains problemes n'etaient pas encore tires au clair, en­
tre autres ceux qui touchent it son fonctionnement; it ses avantages pra­
tiques; et it la question de savoir si elle aurait pour effet d'augmenter les 
apports de capital it destination des pays africains. Un certain nombre de 
questions techniques se po sent sur les points suivants : definition de la 
viabilite it long terme de la dette et criteres retenus pour definir les groupes 
de pays; determination du seuil de rec1assement pour la dette multilaterale, 
qui n'a encore jamais ete reechelonnee; et ampleur des ressources qui 
seront degagees au titre de I'lnitiative. 

Pour revenir it des preoccupations precises, la Conference a pris 
note du caractere restrictif des criteres donnant droit it beneficier de 
I'lnitiative et de la longueur de la periode d'application. Concernant ces 
criteres, on a fait observer que certaines des conditions imposees peuvent 
etre difficiles it remplir et limiteraient singulierement Ie nombre de pays 
africains beneficiaires. D'autre part, la peri ode d'application a ete jugee 
trop longue, et Ie fait de differer celle-ci aurait pour effet de reduire 
l' allegement de la dette accorde aux pays y ayant droit. L' incertitude regnait 
aussi sur Ie nombre de pays africains qui tireraient effectivement profit de 
I 'Initiative, ainsi que sur Ie decaissement des fonds d'IDA entre la date de 
decision et la date d'achevement. Entin, en ce qui concerne I'analyse de 
viabilite de la dette, la Conference a ete d'avis que l'eventail des criteres de 
ratios etait assez restrictif et ne tenait pas compte dela situation specifique 
de chaque pays. Le concept de viabilite devrait done englober d'autres 
elements de nature it garantir que les pays beneficiant de l'Initiative ne 
connaltraient plus it I'avenir de nouveaux problemes de ladette. 
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La table ronde sur Ie theme "Marches financiers en forma­
tion : problemes et perspectives" etait centree sur les d6ti.be·rations 
des deux seances ayant pour themes, I'une, "Mise· en place de capacites 
dans les marches financiers africains" et, l'autre, "Rendre p'l,us 
attirants les marches financiers africains grace aux bourses 
regionales et a la technologie de I'information", auxquelles ont 
participe des banquiers d' investissement et des representants des 
marches financiers, qui ont presente des communications interessant 
I:' Afrique. Ces seances avaient pour but de favoriser une interaction 
franche et productive entre les ministres et les g.ouverneurs de banque 
centrale, d'une part, et ,Ies banquiers d'investissement, d'autre part, sur 
les moyens d' acce'lerer le mouvement de creation et de renforcement 
des marches financiers en Afrique. 

Les pays africains ont reconnu Ie role important que les marches 
financiers avaient joue en d'autres regions dans 'la mobilisation des 
ressourc'es tant internes qu'externes pour soutenir l'investissement. Des 
efforts concertes etaient done en cours dans de nombreux pays africains 
pour conso}ider ces marches, partout oll its existent, ou tes creer, la oil 
iIs n'existent pas encore. La Confere·nce a delibere sur les problemes 
relatifs a I'elargissement des, marches financiers en Afrique en tant 
qu'instruments de mobilisation et d'affectation des ressources; sur 
I' ensemble de mesure's juridiques et de controle propres a assurer Ie 
fonctionnementefficace des marches financiers; et sur Ie role des marches 
financiers regionaux. 

La Conference a· aussi tenu de longues deliberations sur Ie role 
des marches financiers s'agissant de degager du capital-risque. La 
presence de directeurs de marches fi'nanciers et de banques commerciales 
d' Afrique,. ainsi que d'institutions financieres intemationaIes, et celie 
d' experts. de fonds d' Investissements ont enrichi les debats. On a note 
que Ie renouveau d' interet pour I' Afrique en tant qu '''adresse 
d'investissement" avait debouche sur la creatilon d'un certain nombre 
de fonds d'investissements africains. L' Afrique a ete invitee it tirer parti 
de cette perception nouve~le du potentiel qu' eUe offrait a 
I'investissement. 

En outre, la Conference a ete informee que la Commission 
economique pour I' Afrique, en coUaboration avec ,Ie Forum des marches 
financiers africains et la Conference des Nations Unies sur Ie commerce et 
Ie developpement, preparait actueUement un projet detaille destine it 
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promouvoir l'expansion des marches financiers en Afrique. Le Forum a 
saisi I 'occasion d'inforrner rapidement la Conference de ses activites visant 
it promouvoir I' integration des marches financiers africains. La Conference 
a adopte une "Declaration" et deux "resolutions" dont Ie texte est reproduit 
en annexe au present compte rendu de ses debats. 



I. Declaration et resolutions 
de la Conference 

1 

A. Declaration d'Add,is,·Abeba faite par I'es 
Ministres afrlcains des finances su'r Ie 

financement de la croissance et du 
deve'loppement en Afrique a -I'aube du siec'le 
nou,veau, les reformes du secteur financier 

et Ie prob,leme de la dette africaine 

Nous, Ministres africains des finances reunls it Addis-Abeba 
(Ethiopie) du 31 mars au 2 avril 1997, pour la sixieme session de la 
Conference des Ministres africains des fmances, avons examine 1'6tat du 
financement du deveJoppement, ainsi que les ref ormes du secteur finan­
cier, et Ie probleroe de la dette africaine. 

Dans ce contexte, nous avons engage un dialogue constructif avec 
nos partenaires de developpement sur un certain nombre de problemes de 
devdoppement de haute importance pour notre continent. 

En outre, nous avons reaffirme notre determination de mener it bien 
les reformes du secteur economique et financier et, en collaboration avec 
nos partenaires de developpement, de trouver une solution durable au 
probleme de la dette africaine. 

Les importants proble'mes examines etaient les suivants : role des 
institutions financieres multilaterales et des creanciers bilateraux dans Ie 
developpe-ment de I' Afrique~ reformes du secteur financier et creation de 
marches financiers, dans Ie cadre de la mobilisation des ressources 
necessaires pour soutenir Ie developpement de }' Afrique; et permanence 
du probleme de Ja dette que connaissent les pays africains. 

Nous reconnaissons que, compte tenu de )' affaiblissement des sources 
traditionneUes de soutien au d6veloppement et des mecanismes destines it 
canal1iser )' aide financiere, la difficu]te la plus evidente que rencontreront 
beaucoup de nos pays sera de ttouver les fonds de remplacement necessaires 
pour stimuler la croissance et reduire la pauvrete. 
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Nous savons que la tache difficile de mobiliser des ressources 
interieures etd'attirer l'investissement etrangerdevrait etre conduite avec 
plus d'energie afin de hausser les taux d'epargne interieure au niveau 
necessaire pour soutenir un taux plus 61eve d' investissement et de croissance. 
II faut done situer ta necessite de refonner nos secteurs financiers et de 
creer des marches monetaires et financiers viables dans Ie contexte aussi 
bien de J'el6vation des ratios d'epargne interleure que de I'attraction de 
l'investissement etranger. En consequence, I' approfondissement et 
I ~elargissement du secteur financier africain et la creation de marches fin­
anciers au fonctionnement efficace devront constituer une priorite essentielle 
it l'heure ou l' Afrique aborde 1e XXle siecle. 

Nous reconnaissons te role que les institutions fmancieres multilaterales 
ontjoue s'agissant d'aider l' Afrique a mobiJiser les ressources necessaires 
pour soutenir Ie developpement et s'agissant aussi d'entreprendre des 
reformes economiques et financieres. Nous les exhortons a continuer de 
foumir une proportion accrue des moyens de financement concessionnels 
et subventions necessaires pour soutenir Ie developpement de notre infra­
structure et la prestation de services sociaux. Nous les invitons aussi a aider 
I' Afrique it se doter des capacites dont elle a besoin pour attirer des flux de 
ressources non generatrices d'endettement. 

Nous avons aussi examine 1'etat present de Ja dette africaine et note 
avec preoccupation qu'en depit des efforts notables des pays africains et 
de la communaute intemationale pour reduire Ie fardeau du service de la 
dette qui pese sur les pays africains, Ie ratio volume de la dette (en valeur 
actuelle nette)/exportations continue d'augmenter. Le volume de la dette 
etait evalue a 340,5 milliards de dollars E-U it la fin de 1996 et le montimt 
total des paiements au titre du service de la dette s'elevait it 24 milliards de 
dollars E-U. 

C' est dans ce contexte que les pays africains ont accueHli avec satis­
faction 1'1 nitiative pour les pays pauvres .Iourdement endettes (HlPC) lancee 
en 1996 par 1a Banque mondiale et Ie Fonds monetaire international (FMI); 
d'autant plus que l'Initiative a prevu pour la premiere fois un allegement de 
la dette multilaterale. Elle reflete en partie la determination de la communaute 
internationale de trouver une solution durable au probleme de la dette 
africaine. 

Toutefois, les conditions donnant droit a I'Initiative et {'analyse de 
viabilite a long tenne de la dette devraient etre plus souples. L'Initiative 
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HIPe a vise 41 pays seulement, dont 33 situes en Afrique, et il est possible 
que la moitie seulement environ en beneficient. Alors que neufpaysafricains 
seulement dont les donnees sont disponibles ont ete classes par la Banque 
mondiale comme reJativement a I' abri des. prob~emes de la dette exterieure 
et 32, classes comme "gravement affectes par I'a dette", Ie probleme de la 
dette africaine continuera de paralyser Ie developpement de I' Afrique et 
ses efforts pour e'}jminer la pauvrete. 

Nous cORtinuons de craindre que I'ampleur de la dette la rende 
manifestemeot non viable a long tenne. Les pays africains continuent de 
consacrer une importante proportion de leurs ressources au service de la 
dette exterieure, cela alor-s que leurs secteurs sociaux et leurs infrastruc­
tures ont un besoin eriant d'etre remis en etat. Nous tan~ons un appel a nos 
partenaires de developpement pour aider la region ·it trouver des solutions 
pratiques et durables aux problemesjumeaux de la dette et de ,lla pauvrete. 

Nous reconnaissons qu'it moyen ou long tenne, il faudra accelerer 
te developpement de I 'Afrique en intensifiant la mobilisation de I'epargne 
interieure et tes investissements locaux, act,ion it conjuguer avec des flux de 
ressources non generatrices d'·endettement, y compris I'investissement 
etranger. C'est dans cette perspective que beaucoup de nos pays ont fa1,t 
des efforts considerables pour attirer I,'investissement etranger, ce qui a 
notamment comporte nne revision complete de nos codes d' investissement. 
La liooralisation des poIitiques macroeconomiques et les refonnes politiques 
en cours d'application visent aussi a creer Ie climat favorable it 
I'investissement tant local qu'etranger. NOlls nous engageons a poursuivre 
ces refonnes et nous invitons I,a communaute des donateurs a soutenir nos 
efforts pour attirer I'investissement etranger, aussi bien qu'a ouvrir ses 
marches aux exportations africaines. 

Les problemes inherents a la mondialisatiom et ala Iiberalisation de 
I' economie mondiale, ainsi qu' aux marches financiers, obi igent nos pays a 
s'adapter rapidement a cetteevolution si nous voulons que Ie continent 
africain devienne un partenaire effectif dans I' econornie intemationale. Nous 
sommes attaches au processus qui oriente I' Afrique dans ce sens et nous 
[an~ons un appel a la communaute intemationale pour qu' eHe complete 
nos efforts avec I' appoint de ressources considerables et du soutien 
approprie. 
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B. Resolution sur Ie finaneement de la 
cr.oissance et du developpement en Afrique 

el"- sur les reformes du secteu,r financier 

La Conference des Ministres africains des finances, 

Consciente de I'importance du secteur financier en Afrique, de sa fragilite 
dans la plupart des pays africains, et de la necessi,te d'elargir son role en 
matiere de mobilisation des ressources tant internes qu' ex-temes, 

Reconnaissant I'importance de poursuivre la mise en oeuvre et 
I' approfondissement des refonnes du secteur financier dans beaucoup de 
nos pays, la necessite de renforcer l'autonomie des banques centrales et 
I' importance de coordonner la politique moneta ire et la pol itique budgetaire, 

Prenant note du role important que les marches financiers jouent dans 
d'autres regions du monde, s'agissant de mobiliser les ressources internes 
et externes necessaires au soutien du processus de developpement et 
s ' agi ssant d' attirer I' in v esti ssem en t etranger, 

Consciente du fait qu 'un secteur financier refonne, efficace et vigoureux 
peut contribuer sensiblement au developpement d'un pays et a son integration 
aux marches financiers internationaux, 

Con,naissant I'importance du microfinancement pour alleger la pauvrete 
dans la region, 

Rappelant I'annexe II de laresolution sur la "Problematique du financement 
du processus de developpement en Afrique", adoptee par la Conference 
des Ministres africains des finances it sa cinquieme session, tenue en mars 
1994 it Libreville (Gabon), ou elle appelait les pays africains it intensifier 
leurs efforts pour ameliorer Ie cadre institutionnel necessaire it la mise en 
place d'une intennediation efficace dans les pays africains, et Ja resolution 
2 (IV) sur "Le role des institutions bancaires et financieres autochtones 
dans la mobilisation des ressources financieres au service du 
deve(oppemenf', adoptee par la Conference it sa quatrieme session tenue 
en decembre 1991 it Addi's-Abeba (Ethiopie), 

Ayant examine I' etat actueJ du financement du developpement en Afrique 
et note la baisse des sources traditionnelles d'aide etrangere au continent et 
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la necessite de trouver des sources de rem placement pour financer Ie pro­
cessus de d6veloppement, 

CODsiderant que la tnajorite des pays africains sont trihutaires de I' aide 
etrangere et que l'aide puhlique au d6veloppement en faveur des pays 
africains ou bien a baisse, ou bien est restee stationnaire en termes reels ces 
dern ieres annees, 

1. Prie instamment les pays africains de poursuivre leurs refonnes 
economiques et financieres, en vue d'assurer Ie developpement durable de 
leurs economies et leur integration effective dans I' economie mondiale, 
ainsi qu'it l'echelle du continent; 

2. Invite les pays africains it appliquer les mesures voulues pour reduire 
progressivement leur dependance marquee du financement externe, pour 
ameliorer la mobilisation de I'epargne interieure et augmenter les flux de 
ressources non generatrices d' endettement, et pour etudier les avantages 
que pourrait offrir la privatisation en tant que moyen de promouvoir Ie 
developpement des marches financiers; 

3. Prie instamment les pays africains d'adopter les meilleures pra= 
tiques admises au niveau international en ce qui concerne la gestion, la 
supervision prudente et la reglementation de leurs banques et de leurs insti­
tutions financieres autres que bancaires; 

4. Se felicite des mesures prises par un certain nom bre de pays africains 
pour ameliorer I'efficacite et la transparence de :Ia gestionde leurs marches 
monetaires et financiers et pour en creer de nouveaux lit OU i1s n 'existent 
pas encore; 

5. Invite en outre les pays africains it intensifier leurs efforts aux fins 
d 'approfondir, elargir et renforcer Ie processus d' intermediation financiere; 

6. Encourage les pays africains it ouvrir des bourses regionales, surtout 
la ou les pays n' ont pas la capacite d' en ouvrir une pour leur propre com pte; 

7. Lance un apl>el it la communaute internationale pour qu'elle 
augmente sensiblement son soutien financier aux pays africains s' agissant 
d'appliquer leurs reformes economiques et financieres; 
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8. Lance egalement un appel a la communau~e intemationale pour 
qu' elle apporte tout Ie soutien fmancier necessaire a la creation d' institutions 
de microfinancement; 

9. Exhorte la Commission economique pour I' Afrique, 1'Organisation 
de I 'unite africaine et la Banque africaine de developpement a continuer de 
venir en aide aux pays africains, en collaboration avec d'autres organismes 
dont la Conference des Nations Unies sur Ie commerce et Ie developpement, 
dans la mobilisation des ressources internes et extemes necessaires pour 
soutenir Ie developpement et les reformes du secteur financier, ainsi que 
dans la creation de leurs propres marches monetaires et financi~rs. 

c. Resolution sur Ie probleme Cle la dette et 
son impact sur Ie processus 

de developpement de .'Afrique 

La Conference des Ministres africains 
des finances, 

Notant avec preoccupation qu' en depit des efforts notables faits par les 
pays africa ins pour refonner leurs economies et du soutien de la communaute 
internationale, Ie probleme de Ja dette continue de faire gravement obstacle 
au developpement economique et social de nombreux pays africains, 

Considerant que Ie montant des ressources consacrees par les pays africains 
au service de leur dette exterieure pourrait servir a developper leur secteur 
social et a ameliorer leur infrastructure, 

Consciente de }'effet du montant total de la dette sur les capacites du 
continent d' attirer des fliux de ressources non generatrices d' endettement, 
et en particulier l' investissement etranger direct, 

Notant que l'aide pubJique au deve[oppement en faveur des pays africains 
ou bien a baisse, ou bien est restee stationnaire en termes reds, 

Rappelant la resolution I (IV) sur "Le proble,me de la dette africaine" 
adoptee par la Conference des Ministres africains des finances a sa quatrieme 
session, tenue en decem bre 1991 a Addis-Abeba (Ethiopie), et l' annexe I 
de la resolution sur "Le traitement de la dette des pays africa ins" adoptee 

• 
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par la Conference a sa cinquieme session, tenue en mars 1994 a Libreville 
(Gabon), ainsi que la declaration sur "La dette exterieure de I' Afrique" 
adoptee par la Conference des Ministres de la CEA en mai 1995, qui to utes 
exhortaient les pays africa ins et leurs partenaires de developpement a trouver 
une solution durable au probleme dans Ie contexte de la promotion du 
devetoppement durable de I' Afrique, 

Rappelant en outre les diverses resolutions des chefs d'Etat et de 
gouvemement africains et de I' Assemblee generale des Nations Unies sur 
Ie meme probleme, 

Sachant gre aux institutions multilaterales et ala communaute intemationale 
de leurs efforts pour aider a trouver une solution durable ace probleme, 
qui se traduisent en partie par l'lnitiative pour les pays pauvres lourdement 
endettes (HIPC) qU'ont lancee en 1996 la 8anque mondiale et Ie Fonds 
monetaire international, 

Considerant qu 'une solution durable au probleme de la dette africaine 
peut etre trouvee dans une large conjonction de la discipline et de la pru­
dence budgetaires, d'une comptabilite attentive et de la creation d'une 
capacite de gestion de la dette, de I'aide des donateurs et d'un nouvel 
ordonnancement des priorites nationales, ainsi que de I' octroi d'importantes 
ressources aux pays africains, qui les aideront a atteindre une croissance et 
un developpement durables et par suite leur pennettront d'echapper au 
piege de I'endettement et de la pauvrete, 

1. Invite les pays africains, en collaboration avec la communaute 
internationale et les institutions multilaterales, a intensifier leurs efforts pour 
trouver une solution durable au probleme; 

2. S'engage a poursuivre les refonnes economiques et financieres, a 
ameliorer les capacites de gestion de la dette et de la macroeconomie et a 
61argir l'echange d'informations sur la gestion de la dette, aftn de contribuer 
it rt;ndre la dette des pays africajns viable a long terme; 

3. Prie instamment laBanque mondiale, Ie Fonds monetaire interna­
tional, la Banque africaine de developpement et d' autres institutions 
muitilaterales a faire preuve de plus de souplesse, en particulier concernant 
la severite du ratio montanttotal de la dette (en tennes actuels nets)/expor­
tations, et a dfiment considerer Ie fardeau fiscal de la dette en fixant les 
conditions d'acces des pays a l'initiative HIPe, afin de donner acces a 
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cette' facilite a un aussi grand nombre que possible de pays africains en 
cours de reforme; 

4. Souligne l'importance de rapprocher la date d'achevement d.e 
I'initiative HIPC en faveur des pays qui ont accuse une robuste perfo.r­
mance economique durant une longue periode; 

5. Demande instamment aux creanciers bilateraux non membres du 
Club de Paris de prendre des mesures efficaces pour reduire Ie montant 
total de ]a dette que leur doivent les pays africains; 

6. Lance un appel aux institutions financieres multilaterales et a la 
communaute intemationale pour qu' elles continuent a preter leur appui aux 
pays africains en leur accordant des fonds a des conditio.ns Iiberales, y 
co.mpris des subventio.ns, qui leur so.nt necessaires pour accelerer Ie rythme 
du developpement econo.mique et so.cial, restaurer leurs secteurs so.ciaux, 
no.tamment l'educatio.n et la sante, et amelio.rer leurs infrastructures. 



II. Seance pleniere sur Ie 
theme "Financement de la 

croissance et du 
developpement en Afrique it 
I'aube du XXle siecle: quel 

role pour les institutions 
financieres multilaterales?" 

A. Communication 

1. Introduction de l'animateur 

M. Sufian Ahmed, Ministre des finances, 
Republique federative democratique d'Ethiopie 

9 

Le programme de la presente seance prevoit un d6bat sur Ie roie des 
institutions financieres multilaterates dans Ie contexte des realites et 
problemes que connaissent les pays africa ins a l'aube du XXle siecle et au­
dela. Des institutions comme la Banque mondiale, Ie Fonds monetaire in­
ternational et 1a Banque africaine de developpement sont nos principaux 
partenaires de developpement en Afrique. lis sont engages avec nous dans 
un dialogue sur les politiques, dispensent leurs avis et meltent au point les 
programmes de refonne. 

A I' heure au nous approchons de La fin du siecle, I' Afrique affronte 
de nom'breux problemes en meme temps que d'attirantes perspectives 
s'ouvrent a elle. L'un de ces problemes est d'alteger et, en fin de compte, 
d'eliminer la pauvrete. Selon la Banque mondiale, les pauvres de l' Afrique 
etaient en 1993 au nombre de 218 minions, soit 47 % de Ila population. On 
estime que ce chiffre atteindra 300 millions d'ici r an 2000. 

Les problemes de f'integration au march6 mondial dans ~e contexte 
des accords issus des negociations d'Uruguay se po sent egalemenrt. Le 
regime des echanges posterieur aux negociations d'Uruguay complete et 
soutient les initiatives prises par cbaque pays pour creer des economies 
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conformes aux lois du marche et animees par Ie secteur prive, tandis que la 
tendance vers plus d' ouverture, qui s' assortit de I' abandon d' arrangements 
speciaux, rend plus redoutable Ie defi affronte. 

Tandis que cette situation economique et sociale dessine Ie cadre 
general des problemes que nous affrontons, c' est pour nous un vif encour­
agement de noter que la determination de nos,gouvemements, it laquelle 
s' ajoute I ~ ass istance de nos partenaires, suftira it lancer et entretenir un 
essor de la croissance, ce qui rend tout it fait possible it bref deiai la transi­
tion it un developpement autonome. 

Si chaque gouvemement africain doit assumer la responsabilite 
d'elahorer et d'appliquer des strategies fondees sur les besoins speciaux et 
les avantages comparatifs de chaque pays, les donateurs bilateraux, les 
institutions multilaterales et les organismes internationaux ont un role decisif 
itjouer s'agissant de soutenir les initiatives nationaJes de leur appui finan­
cier et technique. 

Le dialogue avec nos principaux partenaires de developpement doh 
viser a r.enforcer la confiance et a instaurer un partenariat efficace pour Ie 
developpement. C'est dans ce contexte que nous aVOtlS demande aux 
eminents participants de nos tables rondes venus de la Banque mondiale, 
du Fonds monetaire international et de la Banque africaine de developpement 
de nous faire part de leurs points de vue sur ces problemes it I'heure OU 
I' Afrique entre dans Ie XXle siecle. 

B. Interventions 'aites 
aux tables rondes 

2. M. Callisto Madavo, Vice-President 
Banque mondiale, Region Afrique 

Monsieur Ie President, 
Mesdames et Messieurs, 

C'est pour moi un tres vifplaisirque de'participer a cette conference. 
Nous nous rencontrons it mon avis en une heure de grands espoirs et de 
vastes perspectives pour I,e deveJoppement de I' Afrique. Vne renaissance, 
un renouveau des institutions africaines est en cours. Et les dirigeants 
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africains sont en train d' etablir I' ordre du jour strategique de I' Afrique pour 
Ie developpement. A la CEA, sous la direction de M. Amoako, nous assistons 
it un revirement majeur. A la Banque africaine de deveioppement, sous la 
direction de M. Kabbaj, nous assistons a un autre revirement majeur. Et, 
bien sUr, nous savons qu'au niveau des pays les equipes dirigeantes tant 
po]itiques qu'economiques sont en train de se renouveler. Je pense qu'i1 y 
a lit une raison d'esperer. 

Mais il Y a une autre raison qui nous ouvre des esperances et des 
perspectives. 0' abord, c' est I' eclosion en cours de ]a democratie, inauguree 
il y a quelques annees par Ie demantelement de l'apartheid en Afrique 
du Sud et, par consequent, I' emergence de la contribution particuliere que 
ce pays peut apporter au developpement de la sous-region aussi bien qu' a 
celui de I' Afrique dans son ensemble. 

Je voudrais avancer I'idee que Ie retour ala stabilite politique, l'esprit 
d' ouvertu~e a la societe civile, la participation accrue de la masse de la 
popu]ation au processus de developpementaugurent bien de I'avenir. Mais 
on doit ajouter avec tristesse qu' il y a encore des endroits dans la sous­
region des Grands Lacs et vers la Corne de I' Afrique qui sont enlises dans 
les luttes civiles etou Ie progres economique est impossible. 

II ya une deuxieme raison d'esperer. La croissance economique a 
repris en Afrique. En 1996, Ie taux de croissance a ete en moyenne de 
5,6 0/0, contre 3,4 % en 1995 et 0,9 % en 1994. Non moins de 31 ou 32 
pays ont enregistre une croissance positive par habitant. Le secteur prive 
est en marche et des apports de capitaux prives recommencent it fiItrer en 
Afrique. C'est encore une autre raison d'esperer. C'est encore une autre 
raison de voir se dessiner des perspectives. 

Cela dit, nous sommes tous prets a convenir que les benefices, tant 
politiques qu'economiques, demeurent fragiles. II faut les approfondir, les 
elargir et accelerer leur succession afin de parvenir a un progres soutenu. 
Aujourd 'hui, quelque 580 millions d' Africains, qui representent ] 0 % de la 
population mondiale, ne produisent que 1 % du PIB mondial. Aujourd'hui, 
it l'heure ou nous parlons, 260 millions d' Africains vivent avec moins d'un 
dollar des Etats-Unis par jour. C' est la une indication parlante des problemes 
auxquels doit se mesurer Ie developpement de I' Afrique et au regard desquels 
Ie role d'une institution comme la mienne doit etre evalue. 
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Pennettez-moi maintenant, Monsieur Ie President, d' evoquer Ie role 
de la Banque en face de ces esperances et perspectives nouvelles et, aussi 
bien, des problemes que je viens d' enoncer. L 'objectif supreme de la Banque 
mondiale doit etre d'aider I' Afrique a accelerer sa croissance et J1a reduction 
de la pauvrete. L' Afrique doit fixer des objectifs de croissance ambitieux, 
de l' ordre de 7, 8 ou 9 % voire superieurs it 10 0/0. Pourquoi non? Avec des 
taux de croissance demographique de 3 0/0, si nous voulons creer I' espace 
necessaire pour combattre la pauvrete dans unemesure appreciable, il nous 
faut elever rapidement les taux de croissance de I' Afrique. 

A mon avis, Ie role de la Banque doit s'articuler autour de cinq 
lignes d'action principales : 

Premierement: soutenir Ie nouveau type de dirigeant africain qui se 
dessine, favoriser Ie contrale de I' Afrique sur son destin et mettre en place 
des capacites. Les Africains doivent conduire leur ordre du jour de 
developpement et en assumer I' entier controle. Des cas de reussite doivent 
etre attestes pour renforcer ta confiance des Africains en eux-memes et 
faire de I' Afrique "une bonne adresse d'affaires", La Banque ne saurait 
rien imposer. La Banque doit soutenir. La Banque ne peut "acheter" des 
reformes. La Banque doit soutenir les pays qui sont resolus it appliquer 
d'importants programmes de reforme economique. Cela signifiera 
necessairement que la Banque doit faire un choix. Elle doit investir ses 
ressources dans les lieux ou des efforts sont reellement accomplis. Cela 
signifiera que la Banque doit necessairement soutenir les efforts de l' Afrique 
pour mettre en place une capacite et, dans ce contexte, nous saluons en 
particulier I' initiative prise par les Ministres des finances, dans Ie cadre du 
Partenariat pour la mise en pl'ace de capacites presente l'automne demier it 
M. Wolfensohn. 

Deuxiemement: aider les pays africains it etablir un consensus it 
Pinterieur de chacun d'entre eux et avec leurs partenaires aux fins de 
poursuivre ]a reforme economique, en insistant sur les points suivants: 
saine gestion macroeconomique, croissance sous I'impulsion du secteur 
prive, developpement rural, investissement dans I' education et la sante, et 
mise en place de solides bases economiques grace it I 'integration regionale 
et mondiale. A la Banque mondiale, nous recherchons activement des 
moyens de soutenir I'integration regionale, plus precisement Ie type 
d'integration regionale qui creera des plate-formes it partir desqueHes 
I' Afrique puisse rivaliser avec Ie reste du monde. Selon cette vision et certe 
conception du role de la Banque, les idees comptent non moins que I' argent: 
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il faut apPo.rter a I' Afrique l'experience du reste du mo.nde, enco.urager la 
constitutio.n de reseaux entre Africains et, bien mieux, entre les pays africains 
et les autres pays en deve.lo.Ppement Po.nr qu' its s' enseignent mutuellement 
ce qui do.nne des resultats, ce qui n' en. do.nne pas" les meiUeures pratiques, 
etc. De cette maniere, Ja Banque mo.ndiale tendrait davantage a devenir 
aussil une banque de connaissances. 

Troisiemement: edifier des partenariats, parce que., si impo.rtante 
que So.it la Banque mo.ndiale, el1e ne peut to.ut faire par etle-meme. EJle doit 
travaiHer en partenariat avec d'autres. Nous devo.ns o.uvrir de larges con­
sultations avec les go.uvemements, avec les beneficiaires de no.s pro.jets et 
pro.grammes, avec la So.ciete civile, les autres do.nateurs et Ie secteur prive. 
No.US devo.ns co.llaborer plus efficacement avec des o.rganismes des Na­
tions Unies co.mme no.us Ie faiso.ns au titre de I'iniltiative speciale lancee 
par Ie Secretaire general en 1995. L' o.bjectif fo.ndamental de ce mouvement 
vers I'edificatio.n de partenariats est, Po.ur la Banque, d'eco.uter et 
d'apprendre, de muttiplier )'effet de ses resso.urces et de ses co.nnaissances 
techniques. 

Quatriemement: poursuivre no.tre role en tant qu'institutio.n 
mo.bilisatrice de resso.urces et finanQant des programmes et projets. Co.mme 
Vo.US Ie savez to.US, J 'IDA est un important element de cette co.ntribution de 
la Banque mondiale a 'f' Afrique et, co.mme vous Ie savez aussi, l'IDA a. 
connu certaines difficultes ces derniers mo.is. 11 importe que I' Afrique So.it 
Ie lieu de reussites Po.ur que les Africains puissent pl1aider en faveur de 
I' aide au develo.Ppement. NOMs devo.ns mo.ntrer que I' aide au developpement 
do.nne des resultats. 

Po.ur votre info.rmatio.n,1 'IDA a engage chaque annee des fonds de 
l'o.rdre de 2,5 miUiards de dollars E-U en faveurde I' Afrique. No.US pouvo.ns 
engager jusqu'il 2,7 o.U 2,8 milliards de dollars si no.us avons les instru­
ments et les pro.jets voulus. Mais certains d' entre vous ne savent peut-etre 
pas que no.s engagements passes o.nt laisse un reliquat non decaisse de 8,5 
miniards de do.llars, ce qui signifie que la Banque mo.ndial:e, o.euvrant de 
co.ncert avec ses partenaires, comme je les appeIle, doit se co.ncentrer sur 
I' execution et tirer Ie meilleur parti possible des reSso.urces engagees, pour 
que· nous puissio.ns o.btenir des resultats rapidement et no.us attaquer a la 
pauvrete. 

Le role de mo.bilisation de resso.urces qui est celui de la Banque 
co.mporte deux autres aspects. Comme vous Ie savez, nous presidons Ie 

l 
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Programme special d'assistance it I' Afrique. Nous venons de lancer en 
decembre la quatrieme phase de ce Programme special, qui dispose de 
ressources d'un montant de 5 milliards de dollars pour faciliter I' execution 
de reformes economiques en Afrique au cours des trois prochaines annees. 
II y a aussi, bien sUr, I 'Initiative HIPC dont parlera mon associe, M. Sarbib. 
La Banque a donc besoin de poursuivre son role de mobilisation des 
ressources. 

Mais je tente vraiment de vous dire quelque chose d'autre. En 
presentant ces axes autour desquels Ie role de la Banque mondiale doit etre 
con~u,j'essaie en fait de dire que Ie role de la Banque mondiale elle-meme 
et la maniere dont elle mene son interaction avec l' Afrique doit changer et 
est en train de changer. Quels sont certains des traits saiIJants de ce 
cnangement? D'abord, une plus grande sensibilite aux besoins du client, 
y compris sous la fonne d'une presence accrue sur Ie terrain. 

Par exemple, dans Ie cadre de notre programme de renouvellement, 
nous avons place deux de nos directeurs de pays en Afrique, un it Nairobi 
et un it Abidjan, et nous entendons en fait deleguer sur Ie terrain un degre 
accru d' autorite et de responsabilite. VOllS pouvez donc vous attendre ace 
qu'un plus grand nombre de directeurs de pays soient places a l'avenir sur 
Ie terrain. Permettez-moi d'en venir it mon cinquieme point et de conclure 
par quelques mots sur Ie secteur financier. 

Cinquiemement: soutenir Ie commerce, I'investissement et la 
mobilisation des ressources interieures pour que l' Afrique puisse trouver 
de plus en plus chez elle les moyens de financer son developpement et 
devienne moins tributaire des ressources exterieures d' APD, qui diminuent 
de toute maniere. QueUes sont les implications de cet imperatif? CeJa signifie 
que la Banque do it se tenir it J'afffit les moyens d'ameliorer l'acces de 
I' Afrique aux marches d'exportation, en renfon;ant la voix de l' Afrique it 
I 'Organisation mondiale du commerce (OMC) et dans les autres instances 
oil les problemes commerciaux sont debattus. Cela signifie que la Banque 
mondiale doit travailler avec les pays africains pour creer un c1imat favor­
able it l'IED et pour faire de l' Afrique, comme je I'ai dit en commen~ant, 
"une bonne adresse d'affaires". 

Par exemple, Ie fait que les apports de capital prive it destination de 
1'Afrique soient seulement de I'ordre de 12 milliards de dollars, sur 230 
milliards de dollars pour l'ensemble des pays en developpement, devrait 
retentir comme un signal d' alanne. Le fait que I' rED a destination de I' Afrique 

• 



ne soit que de 2,6 milliards de dollars environ, eten tout cas inferieur it 3 
milliards de doUars, alors que Ie montant total de 1'1ED vers les pays en 
developpement est de I'ordre de 80 milliards de dollars, devrait retentir 
comme un signal d'alanne. A la Banque mondiale, nous avons besoin de 
soutenir les efforts faits en Afrique afin de creer un climat favorable it 
I'accroissem.ent des alPports de capita~ privi. 

Mais Ie produit des echanges et des exportations ne peut remplacer 
la mobilisation des ressources internes et nne mobilisation efficace des 
ressources internes est inconcevable sans des systemes de saine gestion 
financiere, qui font it juste raison I'un des themes de cette conference. 
Comme beaucoup des prob.lemes relatifs au secteur .financier et it la gestion 
d.e I.a dette seront traites par les tables rondes ulterieures, je limiterai mes 
observatjons aux trois points suivants : 

• La Banque est prete it soutenlir it titre prioritaire ~es reformes du 
secteur financier en Afrique. II est difficile d' imaginer une croissance 
soutenue sans refonnes du secteur financier. 

• La Banque mettra fortement l' accent sur Ie m icrofinancement, qui 
est la clef du developpement rura't, et nous y voyons une condition 
cruciale du developpement des economies africaines, surtout dans 
les zones rurales. 

• La Banque recherchera les occasions de soutenir les efforts faits 
pour developper les marches financiers regionaux, ce qui est un 
point clef de son ordre du jour. Nous avons ici de la chance parce 
que la Banque centrale des Etats d'Afrique centrale (BCEAC), la 
Banque centrale des Etats d' Afrique de l'Ouest (BCEAO), I,a 
Communaute de developpement de l'Afrique austraie (SADC) et 
d'autres organismes sont en train de donner des indications sur la 
maniere d'aborder Ie probleme des marches financiers regionaux et 
de ~ 'hannonisation financiere negionale. 

M'onsieur Ie President, 

Je sais qu~jll me reste exactement une minute des 15 qui me sont 
allouees et, si vous me Ie permettez,je youdrais finir sur la note par laqueHe 
j'ai commence. rai d'abord dit que nous nons rencontrions en une heure 
d' esperance, que je vois surgir des perspectives et que pourtant nous avons 
des problemes n~els it resoudre. Mais ce qui est tres encourageant dans 
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cette conference et dans revolution actuelle de I' Afrique, c'est en fait 
l'utilisation des plates-fonnes que l'occasion offerte pennet de creer et 
c'est que l'esperance commence dans notre demeure commune. Nous 
voyons quantite de faits nouveaux survenir dans les pays africains. Nous 
tenons des conferences du genre de ceJ1e que nous tenons aujourd'hui, qui 
nous montrent que I' Afrique s'est remise en chemin. 

Comme M. Amoako,je suis optimiste sur I'avenir de I' Afrique. Je 
ne sais pas queUe est votre position, mais je crois que nous, it la Banque 
mondiale, pouvons vaus preter un appui accru, que les Africains montreront 
Ie chemin et que I' Afrique continuera de progresser. 

Je vous remercie, Monsieur Ie President. 

3. M. Ferhat Lounes, 
Vice-President, 
Banque africaine de.developpement 

Merci, Monsieur Ie President. 

En fait, apres l'intervention de mon ami Madavo, j'ai tres peu it 
ajouter parce que je suis en total accord avec ce qu' i1 avait it dire sur les 
roles des institutions financieres multilaterales et sur les responsabiJites de 
I 'Etat. Je voudrais pourtant presenter quelques observations generales. 

La premiere, meme si c'est un lieu commun, est qu'iJ importe 
beaucoup de participer intensement aux changements vraiment 
revolutionnaires qui se produisent dans Ie monde, c' est-it-dire d' etre accorde 
au monde dans lequel nous vivons. 

Souvent, 1 '·observateur ne peut voir Ie mouvement, parce qu' il ou 
elle est part de celui-ci. Je crois qu'H est extremement important que 
I' Afrique fasse pleinement usage de cette revolution technologique qui 
accompagne la mondialisation de la concurrence economique. A ce stade, 
aucun choix ideologique n'entre enjeu, concernant Ies differents modeles. 
Le seul choix est de s'ajuster dans les meilleures conditions possibles, 
c'est-a-dire dans les conditions qui peuvent Ie mieux proteger les interets 
de I' Afrique et son aptitude a se pre parer a I'avenir. 
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Sur un autre pllan, ce changement aff'ecte Ie comportement au niveau 
international, en particulier la ratification des apports de capital pUblic. Je 
crois que tous les observateurs s'accordent a penser que cette tendance est 
durable. Le continent africain reste la seule region encore tributaire de tels 
apports, etlant donne la part relativement faible des capitaux privies qu' il a 
pu attirer jusqu' it present. 

II est extremement important que les pays beneficiaires et les IFM 
se demandent comment tirer Ie meilleur parti possible desressources dans 
les meiIIeures conditions possibles. En d'autres termes, du point de vue 
tant des IFM que des pays emprunteurs, comment garantir Ia rationa~isation 

et t'efficacite optimates dans l'utiJisation desressources. 

Enfin, il importe que les pays beneficiaires et les IFM se demandent 
comment affecter les ressources aux secteurs clefs qui sont Ie mieux a 
meme de preparer I' Afrique a affronter la concurrence intemationale dans 
des conditions plus acceptables. Naturellement, ces ressources doivent con­
tinuer de contribuer aux efforts d'a.l1egement de fa pauvrete, y compris 
dans Ie domaine de I' education, parce qu' il ne peut y avoir de developpement 
durable autrement. Com me les efforts passes n' ont pas eu de resultats 
notables, il est clair que la pauvrete continuera d'etre un serieux obstacle 
au developpement du continent et a sa capacite de participer aces 
changements. 

Cependant, au-dela de tout eela, nous avons I' assurance que les 
lFM sont nos partenaires, qu' elles organisent leurs efforts pour preparer 
l' Afrique it surmonter ces handicaps, a savoir notamment une capacite 
insuffisante de gestion interne, cela dans les domaines des finances, de 
\'administration, des institutions, de la gestion macroeconomique, et 
concernant la creation d'une capadte domestique de mettre en place des 
partenariats de nature it promouvoir un secteur prive dynamique et capable 
et en mesure d'affronter la concurrence etrangere. 

n me semble que durant la prochaine decennie, la tache fondamentale 
des IFM, comm,e I'a dit Madavo, n'est pas seulement de foumir les 
ressources financieres necessaires, mai'S aussi de creer un corps local 
d'ex-perts. Les ressources financieres sont une force engendrant un appoint 
suffisant pour atteindre les objectifs d'une revolution economique africaine, 
comparable it celie que nous voyons dans d'autres reg,ions du monde. 
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II est evident que les IFM elles-memes doivent proceder it des 
ajustements et se reformer. Cette refonne ne porte pas seulement sur leur 
role en tant que partenaires, mais aussi sur leur nature meme. Telle est 
I' expl icati on du processus en cours it I' interieur des institutions de Bretton 
Woods, aussi bien qu' it I' interieur des banques regionales, y compris la 
Banque africaine de developpement. Mais ces institutions devront montrer 
qu' elles sont des outils qui peuvent agir de concert pour soutenir l' Afrique 
durant cette phase de refonnes profondes, surtqut Ie FMI, qui ces demieres 
annees a ete etroitement associe en Afrique it I'aide au developpement. 

Tel est d'autant plus Ie cas qu'avec l'evolution en cours dans Ie 
reste du monde it est de plus en plus certain que les autres regions 
rechercheront sans cesse moins I' aide de ces institutions. C' est pourquoi la 
Banque mondiale doit concentrer ses efforts en premier lieu sur J' Afrique. 

A cet egard, i1 est interessant de noter une importante initiative que 
vous-memes avez recemment lancee, lors de votre reunion avec Ie Comite 
de developpement de la Banquemondiale, sur la mise en place de capacites 
en Afrique. Je crois que ce type d' initiatives souligne tres c1airement que ce 
sont les Africains d'abord qui doivent enoncer leurs priorites et problemes 
et qu' il leur appartient de demander au FMI de foumir les ressources 
financieres, I' experience et les capacites techniques it sa disposition afin 
d' ameliorer la capacite humaine et institutionnelle, en I' absence desquelles 
tous les efforts de refonne courent Ie risque de rester tributaires de I' exterieur, 
et donc fragi les. 

Monsieur Ie President, 

Telles sont les quelques observations que je ferai it ce stade. Je crois 
que Ie plus interessant dans ce type de table ronde, ce ne sont pas les 
brillantes declarations prononcees par les participants, mais les questions 
posees par les auditeurs it chacun des participants, demandant des de,tails 
sur la maniere dont les IFM elles-memes se proposent de reformer leurs 
roles et mandats et de s'adapter aux besoins et problemes communs aux 
,differents pays. 

Je vous remercie. 
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4. M. Anapum Basu, Directeur adjoint, 
Departement de I' Afrique, Fonds monetaire international 

Monsieur Ie President, 
Messiem's les Ministres des finances, 
Mesdames et "Messieurs les representants, 

C' est pour moi un grand plaisir et un grand honneur que de representer 
Ie FMI it ceUe importante reunion. Le Directeur general du Fonds, 
M. Camdessus, m' a demande de vous assurer de la grande importance 
qu'il attache alJX debats de cette conference. 1'estime done que mon role 
estd'ecouter. C'estcequeje ferai avanttoutaujourd'hui et lesdeux prochains 
jours. 

Pourtant, je voudrais vous faire part aujourd'hui de quelques 
reflexions sur la maniere dont Ie Fonds entend renforcer son assistance aux 
pays africains dans leurs efforts pour assurer une croissance et un 
developpement durables et alleger la pauvrete. D'abord,je ferai quelques 
breves remarques sur la situation de I' Afrique telle que nous la voyons 
aujourd'hui. Puis,je mettrait I 'accent en premier lieu sur les aspects clefs 
des politiques macroeconomiques et structure lIes qui sont essentielles a 
une reforme orientee vers Ja croissance, et sur La maniere dont Ie Fonds 
emtend les soutenir it I'aide de ses instruments actuels de surveiUallce et 
d'aide financiere et technique. 

Sur Ie prem ier point, je suis en accord avec tous les precedents 
orateurs. Une tendance encourageante s'affirme effectivement dans de 
nombreux pays africains. La croissance reprend, les taux d' inflation baissent 
et les desequilibres financiers sous-jacents se reduisent, bien que 
progressivement. Dans de nombreux pays africains, des efforts courageux 
et energiques ont ete faits pour jeter les fondements solides de la croissance 
par I' execution de pol itiques macroeconom iques prudentes et de refonnes 
structure lies conformes aux lois du marche. 

Tout au long des annees 90, nous avons vu des signes encourageants 
d'une synergie entre 1a reprise economique et de saines politiques. Le 
probleme clef que connait aujourd'hui I' Afrique est de transfonner cette 
synergie naissante en un dynamisme economique croissant. 

Pour tenter de resoudre ce probleme, il sera necessaire que nous 
travaillions de concert afin de veiller it ce que les politiques economiques 
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soient centrees sur sa solution. II y a un certain nombre de changements en 
cours ou attendus dans I' economie internationale auxquels les precedents 
orateurs ont deja fait allusion, de sorte que je peux n'en parler que tres 
brievement. lis sont IH~anmoins fort importants : 

• De plus en plus de pays liberalisent Ie regime de leurs echanges 
exterieurs. 

• De plus en plus de pays s'orientent vers une large liberalisation de 
leurs systemes de change, y compris une liberalisation progressive 
du compte des operations en capital. 

• Avec cette ouverture, comme il faut s'y attendre, de plus en plus de 
pays reagissent a la mondialisation des marches de biens, services et 
de capitaux, en renfor9ant les politiques interieures d'ajustement 
macroeconomique et structurel, afin d'assurer leur competitivite et 
de s'integrer a I'economie regionale et mondiale. Comme les autres 
pays en developpement, les pays de I' Afrique entiere cherchent, et 
chercheront toujours davantage, a ouvrir leurs economies, a elargir 
et approfondir leurs liens avec les voisins regionaux aussi bien qu' avec 
I'economie mondiale. 

En dehors de ces grandes tendances qui caracterisent Ie climat 
mondial, il y a deux phenomenes qui,je crois, ont ete mentionnes par les 
orateurs precedents et qui com portent parfois Ie risque d'affaiblir les ef­
forts d'ajustement sur Ie terrain. II s'agit des deficits imprevus des courants 
d'aide et des chocs periodiques imprevus d'origine externe, comme les 
variations des termes de I' echange et I' incertitude des conditions 
atmospheriq ues. 

En consequence, les pays africains devront, comme dans Ie passe, 
s'ajuster et relever ces defis il mesure qu'ils se presentent. Permettez-moi 
maintenant de parler brievement de ce que Ie Fonds continuera de faire a 
travers ses procedures de surveillance. Comme vous Ie savez fort bien, 
nous disposons de deux instruments, les Perspectives de ('economie 
mondiale (World Economic Outlook)et les Activites annuelles de con­
sultation au titre de Particle IV. 

Les Perspectives de I'economie mondiale offrent un suivi et une 
analyse systematiques de la situation economique du monde. C'est lil que 
noll'S mettons I'accent sur les implications pour (' Afrique des previsions de 
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croissances dans Ie monde industriel et Ie reste du monde concernant 
I' evolution probable du prix des produits de base, les tendances des tennes 
externes de I' echange, I' evolution des taux d' interet, lies mouvements fin­
anciers.sur les marches intemationaux et les perspectives offertes a l'epargne 
mon.diale dans les flux d'aide publique. Toutes ces tendances et evolutions 
fonnent la oase de' l'analyse offerte dans nos perspectives de l'economie 
mondiale. 

Pour les pays africaios, it sera tres important, comme par Ie passe, 
d'examiner regulierement 1a position de la balance des paiements et de la 
dette exterieure, compte tenu des ten dances nouvelles de I' economie 
mondiale. Cela demeurera essentiel et fera r objet d 'un suivi dans Ie contexte 
de la Consultation annue]]e au titre de I' article IV. 

La Consultation au tiltre de l' article IV cherchera a apprendre 
davantage de I' experience des pays africains concernant les moyens de 
consolider les fondements d'une croissance de meilleure quaHte et d'eviter 
les crises potentieUes consecutives aux chocs adverses que j' ai mentionnes 
ci-dessus, ou d'y faire face. Cetle consultation contilnuera de nous offrir 
I' occasion d' ckhanger des vues et de partager des ret1'exions et des 
evaluations sinceres de]a politique interieure des differents pays; de mettre 
en commun entre nous les le~ons tirt~es de I 'experience de la reforme des 
politiques conduites dans differents pays, y compris les pays africains. Elle 
est aussi I'occasion de reevaluer chaque annee la politique exteme. 

Pennettez-moi maintenant d'en venir au financement et au soutien 
des programmes d'ajustement. La Facilite d'ajustement structure I renforcee 
(F ASR) restera Ie principal instrument pretant appui aux efforts vigoureux 
menes aux fins d' octroyer des prets concessionnels. Comme vous Ie savez, 
~e FMl s' est considerablement rapproche del' objectif de faire de la F ASR 
une facilite perrnanente des l' aube du prochain siecIe. En Afrique et dans Ie 
monde entier, la duree du processus de reforme a varie de pays a pays. 

Les pays qui sortent de situations de conflit sont au debut du pro­
cessus, tandis que beaucoup de pays qui ont connu des conditions politiques 
stables sont parvenus a des stades plus avances. C'est pourquoi les efforts 
de refonne traduiront toujours la situation et les besoins particuliers d'un 
pays, afin de tenir compte des differences de perception concernant les 
refonnes a mener d'urgence et a titre prioritaire. 
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II y a cependant quelques principes generaux etje serai ici tres bref, 
parce que les orateurs precedents les ont a peu pres tous cites. Certaines 
politiques macroeconomiques mettent I' accent sur la reduction des deficits 
du secteur public et sur I' adoption de politiques monetaires non 
inflationnistes. Ce principe restera essentieI, pour la simple raison qu' il faut 
encourager I' epargne domestique et soutenir les refonnes structure lIes dans 
Ie cadre d'un macroenvironnement stable. Les refonnes structure lies seront 
egaleme,nt importantes et les deux domaines clefs de ces reformes que je 
voudrais mentionner aujourd'hui sont la restructuration et la privatisation 
des entreprises publiques, d'une part, et la creation d'un secteur financier 
national sain et competitif, de I' autre. 

Tant les reformes structurelles que Ies politiques macroeconomiques 
saines sont par nature synergiques, en ce sens que les refonnes structure lies 
aident a garantir la stabilite macroeconomique et que la stabilite 
macroeconomique aide a rendre un peu plus facile et permanente I' execution 
des refonnes structurelles. 

Permettez~moi d' aborder un troisieme principe, qui concerne la struc­
ture des incitations internes et I' environnement regulateur. Les orateurs 
precedents ont tous mentionne les ingredients essentiels de cet 
environnement habilitant. Ce sont les suivants: des taux de change et des 
tau x d' interet realistes, Ia liberalisation interne des prix, l' elimination des 
rigidites sur Ie marche du travail et, avant tout, Ie sentiment de securite 
dont il importe de penetrer I' economie nationale. 

Ce sentiment de securite de I' econom ie nationale exige aussi un 
cadre regulateur transparent et impose de maniere equitable, Ie caractere 
sacro-saint des droits de propriete, ainsi que l' obligation de respecter les 
contrats, imposee de maniere impartiale, et la fiabilite des services publics. 
Tel est Ie cadre qui ales meilleures chances d' assurer la realisation du 
potentiel du secteur prive. 

Un autre point, Ie plus important de tous, est que Ies gouvernements 
doivent veiller de plus en plus a etendre la couverture de l' enseignement 
primaire et des services de sante, ainsi qu'a mettre en place l'infrastructure 
si necessaire aux zones rurales et a consacrer les ressources necessaires 
aux filets de securite sociale afin d'eviter que les pauvres ne portent une 
part disproportionnee du fardeau de l' ajustement. 
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Enfin, etje crois que vous aurez I'occasion d'en debattre demain, ill 
importe de ramener les obligations inherentes au service de la dette exterieure 
it un niveau tolerable. A cet egard, les. deux elements fondamentaux sont 
les suivants : 

• All'egement adequat de la dette et octroi de conditions de faveur, 
y compris la reduction de la dette dans Ie cadre de l'lnitiative HIPC; 

• Application soutenue de I'ajustement structure), y compris l'adoption 
de politiques encourageant une croissance vigoureuse du secteur 
prive. 

Permettez-moil de mentionner encore une autre initiative qui gagne 
du terrain en Afrique, r integrati,on regionaie. Ici, je crois, il existe de 
nombreux exemples sous-regionaux, dont J'Union monetaire de)' Afrique 
de rOuest (UMAO)" la Communaute economique et monetaire de I' Afrique 
centrale, l'lnitiative transfrontaliere pour I' Afrique orientale et australe, et 
la Communaute de devel,oppement de I' Afrique australe (SADC); pour 
n'en citer que quelques-uns. 

En harmonisant et en approfondissant les refonnes economiques et 
structureUes dans Ie cadre de ces organisations regionales, de nombreux 
pays africains ont deja entame Ie processus d' integration, qui facilitera leur 
marche vers des liberalisation non discriminatoires et multilaterales et leur 
integration a J'economte mondiale. En bref, ce que je veux dire pour 
I' essentiel est que I' integration regionale peut apparaitre comme un tremptin 
et comme un outil permettant d'acceder a l'economie mondiale et a nne 
I iberalisation multilaterale it, plus large ass~se. 

Je voudrais maintenant conclure en vous communiquant queJques 
retlexions sur l'assistance technique. Comme vous Ie savez, nous avons 
toujours mis l'accent sur les domaines suivants: poliitique 
macroeconomique, reforme de la taxation, politique fiscale, instruments de 
politique monetaire, statistiques financieres et statistiques economiques. 
Ce seront dans 1" avenir encore ceux pour lesquels nous pouvons prt!ter 
assistance aux pays membres d' Afrique et d' ail leurs. Nous esperons cooperer 
egalement avec des instituts regionaux de formation en Afrique et organiser 
en Afrique des sem inaires regionaux de haut niveau, de maniere a permettre 
a de hauts fonctionnaires des gouvemements africains de se rencontrer et 
d'echanger leurs vues sur les problemes de politique generate d'un interet 
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particulier pour la region et de s'inspirer des le~ons des experiences faites 
en Afrique. 

Pourterminer,je dirai que les realisations et succes de I' Afrique ces 
dernieres annees augurent bien de 1',avenir. Le Fonds persiste dans son 
ferme engagement d' aider les pays membres africains. 

II faut construire sur la base des progres accompJis. 

Merci, Monsieur Ie President. 

c. Resume des debats 

Durant la seance pleniere "Financement de la croissance et du 
developpement en Afrique a I'aube du nouveau siecJe: quel role 
doivent jouer les institutions financieres multilaterales?", la Conference 
a delibere sur Ie role des IFM dans Ie contexte des problemes qu 'affrontent 
les pays africains pour realiser une croissance et un developpement du­
rable, reduire la pauvrete et repartir equitablement les benefices de la 
croissance. Les communications faites par les participants des tables rondes 
ont porte sur les points suivants : evolution actuelle des flux de ressources 
a destination de r Afrique; evolution recente de la situation socioeconomique 
de I' Afrique; problemes que rencontre I' Afrique pour attirer des flux de 
ressources non generatrices d'endettement, eten particulier I'investissement 
direct, et role que les institutions financieres multilaterales peuventjouer it 
cet egard; problemes relatifs it la realisation du developpement durable et a 
la reduction de la pauvrete; mobilisation des ressources internes et externes; 
fardeau de la dette africaine; et approfondissement de la cooperation et de 
l'integration economiques en Afrique. 

1. Flux de ressources financieres a destination de I' Afrique 

La Conference a note que I' economie de Ja plupart des pays africains 
est fortement tributaire de I' APD, qui a diminue en tennes reels au cours 
des dernieres annees. Mesure en dollars constants de 1994, Ie montant net 
de l' APD re~u par les pays en developpement durant la periode 1986-1994 
a oscille selon les annees de 53 a 61 milliards de dollars '£-V. En 1996, ce 
montant a effectivement baisse. La meme ten dance s' observe concernant 
les subventions et les credits publics qui representent la plus grande partie 
de I' aide etrangere. Leur montant total est tombe a 44 milliards de dollars 
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en 1996, soit environ un milliard de dollars de moins qu' auparavant et une 
baisse de 3 % en valeur constante par rapport aux chiffres de 1990. 

Dans les autfes pays en developpement, la baisse de I' ADP a ete 
compensee par une nette montee des apports de capital prive etranger. 
L',ensemble du monde en developpement a reyu des capitaux prives d'un 
montant de 44 miIJiards de dollars en 1990, chiffre passe a 244 milliards de 
do~lars en 1996. Toutefois, I' Afrique n 'a pas eu sa part de ces apports, car 
elle n'en a re~tl que 3 0/0. II est donc ne'cessaire d'etudier les moyens de 
renverser cette tendance. L' Afrique devra reussir a attirer I' investissement 
etranger si Ie continent doit aborder Ie XXIe siecle avec des economies 
viables et debordantes de vigueur. A cette fin, l' Afrique doit tirer parti des 
progres realises au cours des quelques dernieres annees. 

2. Situation economique et sociale de I' A1rique : 
performance et perspectives 

La Conference a delibere sur la situation et les perspectives 
socioeconomiques de I' Afrique. On a aussi note que des progres sensibles 
avaient ete realises sur Ie plan des refonnes politiques, comme I'indique un 
glissement vers Ie pluralisme politique dans un certain nombre de pays: 
mise en place de gouvernements elus;, ouverture democratique a la societe 
civile; et participation populaire accrue a I'activite politique ,et economique. 
Sur Ie planeconomiqve, apres bien des annees de declin, la croissance a 
repris en Afrique. Le taux de croissance du PIB est passe de 0,9 % en 
1994 a 3,4 % en 1995. En 1996, it aurait ete en moyenne de 5,60/0. La 
meme annee, 3 1 pays ont enregistre une croissance du PIB par habitant. 
La stabilisation economique s'est egalement affinnee, tandis que Ie taux 
d'inflation diminuait dans de nombreux pays. Pour l' ensemble de I' Afrique 
subsaharienne, Ie deficit budgetaire est tombe de 9 % du PIB en 1993 a 
moins de 4 %, en 1996. De meme, Ie deficit moyen du compte courant des 
operations exterieures, qu i representait 5 % du PIB en 1994-1995, est tomb6 
a 2,5 % en 1996. 

Ces indicateurs positifs pourraient constituer les conditions preaiables 
essentieUes du developpement futur des marches financiers en Afrique. 
Les fonds d' investissement negocies dans les bourses de New York et 
d'Europe representent aujourd'hui plus d'un milliard de dollars £-U, alors 
qu'ils etaient inexistants it ya quatre ou cinq ans. On note aussi des signes 
d'interet croissant pour les portefeuilles de vaieUTS africaines et pour 
l'investissement etranger direct en Afrique. 
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Toutefois, la reprise economique en Afrique et l' interet manifeste 
pour ses marches financiers sont fragiles. Pour I' Afrique et ses partenaires 
de developpement, Ie probleme est maintenant de tirer parti de ces tendances 
recentes afin de realiser en pennanence des taux de croissance eleves. 

3. Flux d'investissement etranger a destination de 
I' Afrique: problemes et perspectives 

La Conference a note que, si les flux d'investissement etranger ont 
sensiblement augmente au niveau mondial, I' Afrique n' a pas ete I'une des 
principaJes regions beneficiaires. Au contraire, Ie continent n' a pas reussi 3 
attirer un investissement etranger suffisant. Ce resultat n' est pas ce que 
l' on aurait pu attendre de I' analyse des taux de rentabilite de I' investissement 
en Afrique. En fait, selon les resultats d'une etude recente, les investissements 
etrangers en Afrique ont produit en moyenne des rendements nets d'un 
taux sensiblement plus eleve que dans les autres regions en developpement. 

Durant la peri ode 1990-1994, ces rendements ont ete en moyenne 
de 24 330 %, contre une moyenne de 16 a 18 % pour I' ensemble des pays 
en developpement. Pourquoi dans ces conditions I' Afrique n' a-t-eUe pas 
reussi a attirer I' investissement etranger? La reponse semblait resider 
principalement dans I' evaluation du risque d' investir en Afrique. On estimait 
que c'etait 13 une activite 3 risque eleve en raison de I'idee negative assez 
enracinee que I' on se fait des pays africains; on s' imagine qu' ils sont instables 
sur les plans politique et economique, situation aggravee par des crises de 
famine et la mediocrite de l'infrastructure. 

Dans ce contexte, la Conference a pose la question fondamentale du 
role que les IFM pourraient jouer pour aider it modifier cette image de 
I' Afrique et it ameliorer la situation economique et sociaJe du continent. La 
Conference a exhorte les partenaires de developpement de I' Afrique a tirer 
parti de la bonne performance des quelques dernieres annees pour 
convaincre les investisseurs de la viabilite des investissements en Afrique. 
Afin de faciliter ce retoumement, I' Afrique et les IFM devaient presenter 
clairement les changements positifs en cours sur Ie continent et mettre en 
lumiere I'immense potentiel economique des pays africains. En outre, 
parallelement a leur role de plaidoyer pour Ie developpement de I' Afrique, 
les IFM disposent de moyens substantiels d'aider les pays africains 3 
promouvoir un deveJoppement accelere grace a la mobilisation de ressources 
suffisantes et a I'application des strategies et politiques economiques 
appropriees. 
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La Conference a observe qu' il existait maintenant des indices 
encourageants d'une synergieentre refonnes politiques et croissance 
economique en Afrique et que cela soulignait I'importance de choisir les 
orientations appropriees. Les interventions des IFM en Afrique sur ce plan 
devaient donc etre considerees de deux points de vue differents. 
Premierement, i1 fallait mettre if'accent sur Ie cadre de politique economique 
et sur les reformes politiques essentielles. Creer un environnement 
macroeconomique stable, reduire les deficits publics et maintenir de faibles 
taux d'inflation etaient ici les principaux imperatifs. II fallai,t avant tout 
reconnaitre la Ot!cessite de reformes structure lIes, s'agissant surtout de 
restructurer ,Ie secteur public et de mettre en place un systeme economique 
competitif. 

Dans la deuxieme perspective, on a reconnu lies problemes que pose 
la formulation des politiques et I 'attention y est donc centree sur Ie proces­
sus de consultation entre les IFM et les pays africains au stade de la definition 
des grand'es lignes d'action. On a sou]'igne ici la necessite de confier aux 
dirigeants africains Ie ,contrale des programmes de reforme, de maniere a 
renforcer les capacites existantes de formulation et d'execution des 
politiques. On a insiste sur I'importance d'un consensus interne et exteme, 
Ie soutien des partenariats et la promotion d 'un echange tres general d' idees 
et d' experiences. Les IFM ont ete exhortees a etre davantage presentes sur 
Ie terrain et a decentraliser autant que possible leur processus de prise de 
decisions. La Conference a invite les IFM a equilibrer soigneusement ces 
deux approches dans ~Ieur intervention en Afrique. 

II a ete recomm que Ie commerce et I' investissement etaient des 
secteurs importants ou les IfM pouvaient aider I' Afrique dans ses efforts 
de developpement. Elles pouvaient aider a ameliorer I'acces aux exporta­
tions de I' Afrique. En ce qui conceme l'investissement, la contribution 
cruciale des IFM serait d'aider les pays africains a creer un environnement 
propice a I'investissement etranger. En outre, les IFM pourraient exercer 
un effet catalytique s'agissant d'achem,iner I'investissement etranger dans 
les pays africains. Elles pourraient aussi jouer un role important dans la 
mobilisation des ressources interieures, elargi grace a une gestion financiere 
saine et au developpement du secteur financier, y compris Ie financement 
ruFa~ et les marches financiers sous-regionaux. 

Dans un monde en evolution rapide caracterisee par la revo1lution 
technologique et la mondialisation croissante, I' Afrique aura beso,in de 
s' adapter et de soutenir la concurrence dans un environnement constamment 
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renouvel6. Avec I'aide de ses partenaires de d6veloppement et des IFM, 
I' Afrique serait mieux placee pour saisir les occasions qui s' offrent et se 
hisser it la hauteur des defis. 

La mobilisation des ressources etait Ie principal domaine dans lequel 
l'intervention des IFM etait essentielle pour les pays afticains. U ne double 
difficulte apparaissait ici. D'un cote, iI 6tait necessaire d'en finir avec la 
baisse de I' APD, qui devrait remonter; de ) 'autre, il fallait veiller it ce que 
les ressources disponibles soient utilisees de mani'ere efficace et au mo­
mentvoulu. 

4. Reformes et croissance 

La Conference a observe que, s' it etait essentiel pour les pays africains 
de stabiliser leurs economies dans Ie moyen ou court terme, l'objectif 
supreme de la plupart d'entre eux etait de realiser un developpement du­
rable et de reduire la pauvrete. Pour combattre la pauvrete, )' Afrique a 
besoin de taux de croissance eleves. Le continent peut atteindre cet objectif 
grace it ses vastes ressources naturelles et humaines encore inentamees. 
Les taux de croissance actuelle par habitant demeuraient insuffisants pour 
reduire la pauvrete en Afrique, ou plus de 260 millions de personnes 
subsistaient avec moins d' un dollar par jour. Cependant, il n'6tait pas 
possible d' atteindre un taux eleve de croissance qui soit durable sans donner 
priorirte it I'elimination de la pauvret6. 

Les programmes anterieurs de reforme economique ont eu 
invariablement un impact negatif it court terme sur les economies africaines 
et n' ont pas affronte de maniere adequate Ie probleme de la pauvrete en 
Afrique. Par exemple, la privatisation est devenue synonyme de licenciement 
d'une partie de la main-d'oeuvre. Si la reaction de I'offre tardait 
excessivement, Ie fardeau de tels effets secondaires negatifs it court terme 
pourrait saper I' appui public it la r6forme economique, ce qui rendrait difficile 
de mener la politique choisie de maniere coherente. 

La Conference a soulign6 l'importance de maintenir un 6quilibre 
fragile entre les politiques de stabilisation, d'une part, et les politiques et 
mesures de promotion de ta croissance, de l'autre, dans l'application des 
refQrmes en Afrique. Les IFM ont ete invitees it reconnaitre les problemes 
speciaux qu' affrontent les pays africains et a foumir des solutions speciales 
selon un calendrier adequat. Les retards intervenus dans la foumiture des 
ressources financieres necessaires pour soutenir les refonnes avaient parfois 
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perturbe leur execution et suscite de serieux problemes politiques aux 
nouveaux gouvemements elus de nombreux pays africains. Le processus 
de democratisation en Afrique avait fait naitre de nouvelles attentes et les 
gouvernements africains etaient invites it concretiser Ileurs promesses 
electorales avant I' expiration de leur mandat. Pour soutenir Ie processus de 
democratisation en Afrique, i ~ fallait donc foumir en temps opportun un 
appui technique et financier. 

Les participants ont convenu qu'en concevant et formulant des 
programmes de refonne economique, les IFM devaient tenir des consulta­
tions aussi ,etendues que possible non seulem'ent avec les gouvemements 
africa ins, mais aussi avec les parties interessees dans chaque pays. IJIleur 
faHait ecouter I,es points de vue de divers groupes durant I'elaboration de 
te'ls programmes. Concernant les moyens d'assurer I'efficacite de I 'assistance 
technique, HI fallait faire participer davantage les pays africains it I'ensemble 
du processus, de la conception it rexecution et a I',evaluation. Les IFM 
etaient i,nvitees a conduire Ileur recherche sur I' Afrique en collaboration 
plus etroite avec les pays afiicains, et les resultats de cette recherche devaient 
recevoir une plus large d,iffusion. 

5. Mobilisation des ressources nec~ssaires pOjlr soutenir Ie 
processus de developpement de I' Afrique 

Dans som examen des problemes affrontes par les pays africains 
pour mobiliser tes ressources necessajres au soutien du processus de 
developpement, la Conference a privilegie 'ies points suivants : probleme 
de la dette africaine; utiHsation des fonds non decaisses de la Banque 
mondiale; et mobiltsation des ressources int~mes. 

La Conference a note qu'en depitdes diverses initiatives d'al1egement 
de la dette qu i ont ete prises, Ie probl'eme de la dette africaine persiste. On 
a aussi mis en rel,ief la relation marq uee entre dent exterieure et mobilisation 
des ressources extemes. Le montant total de la dette africaine impliquait 

• qu 'une part importante des ressources devait etre affectee au service de la 
dette, ce qui reduisait Ie montant disponi,ble pour financer Ie developpement 
et creait une situation propre it decourager 'I' apport de nouvelles ressources 
extemes. En fait, pJusieurs pays africains enregistraient encore des flux de 
ressources negatifs. 

La Conference a egalement pris dument connaissance du fait que 
certains pays africains n'avaient pas falit bon usage des ressources extemes 
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rer;ues dans Ie passe. Cela expliquait l'importance du montant total de la 
dette africaine. Le probleme etait desonnais pour)' Afrique et ses partenaires 
de tirer les le~ons des erreurs passees, d' alleger Ie fardeau de la dette 
exterieure de I' Afrique et de veiller it ce que les ressources extemes soient 
mieux utilisees. A cet egard, la Conference a demande que I' allegement de 
La dette depasse l'initiative .HIPC et augmente au maximum les flux de 
ressources nets a destination de I' Afrique. Elle a egalement demande que 
I'initiative HIPC soit appliquee avec souplesse, de maniere it accroitre Ie 
nombre de pays it meme d'en beneficier. 

Afin de lever les res sources internes necessaires pour Ie 
developpement, la Conference a note que les gouvemements devraient 
epargner davantage, notamment en reordonnant les postes budgetaires en 
fonction des priorites. Les pays africains ont ete pries d' eviter de porter les 
impots it un niveau inutilement eleve. II faUait reduire les taxes sur Ie com­
merce exterieur afin de faciliter l'integration avec Ie reste du monde, tandis 
que la base d'imposition nationale devait etre elargie afin de compenser 
toute )Jerte de revenu. Il est apparu essentiel d' encourager la formation 
d'un secteur bancaire viable pour mobiliser 1es ressources internes. 

Le Vice-President de la Banque mondiale a appeIe l'attention de la 
Conference sur Ie fait que, tandis que I' Afrique demandait un complement 
de financement externe, un montant de 8,5 milliards de dollars E.-U. que la 
Banque mondiale avait affecte it I' Afrique n' eta it pas decaisse. Cela pourrait 
resulter en partie du manque de capacite d'absorption des economies 
africaines. Les pays africains et la Banque mondiale devaient prendre 
d'urgence les mesures necessaires pour detenniner les principaux obstacles 
au decaissement de ce montant. On a fait observer que cela pouvait tenir 
en partie aux strictes conditionnal ites attachees a ce decaissement. 

6. Integration region ale 

La Conference a souligne I' importance de l'integration regionale et 
la necessite de degager a cette fin des moyens suffisants de financement. 
L'integration regionale est apparue comme·I'un des moteurs possibles de la 
croissance et du developpement et I'un des moyens de faciliter I 'integration 
de l'Afrique it l'economie mondiale. La Conference a egalement note la 
necessite de consolider et d' ameliorer les mecanismes et instruments actuels 
d'integration. Le probleme du financement des organisations sous-regionales 
a ete souleve, de meme que I' absence d' insttuments specifiques pour etendre 
l' assistance des IFM aux pays africains. On a observe que, si les IFM 

• 
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pouvaient assurer Ie financement de programmes et projets regionaux, if 
etait necessaire d' ameliorer les mecanismes pertinents. A cette fin, on a 
reconnu la necessite d' ouvrir des consultations entre les IFM et les instiru· 
tions regionales. 
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III. Premiere Table ronde: 
Reformes du secteur financier 

en Afrique: realites, 
problemes et enseignements 

tires des experiences 
nationales 

A. Communications 

1. Introduction de l' animateur : 

s. E. M. Mohi Eddin EI-Ghareib 
Ministre des finances 
Repuhlique aralJe d'Egypte 

C' est un ptaisir de participer a cette im portante conference. J' espere 
que nous pourrons parvenir a des conclusions de nature a ameliorer 
veritablement Je fonctionnement du systeme financier des pays africains. 

] 1 est prevu a cette seance d' exam iner les refonnes du secteur finan­
cier en Afrique et les moyens de les structurer de telle maniere qu'elles 
fournissent une orientation, et en meme temps un appui, au processus de 
reforme economique en cours. Un secteur financier efficace, a large base 
et dynamique, est essentiel a ta durabil.ite d\!l developpement et de la 
croissance; it doit etre reconnu pour tel et situe au centre des reformes que 
nos pays entreprennent. L' approfondissement et I' elargissement des ref ormes 
financieres constituent une necessite strategique~ non seulement pour ex­
ploiter les possibHites qui s'ouvrent au niveao national, mais, ce qui est non 
moins important, pour aider la region a s'integrer au marche financier 

• mondial. 

En particulier, I' Afrique a besoin de se doter d'une infrastructure 
institutionnelle et environnementale efficace pour faciliter les apports de 
ressources a I'appui de ses inhiatives de developpement. Les problemes 
lies a la mise en route des reformes du secteur financier sont complexes et 
difficiles, si I' on veut qu' elles constituent un instrument efficace. II est 
necessaire de bien ,com prendre, pour Ie developpement d'un secteur finan-
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cier efficace, I'importance de questions telles que I'identification des 
principales parties, I'impact de leurs decisions surd'autres agents et secteurs 
economiques, la nature du mecanisme regulateur qui assure l'equiJibre 
necessaire entre contra Ie et efficacite" et Ie processus de mise en place et 
de preservation d'un environnement competitif. 

Ces questions ne definissent pas Ie mandat de la table ronde. Bien 
plutot, elles renvoient it quelques-uos des problemes compJexes qui 
apparaitront probablement au cours des debats. 

2. M. Chris Stais, 
Gouverneur de la Banque de reserve sud-africaine 

Monsieur £e President, 
Messieurs les rninistres, 
Chers amis et collegues des autres banques centrales d'Afrique~ 
Messieurs les ambassadeurs, 

C'est un grand honneur pour moi" en tant qLle haut fonctionnaire 
sud-africain, de pouvoir participer it cette sixieme session de la Conference 
des ministres des finances. Je vous transmets les excuses de notre ministre 
des finances. Etant vous-memes ministres des finances, vous comprendrez 
son probleme. II a presente Ie budget devant Ie Parlement voici quelques 
jours et Ie debat budgetaire occupe actuellement tout son temps. Mais nous 
sommes neanmoins heureux de participer it la Conference. On m 'a demande 
de dire quelques mots sur Ie processus de refonne du secteur financier en 
Afrique du Sud. 

L' Afrique du Sud a une structure financiere solidement etablie, qui 
comprend une banque centrale relativement independante, des institutions 
bancaires modemes complexes, une cinquantaine d'institutions bancaires 
privees qui entrent en concurrence sur les marches financiers sud-africa ins, 
et vous pourriez done me demander pourquoi notre pays a besoin d'une 

• 

reforme du secteur financier. Je vous donnerai deux raisons importantes • 
qui expliquent pourquoi I' Afrique du Sud en a eu besoin recemment. 

La. premiere est que notre economie a ete coupee du reste du monde 
pour une decennie et davantage, surtout en raison des orientations politiques 
et sociales inacceptables suivies it I'interieur du pays et des mesures prises 
contre I' Afrique du Sud par 1a communaute internationale. Dans ces con-
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ditions, Ie deveioppement de notre secteur financier n' a pas suivi Ie rythme 
des changements intervenus dans Ie monde au cours des 20 demieres annees. 

Quelques puissants conglomerats souffraient donc de t'ahsence de 
competition intemationale et de concentration econom,ique. Meme les 
banques etai,ent absorbees en Afrique du Sud par ces conglomerats. 
L' ecoAom ie emit lethargique et des systemes de controle des changes con9us 
pour la proteger sont restes longtemps en place, creant une sorte de serre 
chaude a I' interieur du secteur financier. 

Une deuxieme raison majeure qui aohJige I' Afrique du Sud a entamer 
Ie processus de reforme du secteur financier, qui se potlrsuit encore, tient 
aux changements et reformes sociaux et politiques importants intervenus 
en Afrique du Sud, couronnes en avril 1994 par I' election du Gouvemement 
d'unite nationale. Les conditions ont alors ete reunies pour introduire dans 
I'economie de notre pays des changements importants. Non seulement les 
conditions etaient reunies, mais Ie peuple attendait une reforme majeure 
qui, a tout Ie moins" assurerait une meilleure performance economique et 
releverait [e niveau de vie de millions de membres de la communaute 
nationale auparavant defavorises. 

Quel's etaient done les objectifs de la reforme de notre secteur finan­
cier? Prem.ierement, il fallait reinserer I' economie sud-africaine, et plus 
particulierement te secteur financier, dans I'environnement mondial. Nous 
avons trouve un environnement financier mondial tres different de celui 
que I' Afrique du Sud avait quitte dans les annees 70, au debut de notre 
isolement. Deuxiemement, il faJlait adapter une nouvelle structure sociale 
et politique interne. La voie suivie par Ie Gouvemement pour introduire les 
refonnes financieres etait fondee, et l'est encore, sur une transformation 
progressive" mais resotue, du secteur financier. 

Les economistes ne cessentjamais de discuter des merites compares 
de la methode du depart en tleche et de la methode progressive. Eh bien 
notre pays, pour ce qui conceme les reformes du secteur financier" a opte 
pour une methode progressi,ve. QuelIes politiques avons-nous introduites? 
D' abord, nous exposons les institutions nationales a une concurrence 
intemationale plus intense'. Ensuite, nous integrons progressivement au 
systeme mondialles grandes lignes d'action, les cadres institutionnels et Ie 
marche financier sud-africain, et nous nous adaptons en meme temps aUK 
besoins changeants de la communaute nationale. 
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Je voudrais insister sur trois domaines du processus de refonne : Ie 
systeme financier inrerieur; la creation de marches; et, troisiemement, il ya 
un defi tres important que l' Afrique du Sud doit reI ever, et c'est de faire 
partie de I' Afrique. Un autre probleme a consiste pour nous a mettre en 
place la Communaute de developpement de l' Afrique australe (SADC). 

Pennettez-moi de me concentrer d' abord sur les refonnes du secteur 
financier en Afrique du Sud, avant de parler de la cooperation regionale en 
Afrique australe. Je ne vais pas m' attarder sur les consequences des r6formes 
du secteur financier pour les politiques macroeconomiques. A I' evidence, 
ces refonnes financieres concernant I' entree de I' Afrique du Sud sur les 
marches financiers mondiaux et les nouveaux rapports avec les flux 
intemationaux de capital com portent toutes sortes de consequences pour 
les mesures de politi que monetaire, comme celles relatives au taux d'interet, 
au taux de change, a la gestion des liquidites interieures et au controle de 
I'inflation. 

Mais je pense qu' au COUfS de ces 15 minutes que vous m' avez 
accordees dans Ie cadre de ce programme, vous attendez de moi que je 
parle un peu plus des changements institutionnels qui se sont produits au 
cours des dernieres annees dans Ie secteur financier sud-africain. Cela est 
en rapport tres etroit avec certains des debats ici tenus et avec les docu­
ments d'interet general que j'ai recemment rer;us de votre secretariat. 
D'abord, quelques mots sur la banque centrale, son role et ses fonctions; 
ensuite, sur les institutions bancaires privees du pays et, enfin, sur Ie 
developpement des marches fmanciers. 

Notre banque centrale, la Banque de reserve sud-africaine, a ete 
creee en 1921; elle etait l'une des premieres banques centrales creees en 
dehors de I'Europe. Des l'origine, voici 76 ans, la banque a toujours ete 
assez independante et autonome par rapport au Gouvemement et mes 
collegues des banques centrales pourront etre interesses de savoir que, 
meme aujourd'hui, la Banque de reserve sud-africaine est une banque 
privee. Le Gouvemement ne detient aucune part de son capital. Les ac­
tions de la Banque sont cotees a la Bourse. Mais la loi prevo it deux restric­
tions fort importantes : 

• Aucun actionnaire individuel prive ne peut detenir plus d'un-demi 
pour cent du capital de la Banque, de sorte que nous avons plus de 
700 actionnaires; 
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• La loi interdit it la Banque de verser un dividende superieur a 10 0/0 
du capita~ nominal, de sorte que ROUS ne travaillons pas pour realiser 
de gros profits. Nous avons une tache beau coup plus importante, 
qui est defaire prosperer l'economie nationale. 

Sans entrer dans Ie detail des fonctions de la Banque de reserve sud­
africaine, Ie nouveau Gouvemement en place depuis ,trois ans a reconnu 
quelques principes fondamentauxrelatifs au role de la banque centrale 
dans Ie devel<;>ppement de I ',economie. Les principaux objectifs font partie 
de ta politique macroeconomique d'ensembJe, dont I,e Gouvemement as­
sume la responsahilite ultime. 

Nous parlons bien fac,ilement de I'independance de nos banques 
centrales, mais en derniere analyse c'est Ie Gouvernement qui est 
responsable de la poJitique macroeconomique, et la politique monetaire fait 
partie de la politique macroeconomique, de solie que Ie Gouvernement a 
certainement une part de responsabHite dans la politique monetaire. II doit 
donc exister une saine cooperation entre les gouvemements et les banques 
centraies, et des consultations doivent se tenir regu1ierement entre Ie 
Gouverneur de la banque centrale et Ie Ministre des finances. 

Deuxiemement, la tache de la banque centrale doit etre clairement 
definie et l'imitee '3 I' objectif de creer un environnement financier stable qui 
soit propice 3 un developpement economique optimaL Notre position est 
qu'il faut reduire et limiter Ie pouvolt de la banque centrale' une seule 
fODction importante, et que cette fonction est de creer un eRvironnement 
financier stable. Le pouvoir de la banque centrale est reduit pour rendre la 
politique monetaire plus efficace en fin de compte. La fonction de la banque 
central,e est de proteger Ja valeur de la monnaie. 

Troisiememe.nt, afin d'appliquer la politique monetaire, ta banque 
centrale doit recevoir une autonomie suffisante pour etre en mesure de 
prendre des decisions objectives sur les problemes delicats de politique 
monetaire, comme Ie niveau des taux d' interet, les, directives. concernant la 
masse monetaire, 1a gestion des 'liquidites, et l'octroi de credits aux banques . 

• Enfin, la banque centr,ale doit rendre compte au Parlement II pourra 
vous interesser de savoir que, tandis que ce grand deb at se tient dans Ie 
monde sur I' independance des banques centrafes, notre gouvernement a 
trouve utile d'inscrire dans la Constitution de la RepuhHque d' Afrique du Sud 
une section specifique sur les fonctions de la banque centrale, etje voudrais 
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vous en donner lecture. Ce texte, qui figurait dans la Constitution provisoire, 
a ete inclus dans Ie texte definitif de 18 Constitution. 

L' objectif premier de la Banque de reserve sud-africaine est de 
proteger la valeur de la monnaie, dans I' interet d'une croissance economique 
equilibree et durable de Ia Republique. En s' effo~t d' atteindre son objectif 
premier, la Banque de reserve sud-africaine doit s'acquitterde ses fonctions 
en toute independance, sans crainte, favoritisme ni prejuge, mais Ia Banque 
et Ie membre du Cabinet responsable des questions financieres nationaies 
doivent tenir regulierement des consultations. 

La banque centrale travaille en liaison tres etroite avec Ie 
Gouvemement, mais ne fait pas partie du Gouvemement. A tout Ie moins, 
elle ne peut etre blimee par Ie personnel politique pour des tau x d'interet 
eleves et les politiques monetaires impopulaires appliquees de temps a au .. 
tre. 

En ce qui conceme Ie systeme bancaire, comme je vous l' ai deja 
indique, I' Afrique du Sud a un secteur bancaire tres developpe avec une 
cinquantaine de banques actives dans Ie pays. Quels changements ont eM 
introduits ces demieres annees en ce qui concerne Ie secteur bancaire? 
D' abord, Ia legislation bancaire a reconnu l' existence d' entreprises bancaires 
non structorees qui sont apparues au cours d'une longue periode, surtout 
dans les communautes les moins developpees du pays. 

La loi sur les banques (Banks Act) a donc ete amendee de maniere a 
pennettre a de nombreux dubs d'6pargne non structures de poursuivre 
leur activite, affranchis des contraintes que com portent normalement la 
reglementation et la supervision du secteur bancaire, mais du meme coup, 
bien entendu, prives d'acces aux guichets d'escompte de la banque centrale. 
Avec une limite de 10 millions de rand de capital, it existe en Afrique du 
Sud des milliers de clubs d'epargne qui apportent une contribution 
importante a I' epargne nationale et qui echappent aux exigences restrictives 
de la loi sur les banques. 

Deuxiemement, les institutions bancaires elles-memes ont adapte 
leurs propres politiques de maniere a pouvoir participer davantage aux 
programmes nationaux de relevement social, par exemple en concIuant 
avec ]e Gouvemement un accord les obligeant a foumir chaque annee un 
montant minimal aux logements a bon marcheS. 
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Troisiemement, Ja reglementation et la supervision bancaires ont ettS 
considerablement modifiees au cours des 10 dernieres annees, cela atin 
d'appliquer les directives du Comite de Bale qui ont trouve un large appui 
dans Ie monde. Si 1'0n souhaite attirer finvestissement etranger dans Ie 
pays, c'est I'une des exigences de base/principes de base qu'il convient 
d'appliquer ala reglementation et a la supervision bancaires. 

Quatriemement, I' Afrique du Sud s' est ouverte aux banques 
etranger.es et les banques sud-africaines ont en revanche ete autorisees it 
ouvrir dans de nombreux pays du monde des agences, filiales et bureaux 
de representants. Aujourd'hui, outre les 35 banques nationales., plus de 10 
agences ou filiales de banques etrangeres sont actives en Afrique du Sud, 
de sorte que I'on arrive a une cinquantaine d'institutions bancaires. 

En outre, une soixantaine de banques internationales ont des bu­
reaux de representants dans Ie pays, qui sont actifs. pour Ie compte de leur 
siege ou de societes meres. Vous pourrez etre interesses d' apprendre que 
les banques sud-africaines ont ouvert au cours des trois demieres annees 
29 agences et filiales dans 13 autres pays africains. 

Avec cette ouverture du secteur bancaire, Ie systeme bancaire sud­
africain a sensiblement progresse. II est trop tot pour juger de I'effet de 
cette concurrence elargie sur ce systeme. II y a toutefois certains signes 
qu' elle commence a resserrer les marges de profit des activites bancaires 
en Afrique du Sud. 

Que.lques mots sur les marches financiers. L' Afrique du Sud a un 
march6 monetaire bien developpe, avec un march6 interbancaire en bons 
du Tresor, en certificats de depot negociables, en acceptations bancaires, 
en efTets de commerce et en mobilierisation. Je ne veux pas m'etendre a 
l'e~es sur Ie march6 monetaire, car les plus importants changements 
intervenus durant les dernieres annees en Afrique du Sud concernent Ie 
marche financier. 

Uoe reforme brutale s' est operee I' an demier a ia Bourse de 
Johannesburg, quand te march6 des actions a ete separe du marche des 
obligations atin de creer un marche specialicse. Un systeme d'echanges par 
ecran electronique a rem place Ie systeme traditionnel des appel1s sur Ie 
plancher, Les societes et les non"Teside~ts ont ete auto rises pour la premiere 
fois a devenir agents boursiers. Des dispositions ont ete prises concernant 
les commissions negociees et les echanges directs entre detenteurs de titres 
ou par I'entremise d'agents boursiers. Au cours des quelques demieres 
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annees, un marche des produits derives s' est egalement cree, it I' origine 
sous fonne de marche hors-cote, mais depuis la creation de la SAFEX 
(South African Futures Exchange) de maniere plus structuree. Le marche 
financier compte done aujourd'hui un marche des actions, un marche des 
obligations et un marche des instruments financiers. 

Ces refonnes, s'ajoutant aux autres changements sociopolitiques et 
economiques survenus dans Ie pays, ont gontle Ie volume des echmtges sur 
les marches financiers. Le montant represente par les actions echangees it 
la Bourse de Johannesburg a depasse 27 milliards de dollars E.-V. en 1996. 
Le volume total des echanges sur Ie marche des obligations a depasse 700 
milliards de dollars E.-V. et plus de 4 millions de contrats ont ete negocies 
par I'intermediaire de SAFEX. Le volume total des operations sur les 
marches financiers sud-africains etait de I' ordre de 1 000 milliards de dol­
Jars E.-V. 

Sur Ie marche des devises, d' importants changements ont egalement 
eu lieu, surtout en raison de I' elimination progressive du controle des changes. 
L' Afrique du Sud a un systeme de taux de change tlottants ou une trentaine 
d' agents de change autorises fixent les cours des devises etrangeres en 
regime de libre concurrence. Les taux de change sont done determines par 
I' offre et la demande, tandis que la Banque de reserve intervient de moins 
en moins dans leur fixation. 

De nouveau ici, la Banque de reserve limite progressivement sa 
participation au marche et s' occupe actuellement d' encourager la creation 
d 'un marche plus actif des changes it tenne, en dehors de la banque centrale. 
Au cours des six derniers mois, Ie volume moyen des transactions 
quotidiennes sur Ie marche des changes sud-africain a ete de 6,1 milliards 
de dollars E.-V. 

En resume, la politique de la Banque de reserve sur les marches 
financiers sud-africains est de continuer it encourager I' evolution en COUTS 

et d' exercer une surveillance reguliere. Mais la banque centrale reduit sa 
participation directe aux processus de mise en place de marches. Ce principe 
s' applique aux marches des changes ainsi qu' aux marches financiers et 
nous envisageons it ce stade de retirer I' appui de la banque centrale aux 
emissions d'obligations du Gouvernement. Cette fonction sera transferee 
aux op6rateurs prives. 
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Nous reduisons aussi Ie role de la banque centrale s'agissant de 
soutenir les cours des obligations du Gouvernement sur Ie marche finan­
cier. La reduction du pouvoir et doll role de 1a banque centrale a pour objectif 
d'ameliorer Ie fonctionnement des marches. 

11 existe en Afrique du Sud un systeme national bien developpe de 
compensation et de reglement des paiements. Comme j 'y reviendrai dans 
quelques minutes,je me bome ici it Ie mentionner. Nous travaillons it une 
nouvelJe initiative visant a introdlJire nne importante reformede ce systeme 
national. En avril 1998, un nouveau systeme integre sera introduit qui 
permettra Ie regJement immediat des transactions importantes et Ie calcul 
quotidien du solde net des petites transactions. 

Au centre du programme sud~africain de reformes financieres se 
place une elimination progressive du controle des changes. Un contrale des 
changes detaille a ete introduit en Afrique du Sud durant une longue periode, 
de ~ 961 it ]993. Quand Ie Gouvernement d'unite nationale est venu au 
pouvoir en avril 1994, I'un de ses objectifs declares a ete d'eliminer ce 
contra,Ie en totalite. L'Afrique du Sud n'avait cependant alors it peu pres 
a\lcune reserve de devises etrangeres a sa disposition pour y parvenir. La 
solution pragmat1ique adoptee a donc ete de s'engager dans un processus 
d'elimination progressive du contr61'e des changes. 

Nous avons commence par eliminer tous les contrales des changes 
applicables aux non-residents. Nous avons elimine tous les contrales des 
changes sur les operations de comptes courants et nous relachons 
progressivement les contrales applicables a'IllX residents. Vous apprendrez 
avec imteret qu'il ya 110 jours, dans son discours de presentation du bud­
get, Ie Ministre des financ·es a annonce que les societes sud-africaines 
pourraient faire sortir d'Afrique du Sudjusqu'a 50 millions de rand pour 
les investir dans des projets executes dans d' a'utres pays africains et que 
nos investisseurs institution nels pourraient investir jusqu'a 2 % de 
I' augmentation annuelle de leurs fonds dans des actions cotees sur les bourses 
d'autres pays africains. Ces mesu~es entrent dans .t'e processus d'elimination 
progressive du controle des changes. 

Quelques mots sur la cooperation financiere regl0nale au sein de la 
SADC. Quand, en 1994, I' Afrique du Sud est redevenue une partie de 
I' Afrique, Ie personnel de la banque centrale a decouvert avec stupeur que 
naus faisons effectivement desormais partie de I' Afrique, mails avec plus 
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de 50 autres pays. II existe de nombreux accords de cooperation regionale 
et financiere. 

Oil nous inserons-nous alors que nous venons de I' exterieur, etant 
situes sur Ie continent africain, en Afrique, mais sans en faire partie? Quand 
I' Afrique du Sud est entree it la SA DC, dans Ie deuxieme semestre de 
1994, elle a re~u la tache de gerer Ie protocole financier et d'investissement 
pOlJr l'ensemble de la region. La SADC compte 12 pays membres dans la 
region de I' Afrique australe, dont la population totale est de 130 millions 
environ, en face des 40 minions de Sud-Africains. Ce fut pour nous une 
tache tres difficile que de gerer Ie protocole financier et d'investissement 
pour la region de la SADC. 

Mes collegues et ministres des finances de la region de la SADC qui 
sont ici se souviendront combien il a ete difficile de parvenir a un accord 
fina~ pour instituer au sein de la SADC un comite independant des 
Gouvemeurs de banque centrale. Le Comite des Gouvemeurs de banque 
centrale s'est reuni un certain nombre de fois au cours des demiers 18 
mois. On peut dire que ce comite aborde sa tache par Ie bas, son attention 
etant actuellement centree sur la cooperation financiere entre les systemes 
financiers des 12 membres independants de la SADC. 

Le Comite se preoccupe maintenant de creer les systemes financiers 
internes des Etats membres, dans un cadre coherent et compatible, qui 
preparera la voie it Iia coordination des politiques macroeconomiques a un 
stade ulterieur. Nous n'avons pas commence it parler de l'integration des 
politiques d' etablissement des taux de change ou d' interet, n ides politiques 
fiscales. 

Nous avons commence par considerer les institutions it partir de la 
base. Le programme du Comite des Gouvemeurs prevoit un echange 
d'informations sur les structures macroeconomiques et sur les changements 
economiques dans les pays membres. A cette fin, nous avons cree it la 
Banque de reserve sud-africaine une banque de donnees infonnatisee 
reunissant des statistiques financieres et economiques de base sur chacun 
des pays membres de la SADe. NOlls esperons que toutes les banques 
centrales participantes obtiendront bientot un acces direct it cette base de 
donnees. 

Deuxiemement, nous avons etabli une base de donnees sur les 
fonctions de la banque centrale, concernant les responsabilites et relations 
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avec Ie gouvemement de chacune des banques centra~es participantes. Nous 
publierons bientot une etude detai:ilee sur les differences entre les struc­
tures de la banque centrale des 12 pays membres de hi; SADC. 

Nous avons etabli un programme de fonnation coordonnee destine 
aux fonctionnaires des banques centrales. L'Institut de formation de la 
Banque de reserve sud-africaine offrira cette annee trOors cours specialises 
de trois semaines chacun sur la gestion d'une banque cerl,trale, a l'intention 
des fonctionnaires des banques centraies des pays de la SADC. 

Pour en venir a la coordination des po'litiques de contrale des changes 
appliquees par lies pays membres de la SADC, deux pays au mains ont deja 
ellimine tous les controles de change et beaucoup d'autres sont en train 
d'eliminer progressivement les controles subsrstants. 

Une etude est menee sur la technologie de I' infonnation dans chaque 
banque centrale. L'activite dans laquelle I' Afrique du Sud est engagee, qui 
consiste a reviser son systeme national de paiements, de compensations et 
de reglements, offre une occasion de planifier l'avenir et d'examiner les 
moyens d'introduire des systemes compatibles et interchangeables dans la 
region, a irns il qu 'une approche concertee sur les efforts menes pour reduire 
ou eliminer Ie blanchiment de I 'argent et les activites bancaires illicitesdans 
la region. La principale initiative vise a ameliorer la qualit6 de la supervision 
et de la reglementation bancaires. 

L'approche est en premier lieu centree sur les institutions. Puis nous 
parlerons des marches financiers dans la region. En troisieme lieu, nous 
parlerons des conditions macroeconomiques de I'harmonisation des 
politiques monetaires et, en quatrieme lieu, de l'integration de ces politiques 
a un moment ulterieur . 

Le Comite des Gouvemeurs de la SADC fait fonction d'organe 
regional, mais s' interesse aussi beaucoup it instituer des relations etroites 
avec des forums regionaux similaires de banques centrales dans Ie reste de 
III' Afrique, et a prendre d'autres initiatives analogues dans la region de 
r Afrique australe. 

Monsieur Ie President, 

Nous croyons que des institutions te'lles que la CEA peuvent sans 
doyte jouer dans I' avenir un role tres important s' agissant de rapprocher 
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des organismes regionaux pour qu'iJs s'entretiennent de la qualite de nos 
realisations concernant Ie deve)oppement du secteur financier dans chaque 
region. Je crois que les reformes financieres introduites dans chacun des 
plus de 50 pays africains devraient nous conduire au deuxieme niveau de 
cooperation financiere regionale, mais 1'0bjectifuhime, com,me on t'a deja 
dit ce matin, doit etre d'instituer un systeme financier sain, stable et 
fonctionnant bien pour favoriser Ie developpement economique de 
I' ensemble de I' Afrique. 

La CEA pourrait avoir bientot pour importante fonction de coordonner 
a I' echelle du continent les reformes financieres appJiquees a I' interieur des 
regions. Nous nous rejouissons vivement que I' occasion nous ait ete offerte 
de participer a cette Conference. 

Je VOllS remercie. 

3. M. Emmanuel Nana 
Chef de Cabinet 
Banque centrale des Etats de l' Afrique de l'Ouest 

Je VOllS remercie, Monsieur Ie President 

Permettez-moi d'abord, au nom de M. Charles Kona Bany, 
Gouverneur de la Banque centrale des Etats de I' Afrique de rOuest, ,de 
rendre hommage au Secretaire executif de la CEA qui s'est tres 
opportunement efforce de placer la finance au coeur des activites de 
d6veloppement pour notre continent. M. Amoako, soyez assure que nous 
prenons acte de votre vision optimiste de I'avenirde I' Afrique. Sachez que 
vous obtiendrez toujours de la BCEAO I'appui necessaire pour mener a 
bien vos nobles efforts. 

Soyez assure que Ie Gouverneur Bany.aurait eu grand plaisir it assister 
lui-meme a cette reunion, mais malheureusement, a son profond regret, 
des devoirs imprevus I'ont empeche de tenir son engagement envers vons. 

Le grand honneur m'incombe de vous presenter, avec beaucoup 
moins de talent et d'eloquence, l'experience de l'Union monetaire de 
I' Afrique de rOuest (UMAO) dans Je domaine des refonnes du secteur 
financier. Je demande I'indulgence de cette auguste assemb1ee pour 
I'inevitable brievete de rna communication. 1'ai I'intention d'etudier les 
refonnes du secteur financier it I' interieur de rUMAO dans trois principaux 
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domaines: d'abord, les programmes qui ont ete executes par l'Union; 
deuxiemement" un examen rapide des resultats; et, troisiemement, une ten­
tative de tirer les enseignements de cette experience. 

En examinant les activites menees pa'f l'Union depuis 1989 en ce 
qui concerne les reformes du secteur financier, it faut d'ire qu'elles 
comportaient un ajustement inevitable, compte tenu de la mondialisation 
de l'economie, de la situation financiere difficil~ dans laquelle se trouvait Ie 
systeme bancaire de I 'Union, et des amenagements requis. Avec I' aide du 
FMI et de la Banque mondiale, ces amenagements se sont traduits par une 
gestion economique p~us liberale et plus souple . 

Comme l'a deja Ie docteur Stals, la politique monetaire fait partie de 
la poHtique macroeconomique globaJe et doit aussi s' ajuster aux mouvements 
et changements observes dans les autres secteurs de la macroeconomie. 
C' est pourquoi nous avons conduit les reformes du secteur financier depuis 
1989 avec deux objectifs principaux. 

Le premier objectif etait de renforcer la capacite de gestion des 
entreprises, d'innover, de prevoir l'aveniret de proceder aux amenagements 
requis par I'environnement mondial. Par exemple, dans Ie domaine de la 
formation, nous avons un centre de formation qu i non seulement assure ]a 
formation du personnel de la Banque mondiale, mais aussi fonne Ie per­
sonnel administratif des services financiers et economiques, aussi bien que 
Ie personnel du systeme bancaire. CESAG, l'Institut de gestion de Dakar, 
forme a fa gestion des entreprises pUbl,iques. A mon avis, c'est la un point 
tres important parce que la formation est la clef dela solution des problemes 
de I' Afrique. 

Le deuxieme objectif est de renforcer la contribution du secteur 
financier au financement de I'activite economique, etj'exposerai en detail 
les mesures prises a quatre fins: premierement, donner au systeme finan­
der un sentiment de securire; deuxiemement, moderniser la gestion monetaire 
et bancaire; troisiemement, amel.iorer Jes systemes et moyens de paiement~ 
et, enfin, diversifier et approfondi,r Ie secteur financier, toujours avec 
I' objectif d' encourager Ie financement de I' econom ie. 

En ce qui concerne la securite do systeme bancaire, cet objectif a 
ete poursuivi de plusieurs manieres, Ie plus important etant la restructuration 
du systeme bancaire, en etroite collaboration avec Ie FMI et la Banque 
mondiale et a un cout voisin de 8 miHiards de francs CF A. Pour restructurer 
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Ie systeme bancaire, nous avons mis en place un programme novateur de 
consolidation des prets dans Ie systeme bancaire sur une periode de 15 ans, 
avec un delai de grace de trois ans, a un taux d'interet de 3 %. 

Cette consolidation nous a penn is de foumir au systeme hancaire 
des instruments de pret plus ou moins negociables, en tant que moyen de 
placement automatique des excedents de numeraire dans l'avenir. Panni 
les autres mesures prises pour ameliorer la securite du systeme bancaire, il 
faut citer la modernisation des textes legislatifs regissant Ie secteur et 
I 'adoption de reglementations inspirees par la prudence. Les textes legislatifs 
et les reglementations actuellement en vigueur dans les pays de I 'Union 
sont proches des normes internationaies. 

Nous avons aussi mis r accent sur la n~fonne du secteur des assur­
ances et de celui des fonds de prevoyance. Cela implique des mesures qui 
ne peuvent etre gerees par la banque centrale seule, mais seulement en 
collaboration avec la zone franc, et qui ont conduit a I' application de traites 
dans les secteurs des assurances et des fonds de prevoyance. 

Toutes ces activites n'ont pas empeche la banque centrale de se 
considerer comme un creancier de demier ressort. Ceci conduit it poser la 
question tres delicate des moyens d' assurer la securite du systeme bancaire, 
car la banque centrale est Ie dernier recours; mais, d' autre part, vous 
connaissez toutes les theories du risque moral associe it la mise en place de 
mecanismes de sauvetage dont les systemes bancaires savent qu' its se 
mettront automatiquement en marche. De 1il I 'interet d'assurer la securite 
du systeme bancaire en trouvant des formules qui ne joueront pas 
automatiquement. Le principe it suivre en la matiere devrait etre de laisser 
une institution disparaitre si elle ne peut se maintenir au niveau exige par 
I' ensemble du systeme financier. 

En ce qui concerne Ie deuxieme aspect, nous avons renforce Ie 
controle de l'activite bancaire. La Hberalisation est inconcevable sans 
renforcement du controle. L ;UMAO a cree une commission bancaire 
supranationale, qui a I' autorite d' appliquer des sanctions a chacun des Btats 
membres de l'Union. 

J'en viens maintenant it la modernisation de la gestion monetaire et 
bancaire dans un environnement de marches financiers mondialises. Nous 
avons cherche it mettre en oeuvre des instruments de nature a ameliorer la 
transparence du marche et a introduire plus de souplesse dans les operations 
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monetaires. Je n'insisterai pas sur les changements qui ont eu lieu avant 
que nous ayons reussi a creer des mecanismes de gestion de la politique 
monetaire con formes aux instruments du marche. Yous savez que la 
reglementation par des methodes indirectes comporte Ie recours a une 
politique des taux d'interet, I'institution d'un systeme de reserves 
obligatoires, enfin Ie recours aux marches monetaires et a une politique 
d "'open market". 

Pennettez-moi d'insister sur la politique d"'open market" et sur 
['extreme difficulte que nous avons eue, en tant que banque centrale, it la 
gerer dans nos pays respectifs. Les depots de valeurs negociables n' ont pas 
atteint un volume suffisant et il importe de I' augmenter dans ce cadre. 
L'apparition de marches financiers ameliorera utilement I'efficacite de la 
politique monetaire et des operations d"'open market" des Ie moment OU 
nous commen~ons a promouvoir les valeurs negociables sur Ie march6, 
dans les entreprises, les systemes bancaires et aupn!s des gouvernements. 

Les principaux acteurs de la creation des marches financiers et des 
politiquesd"'open market" ontete les g.ouvemements, parce que les valeurs 
d'Etat etaient surtout liquides. Malheureusement, dans nos pays, les 
difficultes budgetaires nous obligent a affronter Ie probleme de decider ce 
qui est de nature it produire une politique d'''open market" vraiment efficace. 

Le troisieme aspect que j' aborderai est celui de la modernisation des 
systemes et moyens de paiement. L'objectifa ete d'ameliorer d'abord les 
systemes de paiement, en assurant la croissance rapide des reglementations 
bancaires. Cela implique des systemes de paiements interbancaires. Cela 
impJique aussi qu'il existe un systeme interbancaire regional qui opere avec 
des instruments nonnalises. 

En I' espace de deux a trois ans, car c' est lit un domaine extremement 
complexe, nous esperons y parvenir. D'abord, nous avons convenu 
d' lharmoniser nos systemes de comptabilite bancaire; ensuite, nous avons 
centralise les instruments de paiement; entin, mais ce n'est pas Ie moins 
important, nous avons procede a I'harmonisation des systemes de 
comptabilite des entreprises. C'est hi un point tres important car cette 
harmonisation pennettra d'utiliser les memes elements dans une analyse 
normalisee de la situation des entreprises, donnant au systeme bancaire un 
Dutil fiable pourevaluer leur performance financiere, ce qui devrait I'aider 
dans Ie financement des entreprises. 
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Enfin, nous avons diversifie et approfondi Ie systeme financier par 

trois moyens essentiels. Premierement, nous creons un marche financier 
regional, mais je n' insisterai pas sur ce point car une seance sera consacree 
aux marches financiers. Deuxiemement, nous avons pour objectif de 
promouvoir la naissance d'institutions de secours mutuel, ainsi que de 
cooperatives d' epargne et de credit adaptees aux besoins en la matiere des 
groupes les plus defavorises, dans les zones tant urbaines que rurales. 

A cette fin, nous avons stipule des reglementations precises quant a 
leurs profits et nous avons aussi mis en route deux projets pour leur venir 
en aide. L'un facilite la reglementation des institutions de secours mutuel et 
des institutions d' epargne et de credit, avec I' assistance financiere et tech­
nique du Canada, et Ie deuxieme fournit une assistance technique aux ser­
vices de gestion de ces institutions, avec l'aide de l'Organisation mondiale 
du Travail (OIT). 

II est evident que l' avenir de l'Union est fonde sur la creation de 
petites et moyennes entreprises. Le systeme bancaire actuel, c'est-a-dire Ie 
systeme bancaire traditionnel, n' est pas anne pour repondre aces besoins 
en matiere d' epargne et de credit. II est absolument necessaire de continuer 
a promouvoir des institutions a cette fin, en integrant petit a petit Ie secteur 
non structure. 

Toutes ces activites sont executees en collaboration avec la Banque 
de developpement de l' Afrique de I 'Ouest, 1 'Organisation des Nations Unies, 
et la Banque mondiale dans Ie secteur du microcredit. Je crois que c'est 
I'un des projets actuels de la Banque mondiale qui a re~u une priorite 
absolue dans Ie cadre de l'appui au secteur financier. 

Mon deuxieme point, apn~s avoir brievement 'examine les activites 
conduites depuis 1990, consiste a vous dire quels ont ete les resultats obtenus 
dans les systemes bancaires. Tous ceux qui connaissent I 'Union doivent 
admettre que les liquidites et la securite du systeme ont ete restaurees. Le 
taux d'investissement interieur, qui ctait de l3,4 % du PIB en 1990, etait 
passe it 16,7 % en 1996. En meme temps, Ie taux de I'epargne interieure 
est passe de 5,7 % du PIB en 1990 it 12,9 % en 1996. La part des institu­
tions mutuelles d' epargne et de credit, mentionnee ci-dessus, dans I' epargne 
totaJe de l'Union est pas see de 0,7 % en 1990 a 1,3 % en 1996. Au cours 
de la meme periode, leur part du credit est passee de 0,2 a 0,9 0/0. 
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Nous avons une perfonnance peu satisfaisante dans Ie secteur de 
I'integration economique, car fa part des echanges intracommunautaires 
dans Ie volume total des echanges de l'Union ne s"est pas eleve au-dessus 
du taux habitue I de 10 %, malgre tous les efforts. A titre de mesure de 
soutien, nous avons facilite I' assoupHssement du contra Ie des changes. 
C' est I 'Union qui autorise les paiements courants et l' investissement etranger 
sur Ie terr1itoire des pays membres, ainsi que Ie rapatriement des revenus 
des transactions et du capital. 

L' autre point, sur tequeJ nous ne sommes pas alles aussi loin que 
l' Afrique du Sud, est celui de la levee des contro-Ies sur les mouvements de 
capitaux, s' ag,issant notamment d' autoriser I' investissement a i' etranger et 
par les residents a I "etranger. Sur ce point, nous sommes prudents, car 
notre compte courant est structurellement deficitaire, ce qui veut dire que 
ROUS n' avons pas assez de ressources pour couvrir les besoins de la popu­
lation. On ne peut faire cette declaration et, simultanement, prendre Ies 
dispositions voulues pour exporter les ressources natioIiales et dire qu'il 
faut controler les investissements des residents a I' etranger. 

C'est tres important. Les institutions de Bretton Woods devraient 
avoir souleve Ulile qu~stion ce matin durant Ie debat sur Ie probleme de la 
dette et I "insuffisance des ressources des pays africains; je veux parler de 
I'immense probfeme de 1a fuite des capitaux africains. Je ne crois pas qu'i) 
soit sage d'officialiser cette fuite. 

Je n'ai pas encore souleve La derniere question, celle des enseignements 
a tirer. Les reformes du secteur financier doivent faire I'objet d'un suivi 
regulier pour donner I' assurance que les objectifs sont en voie de real isation. 
Pour y parvenir, comme nous raYOnS essaye depuis 1989, un dialogue 
permanent doit se tenir entre Ies diverses parties, c'est-a-dire les 
gouvemements, Ie systetne bancaire, les epargnants, les investisseurs 
institutionnels et les emprunteurs. 

Deuxiemement, Ie processus n' est jamais acheve. II faut maintenir 
une vigilance constante, afin de s' adapter aux changements rapides de 
l'environnement international et a l'evolution des pratiques bancaires. 
Troisiemement, la liberalisation i,mpUque un meilleur suivi et une surveil­
lance renforcee. Quatriemement, il faut promouvoir les conditions d 'une 
concurrence reeUe entre les composantes du secteur financier. 
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Enfin, nous pensons que I 'un des secteurs d' activite les plus 
importants en Afrique est la mise en place d'une infrastructure statistique 
et analytique, tant au niveau des banques centrales qu \ it celui des Etats 
eux-memes. II n' est pas possible de conduire une politique financiere et 
economique saine, de faire des previsions, d'edifier une strategie, sans 
donnees statistiques economiques et financieres fiables et disponibles 
rapidement. 

Monsieur le President, afin de ne pas prendre trop de temps, je 
souhaite m' arreter ici. 

Je vous remercie. 

4. M. Benno Ndulu 
Directeur executif 
Consortium pour la recherche economique en Afrique 

Monsieur lie President, 
Messieurs .les Ministres et .les Gouverneurs de banque centrale, 
Mesdames et Messieurs, 

Pennettez-moi de saisir cette occasion d' exprimer notre gratitude au 
docteur Amoako, Secretaire executif de la CEA, et it 1a CEA elle-meme, 
qui pennettent aux chercheurs de se faire entendre;je suis ici en particulier 
pour representer les chercheurs qui, au cours des demieres annees, ont 
examine les problemes lies aux refonnes du secteur financier; mon inter­
vention s' inspire largement de deux sources. La premiere est la serie d' etudes 
qui couvrent huit pays en detail, y compris les processus de reforme, et un 
plus grand nombre de pays, environ 43, selon une demarche davantage 
intersectorielle, etudes qui nous ont pennis de tirer it nouveau certaines 
conclusions generales sur les reformes du secteur financier. Deuxiemement, 
je rn'inspire aussi de quelques aper~us qui derivent de rna participation it 
d'autres titres que rna fonction actuelle. Ce qui suit combine donc I'apport 
de deux aspects de mon activite. 

Je souhaite articuler mon intervention en trois parties, corn me I' a 
fait l' orateur precedent. Premierement, je mettrai I' accent sur les objectifs 
et mesures clefs lies aux reformes du secteur financier en Afrique 
subsaharienne; deuxiemement, j' offrirai une evaluation tres rap ide de la 
qualite des resultats que nous avons atteints concernant ces objectifs; 
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troisiemement, je m' attarderai un peu plus longtemps sur certains des 
nouveaux problemes que nous devons encore aborder, sur Fa base de notre 
eXJperience ·passee. 

Pennettez-moi de commencer par ce qui a 6te Ie coeur de la refonne 
du secteur financier dans les pays d' Afrique subsaharienne. 1'identifie ici 
cinq grands objectifs et domaines d' action, que je me bomerai a mentionner 
rapidementavant d'y revenir p~us tard en' evaluant les progres realises. 

Le premier objectifetait de mobiliser I'epargne interieure et de 
l'acheminer vers les utilisateurs potentiels les plus efficaces. Nous avons 
entendu parler du probleme des faibles taux d'epargne qui sont encore 
habituels dans la region, et les refonnes du secteur financier etaient dans ce 
cas ,pLus particulierement destinees it augmenter I' epargne privee ou I' epargne 
interieure. La principale mesure adoptee dans Ie cadre de ces refonnes 
visait it augmenter l'epargne en limitant larepression financiere, c'est-a­
dire en assurant aux epargnants une meili1eure rentabilite de leurs economies 
et aussi en elargissant Ja gamme des options qui leur sont ouvertes. 
Auparavant, l'autre solution a laquelle les epargnants recouraient Ie plus 
volontiers etait de garder leur argent place dans des biens immeubles. 

Le second objectif est de renforcer la fonction d'intennediation; en 
particulier celie des banques et des institutions autres que bancaires, afin 
que, une fois de plus,. les fonds puissent etre achemines efficacement des 
epargnants aux utilisateurs productifs de ces ressources. Cette ligne d'action 
particuliere etait motivee en partie par la performance extremement faible 
des prets bancaires dans de nombreux pays de la region. Pour I'ensemble 
de la region, les pn~ts it fonds perdus ont ete evalues en 1992 it une propor­
tion comprise entre 40 et 60 % du montant total des prets. II y avait done 
une raison bien nette d' agir sur ce deuxieme point, qui etait d' assurer la 
securi,tt! des depots, et on ne pouvait y parvenir qu'en veillant it ce que 
l'argent mobilise par les banques soit utilise de maniere sure, et aussi plus 
rentable. 

Maintenant, pour traiter de ce probleme, les reformes du secteur 
financier ont ete axees sur les' points suivants : 

• Abolition des con troles du credit; 

• Liberation des taux d' interet; 
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• Renforcement de la supervision bancaire; 

• Amelioration de I 'infrastructure financiere, y compris des pratiques 
d'audit et de comptabilite; 

• Renforcement de la capacite des banques ,centrales et de leur mandat 
de supervision. 

Le troisieme objectif clef de la refonne du secteur financier etait de 
diversifier la gamme des instruments financiers accessibles tant aux 
epargnants qu'aux investisseurs. Cela a eteS realise grace a une ouverture de 
I "'open market" aux bons du Tresor aussi bien qu' aux acceptations 
bancaires. Un autre instrument clef a ete Ie renforcement des marches 
d'actions. Nous en entendrons parler davantage demain, mais Ie principal 
objectif etait d'elargir la base de la concurrence dans Ie secteur financier, 
pour ainsi dire au-delA des banques, et aussi de foumir une source fiable de 
financement A long terme aux producteurs et aux investisseurs. Entin, un 
autre objectif des refonnes du secteur financier a ete de tirer parti de 
I' efficacite de la politique monetaire. 

Les mesures avaient une double portee. Un objectif etait de recentrer 
les fonctions clefs des banques centrales sur leur role d'autorites monetaires 
responsables en premier lieu d'assurer la stabilite de la monnai,e locale et Ie 
niveau general des prix. Cela impliquait dans une large mesure Ie 
renoncementa leur role de tinancer Ie developpement, qui etait celui de la 
plupart des banques centrales avant les refonnes. Le deuxieme objectif 
etait d'operer une transition d'un controle monetaire direct a un contrale 
monetaire indirect et Ie principal moyen utilise ici a ete de s'en remettre aUK 

operations d"'open market", notammenta I'usage d'effets du Gouvemement 
et de la banque centrale. 

Maintenant, jusqu' it quel point avons-nous reussi a atteindre ces 
objectifs? 

Premierement, Ie succes Ie plus rapide decoulant des refonnes a ete 
de Ilimiter sensiblement la repression financiere. Dans un certain nombre de 
pays, les epargnants ont realise des gains positifs, et non plus negatifs 
comme ils I' etaient auparavant parce que Ie taux d' interet etait inferieur au 
taux d' inflation. A la fin de 1995, deux pays seulement fixaient encore les 
taux d'interet, au lieu de pres de 33 auparavant. Le nombre des pays qui 
avaient complt~tement libere les taux d'interet est passe de six avant Ie 
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debut des refonnes a 21 a la fin de 1995. De meme, les controles du credit 
ont disparu de tous ces pays, it I' exception de deux. Des Ie debut, la 
liberalisation du secteur fmancier s' est fortement affirmee. 

Le second sucres que je voudrais mentionner ici est lie it un glissement 
sensible du regime de proprriete, sous I'effet des efforts deliberes menes 
pour liberaliser et privatiser Ie secteur ban.caire. Le nombre de banques 
dont Ie Gouvemement detenait la majorite du capital etait tombe a 76 en 
1992, contre 106 en 1982. Le nombre de banques exemptes de toute par­
ticipation gouvemementale avait presque double, passant de 60 a 115. Bien 
que les banques d'Etat occupent encore une place preeminente, on voit 
s' affinner vigoureusement une nouvelle tendance : les banques privatisees 
jouent un role beaucoup plus i:mportant. 

Mais iI y a deux impacts negatifs que je veux aussi mentionner. 
Premierement, les refonnes oot eu beaucoup moins de succes s'agissant 
de retabJir la solvabilite des banques d' Etat et d' assurer leur financement a 
long tenne. Commeje I'ai dit plus haut, Ie taux des prets a fonds perdus 
reste encore tres eleve pour I' ensemble de la region et les prets sont encore 
surtout a court terme. Le service foumi est encore d'ampleur tres limitee, 
ne rrepresentant dans certains pays que 5 0/0' du PIB. Dans d'autres pays, 
cette proportion 'est allee jusqu' a 40 0/0. 

Le deuxieme aspect negatif a ete qu 'un march6 financier n' a pris 
fonne que tres lentement. Le marche est fragmente, et les marches finan­
ciers non structures y jouent un role preeminent. Dans certains pays, Ie 
montant des prets du march6 non structure est pres de trois fois superieur a 
ceJui des prets octroyes par les institutions officieIles. Leur volume a en 
fait augmente dans cinq des pays etudies. 

Les donnees conduisent done it penser qu' i I est necessaire de preter 
plus d'attention qu'on ne I'a fait auparavant, dans les programmes de 
refonne, a fa presence d'un vaste secteur financier non structure. 

Quels grandls problemes restellt a aborder? 

Laissez-moi conclure en mentionnant cinq problemes qui se d6gagent 
de ce qui precede. Le premier grand probleme qui exige une attention 
immediate, sur les plans theorique et pratique, est que des banques d'Etat 
qui fonctionnent mal et sont souvent insolvables continuent d' occuper une 
place preeminente. Dans un grand nombre de cas, Ie seul volume de leurs 
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activites compromet effectivement I' efficacite du secteur bancaire, en raison 
du fait du coOt eleve de l'intennediation et de la structure tres mediocre des 
avo irs de ces banques, qui font monter Ie coOt des services pour les 
epargnants comme pour les investisseurs. Je sais que de nombreux pays se 
sont efforces soit de les restructurer, soit de les vendre par morceaux ou 
globalement. Generalement, Ie probleme tient a ce qu 'une restructuration 
effective couterait trop cher au gouvemement, ou a ce que les propositions 
faites aux acheteurs ne sont pas suffisamment attirantes. C' est la un probleme 
qu'a mon avis un certain nombre de pays devront affronter. En fin de 
compte, Ie seul moyen d'attirer des acheteurs potentiels sera probablement 
d' arnel iorer I' infrastructure financiere de ces banques et la structure de 
leurs avoirs. C'est lil un autre point qui,je pense, necessite un peu plus de 
debats et de reflexion. 

Le deuxieme probleme reside dans la contraction des secteurs 
desservis par les services bancaires dans les pays interesses, surtout au 
detriment des zones rorales, parce que Ie processus de restructuration des 
banqu~s d'Etat a comporte une reduction des effectifs du personnel. Ce 
sont les services bancaires destines aux particuliers, dont I' aire de prestations 
se reduit, qui sont ici les plus affectes. C'est pourquoi il n'y a pas eu de 
solution de rechange viable au microfinancement. Cet etat de choses souligne 
I'urgence de developper ces solutions de rechange parallelement a la 
restructuration des banques. 

Le troisieme probleme, extremement troublant et recemment apparu, 
tient a la persistance de taux reels eleves de pret, meme alors que les taux 
de depot diminuent avec I'inflation. Le resultat de cet etat de choses est 
que les benefices du controle de I' inflation ne profitent pas aux investisseurs 
potentiels, com me Ie montrent clairement I' ecart entre les taux de pret et 
de depot dans un certain nombre de pays et les profits tres eleves des 
banques privees au cours des deux ou trois dernieres annees. Le probleme 
tient en partie a I'inefficacite, deja mentionnee, des banques d'Etat qui 
occupent Ie premier rang. Elle offre de larges possibiJites aux banques privees, 
plus efficaces, de realiser des superprofits. 

Le quatrieme probleme tient au manque de competition dans Ie 
secteur, commeje I'ai deja dit, et au risque eleve des prets aux activites 
productives, par comparaison au risque moindre et a la meilleure rentabilite 
des titres d'Etat dans la categorie des valeurs il court tenne. La solution 
residera dans une competition plus intense et dans une limitation des hesoins 
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d'emprunt du secteur public, de serte que les titres d'Etat it court terme 
cesseraient de rapporter un interet eleve. 

Le dernier probleme sur lequel je souhaite mettre I' accent est la 
preeminence des prets a court terme dans les activites du secteur bancaire, 
surtout quand les banques de developpement s' effondrent, ,laissant une 
immense lacune dans la mise en place d'un systeme de financement a long 
terme. Pour aggraver la situation, la poursuite des interets de duree limitee 
par les institutions d'epargne, comme caisses de pensions et societes 
d'assurance, a restreint l'acces des investisseurs prives a ces fonds. Bien 
entendu, ces types de fonds se sont recemment ouverts davantage au secteur 
prive. II importe toutefois que les pays interesses finissent par trouver des 
soIutions de rem placement pour combler ces lacunes. 

Permettez-moi de terminer ici, Monsieur Ie President, en me bomant 
it souligner que Ie cote positif des reformes est extremement solide. En 
mettant r accent sur les grands probtemes a affronter, j' ai voulu en fait 
porter un jugement d' ensemble positif et c' est ainsi qu' il faut Ie com prendre. 

Je VOllS remercie. 

5. S. E. M. Mohammed Hama 
Ministre charge des affa.ires economiques 
Ministere des finances du Maroc 

Monsieur Ie President, 
Chers coHegues, 
Messieurs les Am bassadeurs, 
Mesdames et Messieurs, 

Je voudrai1s, si vous Ie permettez, donner un bref aperyu des recentes 
refonnes du secteur .financier marocain et vous foum,ir des donnees beaucoup 
plus recentes que ceiles qui figurent dans Ie rapport distribue aUK experts 
sur lies leyons tirees de r experience des refonnes du secteur financier dans 
les pays d; Afrique du Nord. 

Mesdames et Messieurs, 

Au debut des annees 80, Ie Maroc a, comme d' autres pays, traverse 
une phase economique et financiere particulierement difficile. L'instabilite 
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des taux internationaux de change et d' interet et I' augmentation des prix de 
I' energie ont ete parmi les principaux facteurs it I' origine de cette situation. 
De telles difficultes ont mis en evidence un certain nombre de goulets 
d'etranglement qui rendent difficiles une mobilisation et une utilisation 
efficaces des ressources economiques. II est donc necessaire de retablir la 
viabilite macroeconomique de ces pays, ainsi que de reduire Ie desequilibre 
des principaux agregats economiques. 

Au debut des annees 80, Ie Maroc a connu des deficits budgetaires 
et de la balance des paiements superieurs it l'equivalent de 10 % du PIB. 
Le taux d'inflation a atteintjusqu'it 12 0

/ 0 • La dette exterieure augmentait 
rapidement et les reserves nationales sont presque tom bees it zero. Pour 
corriger ces deficits, Ie Maroc a signe avec Ie Club de Paris, en octobre 
1983, son premier accord de reechelonnement de la dette, suivi par d'autres 
entre 1985 et 1992. Le montant total de la dette reechelonnee par I' entrem ise 
du Club de Paris a atteint 6,9 milliards de dollars E.-U. 

Les creanciers commerciaux du Club de Londres ont restructure un 
montant total de 3,6 milliards de dollars E-U par trois accords successifs de 
reechelonnement. Ces reechelonnements ont considerablement soulage la 
balance des paiements et facilite ]'ajustement structurel, avec un effet 
particulierement sensible dans les finances publiques, la politique 
commerciale, les operations de change, la gestion des entreprises publiques 
et Ie developpement du secteur financier, qui se sont l'un et I 'autre ameliores. 
Les efforts consacres it la stabilisation macroeconomique ont apporte des 
resultats extremement encourageants. 

En fait, Ie deficit de la balance des paiements courants a ete ramene 
it son niveau actuel de 2 it 3 % du PIB. L'inflation a egalement recule et 
son taux ne depassait pas 3 % en 1996, contre 6 % en 1994 et 5 % en 
1995. Les reserves de devises ont ete reconstituees et couvrent actueJlement 
plus de six mois d'importations de biens et services. Le fardeau de la dette 
et du service de la dette a ete sensiblement reduit. En 1996, Ie ratio dettel 
PIB etait de 60 %, Ie ratio service de la dette/revenu d'environ 25 %, soit 
line diminution de moitie par rapport aux chiffres des annees 80. 
L'amelioration de ces ratios a permis au Maroc de ne plus recourir aux 
reechelonnements de la dette et de centrer ses efforts sur la convertibilite 
de sa devise nationale. Ces resultats macroeconomiques ont aide a redonner 
con fiance aux partenaires economiques et financiers du pays et ont ouvert 
la voie it un approfondissement des reformes dans des domaines clefs de 
I' economie. 
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Pour preserver ces resultats, H faut adapter progressivement la 
reforme du secteur financier au processus de liberal,isation et de 
modernisation, et fai,re progresser Ie processusd'ajustement structure I. Les 
nombreuses refonnes introduites dans ce domaine visent it favoriser 1'a 
concurrence entre les intennediaires financiers, creant de meilleurescondi­
tions de mobilisation de I' epargne et debouchant sur une affectation des 
ressources bien plus efficace. Par exemple, les restrictions de credit ont ete 
abandonnees en 1991. Les reglements financiers ont ete modemises et 
adaptes aux normes internationales, une nouvelle legislation bancaire visant 
it introduire des normes plus exigeantes dans la profession a ete adoptee en 
] 993. Le systeme bancaire marocain comprend 17 banques commercia.les 
et d' affaires et trois institutions financieres specialisees. Sur les 17 banques 
commerciales et d'affaires, 14 sont entierement privees et les trois banques 
dont Ie Gouvemement detient une part du capital sont en voie de 
privatisation. 

En juin 1996, des marches de change interbancaires ont ete etablis 
afin d'elargir Ia gamme des activites bancaires, de preparer les banques it 
plus d' ouverture sur Ie monde exterieur et de les familiariser avec la gestion 
des risques. Aujourd'hui, Ie processus de liberalisation du regime d' echange, 
qui debouche sur Ia pleine convertibilite de la monnaie nationale, est presque 
acheve. Seule subsiste I' obligation pour les residents nationaux de demander 
une autorrsation pour effectuer des transactions monetaires. Comme prevu, 
1a creation d'un marche hypothecaire a repose sur les avoirs de ses pre­
miers garants, 

Le marche d'actions a ete aussi modernise et agrandi en 1993, avec 
un reamenagement de sa gestion, qui fut confiee it une societe privee, et de 
I 'intermediation du marche lui-meme, qui fut assuree de 1993 it 1995 par 
une douzaine de societes prFvees specialisees. Un office du marche d' actions, 
conseil garant des procedures a suivre dans Ie transfert des actions, a ete 
institue afin de superviser .Ia protection de I'epargne publique. Le cadre 
juridique institue regissait les operations de transfert de titres, avec I' objectif 
d'elargir J'acces du public a ces marches. Des titres de prets negociables 
ont e16 institues en 1995 pour soutenir Ie marche monetaire. 

Ces titres comprenaient des certificats de depot hancaire, des parts 
de societes de financement et des bons du Tresor. Toutesles mesures 
prises, qui visaient it soutenir la situation des societes cotees et it integrer Ie 
Maroc dans I'indice mondial des pays en voie de decollage, ont 
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considerablement ameJiore la performance des actions it la Bourse de 
Casablanca. La capitalisation du marche des actions a progresse it partir de 
49 % en 1996, representant la meme annee 24 % du PIB contre 14 % en 
1994. Les investissements de portefeuilJes etrangers ont double en 1996, 
depassant 1,7 milliard de dirhams (l dollar E.-V. ;::: 1,9 dirham). O'autre 
part, Ie financement du Tresor a ete reajuste. L'objectif etait de limiter 
I' impact de la place considerable qu' occupait desonnais Ie secteur prive et 
de faciliter la liberal isation des taux d' interet. 

La fiscalisation des bons du Tresor depuis 1994 a penn is d'harmoniser 
Ie mode de ca1cul des taxes. Le montant des bons du Tresor que les banques 
sont tenues de d6tenir a ete limite it 10 % de leurs avoirs, et cette regie sera 
abolie a 11a fin de 1997. En outre, nous sommes en train d'instituer des 
mecanismes de gestion de la dette qui repondent it plusieurs objectifs : 

• R6duire Ie cout financier du service de la dette; 

• Reechelonner sans heurts au long des annees Ie principal de la dette; 

• Mettre en place des m6canismes de conversion de la dette pour 
racheter I' investissement et refinancer la dette. 

Le Maroc a obtenu une conversion d'une partie de sa dette envers 
la France et I'Espagne et procede actuellement it des demarches simHaires 
aupres de I' Allemagne et de certains pays nordiques. En outre, Ie proces­
sus de classement de notre pays est en cours en 1997, et la dette du Maroc 
a ete evaluee et est actuellement negociee sur .Ie marche international 
secondaire it des cours qui ont atteint 85 0/0. 

Mesdames et Messieurs, 

Pour realiser une croissance plus robuste et plus durable, nos pays 
doivent en priorit6 s'efforcer d'accroitre leur epargne. Le Maroc a et6 
privilegie it cet egard, de quatre manieres : consolidation des finances 
publiques afin d'accroitre 1'6pargne budgetaire et de limiter les besoins de 
tinancement de I'Etat; developpement du secteur financier; creati,on 
d' incitations it I' autofinancement destinees aux entreprises, sous forme de 
dispositions fiscales avantageuses; et, entin, apparition d'une epargne 
institutionnelle. Ce dernier aspect constitue I 'une des bases les plus 
importantes de la reforme dans nos pays. 
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En fait, nous considerons que Ie developpement de J'epargne in­
terne devrait avoir un effet favorable sur I'epargne externe, tant celie des 
,Marocains qui resident it I' etranger que celie des etrangers non-residents, 
A cet egard, je constate qu'une situation macroeconomique plus saine et 
stable et un systeme financier moderne, competitif et diversifie sont des 
atouts incomparables pour attirer un financement exterieur non generateur 
d' endettement. 

Mesdames et Messieurs, 

Les quelques remarques qui precedent sur I'experience marocaine 
se rapportent au theme de notre rencontre. Avant cette experience, je me 
rejouissais de dire que, depuis 1993, notre continent avait vu une reprise 
de la croissance. Celle-ci etait evaluee it 5 % en 1996. Bien que 
I' eclaircissement de ,Ia conjoncture internationale ait contribue aces resultats, 
ils sont avant tout le fruit des efforts et des sacrifices consentis par nos 
pays, qui appliquent energiquement des reformes economiques et 
structutrelles cofiteuses, mais inevitables. 

De son cote, la communaute internationale a ete invitee a preter plus 
d'attention aux besoins de notre continent en matiere de developpement et 
aux problemes specifiques qu'affrontent un certain nombre de nos pays. A 
eet egard, la communaute intemationale merite des eloges pour I' initiative 
lancee par Ie FMI et Ie Comi,te du developpement de la Banque mondiale, 
it laqueJle Ie Maroc a activement participe afin d'obtenir un allegement de 
la dette pour les pays pauvres lourdement endettes. 

La mise en oeuvre de cette 1 nitiative HIPC,dont nous esperons qu' elle 
sera elargie pour inclure davantage de pays, notamment certains pays a 
revenu intermediaire, est susceptible de ramener I' endettement de bon 
nombre de pays africains it un niveau acceptable, leur permettant ainsi de 
poursuivre une croissance durable. 

Je vous remercie .. 

B. Resume des debats 

Durant la table ronde consacree au theme "Reformes du secteur 
financier en Afrique: reaJites, problemes et enseignements tires des 
experiences de pays", la Conference a note que Ie nouveau climat mondial 
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des marches financiers et d' investissement offre aussi bien des difficultes 
que des perspectives au developpement de l' Afrique. La capacite des pays 
africains de creer des marches financiers viables et de reformer leurs secteurs 
financiers est 1'une des conditions clefs qui leur permettra de tirer parti des 
perspectives ouvertes par la mondialisation et la liberalisation des marches 
financiers. Le renforcement de leurs secteurs financiers devra etre un as­
pect de ce processus. Jusqu' it present, les structures financieres de la plupart 
des pays africains demeurent generalement faibles en depit des efforts faits 
par plusieurs pour reformer ces secteurs. En outre, les pays africains 
demeurent vulnerables it d'amples fluctuations des taux de change, tandis 
que leurs monnaies sont faibles face aux monnaies convertibles. 

Sur cette toile de fond, la Conference a delibere sur les reformes en 
cours du secteur financier en Afrique, dans Ie cadre general des programmes 
de reforme economique en voie d'execution dans la region; examine les 
problemes que rencontrent les pays africains pour concevoir, formuler et 
appJiquer de telles refonnes; et mis en commun les experiences et les 
meilleures pratiques des differents pays dans leur application. 

On a souligne Je role crucial du secteur financier s'agissant de 
mobiliser les moyens necessaires au developpement. On a indique qu'un 
secteur financier efficace et dynamique est indispensable pour atteindre et 
maintenir des taux eJeves de croissance et de developpement durable. 
L' avantage que represente un secteur financier viable depasse la contribu­
tion qU'apporte ce secteur it la mobilisation des ressources domestiques, 
car il met I'economie en mesure de capterdes ressources extemes. Le role 
crucial du secteur financier appelle une identification soigneuse des 
principaJes parties, des mecanismes de transmission de leurs decisions et 
de leur impact sur les autres agents et secteurs economiques, et de Ia na­
ture du mecanisme regulateur, cela afin d'assurer l'equilibre necessaire 
entre controle et efficacite. 

1. Reformes du secteur financier en Afrique 

La Conference a observe qu' au cours de la demiere decennie, plus 
de 32 pays de I' Afrique subsaharienne avaient poursuivi des reforrnes de 
leur secteur financier. Ces reformes se sont placees dans Ie cadre d'un 
effort plus vaste pour consolider la croissance, ameliorer l'efficacite de 
I' emploi de leurs maigres ressources et catalyser une transition vers une 
economie de marche. Les reformes du secteur financier visaient a mobiliser 
l' epargne domestique et ales canaliser veTS des utilisateurs plus efficaces, 
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de manjere a elargir la capacite productive de I' economie. On a remarque 
que Ie taux moyen d'c.~pargne interieure de la region, qui etait de 16 % en 
1994, est trop faible pour soutenir un developpement durable. En 
consequence, beaucou,p des reformes appliquees par les pays africa ins 
visaient a intensifier la mobilisation de l'epargne, a reduire la repression 
financiere en relevant Ie tauxd'interet reel de f'epargne et it elargir la gamme 
des options susceptibles d' interesser les epargnants . 

Le deuxieme grand objectif de ces reformes est d'ameliorer Ie mode 
d'affectation des ressources it investir. La faiblesse des structures initiales a 
tres souvent contraint les banques a. faire appel a un financement exterieur 
fort cofiteux pour consolider leur base de prets. Afin de resoudre ces 
problemes, les reformes du secteur financier ont normalement vise a Iiberer 
les taux d' interet et it renforcer la supervision bancaire (y compris Ie suivi 
de la performance), afin de garantir la securite des depots, d'ameliorer 
I'efficacite de I'intermediation financiere et d'encourager une con fiance 
tres necessaire dans les institutions financieres actives en Afrique. II s'agissait 
notamment d' ameliorer I' infrastructure financiere et les pratiques bancaires 
(audit, comptabilite, divulgation de la performance des etablissements au 
public) et de renforcer Ie mandat et la capacite de supervision des banques 
centrales. 

Le troisieme objectif clef des reformes du secteur financier avait ete 
de diversifier I' eventail des instruments financiers offerts tant aux epargnants 
qu'aux investisseurs. Panni les mesures prises par les pays africains dans 
la reforme de leurs systemes financiers figurait la creation d'''open mar­
kets" accessibles aux emissions du gouvernement (par exemple bons du 
Tresor) et aux effets des banques centrales. La creation de marches 
secondaires ouverts aces actifs speciaux avait egalement progresse dans 
un certain nombre de pays. La gamme des instruments avait aussi ettS 
elargie dans certains pays afin de faciliter la transition d'une politique 
monetaire directe a une politique monetaire indirecte, grace aux operations 
sur I"'open market". En outre, dans un certain nombre de ces pays, les 
marches financiers avaient ete renforces ou crees en tant que moyen de 
mobiliser l'epargne et de financer I'investissement. Les actions et les obli­
gations de societes etaient les compasantes du marche financier interna­
tional qui se sont Ie plus developpees. L' Afrique n'avait pas ete I'un des 
principaux beneficiaires de leur expansion. 

Les reformes du secteur financier avaient egalement vise a ameliorer 
I'efficacite de la politique monetaire. Les mesures adoptees par les pays 
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africains a cet egard mettaient generalement I' accent sur deux aspects. Le 
premier consistait a redefinir la fonction clef des banques centrales en les 
investissant en premier lieu de la responsabilite de veiller ala stabilite de la 
monnaie nationale et du niveau general des prix, et par consequent en 
restreignant leur role dans Ie financement du developpement. Deuxiemement, 
de nouvelles lois visaient a confier aux banques centrales Ie mandat d' imposer 
la discipline monetaire et ales mettre a I' abri des pressions politiques dans 
la conduite de la politique monetaire. 

La Conference a note que Ie passage d'une politique monetaire directe 
a une politique monetaire indirecte comportait souvent une periode 
trans ito ire, quand Ie pays en question avait connu quelque temps un regime 
de repression financiere. Le processus d'ajustement obligeait a adopter 
diverses mesures dans un certain ordre afin de ne pas destabiliser Ie systeme 
financier. Le processus de mise en place efficace des operations d"'open 
market" et des marches interbancaires, la competitivite du secteur finan­
cier necessaire a la conduite d'une politique monetaire indirecte et 
I' edification du cadre institutionnel necessaire, tout cela prend souvent du 
temps. Une politique monetaire indirecte supposait souvent un appel elargi 
aux operations d'''open market", notamment Ie recours aux emissions du 
gouvemement et aux effets de la banque centrale, et une influence indirecte 
sur les prets des banques commerciales. 

2. Portee et orientation des reformes du secteur financier 
en Afrique 

La Conference a note que, du fait de I' application des refonnes du 
secteur financier, la repression financiere avait diminue dans un certain 
nombre de pays africains et les taux d' interet reel sur les depots etaient 
devenus positifs. Les controles anterieurs sur I' affectation des credits et les 
taux d'interet avaient ete abolis ou attenues. Toutefois, dans un certain 
nombre de ces pays, la refonne avait beau coup moins bien reussi a 
restructurer les banques commerciaJes du secteur public afin de restaurer 
leur solvabilite et de foumir un financement a plus long tenne. Les avoirs 
de portefeuille d'un certain nombre de banques commerciaJes de Ja region 
se caracterisaient par un grand nombre de prets non productifs. Mais les 
prets des banques commerciales etaient dans leur gnmde majorite a echeance 
rapprochee. Du fait de I' effort delibere pour liberaliser et privatiser Ie secteur 
ban caire, Ie mode de propriete avait sensiblement change. Le developpement 
des marches financiers s' etait fait a un rythme assez lent et les marches 
demeuraient fragmentes, n 'offrant qu'une gamme limitee de services. Un 
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nombre important de pays de la region ne disposaient encore que de marches 
financiers embryonnaires. 

D'autre part, on comptait encore une majorite de banques d'Etat 
dont la performance etait mediocre, et souvent insolvables. Dans un grand 
nombre de cas, ces banques detenaient un monopole virtue) pour la seule 
raison qu'elles representaient une parttres importante des activites bancaires. 
Et la fourniture des services bancaires avait visiblement recu)e dans les 
zones rurales parce que les effectifs du personnel des banques d'Etat avaient 
diminue durant Ie processus de restructuration et de privatisation. La 
Conference a note que I' un des problemes troublants I ies a la liberal isation 
du secteur prive en Afrique etait la persistance de taux de pret eleves en 
valeur reelle, alors meme que les taux des depots baissaient avec ceux de 
I' inflation. Cette evolution decourageait I'investissement. 

Compte tenu du fait queles banques commerciales avaient 
generalement octroye des prets a courte echeance, la demande de prets a 
moyen ou long terme continuait de n' etre nullement satisfaite. Les reformes 
du secteur financier avaient exacerbe cette situation du fait de I' effondrement 
des banques de developpement dans de nombreux pays africains. 
Neanmoins, les reformes du secteur financier progressaient en Afrique, 
avec la privatisation et I'ouverture de services financiers. Ce processus 
etait irreversible, mais il etait necessaire de reconnaitre les difficultes que 
rencontrait la mise en oeuvre d'un programme de reformes du secteur 
financier. 

Enfin, I' APD avait considerablement diminue, du fait de la pression 
accrue qui s'exerIYait pour rt!duire la dependance de I'aide exterieure. En 
consequence, les pays africains devaient intensifier leurs efforts pour attirer 
des flux de capitaux non generateurs d' endettement. Les reformes financieres­
en cours ont dO tenir compte de ces donnees en creant les moyens de 
donner acces aux prets de banques intemationales, aux prises de participa­
tion au capital et aux obligations de societes. 

Les reformes du secteur financier de la demiere decennie ont permis 
a certains pays africains d' operer une transition effective a I' econom ie de 
marche. Le regime de propriete du secteur bancaire n' a cesse de se privatiser 
et la repression financiere a disparu en grande partie. Cependant, il etait 
necessaire d'approfondir et d'eJargir ces reformes. IJ fallait : ameliorer 
I'infrastructure financiere; accroitre Ie nombre d'options de I 'intermediation 
financiere; accroitre la competitivite dans I'interet d'une plus grande 
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efficacite; et, avant tout, elargir l'acces aux services financiers et au 
financement it plus long tenne en faveur de I'investissement prive. 

3. Les reformes du secteur financier: enseignements tires 
des experiences de pays 

Afin de mettre en commun les experiences relatives aux refonnes 
du secteur financier, la Conference a ete informee des experiences de certains 
pays. Le Gouverneur de la 8anque de reserve sud-africaine a fourni un 
rapport detaille des reformes entreprises en Afrique du Sud. Le Chef de 
Cabinet de la 8anque centrale de I' Afrique de l'Ouest a fourni des details 
similaires sur ('experience de pays de la sous-region de l' Afrique de l'Ouest. 
Le Directeur executif du Consortium pour la recherche economique en 
Afrique (CREA) a foumi un resume des experiences faites par Ie continent 
concernant de telles reformes. 

Selon Ie Gouverneur de la Banque de reserve sud-africaine, les 
reformes du secteur financier en Afrique du Sud ont ete conditionnees par 
deux donnees importantes. La premiere a ete Ie changement de 
I'environnement economique et financier international, et la seconde, la 
reinsertion de I' Afrique du Sud dans Ie systeme mondial et les importants 
changements soc iaux et pol itiq ues couronnes par I' avenem ent d' un nouveau 
Gouvernement d 'unite nationale, qui a necessite des ajustements 
considerables en matiere de politique et de gestion economiques. Les 
objectifs de la refonne ont donc ete conc;us aux fins de reinserer la politique 
de I' Afrique du Sud dans Ie systeme financier international dont elle etait 
exclue depuis les annees 70 et d'harmoniser la politique economique avec 
I' environnement sociopolitique. 

L'integration des systemes economique et financier sud-africains dans 
]'economie mondiale comportait manifestement des implications majeures 
pour la politique macroeconomique du pays. Afin de recueiHir les avantages 
maximaux d'un macroenvironnement stable, Ie Gouvernement sud-africain 
a investi la 8anque de reserve sud-africaine d'un nouveau mandat, qui est 
inscrit dans la nouvelle Constitution. Le nouvel objectif eta it de proteger la 
valeur de la monnaie et d'assurer I'independance de la banque centrale aux 
fins d'une croissance economique equilibree et durable. 

Dans Ie contexte des grandes rcfonnes introduites ces dernieres 
annees, Ie systeme bancaire sud-africain s'est adapte a I'environnement 
nouveau. Le systeme financier a pris acte des donnees suivantes : 
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• Role des institutions finatlcieres "informelles" et des clubs d' epargne 
dans la mobilisation de I'epargne et la satisfaction des besoins 
specifiques de fa population l1il1fale; 

• Adaptation des po,fitiques operationnelles et administratives des 
insttitutions bancaires, pour assurer leur viabilite dans un 
environnement competitif; 

• Introduction d' im portants changements dans la reglementation et la 
supervision bancaire afin d' appJiquer les nonnes intemationales ains.i 
que les directives du Com ite de Bale; 

• Ouverture aux banques etrangeres; et 

• En retouT, octroi aux banques africaines de I'autorisation d'ouvrir 
des agences, des fi Hales et bureaux de representants dans de 
nombreux pays du monde entier. 

Le Chef de Cabjnet de la Banque centrale des pays d' Afrique de 
I'Ouest, en informant rapidement la Conference de I 'experience faite par 
les Etats africai,ns concernant ces reformes, a soul igne qu 'un certain nom bre 
de mesures avaient ete prises.1l s' agissait notamment de renforcer la capacite 
de gestion des institutions financieres, de fonner des cadres du systeme 
bancaire et des entreprises publ iques, de diversifier les institutions du secteur 
financier afin d'attirer l'e-pargne dans les zones urbaines et rurales, 
d' encourager ~la creation de cooperatives et d' adopter une pol itique regissant 
les operations sur I '''open market". Ces mesures ont eu pour effet de restaurer 
les Iiquidites du systeme bancaire, d'augmenter l'epargne et de reduire Ie 
deficit du compte exterieur. Cependant, Ie manque d'initiatives privees, 
s' ajoutant a la stagnation des courants commerciaux au niveau sous-regional, 
explique que Ie resultat attendu ne s'est pas materiaHse. 

Le Directeur executif du Consortium pour la recherche economique 
en Afrique (CREA), examinant I 'experience des pays africains en matiere 
de r6fonnes du secteur financier, a axe son expose sur les trois POi'Flts 
suivants: 

• Objectifs clefs des pays africains et mesures prises par eux concernant 
les reformes du secteur financier; 
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• Evaluation des realisations; et 

• Principaux problemes a aborder, en fonction des experiences faites. 

II a note que les reformes du secteur financier englobaient quatre 
grands objectifs et domaines d'action. Le premier etait d'augmenter Ie 
volume de l'epargne, de reduire la repression financiere, de hausser Ie taux 
d'interet de i'epargne et d'elargir la gamme des options offertes aux 
epargnants, ce qui repondait a l'objectif de la liberalisation du secteurfin­
ancier. Le deuxieme etait d'assurer une mediation efficace de 
I'investissement afin d'instituer et d'ameliorer la fonction d'intermediation, 
notamment celie de la banque et des institutions financieres autres que 
bancaires en achem inant les ressources a in vestir que I' on esperai t de gager 
en suscitant un environnement hautement competitif. Le troisieme consistait 
essentiellement a diversifier les instruments financiers accessibles tant aux 
epargnants qu' aux investisseurs, qui choisissaient generalement les marches 
financiers et monetaires. Entin, les reformes du secteur financier visaient it 
ameliorer)' efficacite de la politique monetaire par des instruments indirects, 
comme les operations d'''open market". 

L'evaluation des principaux succes atteints par les pays africains 
dans I' execution de ces reformes a montre que: 

• La repression financiere a sensiblement diminue dans un certain 
nombre de pays africa ins (Ie taux d'interet ree) moyen sur les depots 
est devenu positif, alors qu'il etait nettement negatif, les controles 
sur Ie mode d'affectation des credits et sur les taux d'interet ont ete 
aboJis ou assouplis, et les contr61es du credit ont disparu de la plupart 
des pays); 

• Le mode de propriete du secteur bancaire s'est sensiblement modifie 
en Afrique subsaharienne, du fait de l'effort delibere conduit pour 
liberaliser et privatiser Ie secteur bancaire. Cependant, les reformes 
ont eu beaucoup moins de succes s'agissant de restructurer les 
banques commerciales d'Etat afin de restaurer leur s01vabilite et de 
foumir un financement it plus Iiong terme, tandis que la reforme du 
marche financier ne progressai1t que lentement. 

En ce qui conceme les principaux probil1emes qui se degagent de 
I' experience des pays africains en matiere de reformes du secteur finan­
cier, on a observe ce qui suit : 
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• Dans certains pays, la performance mediocre et la frequente 
insolvabilite des banques d'Etat ont persiste; 

• Dans certains pays, surtout dans les zones rurales, la couverture 
tant sectorielle que geographique des services bancaires s'est 
contractee; les taux eleves de pret, en valeur reelle, ont persiste, 
meme quand les taux d'interet sur les depots baissaient; 

• L' effondrement des banques de developpement et la contraction du 
credit a long tenne au service du developpement ont fait probleme, 
surtout compte tenu de la baisse de )'investissementdu secteurpublic 
et du moindre nombre de projets lies it l'aide exterieure. 

Cette evolution a prooccupe non seulement chacun des pays africa ins, 
mais aussi I' ensemble du continent, car elle influe sur ses perspectives de 
developpement. Le Directeur executif du CREA a declare que si la reaction 
a I'epargne et it I'investissement prives demeurait faible, cela tenait en 
partie aux faibtesses et a I'etat embryonnaire des marches financiers de la 
region, et qu' ill fallait remedier a cette situation en arnel iorant I' infrastructure 
financiere, en elargissant les options ouvertes en matiere d'intennediation 
financiere, en renfor~ant la competitivite aux fins d'une meilleure efficacite 
et, avant tout, en rend ant plus accessibles les services financiers, cela non 
sans fa,ire en 'sorte d' offrir des moyens de financement a plus long tenne a 
t' appui de I' investi'ssement prive. A cet egard, la Conference offrait une 
occasion unique de faciliter I'echange des experiences et des meilleures 
pratiques sur Ie plan de la conception, de la formulation et de l'execution 
des reformes du secteur financier. 

4. Les grands problemes que posent les reformes du secteur 
financier en Afrique: etablissement d'un consensus a la 
Conference 

Les communications des participants des tables rondes ont donne 
naissance a un debat actif sur la question des reformes du secteur financier 
en Afrique. Plusieurs participants ont reflechi notamment aux questions 
suivantes : controles et inc.itations a utiliser pour attirer lesflux de capitaux; 
relation entre banque centrale et gouvemement et moyens de coordonner 
les politiques pour nSaliser des objectifs communs, au vu des experiences 
de la Banque de reselVe sud-africaine; liberalisation financiere et services 
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bancaires en miUeu rural; contraction des services 'en milieu rural et impact 
de cette contraction sur I 'allegement de la pauvrete; liberalisation financiere 
et instabilite du marche des changes; ordre dans lequeJ les mesures doivent 
etre prises et rapidite de I'ajustement; relation entre secteur fonnel et secteur 
infonnel; pret a court terme et prets non productifs. 

a) Role des banque,s centrales en Afrique 

La Confer'ence a examine Ie probJeme de l'autonomie des banques 
centrales africaines dans la conduite de la politique monetaire. Tout en 
reconnaissant qu'il etait necessaire de donner aux banques centrales une 
certaine autonomie en la matiere, les participants se sont accordes a penser 
qu'il etait necessaire de coordonner les politiques et de definir les 
responsabilites entre gouvemement et banque centrale, aftn d'atteindre les 
objectifs communs et d' eviter tout conflit. On a note que Ie gouvemement 
etait responsable en demier lieu de la politique macroeconomique, y compris 
la politique monetaire, et qu'illui incombait de fixer les reglementations 
regissant Ie systeme financier. Cependant, un contrale trop strict de la banque 
centrale par Ie gouvemement a souvent entraine un conflit et s'est avere 
une cause d' inefficacite dans Ie fonctionnement de la banque centrale et la 
conduite de la politique monetaire. 

La Conference a souligne que les gouvemements africains doivent 
offrir au secteur prive un environnement habilitant et que Ie systeme bancaire 
doit mettre des ressources financieres a la disposition des entreprises. En 
outre, il ~allait une banque centrale pour conduire la politique monetaire 
d'une maniere propre a assurer la stabilite des prix et de la monnaie. On a 
note qu' etant donne I' amp leur de la fuite des capitaux en Afrique, les banques 
centrales africaines pourraient exercer une certaine forme de contrale a cet 
egard. 

La question du regime de propriete - publique ou privee - des 
banques centrales a eveille un grand interet ala lumiere des experiences de 
la Banque de reserve sud-africaine, qui acquerait progressivement une 
importante marge d'autonomie. On a souligne qu'il importaitque la banque 
centrale soit independante du gouvemement, mais reaffinne que les deux 
parties devaient coordonner leurs politiques et leurs responsabilites 
specifiques, en negociant et arbitrant toute divergence de vues avant qu' un 
grave conflit ne prenne naissance. On a note que Ie degre d'autonomie de 
la banque centrale variait selon les pays africains et qu'iI fal1ait faire de 
cette autonomie un usage judicieux, en prenant dument en consideration 
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de la banque centrale etaient des problemes d'ordre financier plus qu'une 
affaire de dispositionsjuridiques. 

b) Banq ues d'Etat 

La Conference a observe que la survie de banques d'Etat de perfor­
mance mediocre et souvent insolvables· s'ave~ait trop cofitetlse pour les 
gouvemements, bien que les milieux politiques negligent, faute de raisons 
imperieuses, d'aborder les problemes fondamentaux. II faut aiguiller 
d'autorite vers la privatisation les banques qui ont besoin d'etre renflouees 
une deuxieme fois. 

c) Alh~gement de la paovrete et financement des zones rurales 

La Conference a convenu que du fait de I'application ,des reformes 
du secteur financier, on avait assiste a un retrecissement sectoriel et 
geographique des services bancaires, surtout dans ,Ies zones rurales. Ce 
nHrecissement avait un effet negatif inacceptable sur l'allegement de la 
pauvrete et il fallait y remedier par des mesures deliberees, par exemple au 
moyen de cooperatives, de banques de developpement rural ou en ouvrant 
de nouvelles agences de banques commerciales. Le reseau baocaire rural 
cree au Ghana a ete cite comme un exemple dont les autres pays africains 
pouvaient s' inspirer. La Conference a exhorte les gouvemements a mettre 
en place et gerer un tel reseau, afin de pal ~ ier Ie manque de cf(!di,ts dans les 
zones rurales, OU vivent la majorite de la population. 

d) Persistance des taux eleves (en termes reels) d'interet des prets, 
malgre la baisse des taux d'interet des depots 

La Conference a note que, partout ou Ie systeme financier avait ete 
liberalise en Afrique, I'effet initial avait ete une hausse sensible des taux 
d'interet. Cela etait dfi en partie au manque de competition sur les marches 
financiers, a la predominance des institutions financieres d'Etat, ainsi qu 'au 
montant eieve des emprunts dont Ie secteur public a besoin. En consequence, 
pour faire baisser les taux d'interet dans Ie contexte de la liberalisation du 
secteur financier, il fallait veil1er a instaurer une competition adequate dans 
ce secteur, it reduire au minimum les emprunts du secteur public et a trouver 
de nouveaux moyens pour financer les deficits sans augmenter la masse 
monetaire, comme I'etnission d'obtigations et autres instruments. 
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La Conference a insiste pour que des mesures compensatoires soient 
deliberement adoptees afin de remedier aux effets negatifs, quant a 
I' allegement de la pauvrete, du resserrement de I' acces des zones rurales 
au credit en raison de taux preteurs aussi eleves. On a souligne la necessite 
que les pays developpes accordent aux pays pauvres des fonds it des con­
ditions I iberales, et que les gouvernements africains prennent des mesures 
pour effectuer des transferts de ressources des riches aux pauvres, en 
acheminant les ressources vers les groupes cibles par l'entremise de banques 
commerciales ou de leurs propres institutions de financement du 
deveioppement, dans des domaines tels que les logements a prix moderes, 
la creation de petites entreprises et les services financiers dans les zones 
ruraIes. 

On a toutefois fait observer qu'une banque centrale ne pouvait 
accorder de taux preferentiels. L 'unification des taux etait it la fois une 
condition prealable indispensable et Ie resultat des reformes financieres. II 
ne doit done exister aucune difference entre les services financiers dans les 
zones rurales et dans les autres secteurs, pour autant que les autorites 
monetaires sont concemees. Si Ie gouvemement a decide de favoriser certains 
secteurs ou activites, i1 peut Ie faire par des mesures budgetaires, comme 
I' octroi de subventions, les flux de ressources specifiques ou ciblees, etc. 

e) Resserrement du credit a long terme 
oriente vers Ie developpement 

La Conference a egalement observe que, dans certains cas, les 
reformes du secteur financier avaient eu pour effet de rendre d' acces plus 
difficile Ie financement du developpement a long terme. L'effondrement 
des banques de developpement et Ie retrait des dispositions des banques 
centrales concernant Ie credit a long tenne avaient eu pour eiTet de rarefier 
les ressources financieres affectees au developpement a long tenne, surtout 
avec la baisse des investissements dans Ie secteur public et la diminution du 
nombre de projets assistes de I' exterieur. 

En outre, Ie manque de ressources que pourraient offrir les 
mecanismes traditionnels pour I'investissement a long terme avait pour 
effet de ne pas encourager la creation de marches financiers. La preference 
donnee au court tenne etait I'un des handicaps qui pesaient sur Ie secteur 
financier et des mesures specifiques s'imposaient pour combler la lacune et 
pour doter Ie gouvemement et Ie secteur financier des capitaux necessaires 
aux fins d' alimenter des prets it plus long terme. 
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Les faibles taux d'epargne et d'investissement que connaissent de 
nombreux pays africains ont etejuges en partie comme un symptome des 
faiblesses et du caractere embryonnaire des marches financiers africains.11 
fallait y remedier, sur Ie plan de I 'amelioration de l'infrastructure financiere, 
en elargissant la gamme des options d'i'ntermediation financiere, en 
ameliorant la competitivite aux fins d'une plus grande efficacite et, avant 
tout, en rendant les services financiers plus aisement accessibles comme en 
fournissant des moyens de financement a plus long terme a l'appui de 
L' investissement prive. 

g) Liberalisation financiere et instabilite du marche des changes 

On a fait ressortir que la liberalisation des taux de change avait entraine 
des osci llations de ces taux, ce qui avait des repercussjons sur les taux 
d'inflation et rendait difficile d'assurer la stabilite des taux. On a toutefois 
note qu' il s' agissait la d'un probleme mondial, que connaissaient mcme les 
pays developpes. La valeur du yen japonais, par exemple, avait change de 
15 % face au dollar E.-U., et Ie franc fran~ais s'etait deprecie de 120/0. 
L' Afrique devait prendre conscience du probleme de l'instabilite des taux 
de change. 

h) Probleme de l'ordre des mesures a prendre 
et rapidite de l'ajustement 

La Conference a longuement delibere sur Ie probleme de I' ordre 
dans lequel devaient etre appl iquees les reformes du secteur financier. On a 
m is en cause I' ordre actuellement suivi, notamment en ce qui concerne Ie 
fait que dans un certain nombre de pays africains les taux d'interet etaient 
liberalises avant de reduire Ie deficit budgetaire. La hausse des taux d'interet 
avait pour effet de rendre les emprunts plus coOteux et d'obliger les 
gouvemements a comprimer leurs depenses. 

Le debat a ete axe sur I' approche que les pays africains devaient 
adopter: "depart en fleche" ou "approche progressive". L'approche pro­
gressive etait un processus plus lent d'adaptation aux reformes, Ie controie 
des changes etant elimine dans Ie cadre d'un large ajustement de la politique 
monetaire, tandis que Ie depart en fleche contraignait I'economie a s'ajuster, 
avec Ie risque d'une instabilite sociale et politique si la populationjugeait Ie 
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choix inacceptable et intolerable. On a note que la preference pour une 
approche ou I' autre devait dependre de la nature du choc, du degre 
d'instabilite et de la mesure dans laquelle la societe malade de I'inflation 
etait prete a laisser Ie gouvernement prendre des remedes radicaux. 

i) Impact du secteur financier informel en Afrique 

La Conference a reconnu Ie role joue par les "marches financiers 
infonnels" de nombreux pays africains dans I'offre de differents moyens 
de credit et d'epargne. En consequence, dans beaucoup de ces pays, Ie 
secteur financier organise et Ie secteur infonnel non organise se disputaient 
I' epargne interieure, bien que les clubs d' epargne traditionnels n' aient recueilli 
qu'un faible pourcentage du montant total des depots. On a aussi reconnu 
que, dans Ie cadre de l' infrastructure financiere actuelle des pays africains, 
les prets du secteur informel etaient Ie moyen Ie plus immediat d'exercer 
un effet sur la pauvrete rurale, car les pauvres n'avaient qu'a peine acces 
aux Teseaux financiers structures. Le reseau bancaire rural cree au Ghana 
offrait dans ce domaine d'utiles enseignements aux autres pays africains. 

j) Lutte contre la fuite des capitaux 

On a egalement debattu des problemes de la fuite des capitaux dans 
l'espoir de partager les experiences nationales. On a vu dans la fuite des 
capitaux une consequence de I'instabilite economique et de la mauvaise 
gestion du secteur financier. Entre autres moyens utilises, les beneficiaires 
de cette fuite minoraient les factures d'exportation et majoraient les fac­
tures d'importation. II etait donc necessaire de mettre en place des 
mecanismes de surveillance et de controle, bien que Ie meilleur moyen de 
decourager la fuite des capitaux soit de creer un environnementjuridique et 
financier prop ice. 

Lesmarches d'actions pouvaient aider it attirer les capitaux en fuite 
et l' epargne que represente Ie rapatriement des salaires des travailleurs 
migrants. Dans Ie cas de l'UMAOlzone du franc CFA, I'un des moyens de 
lutter contre la fuite des capitaux avait ete de ne pas accepter les bons 
circulant a I'etranger. L'investissement et les societes de secours mutuels 
avaient aussi aide it etaler Ie risque d'insolvabiHte et a prevenir la hausse 
des couts du financement de I' investissement. La cooperation et I' integration 
monetaires constituaient donc la solution clef a cet egard. On a note que Ie 
renforcement des controles n' offrait pas necessairement la meilleure solu­
tion. Les pays africains devraient plutot mettre en place des incitations 
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pour reduire la fuite des capitaux et enc-ourager les apports de capitaux. Olll 
a note que beal1coup d'entre eux avaient liberalise dans une certaine mesure 
Ie mouvement des apports de capitaux aux fins d'investissem,ent. En 
consequence, Illes banques commerciales etaient autorisees a effectuer des 
transactions financieres it 1"etranger pour Ie compte de leurs c1ients~ it COf}­

ditjon de signaler ces transactions au service du cO'ltrole des, changes de I]ra 
banque centrale. Dans :I'a zone de I'Union monetaire de l' Afrique de l'Ouest 
(UMAO), fes capitaux circulaieRt librement, mais les banques n' etaie'l,t pas 
autorisees it reabsorber les bons ~l ibeHes en francs CF A venus de I' exterieur 
de la reg"ion . 
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IV. Table ronde II: Les 
difficultes posees par Ie 
probleme de la dette de 

II'Afrique 
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A. Communications sur les consequences 
pour l'Afri,que de I'lnitiative en faveur des 

pays pauvres tres endettes 

1. Introduction de I' Animateur 

M. Bagusa-Nsadhu, 
Ministre d'Etat, 
Ministre des finances de la Repuhlique d'Ouganda, 

Comme vous avez pu Ie constater, mon Ministre qui devait etre 
present aujourd'hui n'a pu effectuer Ie deplacement du fait de problemes 
urgents Hes aux efforts que ne cesse de deployer l'Ouganda en vue de 
I'Initiative en faveur des pays pauvres tres endettes. II m' a toutefois demande 
de vous transmettre un message d'espoir et souhaite que la presente 
conference ouvre une breche pour les nombreux pays africains qui continuent 
de ployer sous Ie probleme de la dette dans une situation caracterisee par Ia 
pauvrete generalisee. 

La presente session, qui sera consacree it I' examen du probleme de 
la delte de. I' Afrique, comprend deux parties: Ia prem iere portera sur I' examen 
de la recente Initiative Banque mondiale/FMI en faveur des pays pauvres 
tres eilldettes et la deuxieme sur I'analyse des consequences de cette initia­
tive en matiere de gestion de la dette exterieure. Nous nous pencherons en 
partkulier sur les moyens de renforcer la mise en place de capacites dans 
ce domaine et it I' evaluation d' autres strategies telles que la conversion de 
la dette pour completer les diverses options disponibles pour la gestion de 
la dette exterieure. 

Messieurs les Ministres, 
Mesdames et Messieurs les representants, 



76 
Le probleme de la dette est devenu I'un des defis les plus graves 

auxquels font face les pays africains en matiere de developpement. Les 
statistiques sont eloquentes it cet egard. Selon la Banque mondiale, seuls 
neuf pays d' Afrique sont consideres comme n' ayant relativement pas de 
problemes de dette exterieure. Cela signifie que les 43 autres ont des 
problemes, la Banque mondiale classant 32 comme pays tres endettes et 
II comme pays moderemment endettes. L' encours de la dette n' a cesse 
d' augmenter malgre des reechelonnements repetes au titre de diverses ini­
tiatives que vous connaissez bien. Nous avons donc Ie privilege, ce matin, 
de pouvoir entendre des communications presentees par des orateurs 
chevronnes. 

Messieurs les Ministres, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

Comme vous Ie savez, cette Initiative est une proposition signifi­
cative de la communaute intemationale visant it traiter de fa~on coherente 
Ie probleme de la dette des pays pauvres tres endettes, dont 33 se trouvent 
en Afrique. Cette Initiative peut considerablement contribuer au 
developpement de nos pays sinistres grace 3 ce que j' appelle l' aptitude it 
"toucher les intouchables". Pour la premiere fois, l'ensemble de la 
communaute intemationale s'attache it trouver une solution 3 la dette qui 
n' etait precedemment pas admise au reechelonnement. 

L'Initiative est maintenant mise en oeuvre, et nous l' avons accueillie 
tres favorablement, avec beaucoup d'espoir. Toutefois, d'importants 
problemes se posent, touchant notamment la portee, les criteres 
d'admissibilite et Ie calendrier. Nous avons des questions que je voudrais 
poser it notre principal presentateur afin qu' il y reponde. Dans quelle mesure 
I'Initiative a-t-elle eu un effet sur Ie probleme de la dette de I' Afrique? Je 
voudrais neanmoins faire observer que, comme Ie dit I' adage, nous ne 
saurions vendre la peau de I' ours. 

Dans quelle mesure l'Initiative permettra-t-elle de resoudre les 
problemes de I' Afrique? Quel en est I' etat d' avancement depuis son 
lancement? Dans queUe mesure les criteres utilises pour l'Initiative peuvent­
elles s'appliquer 3.1' Afrique? Les criteres de perfonnance retenus sont-ils 
trop rigoureux, trop etendus ou adaptes? L'analyse de la capacite 
d' endettement de l' Afrique traduit-elle les realites africaines et accorde-t­
elle Ie poids voulu it toutes les variables importantes? Les facteurs exogenes 
et les autres questions de vulnerabilite sont-its aborder de maniere 
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satisfaisante? Les ressources financieres prevues pour I'Initiative sont-elles 
suffisantes et ont-elles. ete mobilisees? 

Ce sont hi certaines des questions pertinentes qui nous viennent tous 
a I' esprit. Je suis convaincu, etje souhaite aussi vivement, que nos principaux 
animateurs et leurs collegues s' efforceront de repondre it certaines de ces 
questions. 

2. M. Jean Louis Sarbib, 
Vice-President de la Banque mondiale, 
Region Afrique 

M'erci M. l' Animateur. 
Messieurs les Ministres, 
Mesdames et Messieurs, 

Je voudrais, d'emblee abonder dans Ie sens de I'intervention qu'a 
faite hier mon partenaire, M. Madavo, sur I'espoir que nous, it la Banque 
mondiale et en partjcu~ier au Departement Atnque de la Banque, entrevoyons 
pour r Afrique. Dans son message d'espoir, M. Madavo a fait etat de 
I'importance du role que joue la Banque en matiere de mobilisation de 
reSSOUlices, et dans Ie cadre de ce role, iI nous faut prendre des mesures 
pour faire face it ce que Ie Ministre vient d 'appeler "I'un des defis les plus 
graves auxquels font face les pays africains en matiere de developpement", 
c'est-a-dire aborder Ie probleme de la dette de I' Afrique. 

Je vais m 'efforcer de presenter comment nous percevons I' Initiative 
it Ia Ban~ue mondiale, indiquer pourquoi en fait, comme I' a dit Ie Ministre, 
il ne faudrait pas vendre 1 'ours, et dans quelle mesure ('Initiative contribue 
a forger Le sentiment d'espoir que nous avons pour l'avenir du continent. 

Mon propos a trait aux.consequences de I'lnitiative pour I' Afrique. 
QueUe est la genese de l'Initiative? Comme I'a indique Ie Ministre 
representant l'Ouganda, Ie probleme de la dette est persistent etje pense 
que' nous savons tous que les mecanismes d' allegement de la dette n' etaient 
adaptes pour diverses raisons. L' image du bulldozer deblayant la neige 
devant les p'ays africains a sou vent ete utilisee pour illustrer les 
reechelonnements repetes. 
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Face it cette inadeqution, deux innovations ont etc introduites pour 
donner I'Initiative en faveur des pays pauvres tres endettes. La premiere 
vise it rationnaliser la situation de la dette en offrant aux pays un mecanisme 
permettant de sortir de l'endetternent. La seconde vise it obtenir un 
allegement de ]a part de tous les creanciers, notamment la Banque mondiale, 
Ie FMI, la BAD et les autres institutions financieres multilaterales. Le 
Ministre avait raison de dire que nous parlons de choses auxquelles on ne 
pouvait meme pas penser auparavant. 

L' avenement de cette Initiative tient it p]usieurs facteurs. 
Premierement, il importait de condlier les points de vue divergents de 
diverses parties prenantes, depuis les ministres qui en etaient les d6fenseurs 
jusqu' aux ONG, en passant par les institutions financieres et les creanciers 
bilateraux. Chacun avait un point de vue pro pre sur Ie probleme de la dette, 
et I'ensemble etait loin d'etre harmonieux. 

Deuxiemement, il faHait s' efforeer de eoordonner I' action de tous 
les creanciers bilateraux publics et prives et des institutions finaneieres 
multilaterales, surtout dans Ie but de voir lesenseignements tires de l'Initiative 
Brady. L'un des succes de l'Initiative Brady ajustement ete de permettre 
une action concertee de tous les ,creanciers, avec les bons resultats qu'ont 
connus certains pays d' Amerique ]atine. 

Troisiemement, il faUait aborder la question du risque moral; lorsqu' on 
jette un coup d'oeil sur la situation variee de la dette, on se rend compte en 
fait que les pays qui ont Ie mieux gere leur economie ne sont souvent pas 
ceux qui ont les problemes d'endettement les plus graves. Ainsi done, face 
au probleme de la dette, comment pourrait-on recompenser la bonne gestion 
et comment peut-on eviter Ie piege qui consisterait if recompenser les pays 
qui ont decide de ne pas honorer Ie service de leur dette ou d'assurer une 
gestion stable de leur economie? 

II importait egalement de penser aux aspects multilateraux afin de 
pennettre aux institutions financieres multilaterales de preserver leur integrite, 
de leur permettre de continuer it operer sur les marches financiers aftn de 
mobiliser des ressources it des. taux competitifs du fait de leur classification 
triple A. Bien qu'elles ne soient pas encore appHcables it I' Afrique, ces 
ressources n' en sont pas moins essentielles pour preserver Ie role joue par 
les instituitons financieres multilaterales it l'echelle mondiale. 
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Enfin, il fallah trouver des fonds a une epoque OU I'aide publique au 
developpement (APD) est en baisse. II a done faHu etablir tres 
minutielllsement un equilibre, leselements - d61icats s'il en fut- de ('Initiative 
visant a rapprocher toos les points de vue divergents de sorte it faire une 
proposition initiale. Celle-ci, a ete elaboree et adoptee en septembre 1996 
par Ie Comite de developpement et par Ie Comite interimaire de I'lnitiative 
en faveur des pays pauvres tres endettes, qui etait une structure des Conseils 
d'administration du FMI et de la Banque mondiale .. 

L'Initiative se fonde sur six principes. Le premier consistea assurer 
la viabilite de la dette globale et a surmonter Ie probleme en traitant I' ensemble 
de la dette, comme je I'ai deja indique, ce qui n'avait jamais eM fait 
auparavant. Le deuxieme a trait au bilan en matiere de refonne et consiste 
a aborder la question du risque moral que j' ai deja mentionnee. Nous 
voulions que les pays qui ont fait pre'uve de ~eur volonte de bien gerer leur 
economie dans I'interet du plus grand nombre possible de leurs habitants 
beneficient de ce coup de pouce supplementaire qu' offrre I' allegement de 
la dette. 

Le troisieme principe 'consiste a tirer patti des mecanismes existants, 
qui sont nombreux et varies (Club de Londres, Club de Paris, etc), Si I'on 
veut assurer la participation de tous les creanciers, ils doivent savoir que les 
structures qu'Hs ont deja mises en place seront maintenues et qu'on en 
tirera parti tout en y ajoutant des elements suppIementaires. Non seulement 
rInitiative considere comme allant de soi les mecanismes existants mais 
aussi el1e les complete. 

Le quatrieme principe consiste a assurer une participation large et 
equitable de t01llS les creanciers, Ie but etant de metire en place une strategie 
de sortie. Le cinquieme principe, comme indique plus haut, consiste a 
preserver I'integrite financiere des creanci.ers multilateraux; enfin, le si,xieme 
consiste a foumir de nouvelles ressources finaJlilcieres a des conditions de 
faveur de sorte a ne pas aggraver Ie probleme que nous essayons de 
resoudre. Fort de ces principes, Ie personnd du FMI et de la Banque 
mondiale a elabore une initiative qui a ete approuvee par Ie Conseil. 
L'lnitiative com porte. six volets. 

Le premier a trait aux criteres d'admissibilite, sur lesquels M. Ie 
Ministre de I 'Ouganda a pose quelques questions auxquelles j' essaierai de 
repondre plus tard dans mon intervention. Le deuxieme est I'analyse de la 
viabilite de la dette, pierre angulaire des discussions sur chaque pays dans 
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Ie cadre de l'Initiative. Le troisieme conceme les criteres de resultats, qui 
vise encore une fois a faire face au probleme du risque moral. Le quatrieme 
vise a assurer la souplesse, etj'indiquerai a quel moment i] faut faire preuve 
de souplesse. 

La cinquieme volet consiste it assigner a divers creanciers un role 
qui soit compatible avec leur mode de fonctionnement. Le sixieme consiste 
it trouver des mecanismes permettant de financer I'Initiative et it definir Ie 
role du Fonds de l'Initiative qui sera run des principaux instruments de son 
financement. 

Hier, M. Amoako a fait etat de plusieurs preoccupations que Ie 
Ministre a reiterees dans son intervention ce matin. La premiere est la 
question de savoir sj Ie ratio dette/exportation et Ie ratio service de la dettel 
exportation, qui figurent panni les criteres d' admissibilite, sont trop restrictifs. 
La deuxieme, qui est liee it la premiere, est la question de savoir si la charge 
fiscale de la dette doit etre une variable essentielle de I' analyse de la viabilite 
de la dette. La troisi"eme est la question de savoir si la peri ode consideree 
est trop longue; enfin, les ressources fmancieres bilaterales necessaires seront­
elles disponibles? 

Je vais done, sur la base des differents volets susmentionnes, tenter 
de repondre, autant que possible a ce stade, a certaines de ces questions. 
Les criteres d'admissibilite etaient I'un des elements de la structure. Ce 
sont les criteres de I'IDA, c'est-a-dire que seuls les pays les plus pauvres 
peuvent y pretendre. Le critere de I'IDA etablit une differenciation, et it 
1'heure actuelJe ne peuvent pretendre aux financements de I'IDA que les 
pays dont Ie revenu est inferieur a 800 dollars. 

Le deuxieme critere est la perfonnance, qui doit indiquer qu' en fait 
Jes efforts lies it ]a dette viennent en complement de ceux qui ont deja ete 
entrepris. C' est Ie sens de toutes les conversations que nous avons eues 
hier, dans lesqueUes I'accent a ete mis sur I 'importance de la mobilisation 
des ressources interieures. En troisieme lieu, iI faut que Ie probleme de la 
dette demeure insupportable malgre Ie recours a tous les mecanismes 
classiques. Ainsi, dans I' analyse,. nous tenons deja compte de I' allegement 
de dette que les pays peuvent obtenir grace aux mecanismes existants. 

Si malgre toutes ces possibi ~ ites des interventions supplementaires 
sont necessaires, l'lnitiative peut etre applicable. II n'y a pas une liste 
prooeterminee de pays heneficiaires, etje pense qu'il est important de Ie 



• 

• 

• 

81 

souligner. Beaucoup panni vousontvu des documents pub lies par laBanque 
mondiale dans lesquels les pays sont regroupes selon leur situation: viable, 
difficileet non viable. Cette Hste a souleve beaucoup de questions car ceux 
qui voient lie· nom de leur pays dans t'une de ces categories se disent "qu'ils 
ont rate Ie coche". 

Je pense que dans les premiers documents, Ie Burkina Faso par 
exemple a ete classe dans la categorie des pays a situation viable. Nous 
avons procede a des analyses approfondies et Ie document concernant Ie 
Burkina Faso sera presente au Conseil. Bien que nous savions que Ie Burkina 
Faso eta it classe comme pays a situation viable, on pense maintenant qu'il 
repond aux criteres; c' est pourquoi Ie document Ie concernant sera examine 
a la mi-avril par les Conseils d' administration des deux institutions de Bretton 
Woods. 

Les criteres d'admissibilite sont etablis par les Conseils 
d'administration de la Banque mondiale et du FMI, en consultation avec 
les autres creanciers. Ce processus de consultation est un moyen approprie 
pour assurer la pleine participation de tous les creanciers. Entin, il est im­
portant de noter qu'aucun pays n'est participant ou non participant tant 
qu'i1 n'en est pas ainsi decide. La decision finale concernant radmissibilite 
ou non d'un pays. a l'Initiative est fonction de Panalyse de la viabilite de la 
dette. 

En quoi consiste I'analyse de la viabilite de la dette? Tout d'abord, 
les experts de la Banque, du FMI et du pays conceme font ensemble des 
projections sur 20 aos concernant la balance des paiements et les condi­
tions microeconomiques. II va sans dire que pour faire des projections sur 
20 ans, on a recours a certaines hypotheses. L'admissibilite du pays est 
etablie sur la base des hypotheses etablies au depart, tout comme Ie montant 
de 1'allegement qui lui est theoriquementconsenti. 

A la fin du processus, I'important ce ne sont pas les projections 
mais ce qui en resulte. Si les termes de l'echange sont devenus defavorables 
au pays et si, en fait, les projections se sont revelees trop optimistes, Ie 
montant de I' allegement consenti sera I' aIlegement necessaire, qui sera plus 
important que Ie montant envisage au moment de I' etablissement des pro­
jections. L'un des principaux objectifs vises est en fait de permettre au 
pays conceme d' appliquer certe strategie de sortie. 
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II importe ega)ement de se rappeler que I 'analyse de la viabilite de la 
dette est une activite tripartite a laquelle participent la Banque mondiale, Ie 
FMI et Ie Gouvemement. Aucun gouvemement ne devrait accepter de 
discuter avec I 'une ou I' autre institution seule et les institutions ne devraient 
pas collaborer sans la participation du gouvemement. C'est un element tres 
important, et it faut egalement evoluer a un rythme equilibre car l'Initiative 
s'inscrit dans un certain delai. Les pays qui y participeront doivent done Ie 
farre pendant la periode fixee. 

II est indispensable que les pays s'approprient I'analysede la viabilite 
de la dette. Dans Ie cadre de cette analyse - et c' est sur ce point que des 
questions ont ete posees, par M. Amoako et par Ie Ministre de l'Ouganda 
ce matin - les Conseils d'administration des deux institutions ont decide de 
mesurer la viabilite a I'aune de la valeur actuelle du ratio dette/exporta­
tions, qui se situerait entre 200% et 2500/0, et du ratio service de la dettel 
exportations, qui se situerait entre 20% et 25%. 

Pourquoi ces chiffres ont-ils ete retenus? Ces chiffres proviennent 
en fait d' analyses pratiques indiquant les pays qui n' ont pas eu de difficultes 
dans Ie passe it assurer Ie service de leur dette. Plusieurs methodes et 
diverses analyses de regression et modeles econometriques ont ete utilises, 
dont je vous epargnerai les details. Malgre les differentes hypotheses de 
depart, les conclusions etaient comparables: ces fourchettes sont celles dans 
lesquelles les pays concernes ont pu assurer regulierement Ie service de 
leur dette sans compromettre leurs efforts de developpement et 
d'investissement. 

II ne s'agit toutefois pas de chiffres systematiques. lis ne sont pas 
appliques sans discernement, sans tenir compte d'autres parametres. En 
effet, ces ratios sont consideres par rapport A d'autres facteurs qui font 
partie de I' analyse de la vulnerabilite, c' est-A-dire de I' analyse de la viabilite 
de la dette. Nous accordons une attention particuliere A I' aspect financier 
du fardeau de la dette et, puisqu' it est question de la dette publ ique ou de la 
dette garantie par I'Etat dont Ie gouvernement doit assurer la service, 
cherchons a savoir si I 'aspect financier constitue un facteur de vulnerabilite 
dont il faut tenir compte pour decider si un pays doit ou non participer a 
I 'Initiative. 

N ous exam inons la situation des recettes d' exportation pour voir si 
Ie pays n'a que seulement quelques produits d'exportation qui pourraient 
constituer un facteur de vulnerabilite dont il faut tenir compte dans 
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I' evaluation de la solidite des projections et du bien~fonde des renseignements 
fournis. 

Le fait qu' un pays soit plus au moins au vert peut egalement perrnettre 
d' equil ibrer les indicateuFs exterieurs et interieurs. Par consequent, c'es deux 
ratios ne sont pas automatiques. lis doivent etre nuances et completes par 
d' autres facteurs. Pour repondre done it la question posee, ce sont 
eff'ectivement les domaines concernes par les deux ratios indiques. lis doivent 
etre per~us dans Ie contexte d'une analyse beaucoup plus gldbale et nuancee, 
'et celJX d' entre VOllS qui coUaborent avec nous dans Ie cadre des analyses 
de Iia viabilite de la dette savent qu' it en est ainsi. 

On a pose la question de savoir si la periode de performance etait 
trop longue. Pour ceux qui n'en connaissent pas les details, ce critere se 
fonde sur I'idee qu'il faut trois ans pour parvenir a une decision basee sur 
li'analyse de la viabilite de la dette. Ce critere est deja appJique,je crois, aux 
pays qui souhaitent beneficier des conditions de Naples du Club de Paris, 
ce qui montre encore une fois qu'on tire parti d'un mecanisme existant. 

Trois ans plus tard, c'est Ie point d'achevement? Pourquoi? Est-ce 
parce que no us ne croyons pas que les pays feront preuve de serieux? 
C'est en fai.t un moyen de faire face au probleme du risque moral: il s'agit 
de continuer a traiter les problemes m,acroeconomiques et structurels. La 
prom esse d'un allegement de la dette pouvant inciter it ne pas poursuivre 
une gestion rigoureuse, les Conseilsd'administration des institutions veuleRt 
avoi,r I 'assurance. que les efforts seront poursuivis. 

Une autre raison en e-st que pour que cet allegement soit consenti, il 
importe, dans Ie cadre du dialogue avec las Conseils des institutions, de 
vei Iller a ce q [Ie I' allegement con senti , la marge de manoeuvre accordee et 
Ie budget profitent au plus grand nombre possible dans les domaines de la 
sante, de I 'education et du developpement ruralll, dont M. Madavo a parle 
hier. C'est pom'quoi apres la decislion, nous pensons qu'il faut poursuivre 
les efforts. 

Cette periode est-eUe trop longue? Nous nous sommes efforces de 
parvenir it un certain entendement. Supposons qu'un pays commence son 
programme enjanvier 1997. Si on suit a)a lettre les modalites de I']nitiative, 
on atteindra Ie point de decision, apres avoir enregistre des resultats, en 
1999. Trois ans pJus tard, ce sera Ie point d'achevement. Ainsi, en 1999, 
les Consejts des deux institutions dedderont si .Ie pays remplit les condi-
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tions requises et Ie montant de l' allegement qui lui sera consenti au point 
d' achevement en 2002, 10rsqu' il beneficiera effectivement de l' allegement. 

C' est de cette fa90n que I'ln itiative est censee fonctionner. En real ite, 
les pays n' entament pas leur programme en 1997 car ils ont des antecedents, 
et nous sommes remontes jusqu' it 1991; dans Ie cas d' espece, Ie point de 
decision peut donc etre ramene it 1997. Pourquoi? Parce qu' en fait les 
pays tirent parti des bons resultats obtenus les annees precedentes 
(1994,1995 et 1997). Ainsi, les resultats anterieurs permettentde rapprocher 
Ie point de decision. 

Pour les pays qui ont deja enregistre des resultats, il en sera tenu 
compte pour fixer Ie point de decision. En fait, lorsque les resultats remontent 
assez loin, Ie point d' achevement peut etre avance de sorte a Ie repprocher 
du point de decision. Tout cela sera determine, encore une fois, au cas par 
cas, sur la base de I'analyse de chaque pays. 

Quand donc les credits seront-ils debloques? II est bon de savoir 
qu'on aura de I'argentmais il estmieux de I'avoir. II est possible que l'IDA 
foumisse des subventions entre Ie point de decision et Ie point d' achevement, 
en guise d' arrhes si vous voulez, de sorte a ne pas ralentir Ie developpement 
jusqu'au point d'achevement mais plutot a I'anticiper. 

En ce qui concerne la souplesse concernant la peri ode de perfor­
mance, ce sont la les elements qui ont ete retenus, sur lesquels nousjouons 
etque nous essayons de defendre. En definitive, I'important, c'est de penser 
a la recompense, c'est-a-dire de faire en sorte qu'il y ait une strategie de 
sortie qui permette aux pays d'utiliser effectivement leurs ressources a des 
fins de developpement, que ce soit pour des infrastructures ou pour les 
populations. 

L'accord de tous les creanciers etant un facteur important, nous 
avons mis en place de nouveaux processus consultatifs avec les banques 
multilaterales. Le dernier en date a vu Ie jour a Washington il y a quelques 
jours lors d'une reunion entre Ie Club de Paris et les institutions bilaterales 
non membres du Club de Paris, y compris tous les pays de l'ex-Union 
sovietique dont I 'importance indeniable tient a la lourde charge que represente 
pour certains pays africains la dette contractee aupres de ces pays. 

La question du financement de 1 'Initiative a egalement ete soulevee 
hier et ce matin. Chaque creancier devra consentir une partie de I' allegement 
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au pro rata de sa part dans la charge de la dette. Toujours en application du 
principe d'une participation large et equi,tahle, a ete mis en place un Fonds 
d'affectation speciale de I'Initiative gere par la Banque mondiale et pour 
Jequelle Coseil d'administration de la Banque aapprouve unecontribution 
initiale de 500 millions de doltl'ars, sous reserve de la participation d'autres 
donatelllrs. 

A ce jour, Ie Fonds a re~u des contributions d'un montant de 43 
millions de dollars de source bifaterale et nous souhaitons evidemment que 
davantage de pays y contribuent, et ce en fonetion de I'interet qu'ils por­
tent it tel ou tel pays. La structure du Fonds est tres souplfe aftn de pennettre 
aux donateurs de reserver, s' i lie veu lent, leurs ressources aux pays de leur 
choix. 

Comme vous Ie savel, I'Initiativ·e a ete approuvee en septembre, 
puis les criteres ont ete definis. A ee jour, seul Ie cas de I 'Ouganda est 
passe devant Ire Conseil d'admilOistration des deux institutions. L'analyse 
preliminaire a ete examinee les 10 et 12 mars et Ie document sur l'Initiative 
devrait etre presente au Comite de developpementdes Conseils de la Banque 
et du FMl pour decision dans quelques semaines. 

En ce qui Conceme Ie Burkina Faso et la Cote d'lvoire (en Afrique) 
et la BO~livie (en Amerique Ilatine), les documents sur I' analyse de Ia. viabilite 
de leur dette ont ete distribues aux membres du Conseil et serollt ·examines 
Ie 15 avril (Ia date a ete fixee). Avant la fin de I'annee, nous pensons que 
les deux Conseits d'adminitration seront sa isis des cas de six autres pays, 
ce qui devrait porter Ileur nombre a une dizailile pendant la premiere annee. 

En conclusion, si on pe'llt parler de conclusion a ce stade precoce, 
no us pensons evidemment que I 'Initiative en faveur des pays pauvres tres 
endettes est ranee. Nous estimons qu'elle constitue un progres decisifdans 
la recherche d'une solution au probleme de la dette de l' Afrique car elle 
aborde la dette de fa~on globale, Ie but etant de mettre en place une vraie 
strategie de sortie. Noll's croyons fermement qu' elle s' inscrit dans Ie cadre 
de cette image d' espoir presentee hier et qui consiste it donner it I)' Afr,ique 
tous les moyens necessaires pour tirer parti des possibilites qui s'offrent. 
La mise en oeuvre est engagee avec la realisation des analyses de la viabilite 
de la dette et nous esperons que davantage de pays procederont it ces 
analyses dans Ie cadre d' operations tripartites. 
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Nous demeurons tres modestes et, comme I'a dit Ie Ministre ce 

matin, ce n' est pas ,encore Ie moment de "vendre la peau de l' ours". Nous 
continuons d'apprendre. Nous introduisons de nouveaux criteres. [I nous 
faut faire preuve d'ouverture d'esprit, ecouter les reactions de tous nos 
partenaires. Nous devons examiner I'etat d'avancement de l'Initiative; nous 
devons I'adapter au fil de I'experience car, comme Ie disait si bien M. 
Amoako hier, nous ne voulons surtout pas que "Ia montagne accouche 
d'une souris". 

Je vous remercie. 

3. M. Ferhat Lounes 
Vice-President, 
Banque africaine de developpement 

Merci M. Ie President. 

Apres cet excellent expose de M. Jean Louis Sarbib,je ne vais pas 
en faire un autre. Je voudrais seulement dire quelques mots sur Ie role du 
Groupe de la Banque africaine de developpement (BAD) dans la mise en 
oeuvre de cette irnportante Initiative. Je voudrais tout d' abord indiquer que 
nous avons ete etroitement associes a la Banque mondiale et au FMI pour 
cette importante Initiative. Notre President a personnellement participe a 
plusieurs reunions avec des responsables des institutions financieres 
multilaterales et notre Conseil d'administration a ete associe des Ie depart a 
la collaboration etroite avec la Banque mondiale et Ie FMI. 

La BAD interviendra a deux niveaux. Premierement, nous 
poursuivrons nos activites normales, nos programmes ordinaires 
d'ajustement structurel pour les pays remplissant les conditions d'octroi 
d'une assistanoe suppl1ementaire pour mettre en place des capacites propres 
a leur pennettre d'atteindre leurs objectifs, par Ie biais du Fonds d'assistance 
technique du Fonds africain de deve]oppement. Cependant, !l0us irons 
encore plus loin dans Ie cadre des negociations de l~ septic~me "reconstitu­
tion du Fonds. 

Les gestionnaires du Fonds africain de developpement ont adopte Ie 
principe de la creation, au sein du Fonds, d 'une facilite du type du cinquieme 
volet dont Ie but est de foumir des ressources financieres supplementaires 
aux pays qui ont eu des resuhats leur pennettant de prendre en charge la 
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dette accumuhSe precedemment, pour ce qui est des ressources non 
concessionnelles du Groupe de la Banque. 

L'important, c ' est que pendant la periode allant de 1997 a 1999, les 
pays qui peuvent beneficier de cette facilite n' auront pas de difficultes car 
ils assureront directement Ie serv ice de leur dette au titre des ressources 
non concessionnelles, et de Iia facilite de la BAD . 

Le service de la dette sera assuree pendant cette peri ode avec des 
ress'ources du Fonds africain de developpement Cette facil ite est un 
mecanisme de financement supplementaire, etj'ai indique qu'elle etait du 
type du cinquieme volet. Par ,ailleurs, les Conseils d' adm inistration du Groupe 
de la Banque et du Fonds africain de developpement ont donne leur accord 
de principe a une participation du Groupe de la Banque it I'Initi·ative. 

Selon I,es estimations actueUes, comme I,'a deja dit Sarbib, par souci 
d' equite, Ie partage des responsahilites entre les differents protagonistes 
sera fonc,tion de l'endettement des pays concernes, c'est-a-dire que la part 
que doivent assumer Ie Groupe de la Banque et Ie Fonds africain de 
developpement est relativement eleve. Selon les premieres estimations 
etablies en 1996, la valeur actuelle nette atteindrait 872 millions de doBars, 
ce qui represente en valeur nominale ,environ 1 milliard 300000 dollars it 
decaisser au cours de la periode ~ 997 -2003. 

Les COflseils du Groupe de la Banque, comme je I' ai dit, ont donne 
leur accord de principe it la participation de la BAD. Les modalites de 
mobilisation de ces ressources sont actuellement a I'examen. Certaines 
decisions ont en fait ete prises it cet egard. Les ressources proviendront en 
partie des recettes nettes et en partie de la reaffectation des credits; y 
compris des annulations de creances douteuses du Fonds africain de 
developpement. 

Je voudrais ajouter que malgre les efforts deployes pour reunir la 
quantite de ressources la plus proche possible de la part qui lui est assignee, 
Ie Conseil n' a pas encore arrete de decisions d6finitives concernant Ie montant 
de l'aide qu'il fournira car iI reste un deficit it combler. 

Nous envisageons de combler ce deficit de ptusieurs manieres. Je 
voudrais it cette accasion souligner simplement que les Conseilis 
d'administration du Groupe' de la Banque et du Fonds africain de 
developpement ont unanimement annonce I,eur appui it 1 'Initiative et doivent, 
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dans Ie cadre des mesures prises, defendre leur integrite financiere comme 
I'a indique Jean Louis Sabib. 

Cela signifie que la part des recettes nettes de la BAD qui sera 
consacree a I'lnitiative fera Fobjet d'un examen minutieux afin d'eviter 
que la Banque ne rencontre des difficu1tes a constituer ses propres reserves. 
La raison en est precisement que notre Groupe figure parmi les institutions 
financieres muhilaterales qui eoregistrent d'importaots arrieres de Ja part 
des pays emprunteurs, y compris des pays qui ne sont plus emprunteurs 
aupre~ de la Banque mais qui dans Ie passe ont eontraete des empnmts 
d'un montant tel qu'ils ont des diffieuttes de remboursement aujourd'hui. 

Les pays qui soot dans eette situation ne sont pas nombreux. lis ne 
soot que einq mais n' en constituent pas moins une source de preoccupation 
pour la Banque. 0' ou la neeessite de reaffecter une partie des reeettes du 
Fonds. L'une des questions a laqueHe Ie Conseil devra repondre est done 
de determiner la part des ressources de la Banque qui sera consacree a 
l'Initiative, tout en reglant les problemes existants et en anticipant Jes 
nouveaux. L' autre element important du mandat de la 8anque est de financer 
les projets et programmes avec de oouveHes ressources. 

M. Ie President, ce sont la les elements.concemant Ie Groupe de Ia 
BAD que je voulais presenter. 

Je vous remercie. 

4. M. Anapum Basu, 
Direeteur adjoint pour I' Afrique, 
Fonds monetaire international 

Merci M. Ie President. 

Je voudrais axer mon propos sur I' etat de la contribution du FMl a 
I' Ini,tiative en faveur des pays pauvres tres endettes. Comme vous Ie savez, 
I'instrument de fa participation du fMI a l'Initiative est la Faclj1lite 
d'ajustement structurel renforcee (FASR). Le ,FMI utilisera done un autre 
mecanisme que Ie Fonds de I'Initiative gere par I'IDA. Deux elements soot 
necessaires pour assurer la participation du FMJ et pour faire en sorte que 
Ia F ASR joue son role c1e qui est d' aider les pays it satisfaire les conditions 
requises en matiere de politiques: 
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• Premierement, Ie FMI doit etre en mesure d'engager des ressources 
en faveurdes pays qui peuvent beneficier d'une assistance renforcee 
au titre de L'Initiat.ive afin de ,couvrir sa part dUC011t au point 
d'achevement. Une difference existe ace niveau entre la Banque 
mondiale et Ie FMI. Pendant la periode de trois ans allant du point 
de decision au point d'achevement, it n'y aura pas de ressou~ces 
speciales du type decrit par M. Sarbib, .bien que des ressources 
soient disponibles au titre de la F ASR. Notre contribution sera foumie 
,a ~a fin de Ja periode, en fait au point d' achevement. 

• Deuxiemement, iI faut que la F ASR continue d' exister jusqu' en l' an 
2000, date a laquelle les ressources au titre de la presente F ASR 
doivent etre entierement engagees. 11 pourrait y avoir une periode 
interimaire allant de 2001 a 2004, au cours de laquelle des ressources 
seraient necessaires pour subventionner les engagements prevus au 
titre de la FASR, d'un montant d'environ un milliard de DTS par 
an. Ainsi done, les lI'essources actuelles seront entierement engagees 
avant 2001. 

Nous en arrivons donc a la periode 2001-2004, au cours de laquelle 
nous aurons besoin de ressources pour subventionner Ie voJlume annuel de 
prets d'un montan! d'un milliard de dollars que constituent les engage­
ments au titre de la FASR pour cette periode. Par la suite, c'est-a-dire 
apres 2004, les operations au titre de la F ASR seront autofinancees etant 
donne que les subventions necessaires pourraient provenir de ressources 
prop res du FMI, du compte de reserve de La F ASR. Ces ressources assurent 
une protection aux creanciers actuels du Fonds d 'affectation speciale de l'a 
F ASR, les montants en-de~a des obligations non engagees vis-a-vis de ces 
creanciers devant etre disponibles a partir de 2004/2005, Ces ressources 
proviendront essentiellement de precedents prets au titre du Fonds 
d' affectation speciale qui ont ete rem bourses au debut des annees 1970. 

Qu'est-ce qui a ete fait ce jour? Le 4 fevrier ~ 997, Ie Conseil 
d' administration du FMI a adopte d' importantes d6dsions qui devraient 
preparer Ie Fonds a foumir une aide au titre de I'Initiative au moment ou 
les pays atteindront leurs points de decision et DU Dn determinera s'ils 
remplissent les conditiDns requises a cet eifel. En premier lieu, Ie Conseil a 
leve les conditions qui Iimitaient a deux Ie nombre d'arrangements d'une 
duree de trois ans dont pDuvaient beneficier les pays, en partie dans ]e but 
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de leur permettre de se conformer au critere fixe au titre de l'Initiative en 
matiere de politiques. 

En deuxieme lieu, Ie Conseil a etabli un "Fonds pour les operations 
speciales de la FASR en faveur des pays pauvres tres endettes et pour les 
operations interimaires de la FASR". Le Conseil a ainsi defini la structure 
et les modalites des operations speciales de la F ASR sur la base des ac­
cords conclus en septembre 1996 par les Conseils d'administration de la 
Banque mondiale et du FMI, qui ont ete ulterieurement approuves par Ie 
Comite interimaire et Ie Comite de developpement. 

L'aide du FMI sera fournie essentiellement sous forme de subventions 
et de prets tres concessionnels, ou d'une combinaison de prets d de 
subventions lorsque celle-ci peut permettre d'alJeger Ie poids du service de 
la dette. Les prets au titre du Fonds d' affectation speciale seraient octroyes 
sans interet, avec une echeance de lOa 20 ans et une periode de grace de 
5 ans et demi a lOans et demi. On s'attend toutefois que la majorite, voire 
la to13lite des operations au titre de la F ASR, soit sous fonne de subventions 
et qu'elles suffisent a assurer Ie service de la dette au titre de I'lnitiative. 
Ces subventions seraient versees it un fonds fiduciaire et ne serviraient 
qu'it honorer les obligations au titre du service de la dette vis-a-vis du FMI. 

Troisiemement, et nous arrivons it un aspect un peu technique que 
je m 'efforcerai toutefois d' expl iquer au m ieux, Ie Consei I vient d' approuver 
une decision tendant a faciliter Ie transfert des ressources Uusqu' it concur­
rence de 180 millions de DTS) du compte de reserve de la F ASR au "compte 
de decaissement special", tant que des ressources suffisantes ne peuvent 
etre immediatement obtenues d'autres sources it cette fin. En d'autres 
termes, pour pouvoir faire face aux premiers cas assez rapidement, nous 
avons prevu des ressources pour des interventions immediates. Nous avons 
essaye d' obtenir I' assentiment de tous les creanciers du Fonds d' affectation 
speciale pour ce transfert et presque tous ont deja donne leur accord. 

Les preparatifs de la mise en route des operations speciales de la 
FASR sont pratiquement termines et d'importants efforts sont faits pour 
mobiliser des ressources financieres a long terme en vue de la participation 
du FMl it I'Initiative. 

De nOOlhreux Etats memhres ont deja repondu favorablement it la 
demande formulee par Ie Directeur general en vue de contributions 
bilaterales au Fonds d'affectation speciale FASRIlnitiative en faveur des 
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pays pauvres tres endettes. Aucun effort ne sera menage pour obtenir des 
contribl!ltions bilaterales et, selon que de besoin, les procedures relatives 
aux operations speciates de la F ASR et aux subventions au titre des operations 
interimaires de la F ASR seraient accelerees. 

Je vous remercre. 

B. Resume des d'e'bats de la premiere partie 

Les de bats de la Conference sur Ie theme "Initiative en faveur des 
pays pauvres tres endettes: consequences pour I' Afrique" ont ete axes 
sur Ie probleme persistant de la dette de I' Afrique et sur la maniere dont 
I 'I~itiative pourrait. reduire Ie fardeau de la dette de I' Afrique. 

La conference a note que la dette exterieure de I' Afrique n'a cesse 
d'augmenterdepuis Ie debut de la crise mondialede I'endettement en 1982. 
Jusqu'eo 1995, reocours de la dette de I' Afrique est passe it environ 311 
miUiards de dollars. Seulement neufdes 52 pays africains (l'Erythree a etc 
exclue faute de donnees) etaient consideres comme n'ayant relativement 
pas de probleme d'endettement. Parmi les 43 autres, 32 sont classes comme 
pays lourdement endettes et 11 comme pays moderemment endettes par la 
Banque mondiafe. Ainsi, environ 830/0 des pays du continent patissent des 
effets negatifs graves du fardeau de I}a dette. 

Les initiatives intemationaies portant sur Ie probleme de la dette 
exterieure dies pays en developpement n' ont pu, a ce jour, permettre de 
regler Ie probleme de fa90n durable. Entrejanvier 1980 et decembre 1995, 
22 pays africains ont renegocie 58 fois leur dette aupres de banques 
commerciales. Au cours de la meme periode, 35 pays africains ont 151 fois 
renegocie leur dette publique vis-a-vis de Club de Paris. Les uns, tel Ie 
Senegal, ont procede a 11 reechelonnements aupres du Club de Paris mais 
continuent de connaitre des problemes de dette exterieure. Les autres, tel 
l'Ouganda, etaient censes avoir ete "promus" du Club de Paris, et pourtant 
iJs se heurtent toujours it des problemes de dette .. 

La question fondamentale qui se pose est done de savoir pourquoi 
les problemes de la dette exterieure de la majorite des pays afrieains semblent 
insurmontables? Comment la recente I 'Initiative en faveur des pays pauvres 
tres endettes peut-elle contribuer a reduire Ie fardeau de la dette? Quel en 
est I' etat d' avancement? QueUes sont les autres options ·qui pourraient 
completer les instruments intemationaux de lutte contre Ie probleme de la 
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dette exterieure des pays africains? Telles sont certaines des questions 
examinees. 

Les participants a Iia conference ont d'abord examine la situation 
actuelle de la dette de I' Afrique et les divers mecanismes mis en place pour 
alleger Ie fardeau de ladette du continent. C'est dans ce cadre que s'inscrivait 
Ie deb at sur l'Initiative en faveur des pays pauvres tres endettes. Cette 
Initiative concernait 41 des pays pauvres les plus endettes du monde, dont 
33 d' Afrique. 

II est apparu, sur la base de I' analyse preliminaire de la viabilite de la 
dette exterieure, que seulement 16 des 33 pays africains recenses pour 
l'Initiative remplissaient les conditions requises. La situation des 17 autres 
etait soit "viable" soit "non encore determinee". 

1. Initiative en faveur des pays pauvres tres endettes: 
nature et elements 

Les participants a la conference ont reconnu que I 'Initiative etait Ie 
fruit de negociations difficiles et qu'elle representait Ie plus petit commun 
denominateur des vues exprimees. On s' est donc employe a parvenir it un 
consensus entre les differents creanciers. L'Initiative se fonde sur six 
principes: assurer viabilite generale de la de la dette, I' accent etant mis sur 
la total ite de la dette exterieure; enregistrer de bons resultats en matiere de 
refonnes pour prevenir tout risque moral; tirer parti des mecanismes existants 
tout en prenant des mesures d'allegement supplementaires; assurer une 
participation elargie et equitable de tous les creanciers; preserver I' integrite 
financiere des institutions financieres multilaterales; et foumir de nouvelles 
ressources financieres concessionnelles. 

En outre, l'Initiative com porte six aspects. Premierement, seuls les 
pays beneficiaires des operations de I'IDA ayant enregistre des resultants 
significatifs et dont la situation en matiere de dette n'etait pas viable meme 
apres Ie recours aux mecanismes classiques pourraient en beneficier. Le 
deuxieme aspect est I' analyse de la viabilite de la dette, qui est basee sur 
des projections de la balance des paiements sur 20 ans et dependrait en fait 
des resultats obtenus au point d'achevement. Les decisions concernant 
cette analyse sont prises par Ie FMI ~ la Banque mondiale et pays debiteur. 
Elle est fonction de facteurs de vulnerabiUte tels que Ie concentration des 
exportations, la situation financiere, etc. 
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Le troisieme aspect eta it les criteres de performance, bases sur des 
periodes: une premier,e peri ode de trois ans qui debouche sur Ie point de 
decision et une deuxieme qui debouche sur Ie point d'achevement. En 
appui auxcriteres de perfonnance, des aspects macroeconmiques, structurels 
et sociaux ont ete egalement examines pour d6fmir les criteres d' admissibmte. 
Le quatrieme aspect est la souplesse: les points de decision et d' achevement 
peuvent etre avances au cas par cas. Des subventions de I'IDA peuvent 
aussi etre obtenues avant Ie point de d'achevement. 

Le cinquieme aspect a trait au role joue par les autres creanciers 
appeles it offrir des conditions d'allegement identiques ou meilleures. Le 
sixieme aspect est Ie financement de I'lnitiative. Chaque creancier doi,t 
assumer une part equitable de l'aJlegement. La Banque mondiale, par 
exem,ple, a cree un fonds d' affectation speciale avec une contribution initiale 
de 500 millions de doUars; des contributions supplementaires de 43 mil­
lions de dollars y ont ete versees et des montants non determines provenant 
d' autres institutlions multilaterales de developpement sont attend us. 

Les participants it la conference ont ete informes qu'en ce qui 
conceme l'etat d'avancement de I'Initiative, l'Ouganda eta it Ie premier 
pays dont Ie cas a ete presente au Conseil. Ceux du Burkina, de la Cote 
d'Ivoire et de la Bolivie devaient etre examines par Ie Conseil it une date 
ulterieure. A la fin de 1997, les cas de six autres pays devraient etre presentes 
auConseil. 

2. Criteres d'admissibilite et de performance et analyse de 
la viabilite de la dette 

Tout en se f6 iicitant de l'Initiative, la conference a souleve des points 
qui preoccupent les pays africains et qui ont trait aux facteurs suivants: 
criteres d'admissibilite au benefice de l'Initiative; criteres de performance 
appljcables a I'Initiative; analyse de la viabilite de la dette permettant de 
juger de I 'admissibilite; importance des facteurs exogenes et des questions 
de vulnerabilite dans I 'analyse; traitement du service de la dette; duree de 
Ia periode d'achevement ouvrant droit it I'lnitiative; niveau des ressources 
financieres engagees pour l'Initiative; et difficultes liees aux pays non 
membres du Club de Pari,s. 

Les participants se sont preoccupes des conditions generales, de 
principes directeurs, de la conception et des hypotheses de I'Initiative. 
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En ce qui conceme les criteres d'admissibilite, la conference a releve 
les points suivants: la non inclusion de la dette interieure dans Ie calcul du 
service de la dette; Ie fait que la valeur des exportations soit Ie denom inateur 
dans Ie calcul des ratios essentiels dans Ie cadre de I 'analyse de la viabilte 
de 1a dette; et I'imprecision des criteres utlises pour cette analyse. On a 
ainsi estime qu'il fallait constamment reviser les modalites d'etablissements 
des criteres d' adm issibilite et de perfonnance pour tenir compte des diverses 
preoccupations tant des creanciers que des debiteurs. 

Les participants it la conference ont estime qu'en ce qui conceme la 
viabilite, la serie de ratios retenus comme criteres ne suffisaient pas. Les 
pays africains et leurs partenaires devraient egalement tirer parti des 
experiences passees et comprendre que tous les "dons" concesslonnels 
n' ont pas contribue it la croissance economique. Le concept de viabilite 
devrait, par consequent, englober aussi des mesures visant it aider l' Afrique 
it De pas retom ber dans une situation non viable en matiere de dette it 
l'avenir. 

Neanmoins, on a reconnu que I' Initiative etait Ie resuItat d' un equilibre 
minutieux entre les interets des institutions participantes. II s'agit d'une 
avancee remarquable etant donne qu'il y a seulement quelques annees, la 
dette multitaterale ne pouvait meme pas faire I' objet d 'un reechelonnement. 
Les participants sont convenus que les analyses de la vulnerabilite aient un 
caractere national. La liste des pays retenus devrait etre n5visee en tenant 
compte de I 'analyse de la viabiIite de la dette. En outre, etant donne que 1e 
montant de r aJlegement consenti serait fonetion du ratio reel au point 
d'achevement, les retards accuses dans les activites it realiser pour atteindre 
vers ce point reduiraient Ie montant escompte. 

II a ete indique que Ie niveau retenu pour les ratios dette/exporta­
tions et service de la dette/exportations a empeche certains pays africa ins 
de beneficier de l'Initiative. Par ailleurs, les participants se sont demandes 
si ces ratios, qui sont bases sur l' experience des pays d' Amerique latine, 
pouvaient s'appliquer a la situation et aux realites des pays africains. 

En outre, les criteres de performance, applicables au titre des 
programmes d'ajustement structure 1 de l'Initiative, pourraient etre trop 
rigoureux. Les participants etaient egalement d'avis que I'analyse de la 
viabilite de la dette permettant de juger de I'admissibilite aux differentes 
etapes de l'Initiative et les hypotheses etablies pour cette analyse pourraient 
etre irrealistes. De meme, l'importanee accordee aux facteurs exogenes et 
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aux qllstions de vulnerabilite conditionnerait I'analyse. Cette question 
engendrait des doutes, en particulier en ce qui conceme la capacite des 
pays africains d'y repondre. 

Les participants se sont egalement preoccu,pes du sort reserve a la 
charge financiere du servi,ce de la dette et de I'aptitude des pays africains a 
maitriser les deficits budgetaires, question qui lIl'aurait pas eu I'attention 
voulue. Si la peri ode de preparation etait trop longue, les difficultes des 
pays africaillls s'en trouveraient prolongees, ce qui compromettrait Ie succes 
de l' lnitiative ... 

3. Adequation et reconstitution de la base de ressources 
necessaires au financement de I'Initiative 

Des questions ont ete egalement posees quant a la quantite et a oJa 
di1sponibilite des ressources necessaires au financement de la composante 
multi~aterale de rlnitiat,ive ainsi qu'aux modaHtes de decaissemcnt dc la 
contribution de chaque ~nstitution. 

A eet egard, la Banque mondiale a indique qu'elle etait disposee it 
accroitre les ressources du Fonds d'affectation speciale, qui passeraient de 
500 millions de dollars a 2 milliards de dollars. Le FMI, pour sa part, a fait 
etat de son intention de completer sa contribution par des ressources 
bilaterales qu'il mobiliserait. La vente de reserves d'or serait envisagee si 
les ressources hi laterales n 'etaient pas suffisantes. 

Le niveau des ressources neeessaires au financement de I' Initiative 
et les engagements a cet effet paraissaient toujours douteux. 

II a ete ilildique que Ie FMI que Ie FMI ne prendrait ne ferait pas de 
contributions directes entre lies points de decision et d'achevement mais 
qu'il userait de la FASR comme un instrument suffisamment soup Ie pour 
repondre aux besoins financiers des pays participants a I' Initiative. On a 
reaffirme que l'Initiative visait it aider les pays it sortir du processus de 
reecheJonnementde ladette etqu 'eUe n 'empechait pas d'obtenir de nouvelles 
Iressources pour Ie developpement. 
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4. Duree et calendrier de (,Initiative 

Les participants se sont preoccupes de la longueur de la periode 
necessaire pour atteindre Ie point d'achevement, d'autant que les 
gouvemements doivent rapidement prendre des mesures dans les domaines 
des investissements sociaux et des infrastructures. Cependant, les intervenants 
ont indique qu'il fallait faire preuve de resultats en matiere de refonne et 
prevenir Ie risque moraL 11 a done ete decide que l'Ini~iative prenne en 
compte autant que possible la question du risque moral tout en tenant 
compte du caractere particulier de la performance passee de chaque pays. 
Dans ce contexte, I'Ouganda a defendu son cas et preconise que I'lnitiative 
reponde aux besoins et aux aspirations des pays ayant enregistre les meiHeurs 
resultats. 

5. Autres facteurs visant it renforcer la mise en oeuvre de 
l'Initiative 

Les participants ont fait observer que la mise en oeuvre de l'Initiative 
serait entravee si on ne s' attachait pas it elargir la participation tripartite, 
traiter Ie probleme de la dette it regard de la Russie, prevoir des garanties 
pour empecher que les pays ne retom bent dans Ie piege de la dette et ev iter 
les retards inutiles. Les difficultes it traiter avec Ie Club de Paris, en pa.rticulier 
pour les questions concernant I' admissibilite de la dette consideree com me 
tHant prealable ou consecutive a la periode de suspension, et surtout it 
rechercher un traitement comparable aupres des creanciers non membres 
du Club de Paris, ont pu etre sous-estimees. 

La conference a engage les institutions financieres multilaterales it 
faire preuve de plus de souplesse dans leurs politiques de pret et a etre plus 
soucieuses des objectifs de developpement general des pays africains. 
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Deuxieme partie 

A. Commun1icati'o,ns sur Ie renfo,rcement et 
I'utilisation des capacites en Afrique en vile 

de Iia gestion de 1(1 dette 

1. Introduction par Ie President 

M. Basuga-Nsadhu 
Ministre d'Etat, 
Ministre des finances de la Republique d 'Ouganda 

M. lie President, 

Je voudliais, it travers vous, transmettre nos remerciements it nos 
orateurs et animateurs. Je suis heureux de constater qu'en fin de compte 
nous sommes tous des etud iants qui continuent d' apprendre et de rechercher 
des ameliorations et que les institutions financieres multilaterales ont pris 
note de nos craintes et feront preuve de souplesse dans leuur approche. 

Je voudrais passer it la deuxieme phase des debats, qui a trait aux 
questions liees a la gestion de la dette et au titre de laquelle nous devons 
evaluer un domaine tres important, it savoir la gestion efficace de la dette. 
Ce debat devrait nous pennettre d'eviter que ne se reproduisent les erreurs 
commises dans Ie passe par les pays africains du fait de politiques 
d'endettement peujudicieuses et d'une mauvaise gestion de la dette. Nous 
devons egalement evaluer les defts que doivent relever les pays africains en 
matiere de planification et d'analyse de la gestion de la dette et recenser 
des initiatives reussies dans ce domaine. 

Nous envisageons egalement d'examiner des initiatives visant a 
reduire Ie poids de la dette, en particulier l'Initiative en faveur des pays 
pauvres tres endettes et d'autres mesures pragmatiques prisesdans Ie passe 
en complement de la strategie intemationale en matier'e de dette, sous un 
angle qui soit avantageux tant pour les creanciers que pour les debiteurs. 
Ces mesures compt:'ennent notamment 1 'util1irsation optimale des mecanismes 
de conversion de la dette en vue d'une reorientation des ressources 
financier,es modiques, qui servent actueUement it assurer Ie service de la 
dette exterieure et .it financer divers projets et programmes de 
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developpement, Ie but etant de creer un environnement prop ice a 
I' investissement productif dans les pays debiteurs. 

Nous allons donc eval,uer les moyens pennettant a I' Afrique de relever 
les defis et de profiter des possibilites offertes par les programmes de con­
version de la dette qui completent les strategies de gestion de la dette. Nous 
invitons nos deux intervenants emerites a faire leurs exposes. 

2. M. John B. Ross 
Vice-President et Directeur, 
New York Bay Associates 

M. Ie President, 
MM. les Ministres des finances, 
MM.les Gouvemeurs des Banques centrales, 
Mmes et MM. les responsables financiers etrepresentants, 

C'est pour moi un plaisir et un honneur d'etre invite a vous entretenir 
des mecanismes de conversion de la dette. J'ai ete plutot emerveille hier 
par Ie Secretaire executif de la Commission economique de I' Afrique qui a 
conclu son propos par un proverbe: "Un homme trop modeste a faim". Je 
voudrais commencer mon propos par un proverbe assez courant: "Le plus 
long voyage commence par un petit pas". En ce qui me conceme, je me 
suis rendu compte que les plus longs voyages ont commence par un petit 
pas dans la mauvaise direction;je pense que ce proverbe necessite quelques 
petits amenagements. Parfois, les voyages sont plutot longs parce que nous 
ne les poursuivons pas resolument. Le probleme de la dette est, a mon 
avis, l'exemple d'un voyage tres long et difficile en partie parce que les uns 
et les autres se fixent des destinations differentes. 

l' ai commence it m' occuper des problemes de la dette lorsque je 
travaillais pour une grande banque commerciale; j'etais donc un peu 
responsable d'une partie des prets accordes sur Ie plan international. Je 
participais alors it la renegociation des prets dans Ie cadre du Comite directeur 
de la banque. A I'epoque, nous avions notamment des difficultes d'abord 
it convaincre la direction de la banque et des autres banques commerciales 
que celles-ci ne seraient pas rembourser a la valeur nominale de leurs en­
gagements. C'etait un probleme tres grave. 

• 
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Amener les responsables it envisager d'autres methodes constructives 
telles que la conversion de la dette n' etait pas facile. Apres m'etre instal1e a 
Washington et avoir assiste aux discussions entre creanciers bilateraux, y 
compris mon propre pays,j' ai entendu maintes fois I~es creanciers bilateraux 
et commerciaux repeter les memes arguments selon lesque ~ s les prets 
devraient etre rembourses it leur valeur nominale. Certains creanciers 
bilateraux ne sont toujours pas disposes a ceder leur dette sur Ie marche 
secondaire, quoique nombre d' entre eux Ie fassent et que oous procedions 
avec eux it de nombreuses conversions de dette. 

L' rmportant,je crois, c'est de reconnaitre qu'il n'y a pas une solu­
tion universelle au probleme de la dette et que si vous souhaitez que les 
creanciers annulent 'entierement votre dette pour VOI!lS permettre de 
conssacrer to utes vos ressources aux investi'ssements in1erieurs, les 
creanciers eux veulent en recouvrer autant que possible. 

II faut donc trouver une voie mediane. 1e pense, a cet effet, que 
I'lnitiative en faveur des pays pauvres tres endettes constitue un toumant 
decisif et je suis convaincu qu'au cours des prochaines annees, elle 
deviendra plus souple it rnesure que- les banques commerciales et les 
creanciers bi lateraux feront preuve de plus de souplesse en matiere de 
restructuration de la dette. 

Je voudrais souligner ce qui a ete dit la semaine demiere it la reunion 
des experts. La conversion de la dette n; est pas une solution. L' Initiative ne 
sera pas la solution aux difficultes creees par Ie montant de la dette contractee 
par vos pays. C'est un instrumen,t qui peut etre utilise et, comme deja 
indique, la conversion de Ja dette n'est pas une idee theorique susceptible 
de porter des fruits. De 1985 it 1994, les conversions de dette ont atteint 
une valeur d'au moins II I miHiards de dollars. Malheureusement, moins 
de 5% concemait I' Afrique. Ma pro pre organisation, New York Bay Com­
pany, et Ie groupe que je dirigeais auparavant ont procede it des conver­
sions de dette d'une valeur d'environ un demi-milliard de dollars. Conscients 
que Ie probleme est particulierement grave ,en Afrique, nous avons procede 
it environ 40% des conversions avec des pays africains. 

Toutefois, meme un pays comme Ie Mexique, qui a fait des progres 
dans la gestion de sa dette, continue d ' etre un important march6 pour 
nous. Nous y proc6dons-it des conversions de dette pour aider Ie pays it 
financer des projets dans des domaines a haut impact social tels que la 
construction de logements it faible-cout, II'appui aux orphelinats et d'autres 
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types d'activites. Je devrais peut-etre preciser ce qu'est la conversion de la 
dette, quoique je sois sur que tout Ie monde Ie sait. La conversion de la 
dette consiste pour un creancier a reconnaitre qu' il ne pourra sans doute 
pas recouvrer la valeur totale de ses creances; toutefois, voulant utiliser les 
fonds ad' autres fins strategiques, i lies cede au rabais et fait des arrange­
ments avec- Ie gouvemement conceme pour que celui-ci rembourse en 
monnaie locale ou sous forme de biens locaux dont Ie produit est superieur 
au prix des creances. 

Divers cas ont eu lieu dans Ie passe. Par exempJe, la dette du Mexique 
a ete rachetee a soixante cents par dollar E-U et liberee a quatre-vingts 
cents par peso mexicain pour des projets de developpement dans Ie pays. 
Certains programmes de conversion mis en place au milieu des annees 80 
laissaient a desirer et, comme deja indique 10rs des debats de la semaine 
ecoulee, il faut tenir compte des sources de preoccupation et y remedier. 
Je pense que la Cote d'Ivoire en particulier a ete tres claire en indiquant 
qu'il faHait obtenir I' accord des creanciers. A rna connaissance, iI y a eu 
seulement un ou deux cas ou les banques commerciales ont refuse que des 
creances bilaterales fassent I' objet de conversions de la dette. 

Si, a I'heure actuelle, certains creanciers bilateraux ne Ie font pas, 
pour notre part nous rachetons souvent des creances bilaterales aupres de 
divers gouvernements en vue de conversions de dette. Je pense que certains 
creanciers europeens et d'autres creanciers bilateraux font preuve d'assez 
de souplesse dans l'interpretation et I' application des regles du Club de 
Paris. Toutefois, les creanciers bilateraux obeissent a une regIe forme lie 
selon laquelle ils peuvent presqu' automatiquement etre autorises a proceder 
a des conversions de dette concernant leurs creances a I'exportation,jusqu'a 
concurrence de 100/0 ou de 10 millions ou 20 millions (Ie plus grand montant 
etant retenu), en fonction de I'importance de rec·onomie. lIs cedent done 
leurs creances et permettent qu'elles soient utilisees. Jusqu'a 100% des 
prets qu'ils ont consentis au titre de l'aide publique au d6veloppement 
peuvent ainsi etre egalement utilises a des fins de conversion de dette. 

Comme je I'ai deja dit, la prise en compte de la dette multilaterale 
dans l'Initiative ouvre une nouvelle ere; toutefois,je ne pense a ce stade, ni 
dans un avenir proche, qu' elle puisse etre utilisee a des fins de conversion 
de dette. Non seulement it faut I' accord des creanciers prives mais aussi il 
faut un systeme garantissant 1'utilite des projets executes au titre de la 
conversion de la dette. Quiconque consent une reduction de dette de 111 
milliards de dollars, devrait de gager d'importantes ressources pour couvrir 
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la composante en monnaie locale et faire en sorte que les programmes mis 
en place au titre de la dette soientjudicieux. 

Il faut egalement s' assurer que I' on dispose de fonds pour appliquer 
les programmes de conversion de dette. II n'y a pas lieu de consentir une 
reduction de dette si cela revient a imprimer des billets de ban que et a 
engendrer l' inflation. Toutefois, cela encouragera la privatisation. Certains 
investisseors desireux d' investir en Afrique s' inquietent de ce que j' ai appele 
la peri ode de transition. Je comprend Ie representant du Nigeria lorsqu'il dit 
que malgre tous les efforts faits en matiere d'incitations politiques en vue 
d' entreprendre ces refonnes et ajustements, les investisseurs se font attendre. 

Nombreux sont les investisseurs qui se demandent si on pense que 
ces pays poursuivl'ont les reformes. Nous sommes donc dans une periode 
de transition et je pense que la conversion de la dette peut etre un moyen 
d' accelerer la transition car I' investisseur en beneficie automatiquement. II 
faut aussi reconnaitre, pendant I'etablissement du budget, que toutes les 
conversions de dette ne se reglent pas en especes. Celles realisees sous 
forme de privatisation, dont nous avons parle et qui peuvent contribuer 
enormement au developpement du marche financier, peuvent se regler en 
actions, sans incidences monetaires. 

De nombreux groupes d'investisseurs souhaiteraient mettre en place 
ce que j'appellerais des fonds fiduciaires a long terme. Certains de mes 
clients les qualifient de fonds de dotation. Je conseillerai de ne pas mettre 
en place des fonds de dotation comme la Fondation Rockefeller ou quelque 
chose de semblable dans des economies qui ne sont pas encore tout it fait 
pretes it les accueHlir. On peut neanmoins proceder a une conversion de 
dette et de nombre1!.1x groupes seraient interesses, notamment en faveur 
d'activites,d'appui it la survie de I 'enfant. Nous avons execute un projetde 
ce type en Bolivie, pour un mODtant de 7 millions de do Bars et sur une 
periode de dix ans. 

II n'y a pas lieu de verser tout l'argent d'emblee, mais plutot par 
tranches. Je connais des gens dans Ie secteur de [la recherche agricote qui 
discutent avec des donateurs et les responsables de programmes speciaux 
de recherche agricole it la Banque mondiale en vue d' obtenir des ressources 
pour creer des fonds fiduciaires a long tenne. Bref, iI faut trouver ce qui 
correspond Ie mieux a sa situation, comment effectuer les remboursements, 
comment structurer les paiements de sorte a ne pas depasser son budget. 
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Comme je I'ai deja dit, de nombreuses personnes ont interet ace 
que des investissements soient realises en Afrique, qui se demandent si les 
pays du continent poursuivront les refonnes. Des delegations representant 
des groupes d' Africains residant aux Etats-Unis qui souhaiteraient investir 
en Ouganda ou dans d' autres pays africains et voudraient savoir comment 
y proceder. liSe se demandent s'i llrs peuvent engager un processus de con­
version de dette. La conversion de la dette, comme toute transacti'on 
financiere, est plutot une operation a forte proportion de main-d'oeuvre. Si 
I'on dispose de 10000 dollars, ce n'est pas une option viable. Cependant, 
je pense que les fonds mutuels et d'autres arrangements pourraient etre 
misen place. 

Si on accepte la conversion de la dette, on peut attirer des reSSOUfces 
financieres considerables provenant du rapatriement des capitaux sortis et 
des avoirs des Africains qui ont des inten~ts dans leurs pays d' origine. Dans 
certains pays, des dispositions sont deja prises pour amener les expatries a 
envisager serieusement leur retour, ceux-ci estimant que si les refonnes se 
poursuivaient, davantage de possibilites leur seraient offertes dans leurs 
pays que la vie aux Etats-Unis. 

Par consequent,je pense qu'il faut etre imaginatif lorsqu'on a re­
cours a la conversion de la dette tout en reconnaisant ses insuffisances. 
C'est un programme complementaire et non line soluHon unique commeje 
I'ai deja dit. On peut offrir des terres en reglement. Plusieurs groupes qui 
construisent des logements a faible cout seraient tres interesses par les 
conversions de dette s'ils pouvaient obtenir des terres sur lesquelles construire 
ces logements. Toutefois, il faut egalement veiIJer it ce que ces projets 
soient bien executes et chercher it comprendre ce que represente la valeur 
de la dette. 

Nous avons essaye de mener une action en faveur des pays 
francophones de la zone CF A mais certains creanciers m' avaient initialement 
indique qu'etant donne que ces pays n'etaient pas classes parmi les situa­
tions non viables au titre de la nouvelle Initiative de la Banque mondiale en 
faveur des pays pauvres tres endettes, ils devraient rembourser la valeur 
nominale de leur dette. II faut s"affranchir de I'idee selon laquelle un pays 
qui n'est pas considere comme une situation "non viable" n'a pas de 
probleme de dette. Je crois que Ie Mexique est un exemple eloquent d'un 
pays qui a recours it la conversion de la dette comme un moyen de 
cooperation avec d'aMtres pays. II faut etre dispose it negocier. II faut etre 
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dispose a perseverer. Les creanciers veulent recuperer autant qu' ils peuvent 
des prets consentis, I' ideal pour eux etant un rem boursement total. 

Toutes les initiatives concernant ta dette que je connais visent a 
ramener la dette it un niveau viable pour qu'elle puisse etre financee a 
I' avenk. lin' existe, it rna connaissance, aucune proposition serieuse 
examinee par les creanciers et au titre de laquelle ils VORt a~'lOuler 

completement la dette des pays concernes. L'Initiative en faveur des pays 
pauvres tres endettes est la bienvenue parce qu' elle pennet une reduction 
de la dette multilaterale. N'attendez donc pas une reduction automatique 
de 800/0 votre dette dans un avenir proche. Le montant totat de la reduction 
sera beaucoup plus modeste. I I faudra donc recourir ad' autres mecanismes 
S'i,llscrivant dans un cadre financier et economique bien con~u pour 
prornouvoir les investissements. L'objectifn'est pas seulement de ne pas 
avoir de dette, mais plutot de la ramener a un niveau OU Ie service de la 
dette peut etre assure et de prornouvoir les investissemnts et Ie 
deve.loppement du pays. 

Je suis convaincu que r Afrique a fait Ie premier pas qui la menera 
sur un chemin long et difficile. II s'agira d'etab1ir des correlations entre les 
refonnes dont i I a e16 question dans les diverses interventions. La reforme 
du secteur financier, la reforme des changes et la reforme du marche des 
capitaux doivent aller de pair; elles sont toutes necessaires quand bien meme 
il faudrait un certain agencement. Le probleme de la dette ayant eu une 
incidence sur tous ces secteurs, Ie mecanisme de cOllversion de la dette 
poufirait etre p ~us largernent utilise en Afrique comme ce fut Ie cas en 
Amerique latine et ailleurs. II faut savoir qu'aucune de ces initiatives 
n' elim inera la dette. L' aide c1assique des donateurs va decroissant et, comme 
cela a deja ete indique, une plus large proportion est consacree aux secours 
d'urgence et aux missions de maintien de la paix, ce qui reduit d'autant la 
part consacree au developpement. 

Comme I'a dit Ie representao1t du FMI, il faut se mettre l'evi,dence 
que la dette sera seulement reduite afin de rendre son service plus support­
able. La question qu'il faut se poser est donc ta suivante: "Que pouvons­
nous faire nous.,.memes pour tirer parti de cette dette et la transfonner en 
investissemen! veritable nous permettant d'accroitre la productivite et 
di ameliorer les conditions de vie deS' pauvres?" La conversion de la dette 
est t11n moyen a eet egard. 

le vous remercie. 
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3. M. A.M. Maruping 
Gouverneur de la Banque centrale du Lesotho, 
President du Conseil des gouverneurs de MEFMI 

Merci M. Ie President. 
M. r Animateur, 
Mmes et MM. les Ministres et invites, 
Mmes et MM. les hauts fonctionnaires des organisations 
internationales, 
Chers collegues Gouvenleurs, 

Je prend la parole non pas en mon nom personnel mais au nom de 
mes colJegues Gouverneurs et des hauts fonctionnaires des Finances car 
ce sont eux qui sont charges de la reflexion et du dur labeur: je ne suis que 
leur porte-parole et toute meprise serait evidemment rna responsabilite. 

C'est pour moi un reel honneur et un privilege de pouvoir partager 
avec les illustres participants leurs donnees d'experience en matiere de 
gestion de la dette. Je voudrais dire d'emblee que les initiatives prises en 
Afrique de l'Est et en Afrique australe en matiere de gestion de la dette et 
des reserves ont deja debouche sur la creation d'un institut de gestion 
macroeconomique et financiere. 

Les initiatives de reduction de la dette dont nous avons entendu 
parler aujourd'hui et au cours des dernieres annees ne reussiront que si des 
capacites suffisantes, appropriees et durables sont mises en place dans Ie 
domaine de la gestion de la dette et dans les domaines connexes. Par 
exemple, les pays dont Ie poids de la dette est insupportable doivent 6laborer, 
adopter et appliquer des politiques, strategies et pratiques en matiere de 
gestion de la dette visant it empecher qu'ils s'empetrent davantage; its 
devraient ainsi se sortir de la dette grace it ces initiatives et non retomber 
dans des situations insupportables. 

Meme les pays dont Ie poids de la dette est supportable ne 
demeureront dans cette situation et n' enregistreront une croissance 
econom ique rap ide que s' i Is d isposent de capacites suffisantes et appropriees 
pour elaborer des politiques de la dette judicieuses, concevoir des strategies 
de qualite et suivre des pratiques efficaces en matiere de gestion de la 
dette. Je dirai que ces deux groupes de pays peuvent eviter les pertes 
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financie.res inutiles generalement associees it une mauvaise gestion de la 
dette en ameliorant leurs systemes de gestion de la dette. 

La mise en place et la pleine utilisation des capacites sont indispens­
ables it une gestion macroeconom ique judicieuse en general et it une bonne 
gestion de la dette en particulier. Le manque de capacites suffisantes et 
appropriees a ete I 'un des princiaux obstacles a cet egard. Une bonne gestion 
de la dette, comme je I' ai deja dit, evite les pertes inuti les et donne con fiance 
aux creanciers. On peut en retirer d'enormes avantages. 

On a tendance it associer Ie renforcement des capacites a la forma­
tion alors qu'elle n 'en est qu'un aspect, les autres etant les questions et 
procedures d'organisation, les systemes, les instruments, la qualite et meme 
rutilite des ressources et installations a utiliser. La motivation et les incita­
tions au personnel qualifie contribuent egalement a accro'itre la productivite 
et a maintenir les capacites et done it assurer la durabilite. 

L' introduction d' apports en vue de la real isation de certaines activites 
permet d'accroitre les capacites de la cellule de gestion de la dette, qu'elle 
releve du ministere des finances, du ministere du plan, de la Banque centrale 
ou de tout autre organisme. Le manque d'incitations, de reconnaissance 
professionnelle et de possibilites de carriere entra'ine la fuite des competences 
et compromet la durabilite. 

II faut du personnel suffisamment qualifLe, efficace et motive a to us 
les niveaux (direction, gestion, supervision et operation). Tous les services 
publics essentiels en Afrique, y compris les services de gestion de la dette, 
doivent etre dotes de cadres creatifs, orientes vers I'avenir et meticuleux. II 
manque des cadres ayant les qualifications requises pour reconna'itre et 
identifier tot les possibilites et les atouts, fonnulerdes politiquesjudicieuses, 
elaborer des strategies appropriees et efficaces, concevoir des programmes 
d'action minutieux et realistes, mobiliser efficacement les ressources 
necessaires, gerer, administrer et executer avec competence les programmes, 
surveiller et evaluer les programmes, faire des previsions et etablir des 
voies de communication verticales et laterales au sein des organisations. 

II en est de meme de la gestion de la dette, domaine dans lequeJ il 
faut redoubler d' efforts en matiere de renforcement des capacites. Les 
pays ont grand besoin d'ameliorer leurs systemes de gestion de dette. Jusqu'fi 
maintenant, la gestion de la dette a ete per9ue sous I'angle etroit de 
I' enregistrement de la dette dans la plupart des cas. En fait, la gestion de 1a 
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dette va beaucoup plus loin. Elle consiste it elaborer, adopter et appliquer 
des politiques, strategies et pratiques en matiere de gestion de la dette 
permettant d'assurer des emprunts sans risque, it maintenir les equilibres 
macroeconomique et financier et it mettre en place et renforcer des struc­
tures institutionnel1es et organisationnelles appropriees appuyees par une 
main-d'oeuvre qualifiee et adequate ainsi que par des services financiers et 
fiscaux sufftsants et d' autres ressources. 

Ainsi donc, I 'Initiative de gestion de la dette et des reserves en Afrique 
de l'Est et en Afrique australe (ESAIOARM) a donne lieu it l'Institut de 
gestion macroeconomique et financiere d' Afrique de l'Est et d' Afrique 
australe (MEFMI). II a pour mandat d'aider les neuf pays membres it 
ameliorer leurs capacites en vue de gerer convenablement leur dette et 
leurs reserves et it elaborer et appliquer des politiques, strategies et pra­
tiquesjudicieuses en matiere de dette. Dote de ce mandat elargi, l'Institut 
doit dispenser une formation aux aspects pratiques de la gestion 
macroeconomique et financiere. Cet aspect ainsi que la gestion des reserves 
etaient consideres comme les elements les plus urgents des efforts necessaires 
dans I'immediat pourempecher les pertes ftnancieres deplorables. 

C'est comme les premiers soins it administrer lorsqu'on arrive sur Ie 
lieud'un accidentou comme une sitation d'urgence. D'abord, les medecins 
traitent Ie patient pour Ie traumatisme subi puis, lorsque son etat se stabilise, 
ils traitent Ie vrai probleme, en l'occurence ils cherchent it arreter Ie 
saignement. Le saignement - l'hemorragie - provoque par la dette doit etre 
arrete. II est dO it une mauvaise gestion de la dette et des maigres reserves. 
II fut un temps OU les reserves de la plupart des pays ne couvraient que 
trois it cinq semaines d' importations. Nous avons commencer par la gestion 
de la dette et des reserves puis nous avons elargi notre mandat au probleme 
essentiel, qui est de renforcer la capacite des pays it gerer leurs econom ies 
efficacement. 

La methode mise au point et adoptee est celie du modele de 
renforcement des capacites actueJlement appliquee dans de nombreux pays 
de la sous-region. Elle se fonde sur une approche fonctionnelle consistant it 
recueillir des donnees relatives it I' enregistrement de la dette, elaborer des 
strategiesjudicieuses en matiere de dette exterieure, assurer efficacement 
Ie service dela dette et mettre en place des structures et systemes appropries 
ainsi que des facilites et des ressources adequates, qu' elles soient humaines, 
fiscales, financieres ou autres. 
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Le probleme pour I' Afrique etait de savoir comment adapter et modi­
fier cette methode en vue de la milse en place de capadt6s pour entreprendre 
ses efforts de developpemeflt. C'etait I'un des principaux objectifs de 
l'ESAJDARM dans Ie domaine de la gestion de la dette. En fait, les discus­
sions ont commence en 1992 mais Ie lancement de r ,initiative n' est intervenu 
qu'en 1994. A lJ'epoque, son mandat se Hmitait it la gestion de la dette et 
des reserves. En 1995, une equipe independante l'a evaluee au moment ou 
il a ete envisage d'elargir Ie mandat du MEFMI it la gestion 
macroeconomique. Une autre evaluation a eu lieu. Les deux rapports etaient 
tres positifs. Ainsi, en 1996, un projet pilote visant it dispenser des cours de 
gestion macroeconomique et financiere simultanement avec des, cours de 
gestion de la dette et des reserv.es a ete execute. En janvier" les efforts 
dep]oyes ant abouti it la creation du MEFMI. 

QueUes sont les methodes ut~lisees? On a recours it des ateHers, des 
seminaires, des cours de gestion de la dette et des reserves et des services 
consultatifs foumis dans les pays sur ]a gestion de 1a dette et des reserves. 
De jeunes cadres brillants it la carriere prometteuse sont selectionnes sur 
concours, et subissent une formation intensive, I' idee etant de creer une 
masse critique d' experts, un reservoir de ressources regionales auquel tous 
les pays peuvent recourir Ie cas echeant. On evite ainsi les frais qu'occasionne 
Ie recrutement d' experts internationaux. Les jeunes cadres formes se 
specialisent dans plusieurs domaines, notamment (,homologation des 
donnees relatives it la dette, I' analyse du portefeui lie de la dette, la strategie 
en matiere de dette, les systemes informatises de gestion de la dette, les 
negociations sur la dette et divers aspects de la gestion des reserves. 

Une autre approche consiste a etablir des reseaux et echanger des 
informations, concevoir des produits et services operationnels adaptes a la 
s~tuation de chaque Etat membre et organiser des forums a l' intention des 
gouverneurs des baflques centrales et des hauts fonctionnaires des finances. 
II s'agit d'assurer la participation de tous, de la base au somm'et, afin de 
renforcer l' engagement, ,I,a satisfact,ion et I' appui de nos jeunes experts 
nouveUement formes, mais aussi de pennettre un echange d'idees et de 
vues entre homo'logues d'amener les uns et Jes autres it elaborer des plans 
pour leurs organisations respectives. Nous nous employons a y associer 
flOS, m inistres; tous ceux qui s' occupent de la gestion econom ique doivent y 
participer. IDes cours sur mesure en gestion macroeconomique et financiere 
sont aussi dispenses. 
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Quels resultats avons-nous enregistre? Le MFEMI a execute un 
programme de travail intensif en deux ans et demi. II a organise plus de 40 
cours particuliers, ateliers et seminaires. II a monte 40 missions consultatives 
techniques dans les pays, selectionne et forme 27 stagiaires regionaux, mis 
au point un plan type de renforcement des capacites ainsi que des normes 
et des indicateurs de performance en matiere de gestion de la dette et des 
reserves, outre les deux forums de haut niveau organises a I'intention des 
gouven1eurs de banques centrales et des secretaires permanents/principaux 
des ministeres des finances. 

Au Malawi, une retraite de haut niveau organisee a I'intention des 
responsables economiques a favorise Ie renforcement et la restructuration 
du ministere des finances, en particulier l'amelioration des services de gestion 
de la dette interieure et exterieure. En Ouganda, une assistance a ete foumie 
pour pre parer Ie pays en vue de sa participation eventuelle mais difficile a 
I 'Initiative en faveur des pays pauvres tres endettes. En Zambie, une retraite 
de haut niveau a debouche sur la creation d'un service unique de gestion 
de la dette et de I'aide. 

Nous pensons que notre force reside dans Ie fait que les initiatives 
sont notre propriete, qu' elles sont conduites par les utilisateurs et qu' elles 
permettent de renforcer les capacites, non pas pendant un certain temps 
mais de fa~on pennanente. En outre, elles ont un caractere regional et sont 
donc plus adaptees aux besoins de la region, la coordination effective entre 
les partenaires permettant d'assurer un appui sans faille. Quels en sont les 
resultats? 

On peut relever les suivants: prise de conscience accrue des ques­
tions de gestion de la dette a tous les niveaux dans les pays membres; 
orientation nationale et regionale plus efficace et meilleure pe'Tception des 
methodes de gestion de la dette et des reserves; amelioration des statistiques 
sur la dette et les reserves, qui sont plus precises et completes et etablies en 
temps voulu; homologation des donnees sur la dette dans quatre pays 
membres; et renforcement des capacites et competences techniques 
regionales necessaires pour etablir des portefeuilles de dette et de reserves 
et analyser et elaborer des strategies en matiere de dette. 

On assiste egalement a une amelioration des mecanismes de service 
de la dette, au renforcement et a Ia rationalisation de ces mecanismes, a 
une meilleure circulation de l'information entre bureaux regionaux et a la 
mise en place d'une masse critique de connaisances specialisees a I'echelle 
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regionale. En outre, certains membres ont realise des economies 
substantielles et quantifiabies du fait de I' amelioration de la gestion de la 
dette. lis peuvent determiner combien ils ont economise grace a ~a gestion 
de la dette. 

M. Ie President, 
M.I'Animateur, 

En conclusion, on peut tirer des enseignements de principes importants. 
tels que lIe senti,ment de propriete, les processus conduits par les utilisateurs 
et I'a durabilite. II vaut mieux adopter une approche globale et integree en 
matiere de renforcement des capacites et commencer plutot modestement 
car il faut des capacites pour mettre en place d'autres capacites. II faudrait 
assurer la participation de toutes les parties prenantes a toutes les etapes. 

Par consequent, a ceux qui souhaitent tenter cene experience, nous 
disons qu'ill faut s'efforcer de metire en p,lace des capacites suffisantes, 
appropriees et viables et les utilfser pleinement. ] I faut se rappeler les principes 
de propriete, de durabilite et de participation des ,interesses. II convient de 
proceder a un suivi et a un exam en periodique des activites afin d'affiner et 
d'adapter progressivernent res methodes. L'experience a montre que certe 
approche basee sur 1a cooperation regionale peut porter des fruits. Elle est 
efficace par rapport au cout et engendre des synergies positives. Elle favorise 
I'hannonisation des politiques et pratiques a l'echelle regionale,jetant les 
bases de I' integration regionale. 

II n 'y a pas lieu de refaire Ie monde. Nous sommes reconnaissants 
d'avok eu l'occasion de menre ces melhodes a I'essai. Nous remercions 
nos partenaires de Ieur assistance technique et financiere. 

Je vous remercie. 

B. Resume des debats de 
la deuxieme partie 

Les d6bats sur Ie theme "Renforcement et utilisation des capacites 
en Afrique en vue de la gestion de la dette" etaient axes sur la necessite 
pour les pays africains d'elaborer des strategies appropriees de gestion de 
la dette, de mettre en place les capacites voulues pour la gestion de la dette 
et les negociations concernant la dette, de connaitre des methodes ,paralleles 



110 

de gestion de la dette, y compris les mecanismes de conversion de la dette, 
et d'assurer une saine gestion des ressources empruntees. 

II faut mettre en place des programmes de renforcement des capacites 
de gestion de la dette qui visent it repondre it divers besoins, notamment en 
matiere de perfectionnement des competences, de developpement 
institutionnel, de mise en valeur et de maintien des ressources humaines 
ainsi que de planification strategique. Le premier objectif du renforcement 
des capacites est de fonner, de motiver, d'utiliser et de retenir un noyau 
d'agents qualifies au niveaux national et regional. 

Outre les initiatives visant it reduire la dette des pays pauvres tres 
endettes, les participants it la conference ont estime que les pays africains 
devaient prendre d' autres mesures pratiques complementaires qui soient 
avantageuses it la fois pour les creanciers et les debiteurs. lis' agirait 
notamment d'utiliser au mieux les mecanismes de conversion de la dette en 
vue de reorienter les ressources modiques, consacrees actuellement au ser­
vice de la dette exterieure, en faveur duftnancement de divers projets de 
developpement etlou d'investissements productifs dans les pays debiteurs. 

L'Assembtee generale des Nations Unies et les gouvernements 
africains ont pleinement souscrit au principe de la conversion de la dette. II 
a permis d'economiser des milliards de dollars de dette exterieure, 
contribuant ainsi substantiellement aux projets de developpement et 
d'investissement dans les pays en developpement. Toutefois, un certain 
nombre d'insuffisances, notamment la meconnaissance des possibilites 
offertes et Ie manque d'une main-d'oeuvre suffisante pour les exploiter, 
ontentrave une utilisation optimale de cette modalite en Afrique. 

La conference a donc examine les moyens propres a pennettre aux 
pays d' Afrique de relever les defts et de tirer parti des possibilites offertes 
par les programmes de conversion de la dette en appui it leurs strategies 
generales de gestion de la dette exterieure. 

Les questions examinees au titre de ce theme comprennent l'analyse 
des possibilites qu'offrent les mecanismes de conversion de la dette aux 
pays africains et la necessite de renforcer les capacites de gestion de la 
dette en Afrique. Le representant de New York Bay Company a entame 
son expose en soulignant que les reformes dans les secteurs des marches 
financiers et des changes sont complementaires. II a precise que la conver­
sion de la dette n' est pas la solution definitive au probleme de la dette de 
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I' Afrique mais elle peut constituer un important outil de gestion de la dette. 
Cependant, il a indique c1airement que les conversions de dette mal con9ues 
pourraient compliquer la gestion financiere. En revanche, si elles sont bien 
con,9ues, elles s'integrent parfaiteroent a tout programme judicieux de gestion 
ecoJilomiqne et financiere general.e. 

Les participants ont ,ete informes que moins de 5% des conversions 
de dette d'une valeur de 111 miUiards de dollars realisees entre 1985 et 
1994 ont eu tieu en Afrique. En comparaison, New York Bay Company a 
execute des projets de conversion de dette d'une valeur de 500 millions de 
dollars, dont 40% en Afrique. L~ possibiJite d'appJiquer Iia conversion de la 
dette peut pennettre d' attirer des investissements etrangers, voire favoriser 
lie retour des capitaux sortis. En outre, les gouvemements peuvent recourir 
a ce mecanisme, dans Ie cadre de la strategie generale de gestion de la 
dette, pour lieaffecter les ressources financieres a d' autres secteurs a fort 
impact social. Parmi les exemples de programmes de conversion de la 
dette, on peut c iter la I utte contre I' onchocercose, I' appu i aux program mes 
de planification familiale et de sante de base, la construction de logements 
a faible COllt, I' education de base et Iia formation professionnelle, la protec­
tion de J'environnement, Ie financement des institutions finaocieres qui 
foumiraient des capitaux a risque aux microentreprises, et Ie financement 
du deveiloppement a long terme. 

La conference a constate que des problemes demeuraient en ce qui 
conceme ('application des programmes de conversion de dette. lis ont trait 
a la conception, a la vente et aUK mecanismes de contrale des programmes 
de conversion de dette, aux difficultes, rencontrees dans la negociation de 
remise et de rabais sur Ie taux du marche secondaire ainsi qu'a 
I'echelonnement approprie des paiements. On a souligne que les conver­
sions de dette ne devraient pas reduire Ie m.ontant total de la dette au 
detriment de la discipline financiere et monetaire et qu'iI faudrait, en 
finan9ant ces conversions, veilleli a atienuer eet aspect. 

En procedant a ces conversions, il faut etablir un equihhre entre des 
interets contradictoires car les creanciers souhaitent obtenir 'Ie meilleur prix 
possible pour leurs, creances, les organisations commerciales et benevoles 
souhaitent obtenir les remises les plus eJevees possibles sur les montants 
qu' elles versent pour Ie rachat des creances de sorte a rentabiliser leur 
investissement dans Ie pays debiteur, et les Etats debitcurs souhaitent reduire 
les paiements et les echelonner. II faut donc faire preuve de patience et de 
persistence pour concilier ces interets divergents. 
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S' agissant du renforcement des capacites de gestion de la dette en 
Afrique, la conference a ete infonnee des activites entreprises par l'Institut 
de gestion macroeconomique et financiere de I' Afrique australe et de 
PAfrique de l'Est (MEFMI). Divers programmes executes par l'lnstitut ont 
permis de renforcer et d'utiliser les capacites en Afrique australe et en 
Afrique de I 'Est. Ces programmes visaient it aider les pays it appliquer des 
reformes macroeconomiques judicieuses et a ameliorer les systemes de 
gestion de la dette et les pratiques en la matiere, conditions prealables it une 
saine gestion de la dette. 

I I a ete indique que les programmes de renforcement des capacites 
en vue de la gestion de la dette devraient se fonder sur des methodes 
ciblees et pratiques permettant de repondre it divers besoins, notamment 
en matiere de formation et de perfectionnement des competences, de 
developpement institutionnel, de mise en valeur des ressources humaines 
et de planification strategique. Leur objectiffinal devrait etre I'utilisation et 
Ie maintien de la main-d' oeuvre nationale et regionale qualifiee. La moti­
vation du personnel et les mesures d' incitation devraient faire I' objet d' une 
attention particuliere it cette fin. 

Les programmes de renforcement des capacites du MEFMI portent 
sur ces questions et sont dispenses grace it des ateliers, seminaires, mis­
sions de services consultatifs dans les pays, bourses d'etudes visant it mettre 
en place Ie noyau d' experts necessaires ainsi qu' a I' etabl issement de reseaux 
et it la diffusion d'informations par Ie biais de divers mecanismes. Les 
principes fondamentaux des programmes de l'Institut etaient Ie sentiment 
de propriete, Ie role moteur joue par les uti I isateurs, Ie caractere regional 
des programmes ainsi que l'engagement et I'esprit d'organisation des 
partenaires. Les principaux resultats de l'initiative de renforcement des 
capacites du MEFMI sont notamment une efficacite accrue des responsables 
de la gestion des ressources it I' echelle regionale, un enregistrement jud icieux 
des donnees, J'amelioration des systemeset Ie renforcement des capacites 
institutionnelles. L' application de politiques appropriees, une mei lIeure 
planification, Ie reamenagement des structures et la realisation de travaux 
de recherche pratique peuvent pennettre de renforcer les capacites de gestion 
de la dette. 

Les participants ont souligne qu'il fallait mettre en place des capacites 
nationales de gestion de la dette pour aider les pays africains a gerer leur 
dette exterieure et ont encourage ces demiers it utiliser judicieusement les. 
ressources proven ant des prets contractes. S'agissant en particulier du 
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renforcement des capacites pour la gestion de la dette en Afrique, les par­
tie ipants etaient d' avis que les pays africains devraient: 

,a) Mettre eD place et maintenir des capacites locales 
de gestion de la deUe 

Les participants ont souligne qu'il fallait mettre en place des capacites 
nationales de gestion de la dette propres a pennettre aux pays africains de 
gerer leurs dettes interieure et exterieure et de s'affranchir du spectre de 
l'endettement. Si la fonnation peffil1et de renforcer les capacites de gestion 
de 1a dette, il faut toutefois aLler au-deJa de la fonnation et de relaboration 
de documents directifs pour aborder des questions telles que les methodes 
d'organisation, une gestion plus efficace des ressources a I'echelle regionale, 
l'enregistrement approprie des donnees, I'amelioration des systemes et Ie 
renforcement des institutions, l'application de politiques judicieuses, 
l'introduction de meilleures methodes de gestion, l'ajustement des struc­
tures et la realisation de travaux de recherche afin de trouver les solutions 
voulues. 

Les instituts de formation a la g'estion financiere et Jes instituts de 
recherche appliquee te ts que l'e MFEMI ont lln role special ajouer pour 
aider I' Afrique a se doter de methodes de gestion duurabIe de la dette. On 
a souligne J'existence de p~ans de renforcement des capacites visant a aider 
les Etats membres a assurer leur developpement institutionnel, y compris 
Ie modele permettant de faire la synthese des insuffisances en matiere de 
gestion et de rediger I,es documents relatifs aux activites proposees. 

On a estime que ces changements structurels faisaient parfois partie 
du renforcement des capacites. Les min:isteres des finances restructures 
fonctionnaient plus efficacement, tout comme les cellules uniqlues de gestion 
de la dette et de I'aide mises en pl;ace dans certains pays, ce qu il reduit Ie 
double emploi des fonctions d'enregistrement. L'education de la popula­
tion pennet de mieux traiter les questions econmiques et financieres; et ne 
devrait pas se Iimjter a l'enseignement dispense par les universites et les 
instituts de recherche. 

b) Coordonner Ie renforcement des, capacites 

Pour etablir un partenariat integral entre les pays et les donateufs, il 
faut de's ffiecanismes et structures de coordination renforces et durables 
ainsi qu'un echange d'informations. Pendant des decennies, Ie PNUD a 
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privilegie Ie renforcement des capacites et la coordination des initiatives de 
developpement des capacites et s' est employe it amener les autres institu­
tions it en faire autant. Parmi 'les nombreuses initiatives qu'il a mises en 
oeuvre, on peut citer la cooperation technique entre pays en developpement 
(CTPD), qui visait a promouvoir la coordination interinstitution aux niveaux 
regional et sous-regional ainsi que Ie renforcement des capacites techniques 
des institutions. 

c) Utiliser judiciensement les ressources empruntees 

La conference s'est penchee sur la necessite pour les pays africains 
d'utiliser judicieusement les ressources empruntes afin de ne pas tomber 
dans Ie piege de la dette. Les participants se sont preoccupes de I' emploi 
qui a ete fait des enormes montants empruntes qui ont donne lieu a 
I'accumulation de la dette. OU sont passes les fonds? Dans certains cas, 
des proportions trop elevees ont ete consacn5es a la consommation au 
detriment de la production. Les participants ont ete invites recenser dans 
leurs pays et en Afrique les ouvrages et monuments qui traduisent une 
utilisation non productive des ressources, et done a s'efforcer de laisser 
des ouvrages positifs et productifs pendant leur periode de gestion. 
L'utjlisation malavisee des prets va a l'encontre de la volonte de realiser les 
investissements necessaires pour sortir Ie continent de I' abime de la pauvrete. 

II s'est degage un consensus selon lequel les promoteurs de l'Initiative 
en faveur des pays pauvres tres endettes doivent reconnaitre avec Ie temps 
que les prets consentis par les institutions financieres multilaterales et les 
banques commerciales n'avaient pas tous fait I'objet d'investissements 
productifs. Par consequent, les pays auraient des difficultes it mobiliser 
l'equivalent en monnaie locale des dettes dont il faut assurer Ie service. 

d) Planifier la gestion a long terme de la dette 

Les participants se sont preoccupes du fait que les responsables 
financiers africains, empetres dans les efforts qu' ils deploient en vue de 
satisfaire les conditions imposees par les programmes de reechelonnement 
des institutions financieres multilaterales et dans les crises budgetaires, 
n'avaient guere plus de temps a consacrer aux objectifs de developpement 
a long terme de leurs pays. II fallait donc faire en sorte que les activites a 
court terme de ces responsables ne les empechent pas d' elaborer des objectifs 
a long tenne. En fait, des mesures a court et moyen tenne devraient etre 
prises pour amener les pays a se doter d'une perspective a long terme. 
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Les participants ont egalement fait observer que dans de nombreux 
pays, les structures heritees des puissances coloniales europeennes n'etaient 
pas necessairement adaptees aux besoins de developpement actuels des 
pays africains. Les chercheurs devraient donc analyser les elements de la 
culture africaine qui favorisent Ie d6veloppement aftn de les moderniser et 
de les utiliser comme l'a fait Ie Japon. L' Afrique a herite de structures qui 
servent les interets des puissances colo.niales et qu' elle devrait adapter et 
reamenager pour servir au mieux ses propres interets. 

On ne sou lignera j amais assez l' im portance du developpement des 
capacites en Afrique, non seulement pour la gestion de la dette mais aussi 
pour la gestion economique generaIe et la planification. L' Afrique doit trouver 
sa propre voie en matiere de deve)oppement. 
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v. Table ronde III: Nouveaux 
marches financiers en 

Afrique: defis et possibilites 

Premiere partie 

A. Communications sur les dofis et lies 
possibilites en matiere de developpement 

des marches financiers nationaux et 
regionaux en Afrique 

1. Introduction de I' Animateur: 
M. Jacques Chasteau de Daylon, 
Vice-Ministre des finances de Maurice 

M. la President, 
Mesdames et Messieurs, 

Cette session sera consacree aux questions I iees au developpement 
des marches de capitaux. Deux aspects seront examines: d'une part, les 
defis et les possibilites en matiere de developpement des marches nationaux 
et regionaux de capita\!lx en Afrique et, d'autre part, Ie renforcement des 
capacites et les techno,llogies d' information pour la mise en place effective 
de marches de capitaux. 

Je voudrais, tout d'abord, indiquer que Ie fait d'inscrire cette ques­
tion it I'orare dujourde cette auguste conference temoigne de I'importance 
et de l'urgence de la mise en pl~ace et du renforcement de tels marches 
comme instruments indispensables a I'a mobilisation de ressources accrues, 
tant interieures qu' exterieures, pour Ie developpement de I' Afrique. Ces 
marches pourraient en particulier pennettre de fournir des capitaux a long 
terme et d'allouer les ressources voulues aux secteurs productifs. On 
s'accorde a reconna'itre Ie role qu'il joue pour ce qui est de fournir des 
capitaux a risque. 

L' evolution des marches de capitaux en Afrique ces demieres annees 
temoigne de ce constat et de la necessite d' attirer des investissements 
etrangers en Afrique. On assiste sur fe continent it une relance des activites 
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sur certains anciens marches tandis que de nouveaux voient Ie jour ou sont 
prevus. eet essor est dO a des facteurs economiques et politiques positifs. 
Le renforcement du secteur prive et la privatisation des entreprises publiques 
a egalement donne une impulsion. Toutefois, certains conditions prealables 
it I' evolution des marches financiers it succes font toujours defaut. 

Ces conditions doivent etre d6finies, les donnees d'experience 
partagees, les priorites fixees et les modalites etablies. Au titre du point 
visant it identifier et aborder les defis et les possibilites en matiere de 
deveioppement des marches financiers nationaux et regionaux en Afrique, 
certains elements doivent etre pris en compte, notamment: 

• L'instauration d'un environnement macroeconomique propice au 
developpement; 

• La reorientation des refonnes du secteur financier afin de faciJiter 
les operations sur les marches de capitaux; 

• La mise en place de I'infrastructure d'appui, en particuJier des 
intermediaires financiers non bancaires (societes fiduciaires, societes 
de courtage, etc) et d'un reseau de communication fiable; 

• La necessite de mettre en place des marches sous-regionaux et 
d'etablir des liens hors du continent; 

• Comment mettre en place ou renforcer des marches de capitaux 
dans Ie contexte des programmes de refonne. 

Je passe maintenant la parole a nos animateurs pour qu'ils nous 
entretiennent de la premiere partie des questions 

2. M.Lemma W. Sen bet 
Professeur de finance (William E. Mayer Professor) 
Maryland Business School, Universite du Maryland 

M. Ie President, 
MM. les Ministres et Gouvemeurs, 
M.le Secretaire executif, 
Distingues representants, 
Mesdames et Messieurs, 
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C'est pour moi un grand honneur de pouvoir partager avec vous 
quelques idees sur Ie developpement des marches financiers en Afrique, et 
je remercie Ie Secreta ire executif de son invitation. Faute de temps, je 
n' utiliserai pas de diapositives. Des documents plus detailles ont ete distribm!s 
et I'es participants pourront se procurer des exemplaires de mon allocution 
plustard. 

Je vais me pencher sur fe developpernent des marches des valeurs 
bien que ces demiers ne const.ituent qu 'une partie du marche financier en 
general. 

Tout d'abord, les flux des marches favorisent surtout l' Asie et 
I' Amerique latine. La part de I' Afrique, quoique limitee, s'accroit. Si lat 
croissance se continne, les choses pourraient s'accelerer.1I faut se rappeler 
qu'i1 y a seulement dix ans, les pays d' Amerique latine et d' Asie de rEst 
n'avaientqu'un faible niveau de capitalisation. 

Je commencerai mon propos par quelques observations. La creation 
de bourses des valeurs ne suffit pas a la croissance des marches de capitaux. 
Une bourse des valeurs n'est pas seulement un musee ou les valeurs sont 
exposees. La bourse des valeurs est un lieu d'echange de valeurs et il faut 
Ie reconnaitre. Pour que lla bourse des valeurs contribue au developpement 
et a I'efticacite, les echanges de valeurs doivent etre frequentes. 

L'une des questions auxquelles sont actuellement confrontees les 
bourses des valeurs en Afrique est I 'absence de liquidites et I'etroitesse des 
marches. En outre, Ie developpement des marches des valeurs est 
conditionne par un principe simple mais important, la confiance. La con fiance 
du public est indispensable au bon fonctionnement ~e tout marche des 
valeurs. Ce'la signifie que Ie marche doit etre caracterise par I' ouverture et 
l'honnetete, un traitement equitable des participants de la part des 
gestionnaires de titres et des autorites de reglementation et une gestion 
honnete et transparente des societes emettrices de valeurs. 

Je ne dis pas que I' econom ie des marches de va leurs doit etre parfaite 
car elle ne :Ie sera jamais. Toutefois, il ne faudrait pas se contenter de 
mettre en place des lois et reglements, mais aussi les appliquer 
rigoureusement. Ainsi donc, I' application de la reglementation est un element 
primordial du developpement des marches de valeurs ou de capitaux. 
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Enfin, d' aucuns soutiennent que I' acceptation et I' ouverture des 
marches financiers intemationaux n' est pas un phenomene constant mais 
plutot la mode. Je ne Ie crois pas car I' Afrique n' a guere d' autre choix que 
de s'integrer a I'economie mondiale. Le developpement des marches fin­
anciers est un moyen indispensable a cette integration et permettra a la 
region d'etre au fait des meilleures pratiques. C'est Ie theme de mon inter­
vention. 

L 'une des caracteristiques essentielles de la "decennie perdue" des 
annees 80 en Afrique est Ie fait que Ie continent n' a pas profite des flux 
massifs d' investissements etrangers en faveur des pays en developpement 
a I'origine de l'ouverture de I'economie mondiale dans les annees 80. 

Nous sommes maintenant dans les annees 90, une decennie de defis 
et de possibilites qui constitue Ie pont avec Ie XXleme siecle, et certaines 
infonnations dont on dispose sont encourageantes. 

II est encourageant de constater que I' Afrique compte 16 marches 
des valeurs. II est egalement encourageant que les refonnes financieres et 
economiques approfondies entreprises par de nombreux pays de 1a region 
commencent a porter des fruits, d'abord sous fonne de resultats concrets 
et ensuite du fait de I' interet que les investisseurs etrangers accordent a la 
region. 

Divers arguments de poidsmilitent en faveur du developpement des 
marches financiers en Afrique. D'abord, it existe un lien entre les finances 
et Ie developpement economique. La region devrait y voir un enonne interet 
car i1 existe un lien indirect entre Ie deveJoppement du secteur financier, Ie 
developpement des marches de capitaux et la lutte contre la pauvrete ainsi 
que la creation d' emplois. 

Selon les donnees disponibles, les mesures relatives au 
developpement des marches financiers, notamment aux liquidites, au vol­
ume des transactions et a la capitalisation, sont intimement liees a la 
croissance, a la productivite et it l' accumulation de capitaux. II faut toutefois 
savoir que les fonctions generales des marches financiers vont au-dela de 
la s ~mple mobilisation des capitaux ou des ressources interieures. Elles 
comprennent aussi la mise en commun et Ie partage des risques entre par­
ticipants. 
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facteur plus important encore mais meconnu, les marches finan­
ciers offrent un mecanisme pennettant d'ameliorer la gestion des societes 
car ils peuvent servir de mecanisme de controle. Lorqu' on parle de 
devetoppement des marches financiers, it faut reconnaitre que ceux-ci 
jouent divers roles. 

Comme je I' ai deja indique, la creation de bourses des valeurs Jiile 
sufflt pas, surtout si I'environnement ne favorise pas les possibHites de 
partage des risques. En outre, 1'existence de banques ne prete pas a 
consequences si celles-ci se contentent d'acquerir des titres de I'Etat et 
d'effectuer des retraits de credits prives. En fait, ce type d'intermediation 
defaillante est Iargement observe en Afrique. 

Heureusement, la reflexion sur les marches fmanciers n' a pas lieu 
dans Ie vide. Non seulement la region compte 16 bourses des valeurs mais 
aussi des reformes financieres sans precedent ont accompagne Ia recente 
euphorie suscitee par Ie developpement des marches de valeurs. Dans 
nOl'Jlbre de ces marches, des refonnes fiscales sont entreprises, Qui visent a 
suspendre voire eliminer I'impot sur les plus-values en capital, reduire Ie 
taux de I'impot retenu a la source sur les dividendes et attenuer les distor­
tions dues aux multiples niveaux d' imposition. 

En outre, des efforts serieux sont entrepris pour reduire les obstacles 
aux flux intemationaux de capitaux sous forme de I'elimination des regles 
disc rim inatoires a I' egard des investisseurs etrangers et de la mise en oeuvre 
de reformes juridiques en matiere de rapatriement du produit des 
investissements. 

Cette demarche commence a porter ses fruits. Les investisseurs de 
Wall Street et d 'Europe ont commence a indure I 'Afrique dans les possibilites 
mondiales d'investissement et les fonds visant I' Afrique participent 
maintenant aux transactions, en Europe et en Amerique du Nord. Au nombre 
d'une quinzaine actuellement, ces fonds totalisent un investissement d'un 
milliard de dollars alors qu'Hs ne representaient rien en 1992, ce qui est 
assur'ement une un bond formidable. Pourquoi? 

O'abord, chose etonnante, certains marches d' Afrique enregistrent 
des rendements de capital impressionnants du fait d'une bonne perfor. 
mance. Plus fondamentalement, if existe une dynamique mondiale en faveur 
du partage des risques. En d'autres termes, les investisseurs exarninent les 
possibilites d'investissement sous I'angle d'un dosage risque/rendement. 
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Par consequent, I'aptitude d'une region comme l' Afrique it attirer des 
capitaux est fonction de sa position concurrentielle eu egard au rapport 
mondial risque/rendement. 

La raison en est simple. Les economies n'evoluent pas en tandem. II 
existe des correlations imparfaites entre les elles, et ce encore plus entre les 
economies africaines et celles du reste du monde. Cette situation milite 
done fortement en faveur d'une diversification, ce qui explique en fait les 
flux de capitaux vers ,I' Amerique latine et]' Asie de ('Est. Neanmoins,. la 
correlation imparfaite n 'est pas une raison suffisante en soi; aussi, avons­
nous decide de parler des mesures nckessaires pour developper et renforcer 
les marches financiers. Je traiterai de ces questions dans un instant. 

Meme les marches emergents sont sous-representes dans Ie 
portefeuille mondial, dont ils ne representent que 10%. Quant a I' Afrique, 
elle est meme sous-representee dans les marches emergents. L'aspect 
positif de cette situation, c'est que des possibilites s'offrent it cette region 
pour participer au portefeuille de capitaux croissant it I' avenir. 

Je voudrais maintenant passer aux defis et aux possibilites en matiere 
de developpement des marches financiers en Afrique. Malgre l' evolution et 
la restructuration positives et encourageantes des systemes financiers, les 
marches des valeurs ne se sont developpes que tres partiellement en Afrique. 
A I 'exception de I' Afrique du Sud, les marches des valeurs en Afrique sont 
de loin les p,lus petits au monde, tant du point de vue des valeurs cotees 
que de I'importance de fa capitalis,ation. 

Q ui plus est, les marches des valeurs d' Afrique souffrent 
enormement de la modicite des liquidites par rapport aux n0rmes d'autres 
pays. Je Ie dis parce que les liquidites constituent un important indicateur 
du developpement des marches des valeurs qui est intimement lie aux 
resultats economiques. 

M.le President, 

La modicite des liquidites, plus que la taille des marches, devrait 
preoccuper davantage l' Afrique car tout porte it croire qu'il existe un lien 
entre les liquidites disponibles sur Ie march6 et la croissance economique.Les 
services de courtage laissent a desirer et les procedures operationnelJes et 
de reglement sont Jentes. D'une maniere generale, les nonnes comptables 
sont d6ficientes et la transparence insuffisante. Plus grave encore, les ..egles 



• 

123 

et et nonnessont habituellement mal applliquees. La mauvaise diffusion 
des informations est aggravee par de's facteurs de risque lies a }'instabilite 
macroeconomique, aux changements imprevisibles de politiques et a 
I' absence de structures de couverture du risque de change et des fluctua­
tions des cours des produits de base par Ie biais de marches derives. 

Que faut-if donc faire? Je voudrais relever des domaines importants 
oil des actions peuvent permettre de surmonter les obstacles au 
deveroppement et au renforcement des marches financiers en Afrique. Je 
pars d 'une perspective regionale ou mondiale en me bas ant sur Ie principe 
que les capitaux ne connaissent pas de frontieres .. Je vais donc mentionner 
des elements qui sont necessaires non seulement pour attirer des capitaux 
de II "exterieur mais surtout pour retenir les capitaux interieurs. 

La premiere question a trait it fa confiance du public et a l'efficacite 
des systeme d' ,infonnation. Le gouvemement a un role vital a jouer en 
veillant a I' application des contrats prives et au versement des produits des 
investissements, au respect des procedures eomptabJ1es et des normes 
juridirques et a I'instauration d'un environnement propre a assurer la trans­
parence et a suseiter la confiance des investisseurs. II ne suffit pas de 
disposer de lois consacrant les droits de propriete. Celles-ci ne manquent 
pas en Afrique. n faut un appareiljudiciaire independant qui applique et 
protege fermement ces droits. L'application des nonnes comptabtes et 
juridiques est indispensable au developpement des marches financiers qui 
ont un caractere a 131 fois regionalet mondial. 

Le deuxieme element a trait a la promotion des marches financiers 
par la regionalisation, etje n'en dirai pas plus car cette question sera traitee 
par mon collegue. Je voudrais ajotlter que rune des consequences du 
developpement des marches reg.ionaux des valeurs est Ie fait que Ie suivi 
transfrontiere et I'application des lois renforceraient la concurrence entre 
pays membres et la confiance du public dans les marches. 

Un autre element quton ne soulignerajamais assez a trait a la mise 
en valeur des ressources hum.aines dans notre region. L' Afrique 
subsaharienne fait face non seulement a une grave penurie de ressources 
financieres mais aussi a un manque de capital humain forme au marche 
financier. En fait, la region a connu une fhite massi've tant de ressources 
financieres que de ressources humaines. Les marches financiers 
internationaux sont devenus tres sophistiques ces demieres annees du fait 
des progres des technologies de I'infonnation. Ils sont de plus en plus 
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caracterises par des valeurs exotiques et de pointe, y compris toute une 
serie de valeurs derivees, ce qui exige une formation financiere appropriee 
des operateurs. Par consequent, la formation de la main-d'oeuvre financiere 
devrait occuper une place de choix dans Ie developpement des marches 
financiers en Afrique. 

La question du developpement des marches financiers par la 
privatisation sera egalement traitee par la prochaine table ronde, mais je 
voudrais faire une declaration ace sujet. Dans les pays ou il existe des 
bourses des valeurs, la privatisation des societes d'Etat renforce la marches 
existants et, surtout, permet un partage equitable. L'utilisation des marches 
financiers a des fins de privatisation est un important moyen de depolitiser 
la privatisation car e1le pennet de privatiser a grande echelle et de fixer des 
prix equitables pour les avoirs a ceder tout en assurant une plus large 
repartition. 

Le demier element a trait ala mondialisation des marches financiers 
africains. II s'agit d'un element important. Je voudrais donner quelques 
exemples concrets de ce que je considere comme etant les avantages de la 
diversification internationale, a savoir I' acces aux capitaux sur Ie marche 
international et Ie partage des risques entre les investisseurs mondiaux sur 
les marches des valeurs en Afrique. Le premier avantage concerne la presence 
d'une source diversifiee de ressources financieres exterieures au lieu de 
com pter excessivement sur la dette souveraine et Ies crises y afferentes, 
sujet que nous avons deja traite aujourd'hui. Les investisseurs partagent 
beaucoup plus les risques, comme ce fut en particulier Ie cas des prises de 
participations grace aux prets consortiaux des annees 70. Le cout du capi­
tal-actions s' en trouve reduit tandis que la promotion des institutions 
financieres est asuree et leur credibilite etablie. 

La demande emanant des investisseurs intemationaux peut obliger 
Ie gouvernement a renforcer I' etat de droit, appliquer les contrats et accroitre 
Ie flux des informations disponibles. Ainsi, la mondialisation pennet aux 
marches des valeurs africains de se familiariser avec les meilleures pra­
tiques et nonnes, ce qui amene a introduire des refonnes sur Ie marche 
local des valeurs. 

En conclusion, M. Ie President,je voudrais appeler votre attention 
sur la perception erronnee qu'on a de I' Afrique e,n ce qui conceme les 
risques au niveau mondial. Malgre les ref ormes politiques, economiques et 
financieres sans precedent entreprises sur Ie continent, I' Afrique continue 
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d'etre associee a la guerre, it 1a famine, a ta corruption massive, it l'echec 
des projets, it une mauvaise gestion due a I'indiscipline et aux violations 
des droits de l'homme. II s'en degage evidemment Iia perception que 'les 
investisseurs font face a des risques eSleves, voire potentiellement intenables, 
en Afrique. 

Comment faire face au risque d'afro-pessimisme? Le probleme 
decoule en partie de la perception monolithique qu "on a de I' Afrique comme 
s'il s'agissait d'un seul pays. En real'ite, nous savons tous que I' Afrique est 
un continent constitue de nombreux pays d'une grande diversite. Je Ie dis 
parce que je pense qu'il faut proceder it la collecte de donnees plus 
representatives, plus detaillees et plus fiables faisaLllt ressertir ta diversite de 
I' Afrique ainsi que des donnees sur la situation financiere des institutions 
privees du systeme financier officiel. 

Ainsi done, Ie risque potentie) en Afrlique est gem!ralement plus eleve 
que Ie risque reel. La ponctualite et la fiabiHte des donnees financieres sont 
indispensables pour etablir des estimations fiables des risques en matiere 
d' investissement en Afrique. Je concluerai en disant que 'Ies gouvernements 
et I~ secteur prive doiventjouer un role important en mettant en place et en 
explohant de nouvelles sources de donnees financieres. On trouvera dan:s 
mon document une liste de~ domaines auxquels les gouvemements devraient, 
it mon avis, accorder I' attention voulue en matiere d; information. 

Je vous remercie. 

3. M. Leon Naka 
President de la Bourse des valeurs d' Abidjan, 
Cote d'Ivoire 

MM. les Ministres, 
MM. les Gouverneurs des Banques centrales 
Mesdameset Mess!ieurs, 

Depuis quelques temps" Ie vent de la privatisation souffle sur I' Afrique. 
Toutefois, la dynamique de l'economie de marche attendue apres la serie 
de restructuration, avec Ie grand retour it I' orthodoxie Iiberale, supposait 
I'existenc~ de societes bien gerees, beneficiant d'un apport regulier de 
res sources de sources bien connues. En fait, Ie financement exterieur it 
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partir de credits intemationaux, qui aujourd'hui semblent evidemment se 
tarir, a montre, comme tout Ie monde Ie sait, ses limites et ses insuffisances. 

En outre, a un moment ou les financements exterieurs sont en baisse, 
la necessite de creer des centres d' offre et d' appui se fait sentir. 
L'organisation, sur Ie continent, de marches de capitaux en general et de 
marches financiers en particulier repond a cette necessite. Cependant, la 
promotion des. marches financiers en Afrique devrait aller de pair avec 
I'efficacite operationnelle. En fait, il ne s'agit pas seulement de creer ~a et 
la des embryons de marches mais egalement de disposer des ressources 
necessaires pour mobiliser l'epargne interieure et exterieure en vue du 
developpement de nos pays. 

J' exam inerai la question a laquelle il nous a ete demande de refl6ch ir 
sous un double angle: d'une part, la necessite de promouvoir les marches 
financiers etd'autre part, la necessite de les rendre attrayants. D'une maniere 
generale,je dirais que Ie marche financier se definit comme etant la rencontre 
entre des agents economiques ayant une capacite financiere et des agents 
economiques qui ont besoin de ressources financieres. Dans Ie cadre de 
cette rencontre, les premiers financent les seconds et tout Ie processus 
contribue au financement general de l'economie. La rencontre se situe aUK 
deux niveaux constitues par les premiers et les seconds agents. 

Ainsi, des flux de capitaux sont organises entre les deux branches du 
march6 et un centre de financement se fonne pour les affaires, les institu­
tions bancaires, les collectivites locales et I'Etat. 

Mesdames et Messieurs, 

De cet aper~u general du marche financier se degage la necessite de 
creer des centres d'apports financiers pour faire face aux enonnes besoins 
financiers de l' Afrique. Dans ce contexte, comment notre continent qui se 
sacrifie souvent sur I' autel de la dette exterieure pour satisfaire ses besoins 
peut-it etre insensible aux "sirenes de la finance intemationale" et sonner Ie 
glas de I' independance et de I' interdependance financieres. Dans la situa­
tion actuelle marquee par la crise economique et Ie redressement, lacreation 
et Ie developpement de marches financiers africains est une necessite urgente. 

En fait, Ie nombre de bourses des valeurs que compte Ie continent 
est encore faible. Par exemple, dans les pays francophones d' Afrique, il 
n 'existe qu'une seule bourse des valeurs, celie d' Abidjan, et pourtant il ya 
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un grand besoin de ressourees financieres. Nos pays devraient done, sans 
tarder, mettre en place des marches financiers en vue de fournir ne serait­
ce qU'une partie des fonds neeessaires. 

A cette fin, notre continent pourrait, par cercles eoncentriques et 
grace it ses zones monetaires, mettre en place, dans divers endroits, des 
centres d' apports financiers, par Ie biais de marches financiers africains 
tournes vers "Palro-emission". Ainsi, un pays ou une entreprise pourrait, 
pour mobiliser des ressources financieres: 

• Emettre des obligations internationales africaines dans un pays 
africain; ou 

• Proceder a une "afro-emission" dans plusieurs pays africains en 
meme te,mps, a I'inteliieur de la meme zone monetaire. 

Pour leur part, les operateurs economiques africains devraient penetrer 
les mysteres du marche des valeurs et s'habituer aux operations sur ce 
marche. QueI que soit Ie nombre de marches des valeurs existant sur, Ie 
continent, lies marches financiers doivent satisfaire des conditions minimales 
de fonctionnement et de dynamisme. lis doivent par consequent se fonder 
sur une organisation et un cadre juridique clairs et fiables. lis doivent 
egalement faire preuve d'une efficacite op~imale. 

Le premier aspect consiste it securiser les investissements car la 
securite renforcera la confiance. Un systeme de reglementation doit etre 
mis en place, qui definira les modalites de fonctionnement du marche sans 
ambigtiite. Ainsi, si un operateur economique a besoin de capitaux ou 
voudrait acheter ou vendre des titres sur Ie marche, il doit com prendre 
dairement les conditions et les modalites de fonctionnement de ce marche. 

Les acteurs et les partenaires sur Ie marche doivent egalement 
entreprendre leurs activites dans un cadre legislatif et reglementaire bien 
defini. Toutefois, plus que la securite et la transparence, il convient 
d'organiser Ie marche de. sorte a rendre Ie cout de I'intermediation 
concurentiel. Les facteuFs concernes sont I'impet direct et l'impet indirect 
sur les titres et I' aUegement des frais deduits par les intennediaires et les 
organisateurs du marches. 

En outre, pour attirer les investisseurs etrangers, Ie systeme 
economique devrait etre liberalise, en particulier dans les domaines du 
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contrale des changes et des transferts de revenus provenant des titres. De 
meme, Ie mecanisme doit etre maintenu et appuye par une saine gestion du 
pays et de I'economie, la stabilite poJitique, un systeme juridique efficace 
et la croissance economique. L'objectif de cet organisme est de veiller it ce 
que les investisseurs ne soient pas detournes par un marche OU regnent la 
confusion et Ie desordre, des droits eleves, un systeme juridique qui n' inspire 
pas confiance et l'instabilite politique. 

Un marche financier bien organise et place dans un environnement 
incitatif devrait toutefois se conformer aux normes les plus elevees. 
L' expansion de I' espace econom ique pourrait egalement etre envisagee dans 
Ie cadre de la regionalisation des marches par exemple. L'actuel 
decloisonnement des marches financiers et Ie phenomeme general de la 
mondialisation favorisent eette tendanee. 

A eet egard,je voudrais indiquer que la regionalisation sera bientot 
mise en oeuvre en Afrique de I 'Ouest. En fait, sept pays de la sous-region, 
it savoir Ie Benin, Ie Burkina Faso, la Cote d'Ivoire, Ie Mali, Ie Niger, Ie 
Senegal et Ie Togo, ont decide d'organiser it partir d' Abidjan, la capitate 
economique de la Cote d'Ivoire, un marche financier eommun. C'est ainsi 
que dans un proche avenir, deux importantes organisations seront installees 
a Abidjan: 

• Un conseil de I'epargne et des marches financiers, institution de 
surveillance chargee du controle des acteurs et du marche; 

• Une bourse regionale des valeurs, avec des succursales dans chaque 
pays chargees de transmettre les ordres au niveau national tandis 
que Ie siege regional centralise les operations. 

Etant donne sa taille, Ie marche financier regional de l'Union monetaire 
ouest-africaine devrait pouvoir insuffler Ie dynamisme et la vigueur 
qU'exigent les conditions et les defts de la mondialisation, ce qui devrait 
egalement favoriser I'integration economique de la zone. C'est donc la 
voie it suivre a I' avenir pour eviter )a fragmentation et permettre une 
mobilisation a grande echelle des capitaux pour financer nos econom ies. 

Dans Ie domaine plus concret de la mobilisation de l'epargne sur Ie 
marche primaire, en general, et par Ie biais de la privatisation dans plusieurs 
pays, en particulier, deux conditions essentielles doivent etre satisfaites. La 
premiere a trait a la diffusion de I' information et la seconde it la fixation des 
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prix des titres sur Ie marche. Par ailleurs, informer a I' avance Ie public des 
ventes aux encheres est une exigence du marche. Pour se decider a acheter 
un titre, on doit savoir non seulement Ie benefice realise sur I'achat mais 
aussi la date et Ie lieu de sa mise en vente. 

Des efforts doivent etre faits pour d6cloisonner I' espace et foumir 
en temps voulu toutes les infonnations necessaires a la prise des decisions, 
ce qui assure la transparence des operations. S' agissant des transferts, les 
prix ne correspondent pas necessairement au cal cui theorique de La valeur. 
En fait, on ne devrait jamais perdre de vue Ie fait que Ie meilJeur prix est 
celui qui est accepte par I' acquereur car it est abordable dans les lim ites de 
son portefeuille. 

Toutes les fonnules connues d'evaluation ont des Hmites que leur 
impose ta I'oi du marche. Le prix realiste ne peut fluctuer d'un extreme a 
I' autre. II faut donc pouvoir allier Ie realisme et les exigences du marche a 
l'honnetete des prix. 

Mesdames et Messieurs, 

Je ne vais pas m 'appesantir sur certains points carils ont 6t6 traites 
par d'autres intervenants avant moL Je voudrais toutefois faire quelques 
remarques concernant la mise en place de centres financiers en Afrique. En 
effet, nos economies devraient non seulement disposer d' atouts pour attirer 
les flux financiers exterieurs mais surtout s 'habituer as' autofinancer elles­
memes. 

Le tarissement actuel des flux financiers exterieurs vers I' Afrique 
nous offre une occasion remarquable. A cet egard, nous devrions toujours 
nous rappeler que la securire de I' Afrique et des Africains ne eut etre assuree 
que par les efforts de l' Afrique et des Africains eux-memes. L' avenir est ce 
prix. 

Je vous remercie. 

4. M. E,ric Postel 
Principal, Pangae Partners, 
Etats-Unis d' Amerique 

Merci et bonsoir, M.le President. 
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MM. les Ministres, 
MM. les Gouvemeurs, 
Mesdames et Messieurs, 

Je vous remercie de m' avoir invite a faire un expose comme contri­
bution avos travaux sur les reformes du secteur financier. La CEA m'a 
demande d' examiner brievement les defis et les possibilites en matiere de 
developpement des marche financiers en Afrique. Etant donne Ie temps 
imparti,je ne parlerai que brievement de la plupart des domaines concemes, 
et j' ai laisse aussi it M. Naka Ie soin de traiter de la question des bourses 
regionales des valeurs. Mon propos sera axe sur les questions operationnelles 
et des propositions pratiques. La version imprimee de mon expose et les 
annexes donnent plus de details. 

Malgre les grandes differences entre les marches financiers en Afrique, 
j' espere que mes remarques seront utiles it tous les participants ici presents. 
Je vO,udrais tout d'abord dire que la chose la plus importante it relever est 
l'effort considerable deploye par tous les pays pour ameliorer leur infra­
structure en matiere de marches financiers. Des progres remarquables ont 
ete accomplis ces demieres annees, mais il faut toujours perseverer pour 
elargir et renforcer les marches financiers. 

Le developpement des marches financiers est une vaste operation 
dont les succes exige des actions concertees. Les regulateurs du marche, 
les institutions de developpement et les consultants grassement payes n' ont 
cesse de parler de la necessite d'un controle de l'infrastructure des marches. 
Ce point sera traite en detail par des orateurs experimentes cet apres-midi. 
Qu'i1 me soit penn is toutefois de faire les trois observations suivantes: 

• Si la reglementation et I'infrastructure sont essentielles, il n'est pas 
vrai qu'un systeme enonne soit la seule structure possible pour un 
marche financier. Chacun de vous, et non les donateurs ou les 
consultants, est bien competent pour analyser les couts, les avantages 
et les exigences de son propre marche. Parfois, des consultants ou 
des fonctionnaires des organismes donateurs n' ayant guere 
d' experience en matiere de marche financier ont aisement encourage 
et foumi des fonds pour l'ex6cution, en Afrique, de projets qui etaient 
demesures eu egard aux circonstances. 

• On a gaspille du temps et/ou de I'argent en mettant en place 
I'insfrastructure des marches financiers, soit du fait des doubles 
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emplois, soit en redigeant des rapports qui n 'aident guere les pouvoirs 
publics it apptiquer les recommendations generales fOfmulees. II y 
avait de bonnes propositions th.eoriques qui n' ont toutefois pas pas 
pennis d'entreprendre des activites concretes; 

Bien que necessaires, les mecanismes de controle regtementaire et 
de formation ne garantissent pas qu 'un pays aura un marche financier 
florissant. II faut donc, en mettant ces structures en place, veiller it 
les integrer et it les coordonner soigneusement avec d'autres aspects 
du developpement economique, notamment la privatisation, la 
refonne du regime de retraite, la refonn'e du secteur bancaire, 1a 
refonne des procedures comptables ainsi que la reforme de, la politique 
moncetaire et fisca'le. Si un pays ne cree pas de capitaux et n 'epargne 
pas, il ne peut disposer de capitaux pour investir dans les titres. 

Le fait de compter uniquement sur les sources exterieures de capitaux 
a peu de chance de porter des fruits et peut desequilibrer les marches. Un 
pays dote d' un systeme de reglementation parfait, de structures de fonna­
tion, etc ne· disposera pas vraiment d'un marche· OU les titres sont echanges 
s'il enregi!stre une inflation elevee, un faible taux d'epargne, une depreciation 
con stante de la monn-aie, des politiques fiscales inhibitives, etc. 

L'accroissement de I'epargne e'st indispensable au developpement 
economique er financier. Par rapport aux efforts faits en ce qui concerne 
I'infrastructure des marches, la reforme du regime de retraite a ete 
relativement negligee. A mon avis, c' est Ie plus important domaine necessitant 
une attention d'urgence. II faut toutefois eviter les doubles emplois. Certains 
pays africains connaissent les memes problemes et pourraient ainsi beneficier 
d'initiatives conjointes dans ce domaine. 

II n'y a pas lieu de creer un marche si on ne peut beneficier d'une 
offre decente de titres.. Le manque d' offre entraine un des interet des 
investisseurs ainsi qu 'un manque de revenus pour couvrir les frais de 
fonctionnement des org~nismes de reglementation, des bourses des valeurs 
et des societes de courtage. En outre, sans une offre suffisante de titres, 
I' augmentation de la demande ne peut qu' entrainer une surevaluation. La 
surevaluation peut, a tenne, compromettre Ie developpement des marches 
car la reevaluation des prix a des niveaux rationnels peut porter prejudice 
aux petits investisseurs du marche. Trop souvent, les organismes de 
privatisation et les autorites chargees des marches fmanciers ne collaborent 
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pas assez etroitement, ce qui.est deplorable car chaque groupe peut contibuer 
au succes de I' autre. 

Les emissions doivent etre structurees par les deux parties car leurs 
preoccupations propres sont importantes. Accroitre Ie nombre d' inscription 
a la cote n'est pas, a mon avis, une question d'instruments. C'est plutot 
une question d' incitation des societes pnivees as' inscrire et de tlottement 
d'autant de societes publics que possible. En effet,je pense que ce sera it 
un gaspillage d' argent que de commencer a mettre en place une infrastruc­
ture de marche sans avoir r engagement ferme qu 'un groupe donne de 
societes pourrait etre lance a une date precise. 

En ce qui concerne les liquidites, les organismes de privatisation 
doivent veiller a ce que les emissions se permettent de vendre au moins 
250/0 des actions de la societe concemee, 50% et plus etant evidemment 
mieux. Si les particuJiers ne detiennent pas un grand nombre d'actions, les 
transactions manqueront de liquidites et les actionnaires auront des difficulres 
a vendre leurs actions au moment voulu. En tout etat de cause, il vaut 
mieux vendre 30% des actions d'une societe que 15% des actions de deux 
societes distinctes. 

Avant de poursuivre, je ne croIs pas, comme I' a laisse entendre un 
expose, que Ie manque cde liquidites soit imputable essentiellement aux 
obstacles aux apports de portefeuille etrangers. Certes, les obstacles aux 
investissements etrange'rs sont nuisibles. Neanmoins, il s'agit pilus d'un 
probleme d'insuffisance de I'offre de titres ou de I'emission d'une portion 
insignifiante des actions des societes etlou de la non em iss10n des actions 
des grandes societes du pays. 

Passons maintenant it I.a gestion des societes, un autre domaine qu' on 
n' associe pas d 'habitude au developpement des marches financiers aJors 
qu'iI influe considerablement sur ces demiers. C'est egalerment I'une des 
questions de l'apres-privatisation a laquelle on n'accorde guere I'attention 
dans I'empressement a conc1ure les accords de cession. Examinons 
brievement deux situations recentes ayant trait au developpement des 
marches financiers. L'un des cas les plus conn us de privatisation d'une 
compagnie aerienne en Afrique, que d'aucuns consideraient comme un 
vaste succes, s'est recemment empetre brievement dans questions de 
gestion. 

• 
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Les actionnaires publics etaient si mecontents de ne pas etre 
representes que leur protestation a retarde 1'61ection des administrateurs de 
la societe. Dans un autre pays, I' organisme de privatisation a vendu 10% 
des actions d'une manufacture locale de cigarettes. Les institutions locales 
detenaient 15% ou 20% des actions~ Ie reste etant detenu par une grande 
societe multinationale de ta'bac. Au moment de la cession, aucune disposi­
tion n 'avait ete prise pour la nomination d'administrateurs representant les 
actionnaires publics. En consequence, la societe est done geree par la societe 
multinationale comme si elle la controlait 1000/0. 

Pour regler ces questions, les organismes de privatisation et les 
autorites charge.es des marches financiers doivent soigneusement examiner 
les aspects Hes it la gestion des societes apres leur privatisation. Pendant Ies 
negociations, il faudrait examiner notamment les statuts ainsi que la com­
position du conseH d'administration de la societe concemee. Dans certains 
cas, meme les politiques relatives aux dividendes peuvent faire I'objet de 
discussions. 

En ce qui conceme la mise en place de capacites locales, je pense 
par experience que Ie manque d'experts locaux est dil au manque de for­
mation. Etant donne la situation actuelle" je proposerai que les pays 
conjuguent leurs efforts plutot que d' elaborer separemment des programmes 
et qu' its con~oivent des cours dans les domaines suivants: services, de garde, 
fonction de recherche, controle de l' application de ta regJementation, 
responsabilites des administrateurs de societes a capitaux publics, gestion 
des investisements etlou emissions. 

L' Association des bourses des valeurs africaines pourrait aisement 
collaborer avec une banque commerciale it I 'elaboration d'un COUTS sur 1a 
gestion des emissions en cas de privatisation. Ces COUTS doivent largement 
se fonder sur des etudes de cas et, en I' occurrence, les participants devraient 
s' attacher a etudier de maniere approfondie deux ou trois operations de 
privati sat ion achevees. 

La gestion des privatisations est certainement compliquee mais ce 
n'est pas I'apanage des banquiers de Londres ou New York. La formation 
est certes indispensable mais je pense que la fonnation scolaire classique et 
1es voyages d'etude a I'etranger peuvent montrer leurs 'limites. En fait, les 
banques d' investissement de Wall Street n' apprennent pas leur travai.l dans 
des ecoles profes-sionnelles ou des stages de fonnation sur les titres. lis 
I "apprennent en cours d' emploi. 
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Bien entendu, on peut se demander comment acquerir des 
competences en cours d'emploi lorsqu'on part de rien. Je pense qu'il y a 
deux fa~ons de proceder: laisser les intennediaires locaux participer largement 
a chaque operation de privatisation et de flottement et permettre aux societes 
locales de creer des coentreprises. 

Pour encourager la participation locale, it est indispensable que les 
organismes de privatisation et les donateurs ne favorisent pas les grandes 
institutions. Le nom seul ne garantit pas de bons resultats. II faudrait offrir 
une place de choix aux societes locales dans toutes les operations de 
privatisation si e1les peuvent montrer leur savoir-faire. Les societes etrangeres 
qui soumettent des propositions devraient prouver que des societes locales 
vont y participer, et ce a tous les niveaux et non a titre de figurants. 

Meme si les societes locales n'ont pas beaucoup d'experience, leurs 
apports sont essentiels car elles connaissent Ie pays. En outre, il est indis­
pensable que les organismes de privatisation insistent pour que les societes 
locales participant aux emissions soient membres de la bourse des valeurs. 
En donnant des mandats aux non membres de la bourse, on affaiblit 
rapidement Ie marche. Si l'essentiel des recettes du marche est consacre a 
la gestion de larges em issions publiques, it est peu probable que les membres 
de la bourse forment suffisamment de capital, effectuent assez de travaux 
de recherche ou intensifient la formation du personnel. 

Comme dernier exemple des nombreux domaines qui influent sur Ie 
developpement des marches financiers,je voudrais mentionner les systemes 
de paiement et de telephone. Dans un secteur ou des achats et des ventes 
atteignant des millions voire des milliards sont effectues a la seconde, des 
systemes de messagerie aerienne tents ou de paiement peu fiables peuvent 
etre un obstacle majeur. II en est de meme des sytemes de telephone, 
principal moyen de transmission rapide de l'information. 

Sans systemes fiables de paiement et de telephone, les operateurs it 
l' exterieur du centre des affaires ne peuvent faire de transactions aisement. 
En effet, j' ai vu des reglements echouer simplement parce qu' une telecopie 
ne pouvait pas passer. Dans d'autres cas, des operateurs des gran des villes 
qui disposent de plus d' informations ont parfois eu un avantage sur de 
petits investiseurs de l'interieur. 

Pour conclure, M. Ie President,j' espere avoir donne quelques idees 
utiles permettant de developper les marches africains. Bien que cette ses-

• 

• 
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sion porte sur be devel.oppementdes marches,je pense qu'ill est absolument 
primordial de replacer ta question dans son contexte. On peut creer Ie 
marche Ie plus parfait du monde en AJbanie, avec un depositaire central, 
des certificats de titres non materialises, des transactions infonnatisees, de 
faibles commissions, des intennediaires brillants et pas d' irmpots, mais te 
marche ne serajamais florissant. 

N'oublions pas que I'infrastructure du marche n'est pas Ie premier 
element dont s'enquierent les investisseurs lorsqu'ills s'interessent a un 
marche. I Is recherchent d' abord et surtout des societes rentables presentant 
une bonne tresorerie qui peuvent accro'itre leur revenu de 100/0 a 150/0 en 
valeur reeHe par an, la possibilite d'ame,fiorer la situation economique, la 
stabiUte poJi,tique, une monnaie librement convertible, des actions aux prix 
abordables et des politiques fiscales raisonnab'les. Us ne posent des ques­
tions concernant I'infrastructure que s'ils trouvent tout ou la plupart de ces 
elements. 

Je VOtiS remercie encore une fois de m 'avoir invite a participer a 
cette conference. 

B. Resume des debats 
de la premiere partie 

Examinant la question des "Defis et possibilites en matiere de 
developpement des marches financiers nationaux et regionaux en 
Afrique'~, 1a conference a fait ressortir com bien il etait important, voire 
urgent~ de creer etlou renforcer ces marches en Afrique comme un moyen 
indispensable de mobHiser les res sources necessaires au developpement 
economique du continent. Ces marches pourraient en particuJier pennettre 
de fournir des capitaux a IORlg tenne ,et d'affecter judicieusementles 
ressources aux secteurs productifs. Leur r61e pour ce qui est de foumir des 
capitaux a risque a ete particulierement mie en relief. 

L~evolution des marches financiers en Afrique ces demieres annees 
tienta ce constat et a la necessite d' attirer des investissements etrangers. II 
a etc indique qu' en Afrique, ces demieres annees, certains anciens marches 
connaissent une reprise de Il'activite alors que de nouveaux marches voient 
Ie jour ou sont prevus. Plusieurs facteurs economiqueset politiques expI iquent 
cette relance. Le renforcement du secteur prive et la privatisation des 
entreprises pubJiques y a egaJement contribue. Cependant, certaines des 
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conditions prealables a l' expansion des marches a succes font toujours 
defaut. 

Les representants etaient d'avis que la conference avait ete une oc~ 
casion unique d'identifier ces elements fondamentaux necessaires au 
developpement des marches financiers en Afrique, d' echanger des donnees 
d'experience a cet egard et de definir les priorites et les modalites de 
developpement de ces marches. 

Panni les facteurs favorables requis, on a notamment cite les suivants: 
1'instauration d'un environnement macroeconomique propice; la 
reorientation des reformes du secteur financier afin de faciliter les transctions 
sur les marches financiers; la mise en place de I 'infrastructure d'appui, en 
particulier la presence d'intermediaires financiers non bancaires performants 
(societes fiduciaires, societes de courtage, etc), et d'un reseau de commu­
nication fiable; les conditions prop ices a lia creation de marches sous~ 
regionaux ayant des liens hors du continent; les modalites de mise en place 
et de renforcement des marches financiers dans Ie contexte des programmes 
de reforme financiere. 

1. Bien-fonde du developpement des marches des valeurs 

La conference a note que Ie developpement des marches des valeurs 
en Afrique se justifie par leurs fonctions multiples. Ces marches etaient un 
mecanisme d'echange et de mobilisation de capitaux. Les transactions 
permettaient I' application de strategies de tresorerie et de sortie. Du fait du 
lien existant entre la finance et Ie developpement economique, Ie 
developpement des marches des valeurs est directement lie it la lutte contre 
la pauvrete, a I'emploi et aux autres indicateurs du progres economique et 
social. 

Le marche des valeurs etait un mecanisme permettant d'ameliorer 
la gestion des societes, les societes mal gerees etant toujours reprises par 
les investisseurs; les investisseurs peuvent voter au moyen de leurs fonds 
en vendant des actions, ce qui deprime les prix; la transparence est assuree 
car les marches financiers scrutaient les operations et les resultats des societes 
inscrites a la cote; les frais d' agence provoques par les gestionnaires dont 
les interets divergent de ceux des actionna,ires etaient attenues par les 
systemes incitatif de compensation lies aux prix des actions, notamment les 
options de souscription. 



137 

En outre, les marches des v,aleurs pennettent de partager I·e risque. 
Au lieu qu'une seule personne controle une societe et supporte tout Ie 
risque, plusieurs actionnaires se Ie partagent (differents niveaux de tolerance 
du risque), et risque est etale grace ala diversificatjon. 

La reduction des apports financiers intemationaux a I' Afrique a amene 
a prendre des dispositions pour maxirniser la mobilisation de capitaux 
interieurs. Cependant, I' Afrique pourrait egalement accroitre les flux de 
capitaux i'fltemationaux si elle d,isposait de marches financiers performants. 
Toutefois, les pays africains devaient rei ever des defis dans ce domaine, en 
partie parce que leurs marches financiers sont les plus etroits du monde, 
aussi bien du point de vue de la capitalisation que du nombre de societes 
inscrites a Ia cote. Les liquidites sont modiques, ce qui cree ce qu' on pourrait 
appeler Ie. "Ie syndrome du piege du cafard". Comme on Ie sait, Iorsque Ie 
cafard tombe dans un piege, il ne s'en sort pas .. 

2. Creation de marches financiers en Afrique 

Le manque d' insti,tutions appropriees, la deficience des systemes 
comptables et reglementaires et les insuffisances des normes juridiqu.es 
sont des facteurs qui ont entrave Ie developpement des marches financiers 
en Afrique. En effet, Ie nombre reduit d'operateurs sur les marches finan­
ciers africains ne pouvait en [aire un modele de competitivite. H en est 
resulte une aggravation du probleme lie au manque de Jiquite qui a entraine 
I'immobilisme des prix. Les systemes de paiement sont deficients et Ies 
moyens de telecommunication ne sont pas fiables. En outre, la situation est 
aggravee par Ie manque de savoir-faire. 

Les principales recommandations de la conference concernant Ie 
renforcement du role des marches financiers en Afrique visent a ameliorer 
et a renforcer Ie cadre juridique et reglementaire des marches financiers. 
Cependant, iJ ne suffit pas de mettre en place un cadre juridique. Les lois 
doivent etre appliquees rigoureusement. II faut un appareil judiciaire 
independant Les droits de propriete doivent etr'e respectes. Un cadre 
juridique soJide accroit la confiance du public, tout comme la fourniture en 
temps voulu des informations necesssaires et ['application de normes 
comptables generalement acceptees. 

La creation de marches financiers doit etre soigneusement ,coordonnee 
avec les autres aspects du developpement economique, notamment la 
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privatisation, la reforme des regimes de retraite, du secteur bancaire et des 
procedures comptables et une saine gestion macroeconomique. La bonne 
gouvemance aussi au niveau national qu'a celui des societes revet une 
importance. Au niveau national, la politique gouvemementale devrait as­
surer la stabilite et etre coherente. Les changements arbitraires au niveau 
des politiques creent des choes sur les marches et une instabilite inutile. La 
bonne gouvemance au niveau des societes devrait permettre d' elire les 
mem bres du conseil d' administration de sorte a assurer une representation 
equitable de toutes les categories d' actionnaires. 

A long terme, I' Afrique devrait aUer dans Ie sens de Ja creatlon de 
bourses regionales des valeurs comme celie de I 'Union monetaire ouest­
africaine, dont Ie siege sera a Abidjan, et qui servi,ra Ie Burkina Faso, la 
Cote d'Ivoire, Ie Mali, Ie Niger, Ie Senegal et Ie Togo etaura des succursales 
dans chaque pays. Les prix devraivent etre equitables et se conformer aux 
lois du marche. On ne peut pas avoir un marche de valeurs ou les prix ne 
font qu' augmenter. 

On pourrait remedier au manque d' offres de titres en foumissant 
des incitations 3 l'inscription .3 la cote, en suscitant des investisseurs 
institutionnels, en privatisant les entreprises pubJiques par Ie biais des marches 
de va leurs, en favorisant la mise en valeur de la main-d'oeuvre financiere, 
en encourage ant les coentreprises, en ayant recours aux societes locales 
pour la privatisation, et en amenant les pays a conjuguer leurs efforts pour 
elaborer des programmes de bourses et de formation. 

Tout en reconnaissant qu'il etait important de creer des marches 
financiers en Afrique, les participants it la conference ont toutefois mis en 
garde contre certains aspects de ce processus. En ce qui concerne la pro­
motion des marches financiers regionaux, it est apparu que, du fait de 
I'absence de monnaies communes dans de nombreuses regions d' Afrique, 
les inscriptions transfrontieres seraient preferables 3 la mise en place de 
bourses regionales des valeurs. II serait par consequent souhaitable que 
chaque pays cree un marche des valeurs. L' absence de bourses regionales 
ne signifie pas qu' il ne peut y avoir de bourses locales. Les deux types de 
bourses pourraient etre necesssaires, les op6rateurs locaux pouvant, par 
exemple, avoir plus d' informations dans tel ou tel domaine. 
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3. Role des investisseurs, insfitutionnels 

Les investisseurs institutionnels contribuent a accroitFe Ie rnarche 
des titres. II faudrait, par consequent, s'employerasusciterdes investisseurs 
institutionnels en privatisant les caisses de retraite et en assouplissant les 
regles regissant les fonds propres detenus par les compagnies d'assurance. 

Pour ce qui est de remedier it l'instabilite due essentie1lement aux 
"capitaux febriles", c'est-it-dire aux fonds en quete de rendement, a a ete 
indique que ces capitaux etaient Ie resulat de taux d' interet e'feves, comme 
ce fut Ie cas au Mexique. Les donnees di~ponibl.es montrent que les 
investissements reagissaient principalement aux facteurs fondamentaux. Les 
fonds emergents investis en Afrique visaient majoritairement Ie long terme. 
II faut done faire preuve de discemement. II faudrait adopter des poHtiques 
permettant aux marches de faire face aux effets pervers des fluctuations 
des taux d" interet. 

Les partic,ipants se sont egalement preoccupes du fait que Ie votume 
des flux monetaires exterieurs pourrait, dans certains cas, perturber les 
politiques de contrale monetaire et de stabilisation en injectant trop de 
liquidites dans Ie systeme lorsque les moyens dont dispose Ie gouvernement 
pour controler ces flux sont limites. Cependant, les pays africains devaient 
mettre en pliaoe des politiques visant a contenilr les capitaux ala recherclhe 
de hauts rendements dans des lirnites qui, n'entravent pas l'a poursuite de 
leur pol,itique monetaire. 

4. SensibiIisation du public aux marches financiers 

La question des moyens de faire face it la faible demande 
d' instruments du marche financier a aussi ete soulevee. II a ete indique que 
la meil1eure solution serait de renforcer les activites d'education, de mener 
des campagnes de sensibilisation, d'appuyer Ie developpement des 
investisseurs institutionnels et d' encourager la mise en place de fonds 
fiduciaires et de caisses de retraite. 

S'agissant des problemes de diffusion de I'infonnation en Afrique, 
ou la majorite de la population est analphabete, les participants etaient 
d'avisque tout Ie monde n'avait pas besoin d'etre bien infonne des marches. 
La fonnation d'acteurs cles tels que les courtiers etait un bon depart. En 
leur qualite de conseillers en investissement, ils pourraient transmettre les 
infonnations a leurs clients. 

-
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5. Speculation sur les marches des valeurs 

Le gaspillage eventuel des ressources, qui pourraient etre consacrees 
a Ia speculation plutot qu' a des investissements productifs, a ete une source 
de preoccupation. A cet egard, on a indique egalement que les fonds qui 
sont injectes sur les marches financiers constituaient une creance sur les 
biens productifs. C' etait la raison pour laquelle les investisseurs participaient 
aux benefices generes par les biens productifs. Le marehe primaire avait 
pour objectif de veiller a ce que I'es societes re~oivent des fonds propres 
directement pour les investissements produetifs. Les transactions secondaires 
etaient un pari que faisaient les investisseurs sur la valeur fondamentale des 
biens productifs acquis avec les apports initiaux de capitaux du marehe 
primaire. Cela offrait une base pour Ie caleu) de la valeur des creances sur 
les biens productifs qui devraient etre transferees. 

Deuxleme pa,rtie 

A. Communications sur Ie renforcement 
des capacites et les technologies de 
"information en, vue de I,a creation de 

marches financiers efflcaces 

1. Introduction par I' Animateur: 
M. Chasteau de Baylon 
Vice-Ministre des finances de Maurice 

Pour que les marhes financiers puissent fonctionner effieacement 
aux niveaux regional et international, il faut accorder une attention particuliere 
ace domaine important, notamment aux elements suivants: 

• La mise en place d 'un cadre juridique approprie qui definisse les 
droits et les obligations des preteurs et des emprunteurs; 

• La mise en place d'un cadre reglementaire pour la conduite des 
operations sur les marches et I' adaptation des normes intemationales; 

• Le lancement de fonds d'investissement prives pour des regions 
entieres; 
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• La fonnation des operateurs pour gerer les bourses des va'ieurs; 

• Comment l' Afri,que pouurrait-elle de t,irer parti des meilleures 
pratiques, notamment celles suivlies en Amerique )atine et en Asie du 
Sud et de l'Est; 

• Comment Ie revolution technologhique pourrait contribue.r it 
promouvoir les marches financiers africains1 

Nos orateurs, qui sont tous des experts renommes dans ce domaine, 
nOilS ferons part de leur experience inestimabl.e et de leurs Vl!1es. 

2. Communication de M. Arnold Ekpe, 
Directeur general d'ECOBANK, 
Lome (Togo) 

Merci M. Ie President. 
MM. les Ministres, 
MM. les Gouvemeurs, 
Mesdames et Messieurs, 

Je voudrais remercier la CEA de m' avo;ir invite a faire cette commu­
nication pour deux raisons: 

• Le Groupe ECOBANK est un petit groupe de banques basees en 
Afrique de II'Ouest (presentement dans six pays), une societe 
multinationale et une societe africaine; 

• La de,tlxieme raison pour laquelle je suis particulierement 
reconnaissant pour l'occasion qui m 'est offerte est due au failt 
qu' apres avoir passe 17 ans (dont six dans les euromarches) it aider 
les emprunteurs it mobiliser des fonds, je pense que j'ai quelques 
idees concernant lies questions que nous examinons aujourd'hui. 

Avant d'entrer dans Ie vif du sujet, je voudrais indi'quer 
qu'ECOBANK est presente directernent ou indirectement sur les trois 
marches des valeurs d' Afrique de rOuest (Lagos, Accra et Abidjan), et 
connait donc les d6fis et les questions lies au renforcement des capacit6s. 
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L'objectif de tout programme de renforcement des capacites d'un 
marche financier est de developper Ie marche conceme en attirant des 
investisseurs, etrangers et locaux, et toute action doit tendre vers la realisation 
de cel objectif. Par investisseurs, j' entend aussi bien les investisseurs 
etrangers que locaux. Tous, a mon avis, ont les memes objectifs en matiere 
d'investissement, a savoir rechercher un rendement acceptable. De par 
mon experience, je pense que les investiseurs interieurs et nationaux sont 
aussi detennines a atteindre ce resultat que leurs homologues etrangers. II 
leur faut, a cet egard, toute une gamme d' infonnations, des in frastructures 
et un environnement leur pennettant de prendre des decisions motivees. 

Mes propos seront un peu dogmatiques et provocateurs, si vous me 
Ie pennettez. La principale perspective a laquelle nous sommes con frontes 
est celie de la psychologie de la reglementation des marches financiers. Par 
definition, les marches financiers ne devraient pas etre excessivement 
reglementes. II faut evidemment les reglementer pour proteger les 
investisseurs, mais je pense qu' on a parfois tendance a trop regJementer. 
Nous entrevoyons des problemes qui n' existent pas. II faudrait plutot mettre 
I'accent sur la "transparence" afin de pennettre aux investisseurs de pren­
dre des decisions en toute connaissance de cause. 

Les investisseurs voient les choses differemment. Les uns sont 
disposes a prendre les risques que les autres ne sont pas disposes a pren­
dre. Toutefois, je pense - et je pourrais me tromper - que, parfois, on 
suppose que I'investisseur est ignorant, les autorites de reglementation 
considerant qu'il leur revient de detenniner ce qui est Ie mieux pour 
I'investisseur. 

Je pense que d'un point de vue purement operationnel et technique, 
il sera it utile que les autorites de reglementation soient infonnees des trans­
actions. Toutefois, rechercher une approbation prealable chaque fois qu' on 
veut entreprendre une transaction cree divers problemes, non seulement 
eu egard au temps necessaire mais aussi aux liquidites. Une fois que les 
regles sont etablies, la plupart des operateurs, qui sont des gens prudents, 
respecteront ces regles et, en cas de doute, demanderont des precisions. 

Le deuxieme point que je voudrais soulever a trait au controle des 
changes. A mon avis, Ie controle des changes est Ie plus grand obstacle au 
developpement des marches financiers en Afrique. L' experience et la re­
cherche montrent c1airement qu'il ne produit pas les resultats escomptes. 
A titre d'exemple, loin d'arreter la fuite des capitaux,je pense plutot qu'i ') 
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l' encourage. Qui. plus est, Ie contrale des changes decourage I' investissement 
etranger et Ie retour des capitaux fugitifs. Lesautorites sont opposees a une 
levee totale et complete du contra Ie des changes alors qu' elle stimulerait 
Ies marches financiers grace a une augmentation du nombre d' investisseurs 
et des apports financiers. 

Le troisieme point a trait aux lois discriminatoires. 1'aborde cette 
question car Ie Goupe ECOBANK etant une societe multinationale basee 
en Afrique, nous sommes des deux bords. NOlls beneficions des avantages 
des lois discriminatoires au niveau de nos filiales dans les pays mais nous 
en subissons les inconvenients au niveau de la societe mere. Je pense que 
les lois discriminatoires a I' egard des investisseurs etrangers sont de mauvais 
augure. Par exemple, Ie fait d'exiger des investisseurs etrangers une appro­
bation prealable pour tout investissement a realiser ou des conditions qui 
ne sont pas exigees des investisseurs locaux est non seulement inutile parfois 
mais aussi peut porter au decouragement. 

Pour en venir au marche lui-meme, iI ressort de I' experience que 
j' ai acquise a la Citibank, OU j' etais charge de I' Afrique, que lorsque les 
marches s'ouvrent, les investisseurs y font generalement leur entree la OU 
Ie risque est juge moindre. En realite, en Afrique, tres peu de pays et de 
gouvemements encouragent I' investissement etranger dans leurs marches 
monetaires. 

L' Amerique latine est l'exemple eloquent d'une region ou Ie retour 
des capitaux fugitifs s' est fait par Ie biais des marches financiers et du 
flOancement du commerce avant de s' operer sur les marches de capitaux. 
Je pense que la participation active des investisseurs etrangers aux operations 
sur les marches monetaires est extremement importante pour Ie 
developpement des marches financiers. 

Les nouveaux investisseurs, les ressortissants residant a t'etranger 
ou les ressortissants vivant dans Ie pays et disposant de fonds de placement 
"offshore" preferent generalement commencer par realiser des 
investissements a court terme et a faible risque. A quelques rares excep­
tions, Ja reglementation en Afrique tend. ales decourager. Je comprend les 
preoccupations des autorites de reglementation et des autorites bancaires et 
monetaires qui veulent eviter l' instabilite potentieUe. Toutefois, ces risques 
peuvent etre maitrises de diverses manieres, notamment en fixant un montant 
maximum ,qui serait alIoue aux investisseurs non residents. 
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C' est Ie cas en Zambie tandis qu' au Ghana, par exemple, Ie rendement 
des placements it court tenne en bons du tresor est actuellement d' environ 
50%. l' ai re~u des appels d' investisseurs desireux de faire des placements 
car i Is trouvent les taux interessants. Etant donne que Ie cedi est devalue 
d'environ 200/0 par an, il en resulte un rendement net reel de 300/0. 

Je comprend cependant que les autorites s'inquietent des effets de 
ces "capitaux febriles" pour la gestion de l'inflation. 

Passons it la fiscalite. Je pense qu'il faut supprimer les impots qui 
entravent les investissements etrangers et interieurs sur les marches finan­
ciers, notamment I' impot sur les plus-values en capital et la retenue it la 
source. Dans de nombreux cas, ces impots ont des effets plus prejudiciables 
que positifs et ne representent qu 'une infime proportion des recettes fiscales 
na,tionales. 

Divers droits et frais preleves par les autorites de reglementation 
constituent une autre fonne d' impOt qui pourrait d6courager les investisseurs. 
En fait, selon 1es donnees provenant de certains pays, une reduction des 
ces droits et frais pourrait accroitre considerablement Ie volume des trans­
actions et stimuler l'activite. 

S'agissant des operations de couverture des risques, de nombreux 
pays africains oot malheureusement des monnaies "faibles" ayant fait I' objet 
de devaluations prononcees. Par consequent, les investisseurs etrangers et 
nationaux presents sur les marches financiers font face ala possibilite reelJe 
de perdre leurs plus-values en capital ou leur revenu du fait d'une evaluation 
de la monnaie Jocale. 

Je pense que les investisseurs sont disposes a prendre ces risques. 
Dans de nombreux cas, les investisseurs des marches emergents sont 
prepares a prendre ces risques tant qu' ils peuvent adopter des strategies 
appropriees de couverture. 

Toutefois, de par mon experience de la reglementation, de nombreux 
pays africains rendent impossible ou extremement difficile pour tout 
investisseur etranger de se couvrir contre les risques. Les propositions de 
couverture sont habituellement rejetees. Je pense que tant que les pays 
n' auront pas stabilise leur monnaie, les investisseurs etrangers devraient 
etre autorises a couvrir leurs riques. 
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En ce qui concerne la technologie ,et les moyens de 
bSltkommunication, nous avons tous entendu parler des autoroutes de 
I'infonnation, d'Intemet, etc. II va sans dire qu'i'li faut un minimum de 
moyens en matiere de technologie et de telecommunication pour assurer Ie 
developpement des marches de capitaux, et done de ('economie. La 
correlation manifeste entre Ie developpement technologique et des 
h:!lecommunications et Ie developpement des marches fiananciers dans Ie 
monde n'est certainement pas une corncidence. Dans de nombreux cas, 
I'un stimule l' autre. 

L' Afrique connalt un double obstac Ie: des tarifs de 
telecommunications eleves et des moyens technologiques et de 
telecommunication qui figurent parmi les plus deficients du monde. 
Toutefois, des changements sont en COUfS, dont ceratins sont encourageants. 

La privatisation peutjouer un role essentiel dans Ie developpement 
des marches de capitaux en servant de source de nouvelles transactions. 
L'autre aspect de la privatisation, I'amelioration des infrastructures, est 
souvent occulte. Comme Ie montrent les travaux de recherche, la privatisation 
pennet generalement d' accroitre I' efficacite, les nouveaux proprietaires des 
societes privatisees cherchant a rentabiliser leur investissement. Ce faisant, 
ils ameliorent I'infrastructure en ajoutant de nouvelles lignes telephoniques, 
des centrales electriques plus fiables, etc, ce qui a terme renforce les 
capacites. 

Comme}' ont indique les orateurs precedents, les ressources humaines 
sont essentieJles, que ce soit les courtiers, les analystes de recherche, les 
gestionnaires de portefeuille, etc. Toutefois, elles viennent apres Ie 
developpement des marches. Les marches qui stagnent avec seulement 
quelques societes inscrites a la cote n' encouragent pas it realiser des 
investi'ssements en faveur des ressources humaines, etant donne les couts. 
Je pense donc la mise en vaieur des ressources humaines necessaires suivra 
Ie developpement des marches. 

Pour conclure, je voudrais dire que Ie renforcement des capacites 
en faveur des marches financiers en Afrique doit necessairement partir de 
la base vers Ie sommet. II faut creer I' environnement propice et fournir les 
incitations voulues pour attirer les investisseurs. Les investisseurs ne sont 
pas tenus d'investir en Afrique. II revient a I' Afrique de les attirer en 
presentant plus d'atouts que les autres marches de sorte a attirer une part 
substantielle des capitaux prives necessaires pour renforcer ses capacit6s . 
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Je vous remercie. 

3. M. George Akamiokhor, 
Directeur general de la Securities Commission du Nigeria 
et President du Conseil d'administration interimaire du 
F'orum des marches financiers africains 

Merci M. Ie President. 
MM. les Ministres, 
MM. les Gouvemeurs de Banques centrales, 
M. Ie Secretaire executif de la CEA, 
Mesdames et Messieurs, 

A vant de commencer, je voudrais exprimer rna profonde gratitude 
au Secretaire executif de Ja CEA de m 'avoir donne [' occasion de faire un 
expose cet apres-m idi et d' avoir foumi une assistance au Forum des marches 
financiers africains. 

II faut savoir que je suis un agent de reglementation. Auusi,mon 
document, qui vous a e16 distribue, porte-t-il sur Ie cadre reglementaire. 
Apres avoir 6coute les precedents exposes, il me semble que Ie Forum des 
marches financiers africains a du pain sur la planche. 

Le theme de mon expose est nearunoins Ie renforcement des capacites 
dans Ie contexte des marches financiers, c'est-a-dire l'approfondissement 
et l'elargissement des marches financiers en vue de les rendre Ie plus 
performants possible. Le renforcement des capacites touche done divers 
domaines, notamment les marches, Ie cadre juridique, reglementaire et 
institutionnel, la mise en valeur des ressources humaines ainsi que les 
systemes de collecte et de diffusion de l'infonnation. Sont egalement 
concemes les transactions, les procedures de compensation et de reglement 
et les systemes de comptabilite et de divulgation de I' infonnation. 

La plupart de ces variables sont inefficaces, deficients ou inadaptes 
dans les marches financiers du continent. Les marches sont etroits, sans 
liquidites et manquent de competences et de dynamisme. Ils ne peuvent 
assurement pas etre competitifs, eomme en temoigne leur inaptitude a attirer 
une part substantielle des flux d'investissements etrangers. Pour trait~r 
convenablement la question, il faut, a mon avis, recenser d'abord les 
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problemes qui se posent au continent, et en particulier aux marches finan­
ciers. 

Sans entrer dans les, details, je voudrais aborder certains des 
problemes fondamentaux auxquels se heurtent tes marches financiers 
africains, notamment la deficience du cadre juridique et regiementaire, 
l'inandaptation du cadre institutionnel, des structures de marche qui laissent 
a desirer, Ie manque de professionnaHsme, la mauvaise qualite de 
l'information et des sytemes de diffusion et un faible niveau de 
sensibilisation. 

Un examen approfondi des ,indicateurs. du FMI montre que les 
marches financiers africains sont vraiment a la traine. Des donnees plus 
detaillees figurent dans mon docume.nt. Si on prend la situation en janvier 
1997, on voit que les marches africains representent environ 10% des 
valeurs inscrites a la cote sur les nouveaux marches et moins de 150/0 des 
capitalisations sur ces memes marches. 

De meme, its n' ont represente que 2%) de·la valeur des transactions 
des nouveaux marches. Rapporter a la situation mondiale, I' Afrique ne 
represente que 5% des inscriptions, 2% des capitalisations et 0,2% de la 
valeur des transactions. 

Toutefois, si on exclut l' Afrique du Sud de ces statistiques, les chiffres 
sont encore plus decevants. Si vous regardez Ie tableau de mon document, 
vous verrez la structure des transactions et la position de I' Afrique du Sud, 
de l' Egypte et du Nigeria. 

Le Forum des marches financiers africains a ete lance en ]996 
(I'annee demiere) au Gbana, par Ie President du Zimbabwe, M. Mugabe, a 
la conference des chefs d'Etat, des directeurs generaux et des experts en 
investissement, qui eta it parrainee par la CEA. Les objectifs fondamentaux 
de ceo Forum sont de pfomouvoir les marches financiers en Afrique, la 
cooperation entre les institutions africaines chargees des marches finan­
ciers et une enceinte d' echange d' idees entre ces institutions. 

Apres Ie lancement, un conseil a ete mis en place pour elaborer des 
politiques et programmes en vue d'assurer He demarrage du Forum sans 
heurts. Quatre comites, charges respectivement de la planification des 
programmes, des mem bres, de I' eva1uation et de fa .mobilisation de fonds, 
ont ete crees et ont accompli les fonctions qui leur ont ete assignees au 
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cours des mois ecoules. Hier, Ie Forum a tenu une reunion pour examiner 
les rapports des differeots comites. Le programme d'action examine et 
approuve hier revet un interet particulier pour la quetion it I' examen. 

Confonnement aux objectifs generaux du Forum, Ie programme a 
ete con~u et approuve avec des volets it court, moyen et long tenne. A 
court terrne, Ie Forum detenninera la situation exacte des marches finan­
ciers africains pour ce qui est des besoins immediats et des obstacles au 
processus de developpement it moyen et long terme. I Is' agira notamment 
de proceder it une evaluation preliminaire des progres accomplis par les 
institutions ainsi que de l' efficacite operationnelle et technique des marches 
existants. 

A moyen et long tenne, Ie Forum effectuera des etudes completes 
et systematiques et fera des recommandations visant it accroitre I'efficacite 
operationnelle et technique, I'efficacite des systemes d'infonnation et la 
confiance du public. Le programme d'action portera egalement sur la mise 
en place d'une base de donnees sur les marches financiers, dont Ie but sera 
de faciliter I'acces aux infonnations aux investisseurs etrangers mais aussi 
de permettre aux institutions multilaterales desireuses d' aider les marches 
financiers africains de disposer d'une source unique d'infonnations sur 
tous les marches. 

Le programme com porte egalement un volet sur la fonnation et 
I' assistance dans Ie domaine de la mise en valeur des ressources humaines. 
Les acteurs vises seront les operateurs du marche, notamment les court­
iers, les agents de transaction et les gestionnaires de fonds. Seront aussi 
concernes les admistrateurs de marches financiers tels que les administrateurs 
de bourses des valeurs, etc. Nous pensons aussi aux autorites de 
regJementation des marches financiers et aux responsables des commis­
sions des valeurs et des groupes antitrust. 

Vous vous apercevrez que Ie marche financier est different de tout 
autre marche. Quelqu 'un en donna it une explication tres simpliste en essayant 
de la com parer it la vente de bananes ou d'ignames. C'est plutot different. 
Les marches financiers ne dependent des infonnations. On ne voit meme 
pas ce qu' on achete. Aucune inspection materiel Ie n' est exigee. On depend 
donc de I' infonnation fournie. Ainsi done, la disponibiJite et la qualite de 
I'infonnation revetent une importance cruciale dans la prise des decisions. 

• 
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Sur ces marches, ou on ne peut se rendre soi-meme pour trouver 
quel'qu 'un a qui acheter des biens, se trouvent des professionnels denommes 
courtiers. lIs ont ete formes pour effectuer cette tache, et do,j,vent agir en 
votre nom. Ce sont les intermediaires. Sur toutes les places fi,nancieres, des 
dispositions sont normalement prises pour qu' ils soient enregistres aupres 
des bourses des valeurs ou des commissions des valeurs pour s'assurer 
qu' ills sont aptes a accomplir leurs fonctions. 

Encore une fois, pour qu'ils puissent accomplir leurs fonctions, 
certaines conditions doivent etre reunies. Tout d'abord, queUe formation 
ont-ils re9ue pour effectuer ce travail? En d'autres termes, s'ils decident 
des marches et des prix, qu' est-ce qui les autorise a fixer I'e prix exact etant 
donne qu'on dispose de peu d'infonnations en Afrique? Sans doute que les 
comptes des societes sur lesquels ils se basent sont depasses de six mois, 
ou que lejour de la publication des comptes d'il y a six mois constitue la 
base du prix! Cela est-iI realiste? 

Sont-ils suffisamment formes pour entreprendre des recherches 
serieuses afin d' orienter les personnes qu is' adressent it eux? I Is sont aussi 
des conseillers. Voiei done la situation dans les marches firnanc iers. C' est la 
raison pour laquelle les gens en ont une idee differente, eomme s' il s' agissait 
d'un phenomeme mystique, paree qu'ils ne comprennent pas comment 
ces marches fonctionnent. II nous imcombe done it tous de susciter une 
prise de conscience a cet egard. Les methodes adoptees varient d'un pays 
it l'autre. 

Je suis optimiste de nature. Je pense que les marches financiers 
africains ont de l' avenir. Le continent africain est Ie marche du XXIe sieele. 
Les marches d 'Europe, d' Amerique latine et d' Asie ont pratiquement atteint 
leur niveau de saturation. Davantage de possibilites s'offriront en Afrique. 
C' est la raison pour laquelle nous avons Ie devoir de creer un environnement 
propice, de faire en sorte que les structures voulues soient mises en place 
afin de nous permettre de real iseT des transactions. 

Cela m 'amene it un autre sujet, a savoir comment les marches fin­
anciers africains peuvent aider les pays voisins a resoudre leurs problemes. 
A cet egard, j' estime que les marches financiers africa ins doivent etre en 
mesure de foumir des services specialises a leurs propres membres. lIs 
doivent disposer de moyens propres pour foumir ces services. 



150 

A moins que les pays africa ins ne decident de recourir aux marches 
financiers pour realiser leurs programmes de privatisation, ils se heurteront 
a des problemes. En premier lieu, les politiques pourraient etre rapportees 
si Ie public apprenait qu'il y a concentration ou injustice dans l'execution 
de ces programmes. En second lieu, les citoyens pouurraient tout aussi 
douter de la fa90n dont Ie programme est execute, ce qui pouurrait entrainer 
son arret. 

Ce sont les raisons qui m' ont amene a accepter que, dans la mesure 
des possibilites, il vaut mieux recourir aux marches financiers si les struc­
tures sont en place car on peut assurer plus d' equite et les eviter les revers 
eventuels. 

1'en arrive ainsi a un domaine deja examine, celui de la cooperation 
en matiere de marches financiers. Le FMF A a adopte une position dans ce 
domaine, qui consiste it. encourager la creation de marches regionaux, 
reconnaitre les inscriptions croisees de titres a la cote et promouvoir 
l'harmonisation des politiques, regles et reglements dans les sous-regions. 

La mondialisation des marches financiers africains est un autre 
domaine couvert par Ie programme d'action. II s'agit d'etablir des liens 
strategiques avec d' autres marches financiers et avec les institutions 
intemationales et de reduire l' eeart entre Ie risque per9u et la real ite. 

l' ai suivi les interventions des representants des pays qui ont pris 
toutes les dispositions voulues sans qu' iI y ait d' entrees de capitaux. Cela 
me ramene a la question de la perception, de la creation d'une idee dans 
I'esprit des gens qu'il se pose un probleme meme lorsque les faits sont 
eloquents. 

Les Afrieains doivent done faire des efforts concertes pour se vendre, 
pour vendre leur pays. Je sais que la tendance est au chacun pour soi mais 
les Afrieains devraient bien pouvoir trouver Ie moyen de parler d 'une seule 
voix dans ce domaine. 

On a aussi parle de la mondialisation et de la fonne qu'elle pourrait 
prendre. Je suis convaincu que tant que nous n'aurons pas de systemes 
d'information performants, tant que nous n'aurons pas informatise nos 
systemes d'information et que nous ne serons pas relies it. Internet et aux 
systemes d' information mondiaux, nous aurons assurement des difficultes 
a faire connaitre nos marches. 

• 
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Quelqu 'un disait que les Africains avaient des problemes particuliers: 
les uns n' ont pas la television,. les autres ont la radio, etc. Je pense qu' aux 
grands maux, les grands remedes. Au Nigeria, it fut un temps OU de 
nombreuses personnes ne savaient pas grand chose des marches finan­
ciers. Certaines institutions, dont la Bourse des valeurs, se sont imposees Ie 
devoir de sensibiliser Ie public. Cela peut se faire par Ie biais de la radio, Ie 
moyen Ie plus facile. 

Si on considere Ie marche comme iI devrait etre, si les courtiers en 
bourse, les conseillers financiers auxquels Ie client se· fie ont acces a 
l'infonnation, alors ce demier a aussi acces a I'infonnation. Toutefois, une 
grande partie de la population devrait pouvoir y participer. Encore une fois, 
cette participation peut prendre diverses fonnes . 

Au Nigeria, differents groupes sont vises. Tout d'ahord, nous visons. 
les differents protagonistes du marche des valeurs, te but etant de leur faire 
comprendre Ie fonctionnement des marches en organisant des conferences, 
seminaires et ateliers. Ensuite nous avons decide de viser les universites et 
de produire des publications mensuelles, trimestrieUes et annuelles. Les 
gens sont ainsi de plus en plus sensibilises. En fait, de nombreux donateurs 
s'interessent a nos activites. ' 

Au nom du Conseil d'administration, je saisis cette occasion pour 
remercier M. Amoako, Secretaire executif de la CEA, de son appui et de 
son engagement indefectibles en faveur du travail du Forum. J'ajouterai 
pour tenn iner que nous nous joindrons a vous egalement pour preparer Ie 
banquet de l'avenir. 

Je vous remercie. 

4. M. Stephen W. Starnes, 
Directeur general 
Van Eck Global, Prudential Securities Incorporated 

Merci M.I' Animater et M.le President. 
M. Ie Secretaire executif, 
MM.les membrers du Groupe de travail, 
MM. les Minsitres des finances, 
Banquiers de toute I' Afrique, 
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C'est pour moi un grand plaisir d'etre present ici. Je dois m 'excuser 
car je suis legerement desavantage. Premierement, je viens de New York 
etje dois done parler plus lentement pour que tout Ie monde me comprenne. 
Deuxiemement,je suis un gestionnaire de fonds, ce qui peut paraitre plutot 
etrange a bien des gens. 

Troisiemement, il se touve que je suis Ie demier orateur que vous 
devrez ecouter avant de pouvoir prendre un verre, diner et vous adonnez 
au sommeil dont vous avez tant besoin. Aussi, vais-je essayer d'etre bref 
aftn de ne pas vous endormir avec mes commentaires. 

En effet, mesdames et messieurs,je suis votre client ou Ie representant 
de votre client. Notre societe est une societe de gestion de fonds instaUee 
aux Etats-Unis qui realise des investissements partout dans Ie monde et 
qui, ces demiers temps, s'interesse particulierement a I' Afrique dans Ie 
domaine des prises de participations. Ainsi done, moi-meme, provenant de 
Van Eck, et mon partenaire de Prudential, nous devrions apporter un 
eclairage interessant ou plutot unique au debat sur la creation, la stabBite et 
l' augmentation des marches fmanciers en Afrique. 

J' espere vous faire part de ce que nous recherchons et des possibilites 
que nous entrevoyons en Afrique ai,nsi que des differences que percevons 
et qui pourraient, du point de vue des 44 000 autres gestionnaires de fonds 
en activite, rendre cette occasion vraiment unique. 

Tout d'abord, je voudrais faire quelques remarques sur la concur­
rence mond iale pour Ie do liar. Beaucoup a ete dit aujourd' hui, du point de 
vue de vos pays, concernant les credits en dolJars que vous esperez obtenir 
des investisseurs institutionnels et des investisements que vous avez vous­
memes realises dans vos pays respectifs. Ces quinze demieres annees, la 
course aux dollars dans Ie monde a pris une toumure decisive. 

Les pays figurant dans la liste qui vous est presentee, qui sont hors 
d' Afrique, ne se 'sont pas vraiment disputes des dollars en fonds propres 
sur les marches financiers mondiaux jusqu' a il y a quelques annees. Par 
consequent, au moment OU vous cherchez des moyens pour attirer des 
dollars aupres d'investisseurs institutionnels et lindividuels du monde entier, 
surtout en ce qui concerne les capitaux propres, la concurrence est 
particulierement rude. 

• 
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Toutefois, des occasions uniques s'offrent 'a VOilS, qui, pour nous 
gestionnaires de fonds, sont propres a accroitre la fonnation de marches 
financiers et les possibilites d'investissement. La prem~ere est ce que 
j' appellerai brievement Ie reCOMrs a un gouvernement fort. Vous avez cette 
possihi,!ite que la plupart des pays plus deveioppes du monde n' ont pas, et 
qui est votre aptitude a introduire des changements plutot ambitieux voire 
radicaux en vue de favoriser I' avenement, dans vos pays, de marches fin­
anciers stables et evoIutifs . 

Un precedent orateur a brievemenf parle d'un sujet que nous 
considerons comme une possibilite remarquable: I' Afrique,je Ie repete, est 
unique car elle est en mesure de proceder a la privatisation dont nous 
avons entendu parler au niveau des societes et qui concemerait les entreprises 
publiques dans les secteurs de rll'6Iectricite, de )'energi.e, du developpement 
agricole, des produits de consommation et du tabac. 

ParalJeiement, elle a la possibilite, en fait, d'emuler Ie miracle chilien 
dont noUr'S avonS eu des echos, du moins dans la presse occidentale ces 
demiers temps, a savoir 1a privatisation du regime national de retraite. Ces 
changements sont ie type de possibilites remarquables qui s'offrent a 
I' Afrique pour faire ,des progres en vue de devenir concurentielle dans la 
lutte sur les marches financiers mondiaux, et emergents. 

Je reconnais que ces changements seront difficiles a introdujre. Je 
reconnais aussi que r'absence d' une population majoritairement agee sur Ie 
continent reduit d' autant Ie cout relatif du financement de cette privatisation 
par rapport a ceux de nombre des autres nouveaux concurrents dans Ie 
monde. En effet, Ie moment est est tout a fait opportun maintenant. 
Perrn'ettez-moi de parler en quelques minutes de nous, les investisseurs 
institutionnels (dans un sens pejoratif) qui representons les actifs cumules 
de fonds de retraite, de cooperatives d' epargne et de credit, de fonds de 
dotation pour les universites, de regimes de retraite pour fonctionnaires 
ainsi que d'investisseurs individuels des Etats-Unis et de placesfinancieres 
du monde entier. 

Nous v9yons et nous recherchons les possibilites sur les places 
financieres. La question primordiale pour nous est probablement la stabilite 
gouvemementale. Je pense que comme l' a dit unintervenant ce matin, la 
question de savoir si les changements introduits seront maintenus revet une 
grande importance pour les investisseurs institutionnels. Je repete, c' est la 
question primordiale. II ne s' agit pas necessairement de la stabilite it long 
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tenne. Tous ces facteurs ont trait pius au progres a realiser qu'au bHan it 
longterme. 

Le deuxieme element, paru sur la couverture de la revue The New 
Economist ceUe semaine, a trait au renforcement des politiques 
d' enseignement. Nous nous interessons enormement aux efforts faits en 
matiere d' enseignement, tant au niveau du premier cycle universitaire qu' au 
niveau plus avance, ainsi qu'au niveau de I'enseignement secondaire. Plus 
important encore, comme l'a deja mentionne un participant de la Zambie, 
nous nous interessons a I' enseignement et a la comprehension elementaires 
car un systeme d'education en croissance qui utilise effectivement la plus 
grande ressource naturelle dont nous diposons dans Ie monde, a savoir nos 
enfants, est un facteur tres positif pour ce qui est de renforcer a long tenne 
les marches financiers. 

Le developpement des infrastructures, non seulement en ce qui 
concerne les moyens de telecommunications mais aussi pour ce qui est de 
foumir des produits et services dans Ie continent, revet une importance 
primordiale. Pour nous, Ie reinvestissement dans Ie march6 local, dont il a 
ete question pendant Ie debat sur la privatisation, presente des aspects 
positifs en permettant aux populations locales de saisir les possibilites 
d'investissement dans leur milieu, dans Ie pays, plutot que de recourir a 
des experts intemationaux, ces messieurs a la malette qui viennent d' ai Ileurs 
a la recherche de possibilites qu'ils finnissent partrouver. 

Un marche gris en dec1in ou captif est important, pour ce qui est de 
la transparence dont nous avons entendu parler, devient un probleme cru­
cial car il faut mobiliser davantage de capitaux dans Ie pays lui-meme, d'ou 
I' importance extreme des liquidites et de I'attrait des investissements. 

Entin, parlons des possiblites de coentreprises. Ces derniers temps, 
nous avons realise, pour nos investisseurs americains, des investissements 
dans des coentreprises dans Ie domaine de I'energie sur la cote ouest­
africaine ainsi que dans des societes en Afrique mais aussi aux Etats-Unis 
et au Canad~ ou des coentreprises ont ete creees avec des societes africaines. 

En conclusion, j' aim'erais parler brievement de ce que nous 
considerons comme etant une possibilite mais qui n'a pas encore ete per9ue 
par la majorite des gestionnaires de fonds institutionnels. En effet, nous 
avons parcouru Ie continent depuis les annees 50 pour rechercher les 
nouvelles possibilites de marches, evaluer ces possibilites, determiner les 
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possihlites uniques qui ne sont ni exploitees ni decouvertes, et I'element 
positifc'est que, pour nous, I' Afrique est Ie lieu approprie aujourd~hui. 

Je voudrais egalement tenniner en repondant a une question que 
nombre d'entre vous quej'ai eu Ie plaisir de rencontrer ces deux dem'iers 
jours m 'ont posee, la question essentielle qu' on pose partout dans Ie monde 
a tout gestionnaire de fonds provenant des Etats-Unis, a savoir: ou se 
situera Ie cours industriel du Dow Jones a la fin de I'annee. Je peux vous 
dire sans equivoque que ni lIlloi ni mes collegues n'en n'avons absolument 
aucune idee . 

TOtltefois, je peux aussi vous assurer que pour I' investisseur 
institutionnel que je suis, iI existe des possibilites de placement sur les 
marches des actions. Les marches financiers peuvent se developper grace 
aux marches des actions. II ne s' agit pas simplement de rechercher un 
rendement sur les taux d'interet a court tenne et d'oublieF la valeur des 
prises de participations. 

Je vous remercie de votre temps. 

B. Resume des debats 
de la deuxieme partie 

Le debat sur Ie sous-theme "Renforcement des capacites et tech­
nologies de I'information en vue de la creation de marches financiers 
,efficaces" etait axe SUIi I'importance pour les pays africains de mettre en 
place des competences, un cadre institutionnel et des structures d'appui 
necessaires pour assurer refficacite des marches. Cela suppose 
inevita1blement Ie renforcement des competences et des infrastructures 
institutionnelles ainsi que les structures necessaires pour reglementer ces 
marches. Pour que les marches puissent fonctionner efficacement aux 
niveaux national et sous-regional, it faut aecorder une attention particuliere 
a eet important domaine . 

Pour que les marches financiers fonctionnent efficacement, i I faut 
un cadre juridique approprie qui definisse les droits et les obligations des 
preteurs et des emprunteurs. De meme, la mise en place d'un cadre 
reglementaire approprie pour regir Ie march6 et l' adapter aux nonnes 
intemationales est egalement essentiel. Le lancement de fonds de place­
ment prives pour les pays et I' ensemble de la region constitue un autre 
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facteur important de developpement des marches financiers tout comme la 
fonnation des operateurs charges de gerer les bourses des valeurs. L' Afrique 
gagnerait it tirer parti des meilleures pratiques suivies dans d'autres regions, 
en particulier en Amerique latine et en Asie du Sud et de I' Est. 

Des progn!s technologiques remarquables ayant ete enregistres sur 
les marches financiers internationaux, I' Afrique doit s' adapter afin de 
beneficier des flux financiers massifs sur ces marches. La Conference a 
par consequent examine comment la revolution technologique pourrait 
contribuer it promouvoir les marches financiers africains. 

1. Renforcement des capacites en vue de la reglementation 
des marches financiers 

Les participants ont reconnu qu'il fallait mettre en place des capacites 
en Afrique en vue de reglementer les marches financiers. Dans 1a plupart 
des pays africains ou des marches financiers ont ete crees, certains 
mecanismes de reglementation ont ete mis en place, que ce soit des "com­
missions des titres et va leurs" ou des "autorites chargees des marches fin­
anciers". II faut done renforcer les moyens de reglementation dans certains 
de ces pays. 

Dans d' autres pays africa ins, on a tendance it recourir it une 
reglementation excessive, les autorites competentes mettant indument 
I'accent sur la "protection" plutot que sur la "transparence". Les contr61es 
des changes sont apparus comme un obstacle majeur au developpement 
des marches financiers. Loin de prevenir la fuite des capitaux, its 
I' encouragent. Les lois d iscrim i natoi res it l' egard des investisseurs etrangers 
decouragent les investissements tandis que la legislation fiscale accroit Ie 
cout des transactions. A eet egard, il faHait etablir un equilibre entre la 
reglementation visant it accroitre I' efficacite des marches et la reglementation 
susceptible de les etouffer. 

Les debats ont egalement porte sur I'equilibre necessaire entre 
l'autoreglementation et la reglementation formelle. L'une ne peut se 
substituer it I' autre. Elles sont com plementaires, la reglementation fonnelle 
servant it contr6ler l'autoreglementation, voire it l'encourager. Les 
mecanismes d' autoreglementation du secteur prive connaissent parfaitement 
leurs fonctions quotidiennes et ont interet it ce que Ie systeme perdure. Par 
ailleurs, Ie role de controle des mecanismes de regIe mentation fonnelle ne 
diminue en rien la necessite d'une reglementation prudentiel1e tendant it 
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assurer I' integrite du systeme financier. II faut done mettre en place des 
capacites d'autoreglementation des marches financiers. 

2. Renforcement des capacUes en vue du d.4veloppement 
des marches des ,actions 

Des questions ont ete souJevees en matiere de renforcement des 
capacites en vue du developpement des institutions, de la formulation de 
methodes et de developpment du capital humain, notamment dans les 
domaines des transactions, de la compensation, des reglements, de la 
technologie et des communications. L' Afrique manque en effet des 
competences techniques et specialisees necessaires au fonctionnement des 
marches financiers ainsi que d'une prise de conscience de la contribution 
potentielle de ces marches au processus de developpement. Neanmoins 
tout en reconnaissant que I' Afrique doit renforcer ses capacites dans ces 
domaines, les participants sont arrives it la conclusion qu'elle n'etait pas la 
seule region ou les connaissances faisaient defaut en la matiere. On avait 
tendance it exagerer I' ignorance de I' Afrique dans ce domaine, etant donne 
que meme aux Etats·unis, Ie citoyen moyen ne savait guere comment 
selectionner des titres et que les plans Ponzi existaient toujours. Les 
experiences du Ghana et de la Tunisie indiquaient que des marches bien 
finances pouvaient se developper en Afrique. 

II s' est degage un consensus selon lequel tous les pays africains 
n'avaient pas besoin de creer des marches des actions. lis pourraient 
plutot eliminer les obstacles aux marches financiers regionaux en profitant 
du processus d'integration regionale. Tous les pays africains devaient 
developer leurs infrastructures au-dela des moyens de telecommunications, 
notamment en vue de fournir des biens et services dans tout Ie continent. 

Les part"icipants ont note que Ie manque de competences en matiere 
d'investissement allant de pair avec Ie mauvais etat du systeme scolaire 
pourrait constituer un obstacle grave a la formation a l'administration des 
affaires dans les universites africaines. Dans les pays developpes, ce sont 
ces institutions qui fournissaient les connaissances de base dont les 
professionnels des finances ont besoin pour exercer leurs fonctions dans 
les banques d' investissements et les autres institutions financieres. I I importe 
que des etablissements d' enseignement commercial bien equipes produisent 
Ie capital humain necessaire au developpement de ces marches. La fonna­
tion en COUTS d'emploi a ete d6fini comme un moyen important d'acquerir 
les competences en matiere de gestion des marches des actions. Les 
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po}itiques d' education de pays africains influen~aient les decisions des 
investisseurs qui devaient tenir compte des besoins en personnel a long 
terme et de la comprehension des populations. 

3. Privatisatio.n et developpement des marches financiers en 
Afrique 

On a reconnu que la privatisation pouvait contribuer au 
developpement des marches financiers en Afrique. II n'est pas facile 
d'appliquer des programmes de privatisation car it n'existe pas de fonnule 
universelle, les systemes financiers etant differents d'un pays a I'autre. 11 
faut done trouver des moyens pour in.teresser I' investisseur, tant local 
qu 'etranger, a I' Afrique et attirer les fonds institutionnels et les 
investissements prives sous fonne de prises de participations. Les possibilites 
de creation de coentreprises etaient egalement sous-exploitees, tout comme 
les possibHites de conversion de la dette. II faut done mettre en place des 
capacites dans les pays africains pour mener Ie processus de privatisation. 

4. Investissement institutionneJ 

En Afrique, les possibilites d'investissement institutionnel sont sous­
exp)oitees. Les placements d' actifs des fonds de retraite, des caisses 
d'epargne et de credit, des fonds de dotation et des regimes de retraite des 
fonctionnaires sont limites par manque de capacites pour les utiliser. Les 
responsables et les gestionnaires d'actifs financiers africains doivent etre 
audacieux et imaginatifs tout etant proceduriers. L' Afrique recele d' enonnes 
possibilites de privatisation des societes des secteurs publics de I' electricite, 
de I'energie, du developpement agricole, des produits de consommation, 
du tabac, etc. ainsi que de privatisation des regimes nationaux de retraite. 

Bien que les possibilites soient largement inexploitees ou meconnues 
en Afrique, les Africains devraient en prendre conscience et se preparer en 
consequence car les gestionnaires de fonds du monde commencent a realiser 
que I' Afrique sera la place de choix pour les investissements au XXle 
siecle, a condition que la stabilite politique ainsi que les refonnes et ta 
transparence dans Ie secteur financier soient assurees sans discrimination. 

Les participants a la Conference etait cl'avis que r investissement 
institutionnel pourraitjouer un role important en Afrique en mobilisant des 
apports financiers generateurs de dette, en accroissant les prises de partici-
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pations et en creant davantage de possibilites de cro,issance a long tenne. 
En outre, ces investissements offrent JI' espoir de creer des emplois en Afrique 
et d' assurer Ie developpement des infrastructures. 

5. Blanchiment d'argent et develop'pe~ent des m,arches 
fmancie~s 

Les participants ont fait part de IJeur preoccupation de voir les marches 
financiers afdca,ins devenir un instrument de blanchiment d'argent, et ont 
par consequent insiste sur la necessite de I{utter contre ,cetie pratique. Les 
pays afr'icains devfraient se rappeler les erreurs des autres pays lorsqu'ils 
acceptent des "capitaux febriles" ou des fonds a haut rendement et d'eviter 
les engrenages. L'Organisation internationale des commissions des valeurs 
avait un code exigeant des membres qu'ils prennent des mesures pour 
controler Ie bl'anchiment d'argent. La solution la plus efficace etait de bien 
connaitre Ie client. II s'est degage un consensus selon lequelles problemes 
africains, devaient trouver des solutions africaines. II s' agit, en I' occurrence, 
de transformer les "rnodeles de Wall Street" en "model'es d'inspiration 
africaine" adaptes it I' Afrique . 
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Annexe : exposes liminaires 
officiels 

La sixieme session de la Conference des rninistres africains des fi­
nances s'est tenue a Addis-Abeba (Ethiopie) du 31 mars au 2 avril, au 
nouveau Centre de conferences des Nations Unies de la CEA. 

Pour la sixieme session, Ie Bureau a elu : 

President 
Prem ier vice-president 
Deuxieme vice-president 
Troisieme vice-president 
Rapporteur 

Ethiopie 
Algerie 
Cameroun 
Nigeria 
Botswana 

A Iia suite de il'election du Bureau, Ie nouveau President de la 
Conference, Son Excellence M. Sufian Ahmed, ministre des finances de la 
Republique dernocratique federale, a pris la parole et a officiellement ouvert 
fa reunion. La Conference a ete menee conformement au nouveau format, 
la priorite etant don nee aux presentations et discussions de groupes pour 
susciter une participation maximaIe. Chaque session de groupe a ete presid6e 
par un m ini,stre des finances, et un rapporteur a resume les exposes et 
discussions pour Ie recapitulatif de la demiere session. 

1. Declarafion du President sortant : M. Herbert Murenva, 
ministre des finances de la Republique du Zimbabwe 

Votre excellence, M.le vice~premier ministre d'Ethiopie, 
Secretaire general de I 'Organisation de I 'unite africaine (OUA), 
Secretaire executif de la CEA, 
Messieurs les Ministres, 
Nos invites, les vice-presidents de ta Banque mondiale, 

Je tiens tout d' abord a exprimer a quel: point j' apprecie la chance qui 
m 'a ete offerte de pres.ider a l'ouverture officielle de cette tres importante 
session, Ja sixieme, de .Ia Conference des ministres africains des finances. 

Permettez-moi d'emblee d'exprimer en votre nom, no'S 
remerciements et notre reconnaissance au Gouvemement de la Republique 
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democratique federale d'Ethiopie ainsi qu'au peuple ethiopien pour 
I'hospitalite chaleureuse et fratemelle qu'il nous a reservee depuis notre 
arrivee dans cette belle vi lie qu' est Addi.s-Abeba. 

1'aimerais egalement exprimer toute rna gratitude et,j'en suis cer­
tain, la volfe, a Son Excellence M. Kasu Yilal}a, vice-premierministre de la 
Repuhlique federate democratique d"Ethiopie pour avoir gracieusement 
accepte d'ouvrir officiellement cette conference en faisant Ie discours 
liminaire en depi,! d'un empioi du temps quej'imagine tres charge. 

Je tiens aussi a dire a quel pointj'apprecie la presence en ces lieux, 
en depit d' em plois du temps extremement pleins, de tous ces rn ini stres, des 
gouvemeurs de banques centra'les et des deux vice-presidents de la Banque 
mondiale, du vice-president la Banque africaine de developpement, des 
hauts responsables d' organisations intemationales et sous-regionales et des 
directeurs generaux des Bourses, etje les rernercie d'avoir trouve Ie temps 
d' assister a la conference. 

Les exposes liminaires seront prononces par M. Kasu Yilala, vice­
premier ministre ethiopien, M. K.Y. Amoako, Secretaire general adjoint 
des Nations Unies et Secretaire executif de la CEA, M. Salim Ahmed SaIim, 
Secretaire general de I 'Organisation de I'unite africaine (OUA) et M. Ferhat 
Lotmes, vice-president de la Banque africaine de developpement. 

Je desire vous faire savoir que la conference marque une etape 
importante du renouveau de la CEA et constitue, en fait, un symbole des 
nombreux changements que, dans une peri ode limitee, la Commission a 
entrepris de mettre en place et qu'eUe continuera de mener a bien. Nous 
tenons ales feliciter de certaines mesures, a les encourager dans cette voie, 
et nous nous rejouissons a la perspective des discussions futures que nous 
aurons dans Ie cadre de nos deliberations. 

J e tiens a remercier les responsables dont l' aide a ete essentielle a la 
preparation de cette conference. Cela, je Ie sais, a necessite un travail 
enorme. J' espere que cela debouchera sur un dialogue constructif et 
instructif. Le prochain president donnera davantage de details sur la teneur 
de la conference meme. 

Chers collegues, vous n' etes pas sans savoir que la cinquieme ses­
sion s'est tenue a Libreville en 1994, sous )Ia presidence du Gabon; un 
certain nombre de questions y ont fait I' objet de discussions et certaines, 



• 

163 
du fait de leur importance, seront egalement soulevees au cours de cette 
conference. 

J'ai maintenant J'honneur de demander aM. Kasu Yifala, vice-pre­
mier ministre ethiopien de prendre la parole. Votre Excellenoe. 

2. Declaration de Son Excellence, M. Kasu Yilala, vice­
premier ministre de la Repuhlique democratique federate 
d'Ethi.opie 

M. Ie President, 
M. Salim Ahmed Salim, Secretaire general de I'OUA, 
M. K.Y. Amoako, Secretaire general adjoint des Nations Unies et 

Secretaire executif de la CEA, 
Mesdameset Messieurs les ministres et Gouverneurs des Banques 

centrales, 
Mesdames et Messieurs les representants, 
Mesdames et Messieurs, 

Au nom du peuple ethiopien ,je vous souhaite 1a bienvenue a Addis­
Abeba, siege de deux institutions de renom, I'OUA et la CEA. J'espere tres 
sincerementque vos deliberations seront tres productives et que votre sejour 
aAddis-Abeba sera des pIlus plaisants. 

Je suis tres heureux d'ouvrir la sixieme session de ~a Conference des 
m inistres africains des finances qui fait suite it la Reunion du groupe d' experts 
intergouve.memental des ministeres des finances et des Banques centrales. 

M. Ie President, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

Le continent africain traverse une periode de reformes politiques et 
econom,iques sans precedent dans son histoire. De nombreux pays se sont 
em barques dans des reformes democratiques, socio-economiques, politiques 
et de marche, et nous commen~ons a en voir les bienfaits. Le produit 
interieur brut (PIB) de r Afrique sub-saharienne a augmente de 4% en 
1995, alors que la croissance moyenne du PIB durant la periode aUant de 
1991 a 1995 etait de 1,4%. C'est la premiere fois en plus de dix ans que 
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I' Afrique a connu une croissance positive du revenu par habitant. Les 
previsions pour 1996 sont encore plus positives. 

Cette tendance encourageante est Ie resultat de choix graves, et 
parfois, de mesures economiques difficiles prises par les dirigeants et les 
deddeurs africains. L' echange des diverses experiences entre les ditTerents 
pays, les prescriptions pour faire face it nos problemes economiques, et les 
reformes en profondeur lancees par les diff.erents pays ont tous eu un 
impact mutuellement benefique. 

Je crois que les deliberations de la conference porteront sur les ques­
tions thematiques critiques, a savoir, entre autres, lies reformes financieres, 
la gestion de la dette et les mecanismes des taux de change qui aideront 
l' Afrique dans ses efforts visant a maintenir cette impulsion et it faire face 
aux defis du developpement durable. 

M. Ie President, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

I I me faut pas sous-estimer I' influence de systemes financiers efficaces 
sur la croissance et Ie developpement socio-economique. Nous pouvons 
elargir I 'infrastructure financit~re des zones urbaines aux zones rurales. On 
peut perfectionner les instruments financiers conventionnels en augmentant 
l'intermediation financiere. Ce type d'initiatives assurefa la transition et 
I'integration de la region au reseau financier mondial. Essentiel it cette 
activite est Ie developpement des marches finamciers. 

Mais pour developper les ma'rches financiers, il est necessaire de 
disposer d'un secteur financier viable, sain et en bon etat de marche. Les 
rcfonnes du secteur financier requerront : 

• Vne formulation des cadres regulateurs, legislatifs et institutionnels 
adequats; 

• Des dispositions relatives it I'acces aux services financiers pour 
I'economie des zones rurales et les micro-entreprises~ 

• Un renforcement de la concurrence panni les participants au marche; 

• La creation d'environnements macroeconomiques favorables it la 
durabilite des refonnes. 

.. 
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Ainsi, les pays africains qui veulent developper leurs marches finan­
ciers sont confrontes it des defis. nombreux et it dimensions multi.ples. Outre 
un secteur financier efficace, ces marches ont besoin, pour pouvoir se 
developper, d'une infrastructure materieUe ainsi que de capacites humaines. 
Egalement essentiel est un environnement porteur, en particu'lier la stabilite 
politique et econom ique et une gestion prudente de I' econom ie. 

L' Afrique ne peut plus se permettre de rester un simple observateur 
du systeme financier mondial. Nous devons nous preparer ajouer un role 
actif et explorer it tout prix les diverses possibilites qui existent de developper 
les marches financiers. Ces marches seront a meme de mobiliser en Afrique 
comme dans Ie reste du monde les capitaux dont nous avons tant besoin. 
J'espere que cette question fera l'objet d'un debat approfondi. 

M. Ie President, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

Alors que Ie ratio entre la dette cumulee et les exportations s'est 
ameliore en 1995 pour to utes les autres regions en developpement, Ie ratio 
de la dette en Afrique sub-saharienne ne semble pas etre en voie de baisser. 
II a atteint 270% en 1995. En tant que ministres des finances et Gouverneurs 
de 8anques centrales, vous n' etes pas sans savoir que la dette constitue un 
serieux obstacle aux possibilites pour I' Afrique d'une croissance et d'un 
developpement durables. Dans pratiquement tous les pays de notre conti­
nent, Ie poids de la dette entrave nos efforts en vue d' attirer les ressources 
necessaires au financement de nos besoins essentiels de developpement. 

Les ressources sans cesse croissantes consacrees au service de la 
dette sont des ressources qu'il faut h6las detourner d'un role d'appui it des 
activites economiques productives et it des services sociaux de base 
necessaires it la croissance. Dans des cas extremes, Ie service de la dette 
accapare 90% des ressources budgetaires, et malgre tous les efforts deployes 
pour rembourser un maximum, les arrieres ne cessent de s'accumuler. 

Quand la communaute internationale a pris conscience de la 
persistance de la crise que la dette entraine en Afrique, en depit des 
mecanismes traditionnels d' allegement de la dette, eIle a decide de revoir la 
question et de re-examiner les mecanismes existants d'allegement de la 
dette. Un des resultats en a ete l'Initiative pour la reduction de la dette des 
pays pauvres tres endettes (Initiative PPTE). Mais nous continuoRs d' avoir 
des doutes Quant aux criteres de contditionnalite et d'eligibilite de I'Initiative. 
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Eile devrait faire montre d'une plus grande tlexibilite et examiner chaque 
cas separement afin que Ie plus grand nombre possible de pays africains 
puissent en tirer profit. 

M. Ie President, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

La gestion des taux de change est devenue un element essentiel de la 
gestion economique. La politique d'un pays en matiere de taux de change 3! 

un impact sur Ie niveau des prix a I' interieur du pays, sur les pol itiques de 
prix, et l'ensemble de I'economie. Nous devons etre au fait de la complexite 
des politiques des taux de change et des dispositions y afferentes, en 
particuliercompte tenu de notre niveau de developpement et de nos struc­
tures de production et de consommation. 

II y a eu diverses tentatives visant a mettre en place des regimes 
efficaces de taux de change. Certains pays ont constitue des zones 
monetaires. D'autres ont liberaJise les transactions sur les taux de change 
en eliminant les restrictions sur les taux de change. Cette conference devrait 
examiner la meilleure fa~on de choisir des regimes de taux de change durables 
et optimaux pour les pays africains sans que leur situation economique 
particuliere en patisse. 

M. Ie President, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

L'Ethiopie partage, avec tous les pays africains freres, les problemes 
quefai decrits. Nous ne les connaissons que trop bien et nous avons pris 
des mesures precises pour faire face aux refonnes economiques. Pennettez­
moi de vous en exposer quelques-unes : 

• La reforme du secteur financier de notre programme d'ajustement 
structurel. Nous avons deliberement choisi de poursuivre les refonnes 
financieres dans un ordre approprie, et je suis heureux de vous 
annoncer que nous sommes progessivement arrives a des resultats 
remarquables; 

• Dans Ie cadre de la liberalisation du secteur financier, les banques 
commerciales privees ont ete autorisees a fonctionner en meme temps 
que les institutions financieres publiques. L' objectif de cette mesure 

• 
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est d'etendre l''intermediation financiere, et d'accroitre I'efficacite 
et la competitivite du secteur financier; 

• Les preferences en matiere de credit accordees au secteur public par 
rapport au secteur prive ont deja ete el'iminees et Ie' credit accorde 
au secteur prive s' accrolt rapidement; 

• En ce qui conceme les instruments de la dette, on a introduit sur Ie 
marche des bons du Tresor ayant differentes dates d' echeance; 

• Un cadre juridique et de contrale aegalement ete mis en place. 

Malgre cela, nos structures bancaires et financieres ne sont pas 
developpees comme elles devraient I'etre , et les instruments financiers 
continuent d'avoir une portee limiree. Nous sommes, cependant, determines 
it accroitre nos efforts en vue·d' ameliorer la dispersion de P infrastructure 
financiere, d' augmenter les instruments financiers, et de continuer it ren forcer 
les capacites du secteur de mobiEiser des ressources financiereset de les 
aUouer efficacement. 

Vous n'etes pas sans savoir que I'Ethiopie est un des pays it bas 
revenu Ie moins deveioppe et Ie plus endette. Mais, confonnement au 
programme d'ajustement que nous poufsuivons depuis 1992, nous avons 
obtenu une restructuration de la dette d'environ 380 millions de dollars 
dans Ie cadre des conditions Naples. Encore environ 167 millions de dol­
lars de notre dette devraient etre restructures dans un proche avenir dans Ie 
cadre du meme accord. 

Par ailleurs, par Ie biais du programme de rachat des dettes 
commerciales, un total de 256 millions de dollars a ete supprime grace it 
des fonds de la Banque mondiale, du Royaume Uni et des Pays-Bas. 
L'Ethiopie devrait sans doute aussi etre un des beneficiaires eligibles 
(debiteurs) dans Ie cadre de f'Initiative PPTE. 

Mon Gouvemement espere que toutes ces initiatives et toutes ces 
mesures reduiront Ie poids de la dette ethiopienne it un niveau tolerable et 
continueront de renforcer notre programme de reforme dont on peut deja 
voir d'importants resultats. A cette fin, nous sommes resolus it ameliorer 
nos capadtes de gestion de la dette et de I'aide. 
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L' Ethiopie est un des pays africains qui est dote d'un regime de 
taux de change flottant. Les rapports que je re~ois indiquent deja I' impact 
positif de cette pol itique sur Ila balance des paiements, I' inflation, I' offre. et 
la concurrence avec I'exterieur. Les ventes de devises qui ont lieu sur une 
base hebdomadaire nous ont permis d'allouer efftcacement res devises 
disponibles et de reduire I'ecart entre Ie marche officiel et Ie iffiarche para'lIUde. 

M. Ie President, 
Mesdames et Messieurs les representants, 

En conclusionje dirai que parmi les principaux defis it une cro,issance 
et a un d6veloppement continus, nous devons nous attacher it ameliorer la 
perfonnance du secteur financier et a trouver des regimes, de taux de change 
optimaux et durables en Afrique. Ces defts sont enormes mais pas 
insunnontables. L' engagement des echelons les plus eleves du gouvemement 
et du secteur prive peut garantir Ie renforcement des marches, une meilleure 
cooperation interregionale et I'appui continu de la communaute 
intemational.e. 

De nouveau, perm,ettez~moi d'esperer que cette reunion sera 
fructueuse et que votre sejour it Addis-Abeba sera des plus agreables. 

3. Declaration de M. K.Y. Amoako, 
Secreta ire general adj'oint et Secretaire executif de la 
Commission economique pour ,I' Afrique 

Votre Excellence, M. Kasu Yilala, 
Vice-premier ministre de la Republique federale d'Ethiopie, 
Messieurs les ministres 
Messieurs les Gouvemeurs des banques centrales, 
Votfe ExceUence, M. Salim Ahmed Sallim 
Secretaire general de I'Organisation de I'unite africaine (OUA), 
M. Ferhat Lounes, vice-president de la 8anque africaine de 
developpement, 
Mesdames et Messieurs les representants, 
Chers collegues et amis, 

Bienvenue it 1a sixieme session de 1a Conference. rai Ie grand honneur 
de m 'adresser it cette prestigieuse assemblee. Je suis egalement tres heureux 
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de vous recevoir dans Ie nouveau centre de conference des Nations Unies, 
une installation regionale de qualite edifiee pour des reunions importantes 
comme celle-ci. 

La Commission economique pour I' Afrique du systeme des Nations 
Unies VOllS souhaite aussi la bienvenue. Existant depuis pres de 40 ans et 
actuellement en pleine reorganisation,. elle est, plus que jamais, votre Com­
mission, une Comm'ission qui aborde les quest,ions que vous estirmez 
hautement prioritaires et qui feront passer I' Afrique de Iia pauvrete a la 
prosperite du commerce et des finances internationaux. 

En votre nom, Messieurs ~es ministres et Messieurs les Gouvemeurs, 
et en mon nom propre, j'aimerais remercier Ie vice-premier ministre 
ethiopien pour son discours de ce matin OU iii a, avec tant d' eloquence, 
exprime les questions essentieUes dont nous allons di.scuter au cours de la 
conference. Je voudrais egal'ement feliciter Ie gouvemement ethiopien pour 
la performance exceptionnelle de I'economie ethiopienne ces demieres 
annees. Ce pays recohe deja. les bienfaits de reformes economiques 
fructueuses. Nombte de nos pays tireront sans doute d'utiles le~ons de 
cette experience. 

Je suis persuade que cette conference permettra d'ameliorer nos 
perpectives politiques et de poser les fondations qui soutiendront nos 
decisions futures. NOllS avons opte pour un type de reunion different et 
plus prodtlctif afin que VOllS en tiriez Ie plus grand profit. 

La fa~n dont cette reunion a ete structuree iJlustre la nouvelle CEA 
- qui developpe des reseaux, qui met en valeur les talents africains, qui 
facilite les choses et aide l'ensemble de I' Afrique a trouver de nouvelles 
synergies. Les themes de votre programme ont ete determines apres de 
nombreuses consultations avec les ministres, les gouvemeurs et autres hauts 
responsables .. Le resultat est que cette reunion refiete nos positions et 
souhaits collectifs etnos responsabilites communes . 

Au cours des nombreuses discussions qui ont eu ~ieu dans divers 
pays, certains ont exprime la crainte qu' en Afrique, les sources traditionnelles 
d'appui au deveioppement soienten declin, tandis que les nouveaux moteurs 
mondiaux de la finance nous ignorent. CeUe crainte est, a bien des as­
pects, justifiee. 
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Ces dix dernieres annees, l'aide nette aux pays en developpement a 
stagne ou baisse. Mesuree en dollars constants de 1994, Ie montant nette 
de (' aide puhlique au developpement (APD) dont ont beneficie les pays en 
d6veloppement etait de 53 a 61 milliards de dollars entre 1986 et 1994 et 
I'annee demiere, ce montant a effectivement baisse. Les subsides et les 
credits officiels a bas revenu qui constituent la majeure partie de I' aide 
exterieure, ont baisse de 1,4 milliard de dollars I'an passe, ce qui represente 
une baisse en termes reels de 0,330/0 par rapport aux niveau de 1990. 
Malheureusement, I' Afrique depend beaucoup de cette forme d' aide au 
d6veloppement. Dans "Afrique sub-saharienne en particulier, I' APD 
constitue une proportion plus ,i'mportante des apports financiers exterieurs 
que dans n'importe quelle autre region en developpement. 

En pilUS de cela, I'a teneurde ~'aide a change. Une plus grande partie 
de l' APD est utilisee pour des situations urgentes ou catastrophiques, pour 
I 'aide aux refugies, et pour les operations de maintien de la paix - de 2% a 
12% du total en 1990, et une moins grande partie est depensee pour Ie 
developpement a long terme et I' allegement de la pauvrete. 

Mais, alors que I' APD est en declin partout dans Ie monde, des 
montants records de capitaux prives sont achem ines vers les pays en 
developpement. Dans I'ensemble, les apports de capitaux prives dans les 
pays en developpement sont passes de 44 milliards de dollars en 1990 a 
244 milliards en 1996, dont 730/0 sont alles a 12 pays, principalement en 
Amerique latine et en Asie. Les apports que reyoit I' Afrique sont plus bas, 
en tant que pourcentage du PIB, que dans tous les autres pays en 
developpement. Seuls 3% des apports de capitaux prives sont diriges vers 
I' Afrique sub-saharienne. 

Pourquoi pas I' Afrique? L'experience a montre que les investisseurs 
choisissent les pays dont I'environnement politique et economique est stable. 
Nous nous devons done d'accro'itre ou de retablir la stabilite macro­
economique pour creer un climat plus propice aux investissements; 
poursuivre la cooperation et I'integration au niveau regional afin d'agrandir 
les marches interieurs; tenter de mettre en place des regimes 
d'investissements plus ouverts vers I' exterieur et plus bases sur Ie marche; 
elargir I'infrastructure materielle, financiere, humaine et institutionnelle en 
Afrique; promouvoir des politiques de marche du travail qui reduisent les 
couts de production; et mettre un tenne aux guerres civiles et aux contlits, 
qui alimentent la perception de risques, afin de rendre I' Afrique plus attrac­
tive pour les investisseurs. 

\ • 

• 



171 

Mais il y a des raisons d' etre optimistes. Des developpements positifs, 
notamment le pluralisme politique, qui ont introduit des changements 
pOllitiques dans de nombreux pays d' Afrique, ont donne un nouvel elan it 
ractivite des marches financiers africains. Premierement, certains pays 
afdcains ont ouvert leurs Bourses aux etrangers. L"enthousiasme cree par 
,fes Bourses africaines se voit par Ie regain d' interet que Wall Street porte it 
I' Afrique, I' augmentation des fonds d' investissement echanges it New York 
et en Europe - de zero en 1992 it plus de 1 mHliard de dollars it I'heure 
actuelle, et I' augmentation du nombre de Bourses en Afrique - 16. 

Deuxiemement, il y a des signes encourageants de I ~ interet croissant 
dans les portefeuilles d'investissements. Depuis 1994, plus de 12 fonds 
« africains » ont ete etablis. Initialement, ils se concentraient sur I' Afrique 
du Sud, mais leur base s'est elargie et inclut des pays comme Ie Botswana, 
la Cote d'Ivoire, Ie Ghana, Ie Kenya, Maurice, la Zambie et Ie Zimbabwe. 

Troisiemement, les rapports sur les investissements etrangers di­
rects ont ete en general bien plus eleves dans cette region. D'apres un 
recent rapport de la Banque mondiale - Comment I' Afrique sub-saharienne 
peut-elle attirer davantage de capitaux prives? - de 1990 it 1994, les rap­
ports des Investissements etrangers directs (lED) etaient en moyenne de 
24 a 300/0 contre 16 it 18% pour I' ensemble des pays en developpement. 

Votre Excellence, M.le vice-premier ministre, 
Messieurs les ministres et messieurs les gouvemeurs, 
Mesdames et Messieurs, 

Nous devons faire fond sur ces tendances positives. Les questions 
que nous allons aborder - n!formes du secteur financier, developpement 
des marches financiers, et Ie probleme de la dette africaine - nous pennettront 
de tirer meilleur profit des marches mondiaux de la finance, de 
I' investissement et du commerce. 

Pourtant nos systemes financiers et bancaires restent axes sur les 
grandes vi lies et les grosses entreprises, ignorant I' enonne potentiel d' epargne 
et les besoins fmanciers d' investissement de nos concitoyens et les economies 
informel1es et it petite echelle si prometteuses. 

Si nous pouvons aborder la question des reformes du secteurfinan­
cier avec imagination et realisme, nous nous rendrons un grand service. 
Les pays ont besoin d' intensifier leurs efforts en vue d' amel iorer Ie proces-
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sus d' intennediation financiere en Afrique, de developper des marches fin­
anciers efficaces, et d'ameliorer les liens entre les secteurs financiers 
structures et non structures. 

A eet egard, Ie micro-credit peut constituer un instrument critique 
contre la pauvrete et un moyen de pro-mouvoir Ie travail independant de 
par Ie monde. En s'assurant d'introduire les composantes du mcro-credit 
dans la refonne des secteurs financiers en Afrique, les gouvemements 
peuvent garantir que les petites et moyennes entreprises peuvent participer 
al1X activites economiques suscitees par ces reformes, et en tirer profit. 

A propos des marches financiers, je voudrais faire trois observa­
tions. Tout d'abord, les marches financiers devraient jouer un role bien 
plus vaste. 1'imagine une epoque OU nos marches negocieront les instru­
ments de la dette, ce qui nous permettra d'emettre des bons pour Ie 
financement pubJic et pour Ie developpement de projets precis de 
developpement social et industriel. 

Deuxiement, nous devrions faire fond sur les nouvelles experiences 
du marche d' Abidjan et creer des marches financiers regionaux. Si nous 
nous preparons des aujourd'hui aces developpements, nous pouvons modi­
fier notre cadre et notre reglementationjuridiques pour les metire davantage 
a notre service it I'avenir. 

Troirsiemement, nous devons garder Ie contact tout en developpant 
ces marche En Afrique, les innovations et les marches financiers se 
developpent rapidement. Aucun de nos pays ne devrait rester dans 
l'ignorance. C'est pourquoi lors d'une Conference de chefs d'Etats, de 
PDG et d'experts en investissement organisee par la CEA a Accra enjuin 
dernier, un certain nombre d'institutions puhliques et privees soutenues par 
la CEA ont annonce )a creation d'un Forum africain des marches finan­
ciers. 

Ce forum rassemble I'expertise existant en Afrique, les dirigeants 
des pays a devises fortes et les experts financiers du monde entier pour 
echanger des informations, fournir des possibilites de formation, et 
commanditer des recherches. 1'espere qu'i1 vous sera d'un grand service 
quand vous chercherez a developper les marches dans vos propres pays. 
Nous serons infonnes des activites du forum et du programme de travail 
propose dont Ie Conseil de gouvemement interimaire se reunit ici aujourd'hui. 

I 
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La question fmanciere la plus preoccupante reste la crise' intemationale 
liee a notre dette. La question a ete longuement examinee la semaine demiere 
a la reunion d'experts et se trouve a I'ordre dujour des discussions. Au 
centre de ces discussions, ('Initiative pour la redu9tion de fa dette des pays 
pauvres tres endettes (Initiative PPTE). II faut (eliciter les dirigeants du 
Fonds monetaire international et de la Banque mondiale d'avoir pris une 
telle initiative. 

Mais, comme I' a indique Ie vice-premier min istre, H reste encore des 
problemes importants, principalement dans les domaines, suivants : 

• Les criteres restrictifs d' eligibilite des pays, en particulier Ie rapport 
dette-exportations et service de la dette-exportations; 

• Le fait de ne pas considerer que la charge fiscate de la dette est une 
variable centrale de l'analyse de viabilite de la dette; 

• Le temps de trouver une solution, ce qui pourrait prendre jusqu'a 
sixans; 

• La promesse de foumir Ie financement adequat et uncalendrier 
approprie, en particulier de la part des donneurs bilateraux. 

Ces questions, comme I' a indique Ie vice-premier ministre, soulignent 
l'importancede t'application de I'Initiative PPTE avec souplesse. Ilfaudra, 
pour rcussir, maintenir une bonne perspective, sinon, tout pourrait sembler 
tres bien sur Ie papier mais ce ne serait pas d'un grand profit pour nombre 
de pays afrieains qui ploient sous Ie poids de la dette et qui meritent de 
I'aide. Le danger, c'est que si I'lnitiative PPTE est appliquee avec 
insuffisamment de souplesse, ce serait, eomme me Ie disait un ami iei 
present, eomme si la montagneaccouehait d'une souris. 

En supposant que l'lnitiative soit appliquee de maniere a atteindre 
ses objectifs, il faudrait egalement s'assurer que l' Afrique ne se retrouve 
pas a I'avenir dans la m,eme situation. C'est pourquoi la question de la 
gestion de la dette est aussi a I' ordre du jour. 



174 

Les conclusions de nos discussions sur la dette et sur l'Initiative 
PPTE devraient non seulement guider nos actions, mais devraient aussi 
constituer la base des interactions futures entre les pays africains, les pays 
donateurs et les institutions financieres multilaterales qui auront leur mot a 
dire sur Ie financement du developpement et de la croissance en Afrique et 
sur Ie role de leurs institutions. Bien sur, nous ne sommes pas de simples 
observateurs desinteresses de ces institutions. Nous avons des id6es et des 
espoirs qui pourraient bien deboucher sur de nouvelles actions. Nous 
voulons des flux nets importants pour Ie developpement de I' Afrique. II ya 
aussi les questions de I' evolution des partenariats qui remettent en cause Ie 
changement de la conditionnalite. II n'est pas exagere de dire que 
l' Association internationale pour Ie developpement, qui est rattachee a la 
Banque mondiale, depend de la productivite et des resultats des partenariats 
avec I' Afrique. 

Chers colJegues et invites, 

Je suis tres optimiste quant a I'avenir de I' Afrique: optimiste quant 
ala voie que nous suivons, quant aux dividendes qu'apporteront des per­
formances amelioree, quant au secteur prive et a la societe civile tandis que 
les Btats s' engagent sur la voie de la democratie et que la croissance 
economique se poursuit; optimiste quant aux entreprises africaines qui 
fonctionnent de plus en plus au-delel des frontieres; optimiste quant a notre 
avenir social; et optimiste car je suis persuade que nous pouvons jouer un 
role croissant dans les domaines commerciaux, financiers, techniques et 
infonnatiques qui caracterisent une grande partie des affaires mondiales. 

C'est dans eet esprit que je vous souhaite la bienvenue dans une 
Commission revigoree et a votre service. Bienvenue dans votre nouveau 
centre de conference regional, et bienvenue a cette reunion si prometteuse. 

Ceux qui me connaissent savent que je ne peux clore ce discours 
sans revenir it nos racines culturelles avec un proverbe qui sera ethiopien 
aujourd'hui, puisque c'est Ie pays d'accueil : « un homme trop timore aura 
toujours faim ». Alors soyons temeraires et preparons un banquet pour Ie 
futuro Personne n'appreciera vos deliberations autant que moL Je vous 
souhaite tout Ie succes possible. 

( 

I 
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4. Declaration de son Excellence, M. Salim Ahmed Salim, 
Secretaire general de I'Organisation de "unite africaioe 

M . Ie President, 
Votre Excellence, M. Kasu Yilala, 
Vice-premier ministre de la Republique federale d'Ethiopie, 
Messieurs les ministres, Messieurs f.es chefs de delegations, 
Messieurs les Gouvemeurs des banques centrales, 
,M. K.Y. Amoako, Secretaire general adjoint des Nations Unies 
Et Secreta ire executif de la Commission econom'ique pour I' Afrique, 
M. Ferhat Lounes, vice-president de la Banque africaine de 
developpement, 
Mesdames et Messieurs les representants, 
Mesdames et Messieurs, 

J' aimerais me joindre au vice-premier ministre et au Secretaire 
executif pour vous souhaiter la bienvenue a Addis-Abeba. Je me felicite de 
la chance que m' offre cette conference d' echanger avec vous mes reflex,ions 
et mes idees sur certaines des questions qui preoccupent notre continent 
face aux problemes socio-economiques et politiques qui )'accablent. 

A cet egard, pennettez-moi de dire une evidence et de soutigner 
I' importance cruciale du secteur financier dans nos efforts de developpement 
Cela est vrai pour les nations industrialisees et I' est encore davantage' pour 
les pays en developpement, en particulier pour I' Afrique. 

La bonne gestion de I:' argent et des finances est essentielle au succes 
de toute entreprise economique. Malheureusement, pour des raisons in­
ternes et extemes, la plupart de nos pays n'ont pas ete a meme d'assurer 
une gestion avisee de ce secteur important. Alors que nous nous engageons 

(. sur la voie de la reforme de nos economies pour faire face aux defis de la 
1 mondiaJisation et de fa concurrence, it est imperatif de reformer nos systemes 

financiers en tenant compte des realites nouvelles des relations economiques 
intemationales. 

Nous devons prendre des mesures courageuses pour mettre en place 
lies reformes necessaires du secteur financier afin qu'i1 puisse servir de 
base solide a nos efforts de developpement. A eet egard, nos gouvemements 
et nos institutions financieres, y compris la Banque centrale et les autres 
banques, doiventjouer un rote de catalyseur dans la promotion des marches 
financiers dans nos pays. 
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Conscients de cet imperatif, nous avons decide d'organiser ce fo­
rum sur la promotion de I'integration et du developpement du march6 
financier que Ie Gouvemement de I'ile Maurice a gracieusement accepte 
d'accueillir enjuillet prochain. Le forum devrait pennettre aux regulateurs 
et aux operateurs du marche financier d'echanger leurs experiences afin 
d' identifier les mesures it prendre pour renforcer I' efficacite de ce secteur, 
et de faire connaitre les recents developpements dans Ie domainre de la 
technologie et des instruments financiers. Je suis convaincu que ce forum 
beneficiera des deJiberations de cette reunion it ce sujet. 

Outre les questions ayant trait it la r6forme du secteur financier et it 
la promotion des marches financiers, I'autre grave probleme que cette 
reunion doit aborder est Ie poids accablant de la dette sur nos Etats Membres. 
Vous savez que cette question est it I'ordre dujour de I'OUA, de la CEA et 
de la BaID depuis plus de dix ans mais que la mise en oeuvre de la Position 
commune africaine n'a pas fait de reels progreso 

En fait, depuis qu' en 1988 nos chefs d'Etat et de gouvemement ont 
tenu une session extraordinaire consacree it la crise sur Ie continent, la 
dette de l'Afrique n'a cesse d'augmenter. Elle est estimee it plus de 340 
milliards de dollars des Etats-Unis, alors que Ie service de la dette se chiffre 
it 24 milliards de dollars. 

Le poids de la dette continue de saper nos tentatives de developpement 
et d' imposer des contraintes draconniennes sur les besoins socio-economiques 
de nos peuples. Nous devons, ce me semble, reviser au plus vite la Posi­
tion africaine commune sur la dette de I' Afrique, et surtout, nous devons 
reactiver Ie Groupe de contact africain sur la dette afin d'intensifier nos 
efforts face it ce probleme. 

Acetegard,je souhaiterappelerque Ie Sommetde J'OUA a Yaounde 
a decide que les travaux du Groupe de contact devrait dorenavant beneficier 
des deliberations des experts des ministeres des finances et des banques 
centrales, ainsi que des ministres des finances et des gouvemeurs des banques 
centrales des Etats Membres du Groupe de contact de I 'OUA. Cette reunion 
des ministres africains des finances nous offre lachance unique d'echanger 
des idees sur la meilleure fa~on d'organiser et de renforcer les travaux du 
Groupe de contact. 

Messieurs et mesdames les ministres, 
Mesdames et Messieurs, 

;, 
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J'ai mentionne Ie besoin d'ajuster nos economies aux realites nouvelles 
des relations economiques intemationales caracterisees par la mondialisation, 
la concurrence et I'interdependance. A mon avis, nous devrions definir 
pour notre continent une position et un role qui lui permettent de participer 
efficacement a l'economie mondiale. Ce faisant, nous devrions eviter une 
trop dependance sur I' exterieur' et oeuvrer a creer des, capacites 
d'autosuffisan.ce collective. 

Nous devrions fai're tout ce qui est en notre pouvoir pour nous as­
surer que I' aide internationale, si necessaire, n.e perpetuera pas la dependance 
mais developpera la capacite de nos pays a participer pleinement aux rela­
tions economiques intemationales. Nous devrions, en particutier, elaborer 
des strategies en vue de tenforcer la mobilirsation des ressources internes 
en faveur de nos efforts de developpement. Nous devrions dans Ie meme 
temps encourager l'epargne et nous assurer que Ie secteur prive contribue 
aux efforts de developpement de nos pays. 

A eet egard, il faut signaler qu'en depit des efforts deployes par nos 
pays pour mener 'a bien des reformes economiques et des mesures 
d' ajustement couteuses, notre continent n' a pas vu se ma,teriahser des flux 
de commerce et d' investissements. Nombre de nos pays ont procede a une 
refonte totale de leurs codes d'investissements intematiol1aux etlou ado pte 
de nouveamx codes dotes d' incitations destinees a att,irer Jes investissements 
etrangers. 

II falJt done faire montre de pJiudence en matiere d'accord multilateral 
dlinvestissements, et s'assurer que nos pays ne soient pas contraints de 
signer des accords qui pourraient avoir des retombees encore moins 
favorables sur I' economie. Cette question doit fa-ire I' objet de consultations 
regulieres organisees au niveau du continent et dont Ie but se~ait de definir 
clairement les positions nationales. 

Mesdames et Messieurs les ministres, 
Mesdames et Messieurs, 

Comme VOtlS Ie savez, Ie traite d' Abuja etablissant la Communaute 
,economique africaine est en vigueur depuis mai 1994. En fait, la premiere 
session du Conseil economique et social de la Communaute economique 
africaine qui s'est tenue a Abidjan (Cote d'Ivoire) en novembre dernier, a 
adopte un programme de travail indicatif visant a poser la fondation de 
I'integration continentale. 
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Le programme de travail du Conseil economique et social a defini 
des activites prioritaires, en particulier dans les domaines de la politique et 
de I'harmonisation institutionnelle. A eet egard, la coordination et la con­
vergence des politiques macroeconomiques de nos pays est d 'une tres grande 
importance. Je crois qu' il est egalemement important que nos Btats Membres 
travaillent en etroite collaboration dans Ie cadre de la Communaute 
economique africaine en vue d 'harmoniser leurs ·politiques 
macroeconomiques, notamment dans Ie domaine financier. l' attends done 
avec impatience les mesures concretes que vous allez proposer sur la fa~on 
dont Ie secteur financier participera it la cooperation et it r integration 
econom iques de notre continent. 

C'est seulement par Ie biais de I'integration et de la cooperation 
economiques que nous pourrons favoriser la solidarite et la comprehension 
entre nos peuples. L'integration economique que nous cherchons a 
promouvoir dans Ie cadre de la Communaute economique africaine nous 
offre egalement la possibilite de tenter collectivement d'aUeger la pauvrete 
dont souffre notre continent. 

Dans cette entreprise continentale, les ministres des finances ont la 
responsabilite speciale d' assurer que Ie secteur financier apporte sa contri­
bution. Je souhaite it cette conference des deliberations fruetueuses, merci. 

5. M. Ferhat Lounes, 
Vice-president de la Banque africaine de developpeme.nt 

M . Ie President, 
Votre Excellence, M. Kasu Yilala, 
Vice-premierministre de 1a Republique federale d'Ethiopie, 
M. K.Y. Amoako, Secretaire general adjoint des Nations Unies 
Et Secretaire executif de la Commission economique pour)' Afrique, 
M. Salim Ahmed Salim, Secretaire general de I'OUA 
Vos Excellences, Messieurs les ministres des finances, 
Messieurs les Gouvemeurs des banques centrales, 
Mesdames et Messieurs, 

l' ai Ie grand honneur de m' adresser it ~ixieme session de la 
Conference des ministres africains des finances. Au nom du President du 
Groupe de la Banque africaine de developpement, M. Omar Kabbaj, je 
tiens it remercier Ie Gouvemement et Ie peuple ethiopien de leur accueil 
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chaleureux, ainsi que la Commission economique pour I' Afrique des Na­
tions Unies de nous avoir donne la chance de participer a cette eminente 
reunion portant sur les themes importants du financement du developpement, 
des refonnes du secteur financier et de la gestion de la dette. En fait, a 
I' approche du nouveau mil1enaire, ces ,questions qu i gagnent en im portance 
nous aideront a forger une vision collective, a orienter notre continent vers 
une amelioration de la vie de ses habitants. 

M. Je President, 

Apres deux decennies de declin economique, depuis trois ans, on 
peut voir en Afrique des signes encourageants de reprise. Des chiffres 
preliminaires indiquent que la croissance reelle du PIB etait de 4,80/0 en 
] 996 alors qu 'elle n"etait en moyenne que de ] ,20/0 durant la decennie 
precedente-. Les perspectives de croissance a moyen terme, qui] sont 
generalement positives pour la plupart des econom ies africaines, demeureront 
fr.agiles tant que Ie fardeau du service de la dette persiste, et que Ie courant 
global de ressources nettes indispensabJe au developpement reste rare. 

Le service de la dette pese lourdement sur la croissance des economies 
africaines, en depit d'annees d'efforts d'ajustement. II menace serieusement 
Ea tendance vers une amelior.ation de la performance economique, si la 
production et 'Ies profits sont par trop ahsorbes par les paiements du ser­
vice de la dette. En raison de la charge de la dette, les investissements 
n'ont cesse de baisser, ce qui freine la reprise economique. Le taux 
d'investissement" en fait, est passe de 23,20/0 dans les annees 1970 a pres 
de 16,8% du PIB dans les annees 1990. Ce dtklin est plus evident dans les 
pays africa ins a bas revenu. Les risques eleves associes a un endettement 
non viable a exdu la plupart des pays d' Afrique des marches financiers 
intemationaux. et des investissements etrangers. 

D'apres Ie rapport de 1996 du Comite d'aide au deveioppement 
(CAD), Ie courant global de ressources nettes re~u par les pays en 
developpement a atteint Ie chiffre de 239 milliards de dollars des Etats­
Unis, 50% de plus en termes reels qu 'au debut des annees 1990. Les flux 
prives ont constitue les deux tiers (159 milliards) du financement exteme 
du developpement de I' ensemble des pays en developpement. Environ 
70% de tous les apports du secteur prive sont alles aux pays a revenu 
moyen superieur et Ie reste aux pays a revenu moyen, tranche inferieure. 
Par aiJIeurs, les apports du secteur prive aux pays a bas revenu ont baisse 
de 14% par rapport aux annees 1990, et atteint 23 milliards de dollars en 
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1995. Par contre, les investissements etrangers directs ont constitue 540/0 
du total des flux nets, dont une portion infime a ete achem inee vers )' Afrique. 
En 1995., les investissements etrangers directs en Afrique sub-saharienne 
ont atteint 5 mil1iards de dollars, 330/0 de moins qu'en 1994, et ils portaient 
principalemenl sur Ie secteur des ressources naturelles, et donc ont surtout 
profit6 aux pays producteurs de petrole et de m ineraux. 

Meme si I' on observe des progres ici et la, la situation reste 
generalement difficile pour Ie secteur prive et n'attire pas beaucoup les 
marches financiers. Les pays qui reussissent sont ceux qui ont mis en 
place, avec succes, les reformes structurelles necessaires afin de creer un \ 
climat economique,juridique et socio-politique favorable, et de mettre en 
place des partenariats solides entre Ie gouvernement et Ie reste de la 
communaute. 

A cet egard, un systeme financier fiable joue un role vital dans la 
mobilisation et l'affectation des ressources. Un certain nombre d'experiences 
indiquent que les pays dotes d'un systeme financier stable et fiable 
connaissent une croissance economique plus rapide et sont mieux armes 
pour faire face aux chocs economiques exterieurs. En fait, les systemes 
financiers fragiles sont en grande partie responsables de la vulnerabilite des 
economies africaines. La documentation distribuee par la CEA a cette 
conference revele clairement les I iens entre la reforme du systeme finan­
cier et les autres reformes sectorielles et macroeconom iques. Elle montre 
que toutes les refonnes seront vouees a l'echec faute d'un systeme finan­
cier fiable, et reciproquement, la presence d'un systeme financier perfonnant 
contribue grandement au succes des autres refonnes du marche. 

Mesdames et Messieurs, 

Les pays de I' Asie orientale sont souvent cites comme un exemple 
de miracle economique, et nous pourrions certainement profiter des 
experiences, des strategies et des facteurs de succes. Mais meme si nous 
en tirons des lecrons utiles, ce que nous apprenons de nos echecs peut 
egalement etre d'une grande valeur. Certains elements essentiels qui ont 
aide les economies asiatiques a atteindre des taux de croissance eleves et 
durables valent la peine d' etre mentionnes. 

Les facteurs determ inants de cette reussite sont sans aucun doute Ie 
taux eleve d' investissements et la priorite totale accordee a I' education et it 
la fonnation professionnelle. Le succes economique du Japon souligne Ie 

! , 



1 

181 

fait que si les ressources naturelles constituent un certain avantage, Ie 
d6veloppement des capacites humaines et institutionnelles reste, en fin de 
compte, Ie facteur decisif. La grande competitivite des pays d' Asie 
nouvellement industrialises sur les marches de leurs clients est Ie resultat 
direct de leur acquisition et de leur maitrise du savoir technologique et 
gestionnaire. 

Le debat porte souvent sur Ie role de l'Etat, sa nature et son implica­
tion dans laconduite des affaires economiques. Dans les pays asiatiques, Ie 
role important de I'Etat a souvent ete un facteur determinant de leur succes. 
Operant dans un systeme de partenariat, (,Etat ajoue un role de catalyseur 
dans Ie developpement du secteur prive. En mettant en oeuvre des politiques 
fiables, en developpant I' infrastructure materielle, en mettant en place des 
cadres regulateurs, juridiques et fiscaux adequats et en approuvant des 
mesures d'incitation, I' Etat a cree un environnement d'affaires qui a attire 
les capitaux prives et developpe les entreprises nationates. 

De telles politiques axees sur I'etablissement d'institutions efficaces 
et d'un systeme financier fiable ont perm is de mobiliser les ressources et 
d'atteindre des taux d'investissement 6leves. 

Cette comparaison offre a I' Afrique non pas des solutions mais une 
voie a suivre. 

Vos Excellences, 
Mesdames et Messieurs, 

Permettez-moi de vous exposer brievement les tendances du 
developpement mondial qui pourraient servir de references au FMI pour 
definir son mandat et ses politiques. L'humanite n'ajamais connu un tel 
niveau d'integration economique mondiale ni de circulation de capitaux. 
Mais les capitaux prives ne se dirigeront que vers les economies ayant une 
infrastructure adequate, une politique economique fiable, un cadre juridique 
et regulateur porteur et enfin, un systeme fiscal interessant. 

Nous avons vu de nos yeux de grands developpements technologiques 
se faire a un rythme inegale. La revolution de I'information a encourage 
l'integration economique en reduisant les couts de transaction, et en 
accelerant la transmission et la diffusion des donnees. Les 
telecommunications modemes ont rendu possible I'integration des marches 
fmanciers qui travaillent 24h124. Les reseaux electroniques mondiaux donnent 
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un acces immeaiat aux services sans que les personnes aient besoin de se 
deplacer. 

Les politiques budgetaires restdctives des pays en developpement 
placent les transferts de capitaux sous la surveillances des contribuables et 
des parlementaires. En consequence, certains estiment que ces fonds vont 
se rarefier et que leur distribution entre pays et secteurs benMiciaires sera 
soumise it de stricts criteres d'eligibilite. En d'autres termes, ces fonds f 
n 'iront qu 'aux pays performants et qu'aux secteurs prioritaires. 

Le FMI devrait s'adapter a cette situation et redepployer ses " 
ressources dans les domaines d'activite ou existe un avantage comparatif. 
d'autant plus que sa part en transfert de ressources accumulees est tombee 
it 60/0, contre 22% pour les apports bilateraux et 700/0 pour les apports 
prives. 

En Afrique. Ie FMI devrait redeployer ses ressources et son exper­
tise pour aider Ie contilnent a vaincre ces handicaps, afin qu' i I puisse faire 
face it la mondialisation de la concurrence economique et participer it la 
revolution technologique en cours. Ce sont les meilleurs instruments pour 
mobiliser les energies, publiques et privee"s, pour aider I' Afrique it mettre 
en place une infrastructure materielle, a obtenir de bons rapports de ses 
capacites sociales et economiques et de son expertise interne, et plus 
generalement, it creer un cadre economiq~e, financier et institutionnel qui 
attire les investisseurs nationaux et internationaux. Tout cela est necessaire 
pour preparer Ie passage eventuel des apports de capitaux publics aux 
apports prives, conformement aux besoins financiers du continent 

Merci. 




