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I - INTRODUCTION

1. Ixs economies de l'Afrique de 1'Ouest sont de petites dimensions, a l'exceplion du

Nigeria, et fortement ouvertes sur Texterieur. Cette ouverture contraste cependant avec le faible

niveau des echanges intra-africains. On l'estime generalement a environ 5 % du total du

commerce exterieur de ces pays malgre piusieurs decennies d'existence de diverses organisations

d'integration dans la sous-region. Or, ce sont les relations economiques entre Etats qui

favorisent la cooperation monetaire. Quelle est 1'evolution probable de ces echanges ?

2. De nombreux facteurs expliquent la stagnation des echanges. Quelques uns

principaux facteurs qui sont couramment evoques sont relatifs aux difficultes monetaires et

financieres qui se posent dans les probiemes d'equivalence entre les moniiaies en raison de

! heterogeneite des systemes monetaires. La mise en evidence de ce phenomene et de ses

consequences permettra de voir comment les surmonter pour une cooperation financiere et

monetaire fructueuse dans la sous-region ; gage de tout developpement de ces petib pays. En

effet, la politique financiere englobe, en plus de la politique monetaire, des mesures visant a

encourager 1'epargne, la repartition des credits a 1'econoie, bref la croissance economique dans

son ensemble.

3. On sait que 1'espace monetaire de 1'Union Economique et Monetaire de I'Afriquc dc

1'Ouest (UEMOA) correspond a 1'espace de transaction du franc emis par la Banque Centrale

des Etats de l'Afrique de TOuest (BCEAO), Celui de Sa CEDEAO se caracterise en revanche

par une forte heterogeneite. Or, la recherche de l'union douaniere par laquelle a demarre la

CEDEAO est bien reconnue comme etant particulierement instable1. La conscience de ce

phenomene a pousse" a rechercher des \e depart un environnement monetaire et financier

favorable a rintegration des marches. Certes, le chapitre du traits initial de ia CEDEAO

consacre a la cooperation dans ie domaine monetaire etait de loin le plus reserve et le plus vague

de tout le traite. Mais la constitution de la Chambre de Compensation de PAfrique de 1'Ouest

(CCAO) en 1975 portait tout 1'espoir de T intensification de la cooperation monetaire entre les

pays membres.

4. Dans le traite revise, en 1993, les faiblesses du passe ont ete corrigees. Les articles 51,

52 et 53 du chapitre XIII consacre a la cooperation dans les domaines du commerce, de ia

douane, de la fiscalite, des statistiques, de la monnaie et des paiements determinent 1'ensemble

des perspectives offertes par l'institution a la cooperation monetaire en Afrique de 1'Ouest. La

mutation recente de la CCAO en Agence Monetaire de l'Afrique de 1'Ouest (AMAO) renforce

cette tendance.

CF BYE (M) Economies Internationale, PUP, Col. ThSmis, Paria 1978
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5. La devaluation du franc CFA, intervenue en Janvier 1994, et la perspective tie la

monnaie europeenne (EURO) en 1999, en ravivant la reflexion sur le "decrochage" possible du

franc CFA du franc francais, a donne un regain d'interSt au probleme de !a constitution d'une

union monetaire autonome recouvrant Pespace de 1'UEMOA et de la CEDEAO. Une telle

evolution majeure passe necessairement par des etapes intermediaires dont la principale esl

rharmonisation des politiques monetaires et financieres au niveau sous-regional qu'cnirave id

multiplicite des monnaies.

6. En raison de 1'importance de ces questions, la quinzieme reunion des experts du

MULPOC a demande au MULPOC de Niamey de iui faire un rapport lors de ses prochaines

assises sur les perspectives offertes a la cooperation monetaire et financiere en Afriquc ck

1'Quest.

7. Ce rapport mettra d'abord en evidence la multiplicite des regimes monetaires dans la

sous-region comme frein a la cooperation monetaire (I). La deuxieme partie evaluera les actions

prises au sein de ia CEDEAO pour tirer ie meilleur parti de I'heterogeneite de Vespace

monetaire (II) en insistant specialement sur la convertibilite externe des differentes monnaies

entre elles, gage de la consitution a terme d'une zone monetaire de TAfrique de l'Ouest (HI)

qui assurerait ia convertibilite des monnaies et la convergence des politiques economiques des

Etats. Cornme on le voit, ce rapport, quoiqu'abordant les problemes de la cooperation financiere,

est consacre surtout a la cooperation monetaire. La cooperation strictement financiere sera rraitee

dans un rapport utterieur.

H - L'HETEROGENEITE DE L'ESPACE MONETAIRE OUEST-AFRICAIN

OBSTACLE A LA COOPERATION MONETAIRE

8. Cette heterogeneity se caracterise par la diverske des politiques monetaires, des regimes

de change et de convertibilite des monnaies

II-1 - La diversity des politiques monetaires

9. Dans ia plupart des economies de V Afrique de l'Ouest les instruments traditionnels de

poiitique monetaire, en particulier les taux d'interet, sont g6neralement peu utilises. Iis sont en

effet inefficaces dans une large mesure a cause de 1'imperfection des marches financiers

fortement segmentes entre Ia finance moderne, ou i'offre de credit est davantage fonction de la

securite que du rendement, et la finance informelle ou la plupart des operations s'effectuent

pratiquement en marge de la legalite a des taux usuraires. En consequence, on apprecie ia

diversity des politiques monetaires directement a travers les caracteristiques de revolution des

agregats mon6taires.
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Tableau 1 : Evolution de !a masse monetaire, M2, et des taux de liquidity.

Pays/Parametres Masse mone'taire (indice,

base 100 = 1990)

Taux de liquidite

(M2/PIB)xlO0)

* Fin du premier semestre. ND : Non. disponible

Source : F.M.I. ; Statistiques financiered mternationales* Novembre 1995.

10. Les pays de la CEDEAO non membres de la Zone franc se distinguent par de forts

rvthmes de croissance de la masse monetaire. En revanche, dans !es pays de l'UMOA, la

croissance de la masse monetaire est relativement contenue et reguliere. Les caracteristiques

svructureUes des economies etant assez comparables, on peut attribuer dans une large mesure

la diversite des evolutions reproduites dans le tableau 1 a des facteurs exogenes en matiere

d'offre de monnaie. Ainsi, selon 1'approche de Ja New Cambridge School2, la diversite des taux

de croissance de la monnaie s'explique par Tampleur differente de la mone'tisation du credit a

YBtai.

2 CF MC KINNOK (R), Financial Repression and the Liberalisation Prpblem

within less development Countries, Center for Research in Economic

Growth, Stanford 1978
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Tableau 2 : Creances nettes sur PEtat en proportion de la masse monetaire (%)

Annees

Pays

Cap Vert

Cote d'lvoire

Gambie

Ghana

Guinee

Guinee Bissau

Liberia

Mauritania

Niger

Nigeria

Sierra Leone

1990

7,7

24

-39

110

39

19,5

54

66

1992

3,3

20

45

5,4

22

54

245

33

17,7

22,7

1994

7,8

42

-25,3

78

23

16

168

34

20,5

14,7

Taux cTinflation

1992/1993

13

19

30

167

16

63

235

Taux d'inflation

1993/1994

26

1,6

25

15

57

24

Source : F.M.I., Statistiques fmancieres Internationales, Novembre 1995

1 i. iusqu'au debut des annees 1980, les creances sur PEtat, auxquelles se rattache Pimage

de ia "planche a billets", ont ete en moyenne negatives dans PUMOA. Mais, sous Peffet de la

crise des finances publiques, ces pays ont rejoint dans les annees 1990 la majorite des pays de

la sous-region. L'ampleur de la creation monetaire par monetisation du credit publiu csl

Dependant inegate et fiuctuante (tableau 2). Ces caracteristiques traduisent essentiellement des

differences de politiques numeraires et de dispositions statutaires des banques centrales : forte

autorite et iudependance de ia BCEAO qui plafonne le concours aux Etats a 20 % des recettes

fiscales de Pannce precedente, en contraste avec les comportements des autres banques cemrales

soumises aux contraintes des finances publiques des Etats. Tous les pays restent ccperuhni

soumis a ia rigueur des programmes d'ajustement structured (PAS).
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J2. \\ faut cependanl souiigner que la poiitique mone"taire appliquee dans les pays de

tTIMOA a evolue fortement depuis Octobre 1991, date d'entree en vigueur de la nouvelle

poiitique de la monnaie et du credit. Les instruments directs de regulation par la BCEAO ont

eie abar.donnes au profit des interventions indirecces dans le cadre du marche monetaire renove.

Cette mutation accroit la responsabilite des autorites nationales dans la conduite de la poiitique

nionetaire. La devaluation du franc CFA et ses effets differencies suivant les pays renforce cette

responsabiiite qui doit etre exercee dans !e cadre de normes sous-r6giona!es avec le

developpement des marches interbancaires et des marches monetaires sous-regionauxJ.

S3, L'evolution des taux de liquidity donne 6galement des indications interessantes sur Jes

politiques monetaires comparers, D'une facon g^nerale, Involution reguliere et de tendance

ascendante est celle que Ton observe habituellement dans les economies dont la monetansation

est faible mais dynamique. Mais dans ia plupart des pays de la sous-region, Sa liquiditc evoluc

de facon irreguliere, avec un trend descendant dans la plupart des cas. Les systemes monetaires

des pays concernes sont done relativement instables, mais il s'agit d'une instabilite contenue par

rapport aux systeines d'autres regions.

14. On observe aussi quelqucs changernents de monnaie, avec generaiemem une noaveile

denomination, intervenus dans la sous-region en Tabsence de toute discipline definie et imposee

au sein de la CEDEAO comme contraintes specifiques d'integration. De sorte que, les syscemes

monetaires, marginalises jusqu'a la derniere revision du traite, ne se sont guere rapproches de

iacon saine et profitable au processus d'integration.

Four le moment les pays concernSs sont ceux de 1'Union Economique et

Monetaire de l'Afrique de 1'Quest.
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Tableau 3 : Quelques dates de changement de monnaie

page

Pays

Gambie

Ghana

Guinee

Mali

Mauritanie

Nigeria

Sierra Leone

Dates

ler Juillet 1971

19 Juillet 1965

23 Fevrier 1967

19 Mars 1960

2 Octobre 1972

1984

ler juiilet 1962

Decembre 1983

29 Juin 1973

ler Janvier 1973

4 Aout 1964

Andenne monnaie

Livre gambienne

Livre Ghaneetine

Cedi

Franc CFA

Franc Guineen

Syli

Franc CFA

Franc malien

Franc CFA

Livre nigerianne

Livre ouest-africaine

, _ , ,1

NouveHe monnaie

Franc guineeo

Syli

Nouveau franc

guineen

Franc malien

Franc CFA

Ouguiya

Naira

Leone n

11.2. - La diversity des regimes de change et de convertlbilite

15. Les caracteristiques des relations directes entre les monnaies sont determinees par les

modes de definition de la monnaie et de gestion des reserves de change dans chaque pays.

16. Chacune des momiaies de la sous-region est rattachee a un etaion international (devise

ou panier de monnaies). En dehors du cas du franc CFA dont les liens avec le franc francais ont

ces implications importantes en matiere de change (garantie totale de convertibiiite), ie choix de

1'etalon de rattachement s'explique prinicpalement par le confort psychologique que donne le

sentiment de s'accrocher a quelque chose de plus solide que soi. Les donnees du tableau 4 (page

suivante) indiquent qu'aucune monnaie africaine n'a encore et6 percue comme telle sans

reference expresse a une monnaie ou un ensemble de monnaies convertibles. La stabilite du franc

CFA aurait pu pousser certains pays a en faire un etaion, mais if s'agit d une stabiUte

administree, avec comme consequence, la non cotation directe de la monnaie en question sur le

marche officiel des changes.
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17. Ainsi, theoriquement, Tetalon joue un role important dans le fonctionnement du regime

de change. Cest en effet principalemem par rapport a lui que les cours officiels devraient etre

ajustes. Lorsque la devise de rattachement est la principale monnaie de facturation des

expectations et des importations, les ajustements refletent ies performances de ]'economic dans

ses relations avec ie reste du monde. Toutefois, dans les faits, les monnaies autres que le franc

CFA s'ajustent essentiellement par rapport au dollar des Etats Unis qui demeure la principale

monnaie vehiculaire.

Tableau 4 : Monnaies de rattachement et regimes de change

Regimes de change
Fr**

Parametre

Monnaies

Cedi (Ghana)

Ualasi (Gamble)

OoSlar (Liberia)

Escudo (Cap Vert)

„,„.„„ „

i franc CFA (UMOA)

Franc (Guinee)

Leone (Sierra

Leone)

Maira (Nigeria)

Peso (Guinee

Bissau)

Ouguiya

(Mauritanie)

Etaions de

rattachemeut

Livre sterling

Li*re sterling

Dollar EU

Panier de 9

monnaies

Franc francais

DTS

DTS

DTS

Escudo

Panier de monnaies

Flottement independant, taux fixe par le

inarche interbancaire

Rapport fixe a la livre sterling

Rapport tixe au dollar EU

Flottement dirige avec ie dollar EU

comme monnaie d'intervention

Rapport fixe au franc frangais

Flottement independant

Flottement independjint? taux fixe par 3a

Banque centrale, base — oioyemne dt.s

taux appliques aux transactions de

banques commerciales pendairt la

seniaine ecoulee

Fiottement independant, ttmx fixe par la

Banque centrale dans le cadre d'un

systeme d'adjudication au prix marginal

Flottement dirige, ecart de. 2 % entre

taux officiel et taux dn marche fibre

Flottement dirige

Source : F.M.I. - Statistiqises financieres Internationales, Novembre 1995
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18. La gamme de regimes de change dans la sous-region apparait egalement tres diversifies

elle va de la fixitfc pure au flottement independant. L'efficacite de Tun ou l'autre de ces regimes

dans des economies en developpement est tres controversee dans 1'analyse economique4. Us

correspondent a des options opposees de gestion de la position exterieure d'un pays. La fixite

des changes est certes facteur de stability, mais eUe impose a I'economie, le poids de la balance

des paiements et des distorsions de prix conduisant au developpement des marches paraiieles de

change, Les pays de PUMOA n'6chappent a ces contraintes que gr&ce au caractere totalemem

administrfi du regime de change et la convertibilite du franc CFA. En revanche, la flexibihte

decharge "du poids de J'equilibre exterieur", mais e!le engendre I'instabilite, voire le desordre

si elle est mal geree.

19. devolution comparee des taux de change reflete assez bien la dispante des regimes de

change. Depuis Tadoption dans les annees 1980 des sytemes de flottement diriges dans certains

pays non membres de TUMOA, les parit6s officiates sont devenues glissantes. Elles sont fixees

periodiquement par les autorites monetaires en fonction des cours de rnarche (qui sont

generalement celui du marche parallele). Les monnaies se deprecient rapidement a des rythmes

generalement superieurs a ceux de rinflation, i'ecart s'expliquant par la pression exercee par

les operations de change informelles et les ajustements amples qui sont effectues a roccasion

des devaluations. Involution du taux de change du franc CFA par rapport au DTS est

remarquable. Avant la devaluation intervenue en 1994, elle traduisait une forte appreciation de

cette monnaie. II en resultait ainsi, a travers des taux de change calcules par croisement, une

forte depreciation des autres monnaies de la sous-region. Ce qui a, en partie, constitue une des

principales causes de la devaluation du franc CFA.

CF.GUHiIAOMONT (Pet S) , Zone franc et dgye_loBP-ementL.a£xlS.ai^> Paris,

Economica 1S84
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Tableau 5 t Xndice de taux de change par rapport au DTS (Base 100 - 1990)

■"■"■■""■""i

Franc CFA (UEMOA)

Escudo (Cap Vert)

Oaiasi (Gamble)

Cedi (Ghana)

Franc (Guinee)

Peso (Guinee Bissau)

Dollar (Liberia)

j Ouguiya (Mauritanie

I Naira (Nigeria)

Leone (Sierra Leone)

Source : F.M.I., Statistiques fmanciferes Internationales (pour Ies chiffres brats),

Novembre 1995

20, Relativement au probleme de la convertibilite des monnaies, aucun pays de la sous-region

n'a souscrit aux obligations de Particle VIII des statuts du F.M.I.. Celles-ci imposent en effet

a tons lcs pays membres de rendre Ieur monnaie convertible pour les operations courantes, en

d'autres terrnes, de s'engager a glimmer toutes ies restrictions a Tachat de devises etrangeres

par les residents et les non-residents, L'evolution de Seur taux de change fait neanmoins 3'objet

d'une surveillance stricte par le Ponds (Article VI des statuts). Et, paradoxalement, au lieu que

ic droit a devaluer soit demands pax les pays eux-memes parce qu'ils se trouvent en situation de

desequilibre fondamental de Ieur balance des paiements, la devaluation Ieur a generalement etc

iinposee dans les programmes d'ajustement des institutions de Brettcn Woods (PAS).

de lliieterogeoeHeJ&.ile£pa££^jrnQoetaixesur_Ie_

a) Sur la morsetarisation

21. Le change qui s'effectue entre les monnaies de la sous-region par le marche" parallele est

exciusivement manuel. II consiste en echange de billets de mains en mains. I! compone done

des couts d'opportunite eleves ; les billets ne rapportant pas d'interet. II est en plus hautement

risque en raison de la proliferation des contrefacons. II y a alors une mefiance naturelle

rcciproque envers ies monnaies d'autres pays de la region et meme envers sa propre monnaie.
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b) Sur V integration des secteurs agricoles

22. Dans les echanges intra-regionaux de produits de l'agriculture - secteur dominant -

i'heteroge~neite des regimes de change cree des circuits specifiques qui desorganisent les marches

officieis et dont la logique profonde de fonctionnement est ignoree ou combattue dans les

schemas traditionnels d'integration. En effet, les systemes monetaires nationaux n'ont,

officiellement que des rapports indirects par Tintermediaire de la Chambre de Compensation de

1'Afrique de TOuest devenue Agence Monetaire de TAfrique de FOuest. Les contacts directs

sont ciandestins, a i'occasion des echanges frontaliers ou les prix sont fixes dans la monnaie du

pays de la place. Lorsque ce dernier a un regime de change flottant, l'incertitude de change

atxroit le risque de prix qui entrave le developpement regulier des ^changes ; ies acheteurs

etrangers restant en position de change fermee jusqu'a ce que la baisse de la monnaie du

partenaire rende les operations suffisamment rentables. Dans un pareil contexte, les produits

som generalement vendus en rabsence d'une veritable strategic de prix au detriment des

producteurs de denrees alimentaires principalement.

23. D'un autre cote, I'heterogeneite des systemes monetaires, en particulier ie contact entre

une monnaie faible et une monnaie surevaluee, a ete pendant longtemps un des tacteurs

permissifs de 1'envahissement des marches de la sous-r6gion par les cereales irnportees. Le

fonctionnement des marches paralleles de change instaure de facto des systemes de change

multiples favorables aux importateurs lorsque les devises sont obtenues aux cours officieis.

Certains pays deviennent ainsi des poles de penetration privilegi6s d'ou les cereales entrees

officiellement vont envahir les marches des autres pays par les circuits informels (cas du Benin

et du Nigeria, de la Guinee et du Mali, de la Gambie et du Senegal avant la devaluation du franc

CFA en Janvier 1994). Les Etats reagissent alors bien souvent, de facon anarchique, par des

mesures quantitatives ou tarifaires de protection qui freinent les processus d'integration des

economies et rendent imperative une meilleure cooperation entre les hanques centrales.

c) Sur Ies structures de protection

24. Les taux de change qui sont sur£va!ues affectent 1'efficacite des instruments traditionnels

de protection. lis sont en particulier discriminatoires a regard des industries rationales qui

produisent des biens concurrences par les importations. Cet aspect est d'autant plus important

a souligner que la protection ou la non protection par des changes volatiles est un phenomdne

pernicieux. II e"vo!ue quasi-quotidiennement, annulant dans une certaine mesure les effcts tic U

principale disposition des traites d'union douaniere : celle qui tend a supprimer toutes les

restrictions aux echanges commerciaux.
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25. L'heterogeneite de i'espaee monetaire ouest-africain a pour principale consequence la

disorganisation des marches cornmunautaires. La superposition de deux circuits d'e"change -

forme! et informel, des biens et des monnates complique singulierement I'enchainement des

effets des manipulations de change que 1'on considere habituellement comme Tune des solutions

au probleme de distorsion de prix. L'absence de relations officielles directes entre ies monnaies

transforme tous Ies agents rntervenant sur Ies marches de change en specolateurs. Une

cooperation monetaire officieile pourrait ameliorer cet 6tat de fails.

26. Au niveau des echanges ihtra-regionaux, or. peut ainsi coiisiderer le change comme un

obstacle majeur aux interets reciproques, plus difficile a combattre que Ies tarifs protecteurs et

Ies restrictions quantitatives. Vis-a-vis de I'exterieur, Ies barrieres douanieres n'offrent pas

partout le meme degre de protection effective a cause de ia pratique de change multiple dans

certains pays.

27. Le bloc UMOA continue certes d'etre une zone de stabilite et de politique monetaire

administree. Mais Ies effets difrerencies de la devaluation du franc CFA out imroduit quelques

divergences dans Ies performances natsonales en matieres d'inflation, de croissance et

d'equilibre exterieur. A terrne, Ies structures monetaires nationals pourraient etre contrastees;

ceci rendrait tres difficile le niaintien en 1999 d'un taux unique de la nouvelle monnaie

europeenne au sein du groupe.

28. Les Etats membres de la CEDEAO s'engagent a creer, dans un delai de cinq ans apres

ia creation d'une Union douaniere, une union monetaire de TAfrique de I'Ouest, une monnaie

et une Banque centrale uniques pour la sous-region-"5. Ce projet lancinant est anterieur au traite

revise sus-cite6.

29. Le constat qui vient d'etre fait dans cette premiere partie souligne ies obstacles qu'il

faudra surmonter pour une cooperation monetaire etroite dans la sous-region. Des decisions et

actes relativement recents des organismes d'integration et certains aspecis de revolution des

poliiiques economiques et de 1'environnement monetaire et financier offrent de bonnes

perspectives a cette cooperation.

5 CF. Article 55, Chapitre IX du traitfi de la CEDEAO

6 Une Stude <ie faisabilit^ d'une union monetaire sn Afique de 1'Ouest a

et.e men^e en 1966.
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1H - LES PERSPECTIVES DE LA COOPERATION MONETAIRE ET FINANCIERS:

DANS LE CADRE DES DECISIONS ET ACTES DE LA CEDEAO

30. Des decisions assez elaborees determinent le cadre de ia cooperation mooetaire el

financiere entre les Etats membres dans le cadre du traite revise" de la CEDEAO. Ces derniers

s'engagent en effet a :

- harmoniser ieurs politiques dans les domaines monetaire, financier et des paiements ;

- faciliter la liberalisation des paiements des transactions intra-regionaies et comme

mesure interimaire assurer la convertibilite limited des monnaies ;

- promouvoir le role des banques commercials dans le financement des echanges intra-

communautaires ;

- renforcer le systeme multilateral de compensation des paiements entre les Etats

membres et assurer Fetablissemem d'un systeme de credit et de garantie ;

- prendre les mesures n6cessaires pour promouvoir Faction de FAgence Monetaire de

FAfrique de 1'Ouest en vue d'assurer la convertibilite des monnaies et de creer une zone

monetaire unique ;

- creer une banque centrale communautaire et une monnaie unique.

ytiauesLmonet^es^^finajicieres

32. EHe apparait dans toutes les approches comme le prealable oblige de revolution vers la

convertibilite des monnaies et la zone moneiaire unique dans la sous-region, Mais c'est aussi

Fetapc la plus delicate dans la mesure ou la politique monetaire ne peut etre concue comme une

fin en soi. Son role et les moyens de sa mise en oeuvre dependent des objectifs de politiquc

economique poursuivis ; les cibles de la politique monetaire que sont les niveaux des taux

d'interet ei des agregats monetaires (base monetaire, M1,M2 et M3) n'etant que des objectifs

iutermediaires.

33. On peut poser le probleme de Pharmonisation des politiques monetaires en termes de

choix entre les deux tlieses qui s'affrontent habituellement a ce sujet : la tradition keynesienne

qui preconise un controle approprie des taux d'interet et la tradition rnonetariste qui attribue un

role plus modeste a la politique monetaire. Dans cette alternative, le probleme a resoudre est

celui de choix concertes entre les principaux instruments suivants : les coefficients de reserve,

le volume des concours accordes aux banques par la Banque centrale, la liste des effets eligibies

au reescompte, ie taux de remuneration des depots, Fencadrement du credit et le taux de

change. Meme a Fechelle d'une economie nationaie, ces instruments ne sont pas utiSisables de

la meme facon et sont parfois exclusifs Tun de l'autre. Ce qui complique encore singulierement

le probieme de leur harmonisation au niveau des Etats n'ayant pas toujours ies memes priorites.
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34. En effet, certaines actions teiies que la manipulation du tnux ou du volume de

ref'inancemertt, l'achat ou la vente de devises etrangeres peuvent etre entreprises tres sou vent.

D'autres en revanche, necessitant une modification de la regiementation en vigueur, sont

uiilisees moins frequemment. C'est en particulier le cas de Pencadrement du credit, des

coefficients de reserve obligatoire, des taux de remuneration des depots. l/harmonisatioa des

politiques monetaires comme objectif de court terme doit done tenir compte de ces imperatifs.

35. Face a cette diversity des instruments de la politique monetaire, on peut rechercher une

solution au probieme de I'harmonisation en terme de convergence vers des niveaux optimaux des

objectifs huermediaires et des objectifs finaux suivants : assurer a Temploi et au rcveim une

croissance elevee, preserver la stabilite" des prix, maintenir 1'equilibre de la balance des

paiements et la parite de la monnaie. Au niveau des objectifs intermediates, la principale

limite de cette approche reside dans la quality inegale d'un pays a l'autre des informations et,

dans tous les cas, leur insuffisance et leur publication tardive. Comment alors viser une cible

dent on ignore la valeur ; au niveau des objectifs finaux, i'harmonisation des politiques

monetaires implique celle des potitiques economiques dans on contexte d'utiHsation effective et

intense des arrangements monetaires et financiers sous-regionaux.

36. Le programme de cooperation rnonetaire de la CEDEAO, adopte par le Comite des

Gouverneurs des Banques centrales des pays membres le 22 juillet 1994, combine ces different

aspects. Les mesures adoptees portent sur la politique monetaire et la politique economique

cemree sur les programmes d'ajustement structure!. Ce programme vise a :

- assurer une evolution des liquidates conforme a la croissance economique ;

- plafonner le fmancement monetaire des deficits budgetaires a 20 % des recettes

fiscales dc l'annee precedente ;

- assurer un financement adequat du secteur prive ;

- demanteler ies plafonds de credit et priviiegier Tutilisation d'instruraents indirects,

notamment ies operations d'open market, les reserves obligatoires, etc... ;

- creer un environnernent permettant la fixation des taux d'intgret reeis a un niveau

positif de maniere a accroitre la disponibilite des fonds pretabies ;

- harmoniser les normes prudentielles ;

- assurer la comptabilite des politiques budgetaires pour eviter ua desequuibre entre

r offre et la demande sur ies marches financiers et des fluctuations desordormees des taux

d interet ;

- ramener le taux d'inflation a un chiffre.
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37. Ce programme coincide totalement avec celui qui est en vigueur dans I'UMOA depuis

1991. De facon generate, Tefficacite des instruments utilises (open market et reserves

obiigatoires) depend des caracteristiques du systeme bancaire. On estime qu'elle est relativement

pcononcee si l'offre de monnaie est exogene dans une large mesure, c'est-a-dire si les banques

sont "en banque" cas des banques des pays anglophones de la sous-region ; et iaible, si les

banques sont "hors banque" (cas des autres systemes bancaires). Cependant, rneme dans c?

dernier cas5 la quantite des monnaies en circulation sera contenue dans la mesure ou les banques

ne sont surliquides que parce qu'eiles octroient peu de credits a l'economie. Ce qui conduit a

poser ie probleme de la compatibilite des objectifs de politique economique poursuivis.

38. L'objectif principal a atteindre est ici la stability des prix. Cei objectif est-il egalement

priori taire dans tous les pays concernes7 ? De la reponse a cette question depend le degre

d'adhesion effective a Fensemble de ces decisions. En particulier, la limitation du financemem

monetaire des Tresors nationaux acceptee par la quasi totality des Etats membres, a rexception

du Cap vert, du Nigeria et de la Mauritanie, se traduira difficilement dans les fails en rabsence

d!instance supranationale de coordination, devaluation voire des sanctions a I'image de la

BCEAOdans lfUEMOA.

IIi.2 - Convergence des politiques economiques

39. Actuellement, on peut estimer que, dans une cerlaine mesure, Ses institutions de Sreiton

Woods contribuent fortement a Tharmonisation des politiques economiques dans rensembie des

pays de la sous-region. En effet, depuis environ une dizaine d'annees, chacun de ces pays a

entrepris des reformes de politique economiques avec ces institutions, Les politiques

d'ajustement structure! qui constituent ie principal cadre de ces politiques sont eiabores quasi

uniforrnement dans tous les pays sous forme de programmes de stabilisation visant

principalcment la reduction du deficit budgetaire, et de programmes d'ajustement proprtuneni

dit visant la liberalisation des economies, la reforme de la fiscalite, la privatisation et la

rcstructuration des entreprises publiques, etc..

40. Le fait preponderant de ces programmes est qu'ils sont soutenus par des apports

financiers exterieurs importants et generalement a des taux concessionnels provenant de diverges

sources :

- ressources du F.M.I, dans le cadre de facilites d'ajustement structure? (FAS) ;

- ressources du F.M.I, dans le cadre de Facilite d'AjusEement Structure! Re

(FASR) ;

On sait en effet, selon le principe de la courbe de Phillips, qu'un

gouvernement ne peut assurer simultanement par une £>oliti<jae

conjoncturelle la stability des prix et la diminution du chomage.
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- credits d'ajustement structurel (CAS) de la Banque mondiale ;

- financements biJateraux et multilateral^ (CEE, BAD, BOAD) ;

- accords de reechelonnernent de la dette avec les pays creanciers du Club de Paris.

a) !gg_pgUti<I»es budgetaares

41. Elles som decisives dans tous ies programmes d'ajustement pour la realisation des

objectifs poursuivis. Les depenses sont generaiement determinees en correspondance avec les

objectifs de recetfes et de solde primaire des budgets. C'est au niveau des recettes pubiiques

internes que ies mesures sont les plus nombreuses mais aussi les plus semblables d'un pays a

I'autre. Ixs principaux objectifs vises sont au nombre de quatre :

- le maintien du taux de la pression fiscale (dans les pays ou il est relativement eleve) ou

son relevement a des niveaux correspondant aux possibilites reelles de recouvrement dans ies

economies ;

- radaptation de la reglementation du commerce exterieur au nouveau cadre de

fonetionnement des economies caracterise par le iiberalisme ;

- 3a minimisation de V impact des changements de parite sur les couts de production et

ies pouvoirs d'achats des populations.

4_1. L'objectif uitime assigne a ces politiques est l'obtention d'un solde primaire positif des

budgets. Dans la plupart des economies, une modalite relativement saine de financemcnt da

deficit budgetaire est envisagee sous la forme d'emission de bons du Tresor. Le succes de ces

politiques est done un facteur important d'harmonisation des politiques monetaires cl financiei'ci

dans la sous-region,

b) Les politiques industrfeUes

43. C'est principalement revolution du secteur indusirie! qui a mis en evidence IMnefficacite

de 1'intervention de l'Etat dans les activates productives. Les reformes amorcees dans ce secteur

pendant les premiers programmes d'ajustement sont poursuivies dans la quasi-totalite des

programmes acruellement en cours. La plupart des liquidations sont en phase de cloture et les

procedures de liquidation des entreprises identifiees comme non viabies, grace a Pappui

financier et a 1'assistance technique de la Banque mondiale, sont engagees.

44. A regard de l'ensembie des entreprises industrielles actuellement en activite, ies

politiques envisages dans les PAS sont essentiellement incitatives : amelioration et

[enforcement du cadre institutionnel, nouveaux codes des investissements elabores en harmonie

avec k nouveau cadre caract6rise par le Iiberalisme.
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45. II convient cependam de souligner qu'en depit de cette relative uniformity des objectifs

giobaux de politique economique dans la sous-region, rapplication des premiers programmes

d'ajustement y avait conduit a un certain relachement de Te!an integrationniste. Les programmes

etant negocies jsolernem entre chaque Etat et les institutions de Bretton Woods, et se referant

essentiellement aux lois du marche pour la regulation des echanges, ils 6taient susceptibles de

reiarder voire de contrarier le processus d'integration r6gionale ; ce dernier s'appuyant sur,

entre autres instruments, la coalition (des economies membres) et la deconnexion (du marche

mondial). Soulignons que les aspects de ces politiques qui offrent des perspectives favorables

a ia cooperation mon£taire et financiere se retrouvent dans !es objectifs de "desetatisauon",

d'apprentissage de la gestion concertee des economies (avec les principaux partenaires) et

d'optimisation (non forcement de maximisation) des echanges intra-regionaux*.

46. II apparait ainsi que si la convergence des politiques economiques est de nature a

favoriser I'harmonisation des politiques monetaires dans la sous-region, cette derniere doii

re-poser sur des institutions appropriees qui en determment les regies et qui les gerem dans une

perspective d'integration monetaire sous-regionale. la decision de transformer la Chambre de

Compensation de FAfrique de 1'Ouest en Agence Monetaire de VAfrique deFOuest (AMAO) est

devenue effective, depuis le 8 Mars 19969.

IIL3 - L'harmoaisation des regimes de change et la convertibility des monnaies

47. La politique de change du programme d'harmonisation des politiques monetaires de la

CEDEAO est definie autour des actions suivantes :

- adoption d'un regime de taux de change base sur les forces du marche ;

- elimination des restrictions en vigueur sur les transactions courantes et les paiements

sous-regionaux ;

- adoption au cours de la periode 1994-1995 d'un mecanisme de change sous-regional,

iiistituant une marge de fluctuation des differentes monnaies autour d'une parife centrale ;

s CF. Banque Quest Africaine de Dgveloppement, Prqgrainme minimum de

politiques communes .de_Rrpduct_ion__et:.^^h^i^^.^^..3!^X^.J^J^..'XS^^hj^

SODgTBC, Septembre 1995

y CP CEDEAO, "Progress Report on Implementation o£ Monetary Cooperation

Programme, May 1994 - Avril 1995", 15th Meeting of the Directors of Research

of Central Banks, Banjul, May 1995 et le statut de l'AMAO en annexe.
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- rabolition de I'obligation de d6claration de devises pour les citoyens de la CEDEAO,

lors de leurs emplacements a J'interieur de la sous-region. Le but ainsi vise est une

convertibilite limitee des monnaies dont le succes depend des facteurs suivants : le bon

fonctionnernent d'une experience pr&tfable de "convertibilite potentielle" a travers un

mecanisme de compensation et !a mise en place d'un mecanisme d'echange de devises ou U

mise en commun des reserves par le biais d'un fonds de reserves dont la dimension

determinera les quote-parts.

A) Inexperience de la Chambre de Compensation de l'Afrique de I'Ouest.

48. La Chambre de Compensation de i'Afrique de I'Ouest (CCAO), creee en 1975 et entree

en activite en 1976, etait destinee a apporter une solution, fut-elle de second best, a ce

probleme de convertibilite et de reglement des transactions dans un espace sous-regional

compose de systemes monetaires heterogenes. Systeme de clearing generalise, ii a fonciionne

duns un cadre de compensation multilateral entre 10 Banques centrales representant les 16 pays

de I'Afrique de I'Ouest, Ses objectifs sont ainsi definis :

- promouvoir ^utilisation des monnaies des pays mernbres dans les transactions

commerciales et fmancieres ;

- rcaliser des economies dans l'utilisation des reserves de change des pays membres ;

- encourager la liberalisation des echanges commerciaux sous-regionaux ;

- stimuler la cooperation et les consultations monetaires entre pays.

A.I. - Le niecanfeme

49. La CCAO devait permettre aux operateurs de la sous-region d'etablir des relations

d'echange sur la base des monnaies nationales et d'associer collectivement les banques centrales

a des reglemenis differes. realisables soit par apurement des comptes, soit par paiement en

devises des soldes non compenses. Le mecanisme reposait sur :

- Putilisation conjointe d'une monnaie institutionnelle : TUnite de compte de I'Afrique

de J'Ouest (UCAO ; 1 UCAO = 1 DTS). Chaque monnaie nationale est convertie en UCAO

sur la base d'un taux de change fixe une fois pour chaque quinzaine du mois a partir des laux

de change officiels ;

- et des ilgnes de credit ouvertes entre les banques cerstrales done la principale utilite est

de reduire le risque de cumul de soldes debiteurs. Le montant de ces lignes de credit est fixe une

fois par an par le Comite de change et de compensation (compose des gouverneurs des ba

centrales membres).
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50. Les paiernents par le mecanisme de la CCAO sont facultatifs. Lei transactions ciigiblcs

sont celles relatives aux operations courantes. Les autres transactions internatior.ales : dons et

prets intergouvernementaux et transactions sur capitaux, peuvent etre indues par consentement

des parties. En revanche, sont exclues des operations de la CCAO, toutes les transactions intra-

UMOA et les echanges intra-regionaux portant sur des produits finis non originaires. Toutes les

operations sont soumises aux mesures de reglementation et du comrole des changes en vigueur

dans chaque pays.

51. Le systeme de compensation pratique par la CCAO fait intervenir, en plus des parties

habituelles a toute transaction, les banques centrales et la chambre de compensation qui

centralise tous les ordres de credit et de debit. Le schema de la compensation varie selon qti'il

est fait usage ou non de lettre de change, Au terme de chaque periode de paiement, la charnbre

de compensation informe chaque banque centraie deburice de regler le montant specific dans un

deiai de quinze jours dans Tune des devises suivantes : livre sterling, franc frangais, dollar Eli,

Mark allemand et franc suisse. Au-dela rie ce delai, et lorsqu'une banque depasse sa ligne de

debit, elie doit verser un imeres dont le taux est egal a la moyenne arithmetique des raux

d'escompie des banques eentraies membres.

52. L'etat des rapports entre les systemes monetaires nationaux et de la cooperation

tinancierc decrit ci-dessus montre que la CCAO n'a pas atteint tous ses objectifs.

t les faiblesses_deJa£CAC

53. Les mecanismes de la CCAO mettem effectivement en rapport !es monnaies Rationales

par i'intermediaire de 1'UCAO, attdnuent dans une certaine mesure les problemes de change et

permettenf des economies de devises correspondant a la partie compensee des transations. Mais

Pampleur de ces effets positifs est considerablement reduite par !a faibiesse des resultats

enregistres au niveau des echanges intra-regionaux. Au cours des cinq premieres armees

d'existence de la CCAO, les echanges y transitant ont fortement augmente, a un rythme moyen

annuel dc 27 %1U. Depuis le debut des annees 1980, ('evolution des ^changes est devenue

irreguliere. Au cours du dernier semestre de 1995, la vaieur des transactions transitani par

PAMAO etait evaiuee a 14,8 millions d'UCAO, contre 7,47 millions d'UCAO enregistres au

cours du premier semestre de 1996 ; soit une baisse de 49,5 %. Les transactions commerciales

represented, environ 87 % du total."

54. La faibiesse de tout systeme de compensation est d'evoluer fatalement vers une

contraction des echanges lorsqu*un nombre croissant de pays accumule des soldes debiteurs. O»i

estime que c'est la principale cause de blocage des operations de la chambre depuis 1985.

Cf -^aE£o^_^rmueJ;__de.__l§.^CCAO(^ diverses annees.

Voir Bulletin d'information de la CCAO, N" 4, Janvier 1996, p.7
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L'apurement des arrieres etait la premiere mesure de court terme retenue dans le programme

de cooperation monetaire de la CEDEAO12. Ces arrieres etaient evalues a 16,8 millions d'UCAO

en aout 1993 et 17,8 millions d'UCAO en aout 1994. On observe que ces arrives sont plus

eieves que !a valeur des operations ayant transite par la CCAO en 1995, ce qui denote une

disaffection importante de la plupart des pays membres vis a vis de la CCAO. Les trois

principles Banques centrales debitrices eaient celies de la Guinee Bissau, du Liberia et de la

Mauritania Les pays concerned etaient ainsi pratiquement les seuls a recourir encore de fa<?on

importante a la CCAO pour !e reglement de leurs transactions.

55. II faut cependant souligner que les contre-performances de ces dernieres annees ne

doivent pas faire douter des avantages en experience que la CCAO a procure aux pays membres.

Ces annees de fonctionnement ont permis de mettre a jour des difficult^ d'ordre pratique dues

essentieJlemem au mauvais etat des communications dans la sous-region, et des biocages dus a

une information insuffisante aussi bien sur la procedure de la Chambre que sur les activites des

economies. La mefiance des operateurs economiques n'a pas ete suffisamment combattue, et la

participation des banques commerciales n'a pas tdmoigne" d'un enthousiasme suffisant Elles

n'ont generalement pas hesite a meltre en concurrence la compensation et le systeme iraditionnel

de relation directe par correspondants.

56. La CCAO a souffert certainement13 de la methode de determination des rapports

d'equivalence entre les monnaies. I.es taux de change par rapport a TUCAO ne sont pas des

taux d'equilibre. Ces taux, qui sont generalement surfevalues, compromettent la rentabilite des

etportations.

57. Toutefois, en accord avec les positions des banques centrales, nous estimons que dans

Petat actuei des systemes rnonetaires, le mode de paiement par le circuit d'une chambre de

compensation commune est le mieux a meme de permettre le rapprochement des sytemes

monetaires, la modernisation et la dynamisalion des echanges entre les pays de la sous-region.

Mais cette institution doit esnbrasser totalement sa vocation regionale. Elle doit en particulier

permettre une certaine couverture contre le risque de change que component les prises de

position sur ies monnaies de la sous-region, a travers Ies evaluations en UCAOf ce qui implique

que cetie-ci ne soit plus un DTS denomme UCAO, mais une moyenne ponderee des monnaies

emises par ies Banques centrales membres. Une telle definition permettrait a I'UCAO d'etre plus

realiste et relativement stable, {.'amelioration et ie renforcement du systeme sont actuellemenL

recherches a travers certaines decisions d'harmonisation des politiques financieres. II s'agit en

Programme, op.Cit. p.3

Certainement moins que dans le passS, 1'adoption du systeme de change

flottant ayanfc rSduit sensiblement l'£cart entre les taux officials

st les taux du marche.
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particulier de 1'introduction dans le mecanisme de compensation de nouveaux instruments de

paiement, tels que les effets de commerce et les cheques de la CCAO, et de I'e'tablissemem

d'un mecanisme de foods de credit et de garantie. La premiere decision est encore an siade des

etudes de faisabiiite, la seconde, a ceiui des propositions de contribution des Banques centrales.

Mais, entre temps, les plenipotentiaires de la CEDEAO qui avaient deja decide de I'integration

de ia CCAO au sein de la CEDEAO, ont done fait de meme en transformant la CCAO en

Agence Monetaire de 1'Afrique de 1'Ouest (AMAO) qui devient ainsi une agence de la

CEDEAO.

b - De la CCAO a I'AMAO

58. Depuis le 8 Mars 1996 comme nous i'avons note, la Chatnbre de Compensation de

r Afrique de rQuest a ete transformed en Agence Monetaire Quest Africaine. Cette organisation

sera appelee a jouer un r6Ie plus efficace dans le processus d' integration monetaire sous-

regionale en taciittam la mise er? place d'une monnaie unique a Khodzon 2000.

59. II s'agit en fait de revolution de ia CCAO. L'Agence aura en plus la charge de touies

les questions de cooperation monetaire dans le cadre de processus d'integration economique et

monetaire de la sous-region, Un autre fait qui permettra a ragence de jouer pleinement son roie

est la volonte" affirmee du Comite" des Gouverneurs de lui assurer une reussite totaie. Le comite

a en effet voulu eviter a r Agence ies handicaps que connaissent ia presque total ire des

organisations intergouvernementaies creees par les Etats de la sous-region a - savoir ia reticence

des membres a faire face a leurs obligations financieres vis-a-vis d'eSles. D'apres 1 "article X des

statuts, !a sanction a toute defaillance grave peut conduire jusqu'a i'exciusion de la banque

centrale concernee. Mais, comme on l'a constate, le probleme crucial est d'abord de faire

progresser les echanges commerciaux formels entre les pays de la CEDEAO. Ce probleme est

toujours reel car la revue des operations de I1 Agence au cours du premier semestre de 1996

suscite des inquietudes..
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IV - PROBLEMATIQUE ET GESTION BE LA CONVERTIRIL2TE

LIMITEE DES MONNAIES

60. Nous examinerons d'abord le probleme de la convertibilite des monnaies avant d'aborder

ie cadre institutionnel de gestion de cette convertibilite limitee (voir bulletin nc 4 de l'AMAO

en annexe du rapport).

IV - LA Probleraatique de la convertibilite Umhee des monnaies

61. Dans les reflexions relatives au renforcement de la CEDEAO , il est de plus en plus

admis que Ie bon fonctionnement d'une union douaniere requiert la convertibility des monnaies

utilisees dans les echanges commerciaux. La convertibilite des monnaies s'accomode

theoriquernent a tous !es regimes de change : flottement pur, flottement gere (impliquam

1'intervention des Banques centrales), fixite avec marges de fluctuation et fixite absolue.

Cependant, 1'harmonisatioa des politiques monetaires, determines au sein de la CEDEAO

comme un objectif de court terme dans le processus d'integration monetaire. indique une

preference assez nette pour la fixite" des taux de change. Cette fixite est recherchee de facto a

travers une certaine convergence des politiques de change qui doit conduire a la determination

a terme d'un systeme de taux de change de la CEDEAO caractense par une parue centrale et

des marges de fluctuation agreees et respecters par tous les pays membres.

62, L'adoption des regimes de flottement et les mesures de devaluation prises dans le cadre

des programmes d'ajustement structurel ont permis d'observer dans une large mesure la

convergence des taux de change vers leurs niveaux d'equilibre dans ia sous-region.
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63. La devaluation recente du franc CFA, monnaie commune a sept Etats, a amplifis ce

mouvement. Toutefois, relativement a ce bloc mon6taire, la situation est de nouveau figee. Pour

soutenir le processus d'integration monetaire au sein de la CEDEAO, PUEMOA doit franchir

un pas decisif : le passage d'un systeme de change administre a un systeme de change cogere.

IS taut introduire progressivement un mecanisrne de marche dans la determination du taux de

change du franc CFA ; organiser la garaniie de change qui ne serait plus alors automatique. La

Banque centraie defendrait alors la parite (dans le cadre de marge de fluctuation a definir). Un

processus "d'apprentissage" en matiere de politique de change, dont Robert Mur.del avail

souligne la valeur il y a plus de vingt ans, serait ainsi introduit dans ie systeme''. Ccui

faciliterait un rapprochement plus facile entre le CFA et ies monnaies independantes de (a

CEDEAO.

IV.2 - Le cadre de la convertibilite fimitee des monnaies

64. La convertibilite Hmitee des monnaies, a partir de rapports d'equivalence determines de

iacon discretionnaire, necessite un cadre formel de gestion, de surveillance et d'information.

Dans 1c cadre du systeme monetaire international, ce rdle est joue par le Fonds Mondta're

International dont or. estime que Taspeci "surveillance" represente une part important des

activiteY-\ En effet, Se maintien d'un systeme de convertibiliie necessite une bonne

performance economique qui doit etre evaluee regulierement et appreciee.

65. Au cours des dernieres decennies, d'imporiants progres ont ete faits dans Padoption de

mesures et de comportements convergents, favorables a l'integration monetaire (voir tableau 6).

Mais il a manque ce cadre operationnel sous-regional de gestion de Pensemble de ces evolutions.

La transformation recente de la CCAO en AMAO, dont Ies Etats s'engagent a promouvoir

Paction16, offre formellement un tel cadre dont Ies modalites de fonctionnement, !es instruments

et ies spheres d'mtervention sont determines dans ses statuts (voir Annexe I).

14 Cf. M0KDELL (R), "African Trade, Politics and Money"/ publiS dans

TRSMELAY (R,) , Afrique et inteqra.tion_m^ng_tai£^f Montreal, 1372

15 "Coiomant fitoffer la surveillance du FMI?", dans Bulletin du FMI, 15

Janvier 1S96, pp. 5 & 7

ie CF. CEDEAO, TraitS ravish. Article 51
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6t>. Un projet de creation d'un Fonds monetaire africain est a i'etude depais 1984, Le plan

d'action de Lagos preconisait en effet la creation d'uns institution financiere et monetaire

regionale saine qui prendrait en charge les problemes poses par la multitude des monnaies iion

convertibles, 1'absence de veritables marches monetaires et financiers, rimportance croissante

de la riette exterieure et I'epuisement des reserves en devises, De meme, dans 3e cadre des

relations monetaires et financieres Internationales, les pays africains doivent rentbrcer ieur
capacite de reagir aux fluctuations des principales monnaies vehiculaires et aux situations

nouvelles comme Sa creation d'une monnaie unique dans le systeme monetaire europeen en

1999.

67. L'etude de faisabilite assigne au Fonds monetaire africain les objectifs suivants :

- "promouvoir la cooperation en matiere de monnaie, de change et de finance entre les

Etais aiembres afin de faciliier 1'integration economique et le developpement economique ei

social " ;

- soutenir le financement de la balance des paiements des Etats membres avec pour

object if 3a contribution au commerce intra-africain ;

- ofrrir un cadre de consultation, de coordination et d'action collective pour les questions

monetaires et financieres a caractere regional ou mondial"17.

68. Les fonctions, les operations techniques et la structure organisationnelle du Fonds

Monetaire africain ne different pas fondamentalement de celles du F.M.I. II se pose ainsi par

rapport a cette derniere institution, mais aussi par rapport aux organismes sous-regionaux de

cooperation monetaire et financiere tels que ceux qui se mettent en place au sein de Sa

CEDEAO, un probleme de complementarity qui n'est pas bien resolu. De plus, l'ensembie

des pays africains etant debiteurs nets au F.M.I., ce Fonds monetaire africain se heurtera

nucessairement au probleme crucial d*insuffisance de ressources financieres qui limitera ses

concours et. en consequence, son influence sur les economies.

V - CONCLUSION ET REC0MMANDAT10NS

69. Au cours de la derniere decennie, un accent particulier a ete mis sur certains aspects deb

politiques monfetaires et financieres qu'il faudrait harmoniser pour assurer un bon

fonctionnemem du processus d'integration des economies de la sous-region ouest-africaine. Les

politiques economiques diversifiees et generaiement peu rigoureuses menees dans le passe ont

engentfre un espace heterogene ou les facteurs monetaires ont constitue des obstacles important^

a I1 integration economique.

17 CSA, Ktii5e_ds_f^safe^^^£^jiE_J1a_crfiitti?»t^
atr_icain (une mise a jour) , 1990
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70. Face a ce constat, robjectifd'integration monetaire des economies de la sous-region n'est

plus considere depuis plus d'une decennie comme une gageure. Les re"sultats encore insuffisams

s'expliquent principalemem par 1'ampleur des problemes monetaires auxquels se heurte ie

processus d'integration. La revision du traite instituant la CEDEAO, revolution de la

cooperation economique Internationale qui a pousse a la convergence des politiques economises

et 1'evolution du bloc IJMOA, ont offert de nombreuses perspectives a la cooperation monetaire

sous-regkmale. Ces perspectives se traduisent notamment par une harmonisation de facto des

politiques monetaires et la tendance vers la convertibility des monnaies entre elles.

71. Cependam, il faut reconnattre que l'objectif de convertibility sera soumis a plusieurs

conditions. Pour favoriser le processus, il faudra que tous les Etats s'y impliquent de jure en

ratifiant tous les protocoled Nous recommandons 1'institutionnalisation d'un veritable marche

des changes. Les taux de change informels ou administres ne peuvent pas favoriser un commerce

a grande echelle.

72. De meme, I'Agence Monetaire de 1'Afrique de l'Ouest devra jouer un role efficace dans

le processus d'integration regionale par Ia mise en place d'une monnaie a 1'horizon 2000, Eile

devra s'impliquer davantage dans les politiques en identifiant les indicateurs essentieis a

harmoniser, en eiaborant des instruments de gestion du systeme de conyertibilite adaptes aux

structures des economies. Elle devra en particulier intensifier rutilisation d e FUCAO (1 UCAO

= i DTS) en lui creant des supports materiels sous forme de cheques, en ia detacham du D'LS

et en la determinant a partir d'un panier de monnaies ouest-africaines.

73. Pour accomplir sa mission de fac.on efficace, FAgence devra disposer de moyens

financiers importants ; en effet, c'est en partie, a travers les conditiormalites de ses concours

aux Etats qu'elle pourra imposer une certaine discipline economique et monetaire dans ia sous-

region, C'est pourquoi, nous recommandons une plus grande cooperation entre ia CEDEAO, ia

BAD et ia BOAD pour assurer a FAgence un support financier consequent.

74. Les monnaies de la sous-region sont demandees principalement pour leur pouvoir

d'achat. Leur demande est done iiee etroitement aux transactions sur biens eL services. Les taux

d* inflation devront en consequence etre maintenus a des niveaux comparabies.

75. Toutes ces politiques ne peuvent etre controlees qu'a travers une institution unique dont

le role devra aller au-dela de celui de I'AMAO. Le fait que les pays de FUEMOA continuem

a obeir aux directives de la zone franc ne favorise pas une fusion dans la CEDEAO. Ces pays

doivent et peuvent avoir une monnaie autonome par rapport au franc frangais, etape

incontournable pour la creation et le fonctionnement adequat d'une Banque Centrale de la

CEDEAO.
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ANNEXE I

STATIJTS DE L'AGENCE MONETAIRE DE L'AFRIQUE

DE L'OUEST (A.M.A.O,)
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PREAMBULE

LES GOUVERNEURS DES BANQUES CENTRALES DES ETATS MEMBRES DE LA

COMMUNAUTEECONOMIQUE DES ETATS DE L'AFRIQUEDEL'OUEST (CEDEAO)

VU Particle du Traits revise de Sa CEDEAO portant creation du Conaite des

Gouverneurs des Banques Cc-ntrales de l'Afrique de I'Ouest;

VU Particle 3 du Traite revise dtfinissant les buts et objectifs de ia

Communaute ;

VU 1'accord portant creation de la Chanibre de Compensation de l'Afrique

de I'Ouest signe a Lagos, le 14 Mars 1975 tel qu'amende ;

RAPPELANT la Decision A/DEC4/7/92 de la Conference des Chefs d'Etat et

de Gouvernement relative a la transfomiation de la Chanibre de Compensation de l'Afrique

de I'Ouest en one agence autonome specialised de la Communaute Economique des Etats

de I'Afrique de POuest et au changement de sa denomination en Agence Monetaire de

rAfrique de POuest (AMAO) ;

RECONNAISSANT que ia transformation et le changement de denomination

visent a reaforcer 1'AMAO pour lui permettre de s'acquitter de la responsabilite qui lui est

confiee dans le cadre de la mise en oeuvre des dispositions monetaires et de celles relatives

aux paiements muitiSat^raux ainsi que du Programme de Cooperation Monetaire de la

CEDEAO ;

CONSCIENTS que I'Accord de 1975 portant creation de ia Chanibre de

Compensation de I'Afrique de I'Ouest ne permet pas de realiser les buts et objectifs de cette

nouvelle institution :

CONVIENNENT CE DE QUI SUIT :

ARTICLE 1

DEFINITIONS

Dans les presents statuts on ernesid par :

"Agence", I'Agence Monetaire de l'Afrique de i'Ouest creee par la Decision

A/DEC4/7/92 de Sa Conference des Chefs d'Etat et de Gouvernement ;

"Conference", la Conference des Chefs d'Etat et de Gouvernement de la

Communaute creee par I'Article 7 du Traite ;
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"Statute", les presents statuts de PAgence Monetaire de 1'Afrique de 1'Ouest;

"Banque", une Banque Centrale on toute autre Autorite" Mon&aire membre de l'Agence ;

"President", le President en exerdce du Comtte* des Gouverneurs des Banques Centrales des

pays membres de la CEDEA0 ;

"Banque Conunerciale", une banque agre^e par la Banque Centrale ou toute autre autorUe

compeiente d'un Etat membre de la CEDEAO .

"Comite"'1, le Comity des Gouverneurs des Banques Centrales des Etats membres de fa

CEDEAO cree" aux termes de 1*Article 52 du Traite ;

"Communaute", la Communaute* Economique des Etats de I'Afrique de POuest cre^e aux

termes de 1'Article 1 du Traits ;

"Cour de Justice de la Communaute", la Cour de Justice de la Communaute creee aux

termes de 1'Article 15 do Traite ;

"Conseii", le Conseil des Ministres de la Comunaute* cr66 par rArticle 10 du Traite ;

"Mommies convertibles mutuellement agrees", les monnaies convertibles mutuellement

agrees coiiformement aux regies arr&ees par ie Comite" des Gouverneurs ;

"Direction G£n€rale", la Direction Gen^rale (Siege) de l'Agence Monftaire de VAfrique de

i'Ouest ;

"Directeur General", le fonctionnaire charge de l'adnunistration de la Direction G&seYale de

l'Agence et nomine* conforme*men£ aux dispositions de 1'Article VTI des presents statuts;

"Secretariat Executif', le Secr&ariat Executif de la Communaute Economique des Etats de

I*Afrique de POuest cre*e aux termes des 1'Article 17 paragraphe 1 du Traite";

"Secretaire Executif, Ie Secretaire Exfeutif de la Communaute nomm£ conformenient aux

dispositions de V Article 18 paragaphe 1 du Traite ;

"Gouverneur", un Gouvenieui- d'une Banque Centrale d'un Etat membre ou d'Etats

membres ;

interimaire", la periods comprise entre deux dates de reglement conformement aux

dispositions des presents statuts ;

"Etat membre", ou "Etats membres", un Etat ou des Etats membres de la Communaute ;

11 Paiements et Compensation", la structure chargfe au sein de PAgence des operations de

paiements et de compensation ;
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"Region" la zone geographique correspondent a 1'Aftique de I'Ouest telle qua dtfinie dans

la Resolution CM/RES.464 (XXVI) du Constal des Ministres de I'OUA ;

"Traite", le Traits revise^ de la Communaute Economique des Etats de E'Afrique de I1 Quest;

"Unite de Compie de I'Afrique de l'Ouest", 1'unite de compte commune qui sera utilise pour

les transactions de PAMAO et visee a I'Article VIII paragraph*- 1 des presents statute.

ARTICLE II -

SUCCESSION ET OBJECTIFS DE L'AGENCE

1. Des la signature des presents statuts, l'Agence Monttaire de l'Afrique de l'Ouest remplace Ja

Chambre de Compensation de l'Afrique de I'Ouest. En consequence, les presents statuts se substituent a

['Accord de 1975 portant creation de la Chambre de Compensation de l'Afrique de TOuest et tous les

Elements d'actif et de passif de la Chambre de Compensation sont transf£res a l'Agence.

2. L'Agence a pour objectifs :

aj de prcmouvoir r utilisation des mo-mates des Etats membres dans les transactions comine: ciaies

et non commerciales de la sous-ir^gion ,-

b) de realiser des economies dans l'utlllsation des r&erves ext^rieures des Etats membres ;

c) d'encourager et de promouvoir la liberalisation du commerce et des changes entre les Etms

membres ;

d) de promouvoir la cooperation et les consultations raonetaJres entre les Etats membres :

e) d'aider les Etats membres a harnioniser et a coordonner leurs politiques mon^Saires et Fiscales

ainsi que leurs programmes d*ajustement structure! ;

0 d'assurer le contr6Ie, la coordination et la mise en oeuvre du Programme de Cooperation

Monetaire de la CEDEAO .

d) d'encourager TappHcation par les Etats membres de politiques macro~£conomiques, permettant

d avoir des taux de change et des iaux d'inte>e"t determines par le marche" dans le cadre du commerce inira-

rt-giona! ;

h) d'initier et proimouvoir des politiques et des programmes vlsant a ^integration monetaire iie U

rtgion ;

i) d'assurer la creation d'une zone monetaire unique en pr£parant les conditions n6cessaires a ia

conduite de la politique monetaire unique et a la creation de ta monnaie unique.

ARTICLE 111 : FONCTIONS

Dans le cadre de la poursuite des objectifs enoncfe a 1'Article II ci-dessus, PAgeoce assume,

enire autres, les fonctions suivantes :
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a) elle elabore des polHiques et des programmes visant a promeuvoir !a cooperation et

FharmonisaUoR mon&aire et fiscale dans le cadre de 1'integration economique et meneiaire de la region:

b) eile assure !a gestlon du systeme multilateral de compensation et de paiements ;

c) die est chargee de la gestiora du m^casiisme du fonds de garantie et de credit et du systeme de

cheques de voyage de l'Afrique de rQuest ;

d) eile entreprend des etudes sur des questions Uees a la cooperation mon&aire ei fiscale, au

reglcmcnt de la dette exterieure et a toutes autres questions economiques Internationales affectant Its

economies ties Etats membres ;

e) elle eiabore des rapports peYiodiques sur les taus de change, sur la liberalisation des changes et

du commerce, sur I'harmonisaiion fiscale el tnonetaire, sur Involution de la balance des paiecneiils et sur

d'autrcs questions li^es a la cooperation rnon^taire ;

ARTICLES IV : MEMBRES

Sept membres de l'Agence de toutes les Banques Centrales des Etats mensbres de la CEDEAO

ARTIC1.E V :

COM11E DES GOUVERNEURS : COMPOSITION, FONC'ilONS ET POUVOIRS

i. he Comite est compost de tous les Gouverneurs des Banques Centrales des Etats membres de la

OEDEAO ou de leurs repr&entants

I, Le Comite est charge :

a) de fixer le lieu ou soot etablis le siege et les autres bureaux de statuts, les transactions *|ui en sont

exclues ;

b) de determiner, sous reserve, des dispositions des pr&ents statuts, !es transactsoiss qui en sont

etclues ;

c) d'amender, lorsqu'il y a lieu, la zn&hode de calcul de Hgnes de dibit et de credit He chaque

Banque et en fixer le montanl comme pr€vu au paragraphs 1 de I'Article IX des presents statuts ;

d) de determiner les mesures a prendre pour atteiiidre les objeetifs de TAgenee tels qoe definis par

les presessts statuts ;

e) de ftommer le Directeur General, de le r^voquer et de fixer ses attributions ainsi que ses

conditions de r^muiieration ;

f) de nommer le Comite de radimnistration et des operations qui se reunii au moin& deux fois par

an et, sous reserve de toutes directives de caractere gln^ral que le Comite" des Gouverneurs peut lui donner*

sur le fonctionnemeni de l'Agence ;
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g) de nommer te Comitf des questions economiques et monetaires qui se r6unit au moins dea* foss

par an el charge" notaminent de suivre et d'evaiuer les progres accomplis dans la mise en oeuvre du

Programme de Cooperation Mon&aire de la CEDEAG ;

h) de fixer le taux d'interSt applicable aux paiements differs eonforni6nie«t aux tennes des presents

statuts ;

i) d'adopter son propre reglement interieur et d'arreter les modaiites et procedures de

fonctionnersient du mecanisme de paiement et de compensation ;

j) d'examiner et d'approuver Je budget et les comptes de I'AMAO ;

k) de fixer les modalites concernant les paiements prevus par les presents statuts et dresser i& lists

dts monnaies convertibles mutuellement agrees ;

m) de formuler des avis et faire des reconunandations au Conseii et a la Conference, et leur presenter

des rapports p^riodiques sur :

- les questions liees a Tint^gration &onomique et mon&aire de la r^ion :

- les mesures de politique a mettre en oeuvre afln d'attemoYe les objectifs vises dann le

programnie de coopeVation mon^taire de la CEOEAO, notamment la realisation de la convert!bilii^ des

monnaies aationales, la liberalisation du commerce et des mouvements de capitaux : la promotion des

invtstissercsents transFrontaliers et la mise en place d'une zone monetaire unique ;

n) de determiner les modalitfe et les procedures relatives au fonctionnement du mecanisine des

pasements et des compensations notamment ;

o) d'interpr&er et modifier les depositions des presents statuts ;

p) d'entreprendre, sous reserve des dispositions du Traite, toutes autres actions qui peuvent ctre

ntk-essaires ou souhaitables pour !a realisation des objectifs vises dans les presents statuts.

ARTICLE VI

REUNIONS DLT COMITE

1. Le Comite se reunit e« session ordinaire au moins deux fois Tan. K pent se rlunir en session

extrordinaire a la demande d'au moins trois Banques Centrales ;

2. Toutes les reunions du Comite sont ronvoqu^es par le Directeur Genial sur instruction du President

w\ exercice j

3. Les decisions du Comite" sont prises par consensus exception faite des questions visees au paragraj'hc

4 ci-dessous ;

4. Les decisions relatives a toutes les questions visees aux alimeas (a), (c),(e),(f). (%), (h), i), (k), (\),

(in),(n), (o) et (p) du paragraphe 2 de 1'Article V des presents status sont prises a I'unanjmite.

5. Lc Comite elit, sur la base du principe de rotation et dans ura ordre a determiner par \wy un de ses

membres pour assurer la Presidence du Comite. La duree du mandat du President est de un an.

6 En cas d'absence du President, les travaux du Comite sont presides par le reprfsentant de ce dernier.
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7. Si 1'expiration du mandat du President intervient a un moment oil se tient une reunion du Comite,

celui-ci continue a assumer ses fonctions de President juqu'a la fin de cette reunion.

8. Le Directeur GeneVal, en cancellation avec le President du Comity prepare les points de l'ordre du

jour et les autres documents de travail des reunions du Comity et veille a ce qu'ils parviennent a tous les

membres du Comity, au moins deux semaines avant la tenue des reunions concerned ;

9. Le Directeur General assiste a toutes les reunions du Comite* mais sans droit de vote.

ARTICLE Vn - NOMINATION ET FONCTIONS

DU DIRECTEUR GENERAL DE L'AGENCE

1. Le Directeur Ge*ne*ral est nomine* par le Comite" des Gouverneurs pour un mandat de quatre (4) ans

renouvelable une seule fois.

2. Le Directeur G6ne>al est le premier responsable de la Direction G6neYale. H assure la coordination,

la supervision et le contrdle des activites et operations de la Direction Ge"neVale, conform6ment aux directives

du Comity. II est assists des Directeurs et du personnel juges necessaires par le Comity.

ARTICLE Vffl - UNITE DE COMPTE, PARITE ET GARANTIES

1. Toutes les transactions traitees par l'Agence sont exprimees en Unites de Compte de I'Afrique de

l'Ouest dont la parite* est fix£e par le Comity, cette valeur determinant le taux de conversion des monnaies

nationales ;

2. Le Comite1 dffinit les modalites appropriees pour 1'application des dispositions du paragraphe 1 du

present Article y compris la notification a l'Agence des modifications des taux de change des monnaies

nationales ;

3. Chaque banque garantit aux Banques la conversion de sa monnaie en unites de compte de I'Afrique

de l'Ouest a une date et a un taux fixes conform&nent aux dispositions des paragraphes 1 et 2 du present

Article.

4. Chaque Banque garantit aux autres Banques la conversion de sa monnaie en unites de compte de

I'Afrique de l'Ouest, conformement aux dispositions des paragraphes 1 et 2 du present Article, pour les

remises de fonds en transit ou autres effets bancaires, a la date de leur emission ou de la conclusion du

contrat y affferents, selon le cas.

ARTICLE DC - CREDITS, TRANSACTIONS ET EXCEPTIONS

1. (a) la position nette deiritrice de chaque Banque membre ne doit exc£der, en aucun moment au cours

de la peViode interimaire, dix pour cent de la valeur annuelle de ses importations (CAF) plus ses exportations

(FOB) avec toutes les autres banques membres, 6tant entendu que la position nette d£bitrice d'aucune Banque

membre ne doit exceder en aucun moment vingt pour cent de la somme de ses exportations et de ses

importations avec la region. Le total des exportations plus les importations repr&senterait la inoyenne

arithm&ique simple des chiffres officiels du commerce ext^rieur disponibles pour les trois ann^es pre^^dant

l'ann£e de reTeVence :
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(b) au terme d'une periode d'un an, les iignes nettes de d^bit et de credit seront fixces pour les tlouze

mois a vcnlr sur la base d«s operations compensees pour Pannee prec&Icnte. La Hgne netie defeitrice

d'aucune banque ne doit exc&Ier, en aucun moment de Pannee, vingt cinq pour cent de la vaieur totale de

ses operations compensees durant I'anntie pr£de*dente ou 500.000 Unites de Compte de I'Afrique de I'Ouest,

(etant entendu que ce pourcentage est au moins egal a 500.000 UCAO), tandis que la ligne cr&Htrice sera

fixee comnie &ant le double de la Hgne d^bitrice.

(c) Au cas ou les iignes arretees conform&nent au point (b) d-dessus se reveleraient iiiferieures a

celles de Pannee pr£c£dente, les premieres Iignes seront retenues.

2. Nonobstant les dispositions du paragraphe 1 du present Article, toute Banque, sur sa propre

initiative, pent augmenter le moatant de sa ligne de credit vise daiis ce paragraphe.

3. Les presents statuts s'appliquent a toutes les transactions courantes entre les pays des Baiiques

membres 3 I'exception :

(a) de celles specifiers par le Comity ; et

(b) des paiements relatifs a Texportation du pays d'une Banque vers Je. pays d^une autre

Banque, de produits finis originates d'un pays dont la Banque CentraJe ou 1'Autoritfi Mon&aire n'esf pas

membre de 1'AMAO .

4. Toutefois, s*agissant de dons et de prets entre Gouverneraents, ies parties contractantes peuvent

convenir, apres consultation de leur Banque Centrale, d'effectuer ces operations par rintermediasre de

TA.MAO.

5. Les paiements relatifs aux transactions entre les pays membres de l'Union Mon&aire Ouest Africaint:

ne sont pas souinis aux dispositions des presents statuts aussi longtemps que ces pays auront une monnaie

commune, pniise par la Banque Centrale des Eta*s de l'Afrtque de I'Ouest.

6- Les transactions effectu^es entre Us Banques, conformement aux dispositions des presents statyts

sont notifiees sans dglais a l'AMAO, conformement aux regies et regiements fix^s par le tomiie\

7. L'AMAO arr^te, a la fin de chaque semaine, la position nette de chaque Banque a f'egard des autres

Banques en vertu des dispositions des presents statuts et la notifie a toutes les Banques par fes voies les plus

rapides.

8. A la fin de chaque mois» 1'AMAO communique, par cable ou par telex, a chaque banque, sa position

nette vis-a-vis des autres Banques et demande k chaque banque deiritrice de payer k la Banque ou aux

banques cr&fitrices (s) la somme specific* en toute monnaie convertible inutuellement agr^e.

9. Sur avis de 1'AMAO, la Banque de"bitrice couvre inte'graleinent la Banque cr^ditrice conform£maH

au paragraphe 8 du present Article. Ces paiements doivent etre effectues au plus tard le 15 du mois qui suit

celui auquel se rapporte le reglement. La Banque d^bitrtce avise immgdiatement I'AMAO apres avoir

effectu^ le pasement. La Banque cr^ditiice e"galement, avise aussi(6t TAMAO de la date de reception du

paiement.

10. Si, a n'importe quel moment, une banque est en d^passement de sa ligne de cr&iit, elle est somm^e

par TAMAO de payer imm^diittement a la ou aux banque(s) cre"ditirce(s) concerne>(s) ie montant en

depassement de sa ligne de credit reglementaire en monnaie convertible mutueilemenfc agreed.
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11. Nonobstant les dispositions du paragraphe 10 du present Article, la Banque debitrke peut, av«- ie

consenteinent de la Banque Creditrtce, diftfrer ie paieinent jusqu'a la fin de la peYiode de reglement, date

k laquelle !e palement sera effectue en totality Dans ce cas, la Banque d&itrice, paiera Sa somme definie au

paragraphs 10 du present Article et pour la periode d'ajournement, un interet a un laux fixe par le Comite.

ARTICEL X - DISPOSITIONS APPLICABLES EN CAS

DE DEFAUT DE REGLEMENT

1, Toute banque debitrice qui, a ia fin de la periode de reglement, ne se conforme pas aux dispositions

d« paragraphe 9 de 1'Article IX des presents statute est immediatement privee par i' Agence de toute nouvelle

facility de credit ou le droit de vote au sein du Comite, mais est neanmoins tenue de continuer a faire

translter par TAgence, ses recettes d'exportation et autres transactaoas a l'inteVieur de fa region de i'Afrique

de I'Guest. Cette Banque d^bitrice doit alors engager des negociations avec le Comity sur la date et les

modalites de paiement de sa dette. Si, au tenne d'un mois de negociations, aucun accord ii'est interreiiu et

que la dette reste toujours non acqiiittee^ la Banque debitrice est alors sommee de se retirer de !?Agence par

le Comite qui prendra les mesures appropriees en vue du recouvrement du montant du et impaye.

2, Toute Banque debitrice qui ne se conforme pas aux dispositions des paragraphes 10 et II de 1'Article

IX des presents statuts est passible des sanctions applicanles aux banques debitrices, comme stipule au

paragraphe 1 du present Article.

3, Si une Banque debitrice ne s'acquitte pas de ses obligations cont'orniement aux dispositions des

paragraphes 19 et 11 de I*Article IX des presents statuts et si, apres avoir pris les mesures appropriees

prevues aux paragraphes 1 et 2 dn present Article, le Comite n'arrive pas a obtenir de ia Banque debitrice

le reglement de sa dette, celle-ci sera prise en charge par les autres membres au prorota du montant de leurs

de credit.

ARTICLE XI - BUDGET DE L'AMAO

1. 11 est fixe pour chaque exercice financier un budget de FAgenee ;

2. Le Comite des Operations et de I*Administration examine le projet du budget elabore et presente par

le Direceur General pour Texercice financier et le soumet ensuite au Comite des Gouverneurs pour exarnen

et approbation-

3. Les ressourees budgetaires proviennent des contributions annudles des Banques Centrales des Eiais

membres, et de toutes autres ressources que le Comity des Gouveneurs apprauvera ;

4. La repartition des contributions au budget de TAgence est ftablie selon ia formule suivante :

- 40 % sur une base egalitaire ;

- 60 % sur la base des coefficients qu'utHise la CEDEAO pour determiner la contribution de

chaque Eiat au budget de la ComnHtnaute\

Cette formule est reris£e si necessaire par le Comity des Gouverneurs.
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5. Toutes les depenses (novestissements et toutes Ies depenses non prevues au budget mais auiorisees

par le President du Comite" sont reparties entre les Banques Centrales des Etats membres sur une base

egalitaire.

6. L'exercke financier de 1'Agence couvre la periode allant du ler Janvier au 31 Decembre de chaque

annee.

.ARTICLE XU - COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le Comity designe des commissaires aux comptes qui verifieirt chaque annexe les operations et les

comptes de PAgence et soumetleiit im rapport sur leur verification au Comite.

ARTICLE Xai - RETRAIT

1 Tcute banque d&ireuse de se retirer de 1'Agence en informe par ecrtt tes autres foanques et

FAgcnce ;

2. Le retrait prend effet trente jours aprfes !a date de reception de )a notificatioii par 1'Agence. CeHe-ci

determine entre temps la position nette de la Banque qui se retire et la lui communique aiiisi qu'aux auti «.*s

banques.

3. La position nette d'une banque qui se retire est reglee conformement aux dispositions des

paragaphes 9 et 30 de Particle !X ef du paragraphe 3 de PArticle X des presents statuts.

ARTICLE XTV - DISSOLUTION DE L'AGENCE

Eh cas de dissolution de PAgence, le Comite arrete les modalites et conditions de cette dissolution.

ARTICLE XV - RESTRICTIONS DES CHANGES

Les Banques des pays ou existe un contrdle des changes ou Eoutes autres mesures rtstrtctives nietti out

tout eit oeitvie pour fariliter Padoption des mesures necessaires a la raise en application des presents statuts.

Ces mesures seront notifiees a FAgence et aux autres Banques.

ARTICLE XVi - AMENDEMENTS

Tout amendement aux dispositions des presents statuts doit ttre adopts par un vote unaiiime de toui

Ies membres presents du Comite des Gouveroeurs.

ARTICLE XVII STATUTS DE L AGENCE MONETA1RE

DE L'AFRIQUE DE L'OUEST

1. I/Agence, en tant qu'Institution de !a Communaute, jouit du statut, des privileges et lnumu>it&

prevus dans la Convention Gen^rale sur les Privileges et Immunitesde la Communaut^ Economique des Etats

de PAfrique de POuest du 22 Avril 1978.

2. EUe a la capacity juridique d*acqu^rir et d'aliiteer des biens mobiliers et immnbiUtn,. de conclure

des contrats et d'ester en justice. Ses biens et avoirs jouissent de Pimmuoit^ de Juridiction sauf si cette

immunity est levee aux fins de poursuite judiciaire, dans le cadre des clauses et conditions d'un contrat.
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3. Dans I'exerdce de sa personnalite* juridique, f'Agence esl represented par son Diredeur G

4, Le Directeur Genera! de 1'Agence conclura avec !e Gouvernetnent du pays ou se trouve le Siege de

1'Agence un Accord sur Ses privileges et immunity a accorder a cette instituion, conformemeni a 5a

Convention GeneYale sur les Privileges e4 Immunity's de la CEDEAO.

ARTICLES XVBfl - DIFFERENDS

1. Tout differend pouvant siirgir au sujet de 1'interpretation ou de 1'application des dispositions des

presents statute est re"gle par le Comite" des Gouverneurs dont la decision est sans appel et obligatoire pour

toutes les Banques.

2. Nonobstant les dispositions de Paline'a 1, le Comity des Gfluverneurs peut saisir la Cour de .l

de la Conununaut^ de toute question et la decision de cette Cour est obligatoire et sans appd.

ARTICLE XIX - MESURES TRANSITOIRES

). A !*entr^e en vigueur des presents statuts :

(a) les parties a (Ses accords bilateraux exisfants peuvent convenir de r^gler leurs paicmeuts

par rintermediaire de 1'Agence ;

(b) les accords bilateraux de coinmerte et/ou de paiements nc scront pas runouveles h ieur

eipiration. Les soldes ainsi dus scront re"gi& par Vinterm^diaire de 1'Agence ;

2. l& President en exerdce du Coniit^ des Gouvemeisrs des Banques Centrales des pays membres de

la CEDEAO, en concertation avec le Directeur Ge^ral del'Agence, prendra toutes les dispositions ne"cessasres

en vue de la mise en oeuvre de* presents statuts.

ARTICLE XX - DISPOSITIONS FINALES

1. Ces staiuts, dont les versions anglaise et francaise feront 6galement foi, seront deposes aupres ds

1'Agence Mon&aire de TAfrique de POuest qui remettra des exemplaires certifies d<* statuts & inures les

Banqiies Centrales niembres et au Secretariat de la CEDEAO.

2. Les presents Statuts entreront en vigiseur des leur signature par toutes les Baiiques Centralcs des pays

membra de la CEPEAO.

FAIT A BANJUL, LE 8 MAMS 1996
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En foi de quoi, les soussignes, dftment autoris& par leurs Banques Centrales respective ont signs

presents Statute, aux dates figurant sous le«r signature.

BANQUE DU CAP-VERT ......

BANQUE CENTRALE DES ETATS DE S/3/96

IAFRIQUE BE I/OUEST (BCEAO)

LE GOUVERNEUR, CHARLES KONAN BANNY

BANQUE CENTRAIJE DE LA GAMBIE

LE GOUVERNEUR MOMODOU CLARKE BAJO

BANQUE OV GHANA 8/3/96.

LE GOUVERNEUR GODFRIED K, AG\MA

BANQUE CENTRALE DE LA

REFUBLIQUE DE GUBs'EE 8/3/96

LE GOUVERNEUR KERFA1XA YANSANE

BANQUE CENTRALE DE GUINEE

BISSAU 8/3/96
LE GOUVERNEUR ADJOINT JOSE L, BARBER

BANQUE NATIONALS DU LIBERIA 8/3/96

SENIOR EXECUTIVE OF1CER :

NATHANIEL R. PATRAY HI

BANQUE CENTRALE DE MAUR1TAN1E 8/3/96

LE CONSEJTLLER DU GOUVERNEUR :

AHMED OULD BOUCHEffiA

BANQUE CENTRALE DU NIGERIA 8/3'96

LE GOUVERNEUR ADJOINT :

MALLAM L. USMAN

BANQUE PE SIERRA LEONE ,

LE GOUVERNEUR ADJOINT :

YVONNE GIBR1L (MRS)
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ANNEXE II

FAR RAPPORT AUX AUTOES MONNAIES DES BANQUES CENTRALES MEMBRES DE LA CEDEA0

POUR LA PERIODE ALLANT DE JANVIER A JUIN 1996

Pavs/Moimaie

BCEAO**CFA

! CAP VERT

GAMBIE-

UALASI

|| GHANA-CEDI

GUINEE-

FRANC

GUINEEN

G/B1SSAU-

PESOS

LIBERIA-

DOLLAR

MAURITANIE-

OUGU1YA

Janvier

736.2350

ND

14.730

Flvrier

739,3870

14.3009

2146.9400

1471.3532

L,

3238.28045

1.4820

198.0131

2195.09'

14713532

3291,36660

MGERIA-

NATRA

. i_____,._

123.3446 \23.6251

>/LEONE-

LEONE

i 1407,6957 1376.9309

Mars

738.8550

ND

14.3009

2195.0972

Avril

737.9890

ND

14.3199

Mai Juin

749.3035

ND

14.3600

■~\\

14.1502

2307.6982 2329.9261 2349.77 i 9

1471.3532

3350.07230

1457.0799

3327.22460

198.0131

120.4281

198.0131

3327.22460 3368.60415 i

1,4485

198.0131

119.7057 | 118.9025

198.0131

318.2828
L

1377.2065 1357.6225 1 1309.6241 | 12S7.7376

I LEUINK

Source : BULLETIN D'INFORMATION DE L'AMAO - Numero 4 - Page 8

* UCAO = 1 DTS {Droit de Tirage Speciai) du FMI

** BCEAO : La Banque Centrale des Etats de I'Afrique de FOuest estflnstitut demission

commun a sept Etats membres : le Benin, !e Burkina Faso, la Cote d'lvoire,

!e Mali, le Niger, le Senegal et !e Togo.


