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Depuis dix mille ans, les Etres humains échangent des biens 

entre eux selon un principe fort simple, celui de l’offre et de 

la demande. Au début, on faisait du troc, ensuite on inventa 

la monnaie, puis on créa les marchés, des endroits où

effectuer ses transactions.

D’abord saisonniers et locaux, les marchés financiers sont 

devenus au Moyen-âge internationaux et permanents. Les 

grands et riches marchands qui brassaient de grosses 

affaires effectuaient leurs transactions les plus importantes 

sur ces marchés. 

EXPOSÉ DU MOTIF



Naturellement, les Etats se sont tournés vers eux pour 

obtenir du financement sous forme de prêts, puis pour 

garantir le financement requis par le développement des 

colonies. 

Au 17ème siècle, les Hollandais vont inventer le 

financement  public par voie d’émissions d’actions, qui 

permet au grand public d’investir dans des expéditions 

coloniales.

Cette façon de financer des projets, de grands travaux, des 

expéditions et des acquisitions va rapidement devenir très 

populaire. Ainsi, les hommes d’affaires peuvent disposer, 

en garantie, des parts de leur compagnie.

EXPOSÉ DU MOTIF



En retour, l’investisseur obtient une portion des bénéfices 

réalisés par l’entreprise. Au fil des décennies, ces marchés 

sont devenus des endroits où il est possible d’échanger 

des capitaux.

Pour les Etats modernes, les émissions de titres publics

représentent, l’un des modes de couverture de leurs 

besoins de financement.

On oppose couramment les pays anglo-saxons (USA, 

Grande Bretagne, Australie) qui trouvent leur financement 

grâce au Marché financier, à l©Allemagne et au Japon où le 

financement bancaire prédomine, la France se trouvant 

dans une position intermédiaire.

EXPOSÉ DU MOTIF



Dans l’UEMOA, les dépenses budgétaires (non compris les 

remboursements de dettes) ont représenté en moyenne 

21.6 % du Produit Intérieur Brut (PIB) de 1997 à 2001. 

Ces dépenses sont financées par les recettes budgétaires 

internes à hauteur de 16.9 % du PIB. Il en résulte un 

besoin de financement annuel de l’ordre 4.7 % du PIB 

ou 776 milliards de FCFA.

Il apparaît donc que le financement intérieur est quasi 

inexistant, comparativement aux financements extérieurs, 

dont l’ampleur pourrait s’expliquer par la faiblesse ou 

l’absence de coût (dons, prêts bilatéraux ou multilatéraux à

faible taux d’intérêt).

EXPOSÉ DU MOTIF



Dans le même temps on observe une baisse tendancielle de 

l’aide publique au développement ces dernières années.

S’agissant du financement intérieur, il est avéré que les Etats 

n’ont pas su capter et utiliser l’épargne privée intérieure 

également nécessaire. 

Ainsi, la composante émission de titres par les Etats-

membres à fin 2001 présente un encours de  54.9 milliards  

pour les bons et 36.2 milliards pour les obligations.

Au total, comparé au stock de la dette extérieure à fin 2001, 

l’encours des titres publics représentent moins de   1 % ce 

qui montre le faible développement du marché de titres 

publics.

EXPOSÉ DU MOTIF



La précarité du marché de titres publics concourt en retour, à

entretenir la mauvaise qualité du financement intérieur, car 

tout accroissement des besoins de trésorerie, en l’absence 

d’un marché de titres dynamique, entraîne des pressions 

sur les concours monétaire et ou des accumulations 

d’arriérés.

Dans ces conditions, les émissions publiques contribuent très 

peu au renforcement des instruments de politique 

monétaire (bons de Trésor notamment) et 

l’approfondissement du marché financier régional.

EXPOSÉ DU MOTIF



S’agissant des potentialités d’un tel marché, le principal indice 

est constitué par la liquidité bancaire, qui s’est élevée, à fin 

2001, à 210,9 milliards de F CFA, au titre des dépôts dans 

les comptes courants ordinaires à la Banque Centrale. 

L’ensemble des ressources liquides des banques, y compris 

les avoirs bruts à l’extérieur et divers titres négociables, 

était estimé à 682,5 milliards de F CFA à cette date.

Dans un contexte de suppression des concours monétaires 

directs de la Banque Centrale aux Etats et de baisse 

tendancielle de l’aide publique au développement, l’unique 

recours reste la mise en place d’un marché financier 

régional profond et liquide.

EXPOSÉ DU MOTIF



Les appels de l’Etat aux marchés monétaire et financier 

s’inscrivent dans une procédure appelée « appel public à

l’épargne ».

En France, la Loi n° 98-546 du 2 juillet 1998 définit l’appel 

public à l’épargne  comme étant l’admission d’un 

instrument financier aux négociations sur un marché

réglementé ou l’émission ou la cession d’instruments 

financiers dans le public en ayant recours soit à la publicité

soit au démarchage.

DEFINITION



La Réglementation communautaire (Instruction n° 1/97 

relative à l’appel public à l’Épargne au sein de l’UEMOA), 

en son article 1er stipule : «sont réputés faire appel public 

à l’épargne les Etats, les Sociétés ou tout autre entité :

� dont les titres sont disséminées au travers d’un cercle 

de cent personnes au moins, n’ayant aucun lien 

juridique entre elles ;

� qui, pour offrir au public de l’UEMOA des produits de 

placement ont recours à des procédés quelconques de 

sollicitation du public, au titre desquels figurent la 

publicité ;
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� qui, pour offrir au public de l’UEMOA des produits de 

placement ont recours à des procédés quelconques de 

sollicitation du public, au titre desquels figurent la 

publicité ;

� dont les titres sont inscrits à la cote de la Bourse 

Régionale des Valeurs Mobilières».

DEFINITION



En définitive, on peut s’accorder sur le fait que l’appel public à

l’épargne est le processus par lequel une entité à savoir un 

Etat ou une société, l’émetteur, vend des titres au public 

investisseur au moyen de procédés de sollicitation du public. 

L’entité peut choisir d’émettre des actions, des obligations ou 

des bons.

Lorsque l’Etat dépense plus qu’il ne perçoit de recettes fiscales, 

il emprunte auprès du secteur privé pour financer son déficit 

budgétaire par une émission d’emprunts ou de titres publics. 

On appelle dette publique l’ accumulation d’emprunts passés.

DEFINITION



Les appels de l©Etat s©inscrivent dans le cadre institutionnel 

de la Loi de Finances votée chaque année par le 

Parlement. Celui-ci autorise le ministre de l©Economie et 

des Finances à procéder à des emprunts pour couvrir 

l©ensemble des besoins de la trésorerie de l©Etat.  

Qu©est-ce que l©emprunt public ?

L’emprunt public peut être défini comme une prestation 

monétaire que les particuliers versent volontairement à

l’Etat et aux collectivités publiques moyennant une 

promesse de remboursement du capital et un service 

d’intérêts.

DEFINITION



Cette définition présente trois implications suivantes :

a) l’emprunt public est un acte volontaire de prêt de la part 

du prêteur à la suite d’un accord entre ce dernier et 

l’emprunteur ;

b) l’emprunt public constitue une recette temporaire pour 

la collectivité publique qui nécessite un remboursement 

à l’échéance ; dans ce cas l’emprunt diffère de l’impôt 

qui est un prélèvement définitif ; 

c) le versement des intérêts constitue une charge pour 

l’Etat.

IMPLICATIONS



L’emprunt a été considéré pendant longtemps comme une 

ressource exceptionnelle pour l’Etat en cas de difficultés 

budgétaires. 

Aujourd’hui il est utilisé systématiquement comme un 

moyen de financement de la trésorerie de l’Etat et comme 

moyen d’intervention dans le cadre de la politique 

économique. 

L’emprunt public est par ailleurs de nos jours un instrument 

de mesure pour l’Etat du degré de confiance des 

épargnants à l’égard de ses institutions ou de l’adhésion 

totale de sa population à sa politique économique et 

sociale. 

IMPLICATIONS



Par exemple le résultat largement positif de l’émission d’un 

emprunt ou d’un appel public à l’épargne signifie pour 

l’Etat l’existence d’un contrat de confiance entre lui et les 

épargnants ou encore qu’il a une « signature » de qualité

sur le marché des capitaux.

Les émissions de titres publics constituent pour les Etats 

l’un des modes de couverture de leur besoin de 

financement (décalage de trésorerie, déficits budgétaires, 

investissements, etc). 

Pour bien comprendre les raisons des émissions des titres 

publics il convient d’analyser le contexte des finances 

publiques.

IMPLICATIONS



Deux types de structures interviennent, au sein de l’Union     

Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA), lors 

des émissions des titres publics.

Les structures nationales et les structures supranationales.

Structures nationales 

Il s’agit du pouvoir législatif et du pouvoir exécutif.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures nationales

Pouvoir législatif

Le principe de l’autorisation budgétaire. L’emprunt procure 

une recette publique et crée aussi des charges pour l’Etat.

Mais, qui donc est compétent pour emprunter au nom de 

l’Etat ?

Cette interrogation trouve sa réponse dans une règle 

fondamentale des finances publiques qui réserve les 

compétences financières au seul pouvoir législatif, le 

Gouvernement ne possédant qu’un pouvoir d’exécution.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures nationales
Pouvoir législatif

La législation communautaire sur les finances publiques 

stipule : « les Lois des finances déterminent la nature, le 

montant et l’affectation des ressources et charges de 

l’Etat, compte tenu d’un équilibre économique et financier 

qu’elles définissent ». 

Cette même législation en poursuivant dit : « les ressources 

et les charges relatives au fonctionnement et aux 

investissements de l’Etat et des autres organismes publics 

font l’objet d’un budget ou d’un état annuel de prévisions et 

d’autorisation. 
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Structures nationales
Pouvoir législatif

Le budget ou ledit état est élaboré, proposé, arrêté et 

exécuté conformément aux Lois, Règlements et 

Instructions en vigueur ».

Ces textes ne font donc que confirmer les dispositions en 

vigueur dans les Etats membres de l’Union aux termes 

desquelles, ce sont les Lois de finances qui « déterminent 

les ressources et les charges de l’Etat ».

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures nationales
Pouvoir législatif

La Loi d’emprunt autorise donc le Gouvernement à recueillir 

l’argent du public, et à assurer les charges qui lui 

incombent. Elle est, de ce fait, la condition nécessaire pour 

permettre au Gouvernement d’emprunter. Cette 

autorisation est nécessaire depuis la naissance de 

l’emprunt jusqu’à son extinction. 

Les opérations portant la prorogation ou l’amortissement d’un 

emprunt ou sur la conversion, doivent être, comme son 

émission, autorisées par la Loi.
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Structures nationales
Pouvoir législatif

L’exigence de l’intervention législative pose la question 

cruciale suivante : l’emprunt émis sans autorisation 

législative est-il valable ? L’Etat doit-il en assurer le 

service ?

Juridiquement, cet emprunt n’est pas valable. Cette solution 

résulte de la distinction de deux notions très proches mais 

en même temps fondamentalement différentes : Dettes 

d’Etat et dettes de régime.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures nationales
Pouvoir législatif

Les dettes d’Etat sont celles qui sont régulièrement émises 

par les autorités habilitées, pour les besoins de l’Etat. Elles 

demeurent obligatoires à quelque changement politique 

que subisse l’Etat.

Quant aux dettes de régime, elles sont considérées comme 

une obligation personnelle au régime en place de telle 

sorte que si le régime vient à disparaître, son successeur 

n’en est pas tenu.
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Structures nationales
Pouvoir législatif

En conséquence, l’autorisation d’emprunt accordée par les 

autorités compétentes, principalement le pouvoir législatif, est 

indispensable pour assurer la sécurité juridique de l’émission et 

son remboursement, quelque soit les changements intervenus à

la tête de l’Etat émetteur. 

A défaut, d’autorisation, l’emprunt considéré comme une dette de 

régime avec les conséquences juridiques qui font qu’un 

nouveau qui lui succède ne soit pas tenu de l’honorer. Mais, 

dans la pratique, un changement de régime n’a jamais été un 

prétexte pour répudier une dette, même si cela est 

juridiquement possible, s’agissant d’une dette de régime.
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Structures nationales
Pouvoir législatif

En tout état de cause, l’autorisation d’emprunter, accordée 

au pouvoir exécutif par le pouvoir législatif est nécessaire 

aux risques de décourager les investisseurs avisés.
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Structures nationales
Pouvoir Exécutif

Lorsque la Loi de finances donne au Gouvernement 

l’autorisation d’emprunter d’une manière générale, pour 

couvrir les charges de l’Etat, cette autorisation s’applique à

toute émission de titres publics durant l’exercice.

A titre d’exemple, la Loi des finances pour l’année 2001 se 

borne à autoriser le Président de la République « à

procéder sur le marché à toutes les opérations requises 

pour la gestion de la trésorerie de l’Etat ».
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Structures nationales
Pouvoir Exécutif

Il s’agit ici des dispositions très générales et très vagues.

Par contre, lorsque la Loi des finances précise le montant des 

émissions de titres publics pour l’année, les émissions 

supplémentaires nécessiteront l’adoption soit d’une Loi des 

finances rectificative, soit d’une Loi d’emprunt par le pouvoir 

législatif. 

Le pouvoir d’émettre relève, en pratique du Ministère des 

Finances ; c’est entre ses mains, un élément de la politique 

financière, à la fois pour le service du budget et pour la 

conduite de la politique du Gouvernement.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales 

L’émission des emprunts publics au sein de l’UEMOA fait 

intervenir principalement deux structures supranationales : 

le Conseil Régional et la Banque Centrale.

Conseil Régional

Le Conseil Régional intervient entre autres, lors des 

émissions des obligations. Seuls pour les emprunts 

obligataires et concomitamment avec la Banque Centrale 

pour les obligations du Trésor. 

Le Conseil Régional  joue deux rôles :

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales 

Conseil Régional

1. il est destinataire d’une information préalable à l’appel public à

l’épargne au sein de l’Union ; La note d’informations vise à assurer 

la sécurité des épargnants. Elle comprend :

• le nom de l’Etat ou de la collectivité publique responsable de 

l’émission ;

• la description des titres offerts et leurs conditions ;

• la valeur nominale et le prix unitaire de souscription ;

• le but et la destination des fonds collectés ;

• le plan de distribution des titres dans le public ;

• les modalités de rémunération de l’emprunt constatées par ces 

titres.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales 
Conseil Régional

2. Il est l’autorité de tutelle du Marché financier (tutelle des 

structures de marché que sont la BRVM et le DC/BR).

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales

Banque Centrale des Etats de l’Afrique de l’Ouest (BCEAO)

La Banque Centrale joue un rôle primordial dans le cadre de 

l’émission par adjudication des bons et obligations du 

Trésor telle que nous le verrons dans les pages à venir.

Dans ce cadre, elle est assistée d’un Comité d’adjudication 

comprenant trois représentants du Ministère des Finances 

et de trois représentants de la BCEAO. 

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales
Banque Centrale des Etats de l’Afrique de l’Ouest (BCEAO)

Ce sont

• Le Directeur Général du Trésor
• Le Directeur Général du budget
• Le Directeur  de la Dette
• Le directeur national de la BCEAO
• Le chef de service du Credit de la Bceao
• Le Chef de service de la comptabilité et du budget de la 

BCEAO

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales
Banque Centrale des Etats de l’Afrique de l’Ouest (BCEAO)

Si l’émission par adjudication des Bons du Trésor se fait avec 
l’assistance et le contrôle exclusif de la Banque Centrale, 
en raison du caractère essentiellement monétaire de 
l’opération, pour les obligations du Trésor, cette 
compétence est partagée avec les structures du Marché
Financier Régional (Conseil Régional, DCIBR).

Dans ce cadre, la tâche de communiquer, par avis, les 

caractéristiques de l’émission reviennent à la Banque 

Centrale.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Structures supranationales

Banque Centrale des Etats de l’Afrique de l’Ouest (BCEAO)

Les Bons et Obligations du Trésor émis par voie 

d’adjudication étant des titres dématérialisés, les comptes 

titres bons du Trésor sont tenus par la Banque Centrale. 

Elle assure ainsi le contrôle des opérations, l’intégrité du 

marché et contribue ainsi à sa sécurisation.

Cadre juridique et institutionnel des émissions



Objectifs

Les objectifs de la prévision de trésorerie sont :

• une bonne gestion de l’exécution du budget ;

les prévisions de trésorerie en tant que résultats de la 

coordination des prévisions des recettes et des 

dépenses, résultent d’un effort coordonné pour 

s’assurer que les recettes sont suffisantes pour faire 

face aux dépenses ;

Programmation des émissions de titres publics



Objectifs

• la détermination du volume et du coût des emprunts ;

les prévisions de trésorerie mènent à une analyse 

financière de stratégies alternatives pour financer les 

dépenses de fonctionnement et de capital en cherchant 

à minimiser leur coût ;

• une visibilité de revenus et de dépenses ;

effectuer une prévision de la situation de la trésorerie 

est essentielle pour la gestion des échéances des 

placements et de la dette.

Programmation des émissions de titres publics



Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

Les émissions de titres à l’approche des périodes de déficits 

prévisibles de trésorerie ; lorsque les prévisions de 

recettes et de dépenses budgétaires montrent  des déficits 

de trésorerie, le calendrier des émissions portera sur les 

périodes de décalage avec les caractéristiques suivantes :
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Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

� les dates : à l’approche de chaque période de déficit.

� les montants : sommes nécessaires à la couverture des 

décalages.

� les durées : délai nécessaire pour dégager des 

excédents de trésorerie à hauteur du montant de 

l’émission. 

Programmation des émissions de titres publics



Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

Quel est l’avantage d’une telle approche ?

Il y a concordance  de temps entre la mobilisation des 

ressources et l’exécution des dépenses.

Quels en sont les inconvénients ?

• du fait inévitable des prévisions, les risques de décalage 

de trésorerie ne sont pas totalement écartés ;

Programmation des émissions de titres publics



Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

• les titres d’émissions fixées de manière rigide peuvent 

coïncider avec des périodes de tension sur les taux 

d’intérêt ; 

• les besoins pourraient ne pas être satisfaits par le marché

aux dates  fixées ;

Programmation des émissions de titres publics



Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

En principe, les émissions budgétaires obligataires sont 

destinées à financer des dépenses bien définies. 

Cependant, les émissions d’emprunts peuvent être 

effectuées selon deux options :
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Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

1ère option :

Le programme d’émission de titres est cohérent avec le 

calendrier des travaux ou dépenses à financer. Cette 

option comporte le risque de coïncidence entre la date des 

emprunts et les tensions sur les taux d’intérêts.

Programmation des émissions de titres publics



Prévision de trésorerie

Émissions de titres à des fins de gestion de trésorerie

2ème option : 

Les émissions sont effectuées en fonction des anticipations 

de taux d’intérêt, en vue de réduire le coût de l’emprunt. 

Une telle option exige également une gestion active de 

trésorerie pour minimiser le coût de la détention 

d’encaisses.

Au total, les émissions de titres doivent être combinées à une 

gestion active des liquidités.

Programmation des émissions de titres publics



Gestion de la trésorerie

La gestion de la trésorerie est un processus de prévision de 

recettes et de dépenses et d’exécution d’opérations de 

trésorerie en vue de disposer, à tout moment, d’encaisses 

nécessaires à l’exécution du budget, tout en minimisant le 

coût des emprunts et de la détention de ressources. 

La gestion de la trésorerie permet :

� la surveillance des ressources et des besoins de 

liquidités projetés

Programmation des émissions de Titres Publics



Gestion de la trésorerie

� la sortie au moment opportun des fonds vers les 

Ministères et Institutions qui les dépensent ;

� l’émission et le remboursement des titres d’Etat en 

temps opportun.

Dans le cadre d’une politique d’émission régulière de titres, la 

gestion de trésorerie doit respecter notamment les 

principes suivants :

Programmation des émissions de Titres Publics



5.3. Gestion de la trésorerie

� disposer d’un montant optimal de trésorerie, tout en 

réduisant au maximum les disponibilités non 

rémunérées ;

� tenir compte de la « valeur temporelle de l’argent » qui 

peut-être affectée par le coût d’opportunité lié à sa 

détention oisive afin de maximiser l’utilisation des 

ressources financières.

Programmation des émissions de Titres Publics



Gestion de la trésorerie

En conclusion, la programmation des émissions de titres est 

essentielle pour une bonne gestion de la dette. Des 

émissions régulières sont plus avantageuses que des 

émissions rares de gros montants.

Programmation des émissions de Titres Publics



Conditions de succès de l’emprunt 

Elles concernent l’étude du projet qui aboutira à la 

détermination des caractéristiques de l’emprunt. Cette 

étude porte sur :
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Conditions de succès de l’emprunt 

• le choix de la période pendant laquelle les capitaux sont 

abondants sur le marché ; l’émetteur évitera d’intervenir 

au moment les flux financiers sont orientés vers une 

activité donnée comme, c’est le cas de la campagne café

cacao à partir du mois d’octobre ;

� l’examen du respect des engagements sur les échéances 

antérieures ; en d’autres   termes la situation des 

créances sur l’Etat. Il est déterminant de réduire à un 

niveau acceptable par les souscripteurs les restes à payer 

afin de les inciter à demander les titres futurs ;

Programmation des émissions de Titres Publics



Conditions de succès de l’emprunt

� l’analyse des indicateurs macro-économiques aussi 

bien de la zone d’émission que des autres zones 

économiques pour lesquels les données macro-

économiques sont disponibles ;

� le choix du taux d’intérêt est déterminant pour la 

réussite de l’opération. L’Etat est contraint de ne pas 

consentir un taux élevé qui grève les budgets futurs qui 

supporteront le service de la dette, ni un taux trop bas 

qui dissuadent les souscripteurs. 

Programmation des émissions de Titres Publics



Conditions de succès de l’emprunt

L’Etat cherchera à réunir toutes les conditions qui devront 

concourir à la crédibilité de son opération.

Programmation des émissions de Titres Publics



A SUIVRE



Le Marché Financier Régional a été conçu de façon à

permettre aux émetteurs de faire appel à l’épargne 

dans tous les pays de l’UEMOA.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Le Conseil Régional veille, entre autres, à l’organisation de 

l’appel public à l’épargne et est l’autorité de tutelle de la 

BRVM et des Sociétés de gestion et d’Intermédiation 

(SGI). Son visa est requis pour tout document 

d’informations élaboré par l’émetteur désirant faire appel 

public à l’épargne, notamment la note d’informations. 

Des instructions du Conseil Régional arrêtent et précisent les 

mentions obligatoires que doivent comporter ces 

documents d’informations destinés au public.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



L’émetteur doit désigner une SGI, chef de file qui le 

conseillera et interviendra en son nom auprès du Conseil 

Régional et de la BRVM, gèrera les souscriptions du public 

et prendra en charge le suivi des procédures d’admission 

et d’introduction.

C’est le Trésor Public, à travers le Sous-direction de la 

Mobilisation de l’Epargne, qui a en charge la préparation et 

l’émission des emprunts pour le compte de l’Etat.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Phase étude

Une étude du projet d’émission est effectuée prenant en 

compte les données suivantes :

� émissions antérieures ;

� taux de comptes à termes ;

� environnement sociopolitique, etc.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Phase étude

A partir de ces données, les caractéristiques de l’emprunt 

sont déterminées à savoir :

� le montant indicatif ;

� le taux d’intérêt annuel ;

� la maturité ;

� le mode de remboursement …

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Projet d’arrêté

Un projet d’Arrêté est établi à partir des éléments ci-dessous 

énumérés. Ce projet d’Arrêté comprend :

• la dénomination de l’emprunt ;

• les caractéristiques de l’emprunt ;

• les dates d’ouverture et de clôture des 

souscriptions ;

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Projet d’arrêté

• les rémunérations de la SGI chef de file et du 

réseau placeur.

Le projet Arrêté est soumis à la signature du Ministre de 

l’Economie et des Finances.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Choix de la SGI, chef de file

En accord avec le Trésor Public, un appel d’offres est lancé

pour le choix de la SGI, chef de file du syndicat de 

placement.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Note d’informations simplifiée

A partir de l’Arrêté d’émission, une note d’informations 

simplifiée est confectionnée de concert avec la SGI, chef 

de file du Syndicat de placement comprenant d’une part 

les renseignements relatifs à l’opération dont entre la 

présentation des caractéristiques de l’émission :

� désignation ;

� émetteur ;

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Note d’informations simplifiée

� valeur nominale ;

� nombre de titres émis ;

� prix de vente ;

� montant de l’opération ;

� jouissance des titres ;

� forme de titres ;

� maturité ;

� intérêt annuel.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Note d’informations simplifiée

Et d’autre part, la présentation de l’émetteur ; il s’agit de 

l’acte administratif.

Visa du CREPMF

La note d’information jointe à l’Arrêté d’émission est soumise 

au visa du Conseil Régional par la SGI, chef de file.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Visa du CREPMF

Après le visa du Conseil Régional, l’ensemble des SGI et les 

Banques sont invitées par la SGI, chef de file et le Trésor 

Public à une séance d’informations.

La SGI, chef de file rédige un protocole d’accord qui est 

soumis à l’ensemble des SGI.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Choix de l’agence de communication

Une agence de communication est choisie qui va proposer 

des messages, des affiches et des prospectus publicitaires 

au Trésor. Après l’avis du Conseil Régional, les supports 

sont transmis au syndicat de placement.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Préparation de l’émission d©un emprunt obligataire

Création de la fiche technique

Une fiche technique de l’emprunt est créée par le Trésor 

Public dans le logiciel GVM et le logiciel SYGADE.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Emission de l’emprunt

Le lancement officiel de l’émission est effectué avec ou sans 

cérémonie officielle.

Rôle du syndicat de placement

Lors des souscriptions, la SGI chef de file, centralise les 

fonds ainsi que les bulletins de souscription transmis par le 

réseau de placement.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Emission de l’emprunt

Rôle du syndicat de placement

A la clôture, le chef de file reverse au Trésor (sur le compte 

DU Trésor à la Banque Centrale) les fonds collectés après 

déduction de toutes les charges inhérentes à l’opération.

Les bulletins de souscription sont acheminés au Trésor

(Sous-direction de la Mobilisation de l’Epargne et de la 

Direction de la Dette Publique) ainsi que l’avis (rapport 

d’émission).

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Emission de l’emprunt

Rôle de la Direction de la Dette Publique

Les bulletins reçus sont saisis dans un programme 

informatique en vue de l’établissement d’un tableau 

d’amortissement en vue de remboursement.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Le présent point va présenter les principales caractéristiques 

des titres publics concernés, à savoir les bons et 

obligations du Trésor émis par voie d’adjudication par 

les Etats membres de l’UEMOA avec le concours de la 

Banque Centrale. 

Ensuite, il sera retracé les procédures de leur émission et les 

modalités de leur circulation.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Bons du Trésor

Les bons du Trésor émis dans les Etats de l’Union 

Économique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) sont 

des titres à court terme et d’une durée comprise entre 7 

jours et 2 ans. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Bons du Trésor

La valeur faciale dudit bon est de 1 000 000 de F CFA. Cet 

abaissement du prix unitaire est censé favoriser la 

participation d’un plus grand nombre d’épargnants aux 

opérations sur le marché. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Bons du Trésor

A l’émission, les bons du Trésor sont assortis d’une 

rémunération payable d’avance et précomptées sur leur 

valeur nominale, sur la base d’un taux d’intérêt exprimé en 

pourcentage l’an, base trois cent soixante jours, à quatre 

décimales.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Bons du Trésor

Les bons du Trésor sont dématérialisés et tenus en compte 

courant dans les livres de la Banque Centrale. La 

domiciliation des titres à la BCEAO facilite les règlements 

et remboursements y afférents ainsi que l’exécution des 

transactions sur le marché secondaire entre les titulaires 

desdits comptes.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Bons du Trésor

En vue d’assurer une meilleure lisibilité du marché de titre de 

la dette publique, six maturités ont été retenues pour les 

bons du Trésor : 7 jours (1semaine) ; 28 jours (1 mois) ; 91 

jours (3 mois) ; 182 jours (6 mois) ; 364 jours (1 an) ;   728 

jours (2 ans).

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Obligations du Trésor

Les obligations du Trésor, titres à moyen ou long terme sont 

d’une durée réglementaire supérieure à 2 ans ; 

La valeur faciale, d’une obligation est fixée à 10 000 F CFA

ou à un multiple de ce montant. Ce prix unitaire 

relativement bas, devrait favoriser la participation des 

petits épargnants aux opérations sur le marché. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Obligations du Trésor

Toutefois, une soumission minimale de 100 obligations est 

exigée pour les souscripteurs primaires, titulaires de 

comptes courants ordinaires dans les livres de la BCEAO 

ainsi que les SGI.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Principales caractéristiques des bons et obligations du Trésor

Obligations du Trésor

Les obligations du Trésor produisent annuellement une 

rémunération à taux fixe sur leur valeur nominale. Le taux 

d’intérêt pour chaque émission est déterminé par 

l’émetteur, de concert avec la BCEAO, en sa qualité de 

conseiller financier des Etats.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Les bons et obligation du Trésor sont émis par l’Etat sous la 

responsabilité du Ministre chargé des Finances. 

Un programme indicatif d’émission (trimestriel pour les bons 

et annuel pour les obligations) est élaboré par l’Etat

émetteur en rapport avec la Direction Nationale de la 

BCEAO et porté à la connaissance du public ; 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

La Banque Centrale assure l’organisation matérielle des 

adjudications en centralisant les soumissions et en 

déterminant les résultats de concert avec les représentants 

de l’Etat émetteur au sein d’un comité d’adjudication.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Campagne d’informations et dépôt des offres 

Lorsqu’un Trésor national souhaite mettre en œuvre des 

émissions, il saisit, suivant un formulaire TIT 610, la 

Direction Nationale de la BCEAO du pays émetteur, dans 

un délai de 7 jours au moins avant la date de 

l’adjudication.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Campagne d’informations et dépôt des offres 

Celle-ci communique au Conseil Régional, aux Banques, aux 

établissements, aux organismes financiers régionaux 

disposant d’un compte courant ordinaire dans les livres de 

la BCEAO ainsi qu’aux SGI, un avis d’appel d’offres pour 

des ventes de bons ou d’obligations du Trésor, indiquant 

les principales caractéristiques de l’opération selon un 

imprimé normalisé (TIT 611). 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Campagne d’informations et dépôt des offres 

La Direction Nationale du pays émetteur transmet une copie 

de cet avis au siège et aux autres Directions Nationales 

qui à leur tour le communiquent aux intervenants locaux.

Cet avis est également publié sur le site Internet de la 

BCEAO. A la charge de l’Etat émetteur, les Directions 

Nationales de la Banque Centrale font publier cet avis par 

voie de presse dans un quotidien des Etats membres. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Campagne d’informations et dépôt des offres 

Les soumissions sont déposées le jour de l’adjudication, au 

plus tard à 10 H 30 mn (TU) dans les Directions Nationales 

de la BCEAO. Elles ne peuvent pas excéder 60 % du 

montant annoncé de l’adjudication (montant indicatif). 

Les Directions Nationales de la BCEAO rejettent les plis 

déposés pour leur propre compte par les soumissionnaires 

bénéficiaires d’un refinancement auprès de l’Institut 

d’émission à taux d’intérêt privilégié.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Dépouillement et traitement des offres

Le dépouillement des offres et la détermination des résultats

sont effectuées par le comité d’adjudication. 

Celui-ci se réunit dans les locaux de la Direction Nationale du 

pays émetteur, le jour de l’adjudication à l’heure limite de 

dépôt des soumissions, procède à l’ouverture des plis des 

soumissions locales. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Dépouillement et traitement des offres

Le Comité d’adjudication réceptionne les soumissions reçues 

des autres Directions Nationales de la BCEAO et procède 

à la lecture de soumissions qui sont classées par ordre 

croissant de taux d’intérêt pour les bons Trésor, par ordre 

décroissant de prix pour les obligations du Trésor sur un 

formulaire spécial.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Dépouillement et traitement des offres

Il détermine ensuite le nombre de soumissions, le montant 

global des offres reçues, le cumul par taux d’intérêt des 

offres, pour les bons du Trésor et par prix des offres pour 

des obligations du Trésor, le nombre de titres souscrits et 

les montants correspondants.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

Le comité d’adjudication arrête le détail des offres acceptés, 

en commençant par la soumission au sortie du taux 

d’intérêt le plus bas (pour les bons du Trésor) ou le prix le 

plus élevé (pour des obligations du Trésor). Le taux ou le 

prix correspondant à la dernière offre est appelé taux 

marginal ou prix marginal.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

Dans la détermination des résultats, deux cas sont à prévoir : 

l’hypothèse où le volume des soumissions excède le montant 

des titres mis en adjudication et celle où le volume est 

inférieur au montant mis en adjudication.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

a) Cas des bons du Trésor

Dans l’hypothèse où les offres soumises excèdent le montant 

des titres mis en adjudication, le taux marginal est le taux le taux marginal est le taux 

pour lequel le montant cumulpour lequel le montant cumuléé égale ou excède le montant 

mis en adjudication. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

a) Cas des bons du Trésor

Dans ce cas, la soumission exprimée à des taux inférieurs au 

taux marginal est intégralement retenue. Celles exprimées 

au taux marginal sont servies proportionnellement au 

montant nécessaire pour absorber le montant mis en 

adjudication à ce taux. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

a) Cas des bons du Trésor

Le volume des titres retenus est alors égal au volume des 

titres mis en adjudication. 

Dans le cas où les offres soumises sont inférieures ou égales 

au montant mis en adjudication, le taux marginal est le 

taux le plus élevé offert. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

a) Cas des bons du Trésor

Toutes  les soumissions sont alors retenues si toutes le 

conditions normales de déroulement du marché par voie 

d’appel d’offres semblent avoir été respectées, sinon le 

comité d’adjudication a autorité pour annuler l’opération.

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

b) Cas des obligations du Trésor

Dans la situation où les offres soumises excèdent le montant 

des titres mis en  adjudication, le prix marginal est le prix 

pour lequel le montant cumulé égale ou excède le montant 

mis en adjudication. 

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

b) Cas des obligations du Trésor

Dans ce cas, les soumissions exprimées à des prix 

supérieurs au prix marginal sont intégralement retenues. 

Celles exprimées au prix marginal sont servies 

proportionnellement au montant nécessaire pour absorber 

le montant mis en adjudication. 

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

b) Cas des obligations du Trésor

Le volume des titres est alors égal au volume des obligations 

mis en adjudication.

Dans le cas où les offres soumises sont inférieures ou égales 

au montant mis en adjudication. Le prix marginal est le prix 

le prix le plus bas offert. 

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

b) Cas des obligations du Trésor

Toutes les soumissions sont alors retenues, si toutes les 

conditions normales de déroulement du marché par voie 

d’appel d’offres semblent avoir été respectées ; sinon le 

comité d’adjudication a autorité pour annuler l’opération.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

Le comité de l’adjudication détermine par consensus le 

résultat de l’adjudication, retracé dans un procès-verbal

qu’il dresse. Il arrête également la liste des soumissions 

retenues au moyen d’un formulaire.

La Direction Nationale de la BCEAO du pays de l’émetteur 

(cas des bons du Trésor) communique aux Etablissements

locaux, 

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

à toutes les autres Directions Nationales de la BCEAO qui le 

répercutent aux soumissionnaires locaux et au Siège de la 

BCEAO, une copie du procès-verbal qui est en plus du 

résultat global des soumissions comporte les informations 

suivantes :

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Détermination et diffusion des résultats

• Liste des soumissionnaires retenue ;

• Taux de souscription ;

• Taux d’absorption ;

• Taux moyen des offres.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

S’agissant des obligations du Trésor, la Direction Nationale 

de la BCEAO de l’Etat émetteur communique au DCIBR, 

aux établissements soumissionnaires locaux, à toutes les 

autres Directions Nationales qui le répercuteront aux 

soumissionnaires locaux et au Siège de la BCEAO, 

une copie du procès-verbal qui, outre le résultat global des 

soumissions, comporte les mêmes informations que dans 

le cas des bons du Trésor.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

A la demande de l’émetteur et à sa charge, le procès verbal 

de l’adjudication fit l’objet d’une publication par voie de 

presse dans tous les Etats membres de l’Union.

Les Directions Nationales de ces diligences sont réalisés au 

plus tard 24 Heures après la clôture de l’adjudication.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Règlement des souscriptions retenues

Le règlement des soumissions retenues est effectué dans les 

livres de la BCEAO, à la date de valeur indiquée sur l’avis 

d’adjudication (TIT 611), par le débit du compte courant 

ordinaire du soumissionnaire. 

Concernant les bons du Trésor, ce règlement porte sur le 

montant nominal des bons, net des intérêts précomptés 

calculés sur la base de 360 jours dans l’année.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Procédures d’émission des bons et obligations du Trésor

Règlement des souscriptions retenues

Les versements effectués par les soumissionnaires sont 

reversés au Trésor à la même date de valeur.

Quant aux obligations du Trésor, le règlement porte sur le 

montant de la soumission (produit du prix de la 

soumission, exprimé en pourcentage, par la valeur 

nominale unitaire et par le nombre d’obligations acquises).

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
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A SUIVRE



Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Achat et vente des bons du Trésor par la BCEAO

Les bons du Trésor sont admis en support des 

refinancements de la BCEAO. 

Le montant admissible au refinancement pour les bons émis 

par un Etat est limité au plafond défini par les statuts de la 

Banque Centrale. L’admission des bons au refinancement 

renforce leur liquidité.
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Utilisation des bons et obligations du Trésor en sûreté

Les bons et obligations du Trésor peuvent être utilisés en 

gage ou en nantissement pour garantir des opérations 

effectuées par leurs détenteurs avec leurs partenaires.
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Remboursement à l’échéance

Le premier ouvré suivant l’échéance des bons du Trésor, la 

BCEAO, agissant pour le compte de l’Etat émetteur, 

crédite le compte courant de l’investisseur par le débit du 

compte spécial du Trésor, sous réserve de l’existence 

d’une provision préalable. 
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Remboursement à l’échéance

L’approvisionnement du compte spécial s’effectue sur 

ressources propres de l’Etat émetteur ou par débit du 

compte courant ordinaire du Trésor Public.

S’agissant des obligations du Trésor, les paiements 

périodiques et le remboursement de capital sont effectués 

par le DC/BR en conformité avec les caractéristiques 

annoncées.
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Modalités de circulation des bons et obligations du 

Trésor

Remboursement à l’échéance

Les paiements dus, tombant un jour non ouvrable, sont 

effectués le jour ouvrable suivant, sans intérêt additionnel ; 

le service de la dette à l’émission d’obligations doit être 

inscrit dans le budget de l’Etat.
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Règlement - livraison des titres sur le marché secondaire

Les titres étant dématérialisés, leur transmission s’effectue 

par simple virement de compte à compte. Toute opération 

sur titres entraînant un mouvement d’espèces ou de droits 

au compte d’un investisseur, fait l’objet d’écritures 

concomitant sur les titres, les espèces et les droits.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Règlement - livraison des titres sur le marché secondaire

Les opérations d’achat et de vente de titres sont exécutées 

selon le principe du paiement contre livraison. Ainsi, les 

règlements espèces doivent s’effectuer de manière 

concomitante avec la livraison des titres, à la date de 

valeur de l’opération. 
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Règlement - livraison des titres sur le marché secondaire

La compensation des opérations est assurée par la BCEAO, 

s’agissant des bons du Trésor. Elle s’assure de l’existence 

de provisions suffisantes avant d’exécuter les 

compensations demandées.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
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Modalités de circulation des bons et obligations du Trésor

Règlement - livraison des titres sur le marché secondaire

S©agissant des obligations du Trésor, la compensation est 

assurée par le DC/BR. A cet effet, le DC/BR prévoit des 

mesures visant à prévenir les défauts de livraison ou de 

paiement des intervenants disposant d’un compte dans 

ses livres. 

Grâce à un fonds de garantie mis en place, le DC/BR se 

substitue, le cas échéant, à l’intervenant défaillant.

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
(Emission d’un emprunt obligataire)



Numérotation des titres 

Fondements

1960 marque le point de départ suivi de l’expansion rapide 

des émissions de titres et des transactions s’y rapportant 

en Amérique du Nord et en Europe ;

L’accélération de ce mouvement a rendu nécessaire la 

possibilité de distinguer chaque émission de titres par un 

numéro d’identification standard et reconnu par tous ;

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
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Numérotation des titres 

Fondements

Faciliter la communication entre les opérateurs impliqués 

dans les transactions sur titres ;

assurer l’exactitude et l’efficacité de la procédure de 

règlement / livraison en facilitant notamment une 

automatisation des opérations ; Optimiser les opérations 

de « back office » ;

Marché sous l’autorité exclusive du Conseil Régional      
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Numérotation des titres 

Fondements

D’une manière générale, faciliter les opérations à toutes les 

phases d’exécution des transactions :

� comparaison des ordres sur titre,

� confirmation des opérations,

� livraison, cotation, réclamation,

� paiements de dividendes, communication,

� tenue des comptes.
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Numérotation des titres 

Évolutions au plan international

La numérotation nationale n’ayant pas de signification hors 

du territoire national, l’Organisation ISO 6166, reconnu à

l’échelle internationale, en particulier par les acteurs de 

marchés financiers internationaux, pour l’identification des 

titres ;

Le système mis en place a été dénommé ISIN (International 

Securities Identification Number) ;
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Numérotation des titres 

Évolutions au plan international

L’ISIN permet une numérotation internationale des émissions 

de titres par les agences nationales de numérotation ;

La norme ISO 6166 qui régit la numérotation ISIN a été

élaborée et mise a jour par un comité de l’Organisation 

ISO, qui a désigné l’ANNA comme agence 

d’enregistrement pour cette norme ;
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Numérotation des titres 

Évolutions au plan international

Le système ISIN a permis d’établir un réseau d’informations 

qui assure une diffusion internationale et en temps réel des 

données pour les acteurs des marchés financiers 

internationaux.
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Numérotation des titres 

Principes de base

a. Base de référence

Le système de numérotation de l’Union est le NIR (système 

de numérotation régional) ;

Il vise à favoriser la rationalisation et le fonctionnement 

efficace du marché des titres de la dette publique ;

Le NIR est compatible avec la numérotation ISIN ;
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Numérotation des titres 

Principes de base

a. Base de référence

La comptabilité NIR /ISIN vise l’ouverture du marché régional 

sur les marchés financiers internationaux.
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Numérotation des titres 

Principes de base

b. Titres concernés

� Bons du Trésor ;

� Obligations du Trésor ;

� Bons des établissements financiers ;

� Bons des institutions financières régionales ;

� Bons de la Banque Centrale ;
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Numérotation des titres 

Principes de base

b. Titres concernés

Autres titres du Marché Monétaire issus des  titrisations de 

dettes bancaires des Etats sur le système bancaire.
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Numérotation des titres 

Méthodologie de numérotation

a. Structure générale

Le NIR comprend 9 caractères alpha-numériques dont le 

chiffre de contrôle ;

L’ajout en préfixe au NIR d’un code alphabétique de 2 

caractères correspondant au code pays et d’un morceau 

chiffre de contrôle qui permet de passer du NIR à 9 

caractères au numéro ISIN à 12 caractères.
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Numérotation des titres 

Méthodologie de numérotation

a) Détermination des 8 premiers caractères

La première position du numéro NIR est occupée par un 

caractère alpha-numérique indiquant le pays de 

domiciliation de l’émetteur :

- Bénin = B

- Burkina = C

- Côte d’Ivoire = A
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

b) Détermination des 8 premiers caractères

- Guinée Bissau = S

- Mali = D

- Niger = H

- Sénégal = K

- Togo = T

Marché des titres publics de l’union Economique et 
Monétaire Ouest Africaine ( UEMOA)



7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

a) Détermination des 8 premiers caractères

La seconde position est occupée par un chiffre compris 

entre 0 et 9. Elle indique le type d’émetteur :

- Banques et établissements financiers =  1

- Autres institutions financières =  2

- Entreprises non financières =  3
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

c. Détermination des 8 premiers caractères

La seconde position est occupée par un chiffre compris 

entre 0 et 9. Elle indique le type d’émetteur :

- BCEAO =4

- Etat, non compris le Trésor =5

- Trésor =6

- A affecter =7 – 8 – 9 – 0.
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

c. Détermination des 8 premiers caractères

Les positions 3 et 4 sont occupées par des caractères 

alpha-numériques qui identifient individuellement les 

émetteurs par l’Etat. Pour les Trésors Nationaux, les 

positions 3 et 4 sont occupées par le chiffre 0.
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

c. Détermination des 8 premiers caractères

Les positions 5 et 6 sont occupées par des caractères 

alpha-numériques qui identifient l’ordre chronologique par 

des émissions pour un émetteur donné. 

Par exemple 01 sera attribué à tous les émetteurs 

intervenant pour la première fois sur le marché de l’Union.
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

c. Détermination des 8 premiers caractères

La position 7 est occupée par un caractère numérique allant 

de 0 à 9 et indiquant la nature des titres émis :

- bons = 1

- obligations = 2

- titrisations = 3

- A affecter = 0 – 4 – 5 – 6 – 7 - 8 et 9
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Numérotation des titres 

Méthodologie de numérotation

c. Détermination des 8 premiers caractères

La position 8 est occupée par un chiffre ou une lettre en 

fonction des maturités déterminées lors des émissions.
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Numérotation des titres 

Méthodologie de numérotation

d. Tableau des codes maturité
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Tableau des codes maturitTableau des codes maturitéé

à

Affecter

50 ans

45 ans

40 ans

35 ans

Maturité

T à ZM30 ansF7 ans5273 Jours

6 à 9L25 ansE5 ans4182 Jours

SK20 ansD4 ans391 Jours

RJ15 ansC3 ans228 Jours

PH12 ansB2 ans17Jours

NG10 ansA1an0Néant

CodeCodeMaturitéCodeMaturitéCodeMaturité



Numérotation des titres 

Méthodologie de numérotation

e) Le calcul du chiffre de contrôle

Le chiffre de contrôle occupe la position 9 du numéro NIR ;Il 
est déterminé sur la base des 8 premiers caractères par 
l’application de la méthode dite du 

« module 10 doubler – additionner – doubler »

La méthode décrit un processus en quatre (4) étapes ;
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

e) Le calcul du chiffre de contrôle

A l’étape 1 : une valeur numérique est attribuée à chaque 
caractère alphabétique :
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28S1 8I

35Z25P1 5F

34Y24O1 4E

33X23N1 3D

29T1 9J

27R1 7H

26Q1 6G

32W22M1 2C

31V21L1 1B

30U20K1 0A

ValeurCaractèreValeurCaractèreValeurCaractère



7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

Détermination des 8 premiers caractères

A l’étape 2 : 
la valeur d’un chiffre sur 2 est doublée en commençant par le 

premier chiffre de droite. Les zéros non significatifs sont 
compris dans l’ordre des caractères ;

A l’étape 3:
chacun des chiffres composant les produits obtenus à l’étape 

2 est ajouté à ceux inchangés du nombre original ;
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

e) Le calcul du chiffre de contrôle

A l’étape 4, 

le total obtenu à l’étape précédente est soustrait de la plus 
petite dizaine supérieure. Il s’agit de calculer le 
complément à 10 du chiffre des unités du total. Si le total 
obtenu à l’étape 3 se termine par zéro (0), le chiffre de 
contrôle est zéro (0).
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

e) Le calcul du chiffre de contrôle

La dénomination d’une émission repose sur l’identification de 
chaque émission de titres par un nom unique comportant 
les quatre éléments qui suivent :

- le NIR avec 9 caractères ;
- la nature de l’émission : bons, obligations, titrisation ou 

autres ;
- le nom de l’émetteur selon une abréviation standard ;
- les caractéristiques essentielles abrégées de 

l’émission.
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

e) Le calcul du chiffre de contrôle

Concernant la nature des émissions, les titres publics sont 
classés comme suit :

BTA = bons du Trésor émis par voie d’adjudication avec le 
concours de la BCEAO et dans le cadre réglementaire 
relatif aux émissions de bons du Trésor ;

BTD = Bons du Trésor émis sous forme dématérialisée avec 
ou non le concours de la BCEAO en dehors du cadre 
réglementaire relatif aux émissions de bons du Trésor ;
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.4. Méthodologie de numérotation

e) Le calcul du chiffre de contrôle

BTF = bons du Trésor sur formule ;

OTA – B = obligations du Trésor émises par voie 
d’adjudication avec le concours de la BCEAO ;

OAT = obligations du Trésor émises par voie d’adjudication 
avec le concours de la BCEAO selon la technique de 
l’assimilation ;

TITR = titre d’Etat émis en représentation des dettes 
publiques.
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.5. Méthodologie de Dénomination

La liste des abréviations relatives à la nature des titres peut 
être modifiée par la Banque Centrale en tant que besoin.

Concernant le nom de l’émetteur, il est représenté pour 
chaque émetteur par une abréviation qui, une fois définie, 
restera la même pour toutes les émissions ultérieures.
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7.4. Numérotation des titres 

7.4.5. Méthodologie de Dénomination

La liste des émetteurs avec les noms abrégés est détenue à
la BCEAO.

Par ailleurs, la dénomination de l’émission doit comporter 
sous forme abrégée, les caractéristiques essentielles de 
l’émission, notamment : le taux d’intérêt, l’échéance, 
l’option de remboursement et, le cas échéant, l’institution 
garante de l’émission.
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