SITUATION MONETAIRE DE L’'UMOA
AU 31 MARS 1993

La situation économique et financiére des pays de I'Union Monétaire Quest Africaine a été fortement mar-
quée par les effets d’'un environnement international toujours peu favorable caractérisé par le ralentissement de la
croissance économique dans les pays industrialisés et la persistance de la baisse des cours des matieres pre-
miéres. Elle a également été affectée par la faiblesse des entrées de ressources exiérieures et 'accélération des
sarties de capitaux, notamment sous forme de billets.

Ainsi la tendance a la dégradation de la position extérieure des institutions monétaires, observée depuis mars
1992, s'est poursuivie, entrainant le maintien du taux de couverture de I'émission monétaire en dessous du mini-
mum statutaire de 20%.

| - CONTEXTE ECONOMIQUE ET FINANCIER DE L’'UNION

En dépit du niveau dans I'ensemble satisfaisant de la commercialisation des principales productions agricoles
d'exportation, 'activité économique dans les pays de 'UMOA est demeurée déprimée du fait de la contraction de
la demande et des cours des produits de base sur les marchés internationaux. Par ailleurs, la production miniére
raste confrontée a la faiblesse de la demande extérieure. Au niveau du secteur industriel, les unités agro-indus-
trielles ont bénéficié d’un niveau d’approvisionnement adéquat alors que l'activité dans les autres branches,
notamment les textiles et les cimenteries est marquée par un ralentissement.

L’évolution des prix est demeurée, durant les premiers mois de I'année 1993, proche de celle observée au
cours de I'année 1992 durant laquelle le niveau de I'inflation, mesuré par le déflateur du PIB, a éte de 1,0%.

La situation des finances publiques reste préoccupante, du fait de la rigidité a la baisse des dépenses budgé-
taires, salariales notamment, dans une conjoncture économique marquée par le recul des recettes fiscales. Il en a
résulté un recours accru des Etats aux ressources monétaires. Ainsi, a fin mars 1993, les utilisations par les Tre-
sors nationaux des facilités de I'Institut d’émission étaient en dépassement par rapport aux plafonds autorisés (1)
dans 'ensemble des Etats a I'exception du Mali.

(1) Au cours de sa ééance du 16 décergbre 1992, le Conseil des Ministres avait décidé, en raison de I'évolution de la situation monétaire,
de geler les concours de la Banque centrale aux Etats et demandé la résarption des dépassements constates.




. - EVOLUTION DE LA SITUATION MONETAIRE

Comparée a celle arrétée un an pius t6t, la situation monétaire de I'Union est marquée a fin mars 1993 par
une dégradation de la position extérieure nette débitrice, une légére hausse du crédit intérieur et une contraction
de la masse monétaire. Pour ‘eur part, les interventions de la Banque centrale se sont inscrites en hausse.

Toutefois, par rapport alfin décembre 1992, on note une relative stabilité des avoirs extérieurs nets et de la
masse monétaire ainsi qu'un repli du crédit intérieur et des interventions de I'Institut d’émission.

UMOA : SITUATION MONETAIRE INTEGREE
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1 - Les avoirs extérieurs nets

1.1. - Evolution d’ensemble

La position extérieure nette débitrice des institutions monétaires de FUMOA s'est établie a 231 ,0 milliards a
fin mars 1993, en dégradation de 55,3 milliards par rapport & mars 1992. Un an auparavant, les avoirs extérieurs
nets s'étaient améliorés de 189,6 milliards. ‘

La dégradation de la position extérieure des institutions monétaires depuis le mois de mars 1992 traduit no-
tamment I'environnement macro-économique peu favorable dans lequel évoluent les économies de I'Union avec
en particulier Ia faiblesse des cours et de la demande extérieure des produits de base exportés par la zone.

Elle est imputable également au net ralentissement des entrées de ressources extérieures du fait des difficul-
tés rencontrées par les Etats dans les négociations avec les institutions de Bretton Woods. Ces difficultés tiennent
principalement aux conditionnalités imposées par ces Institutions, & I'ampleur des écarts de financement au niveau
des finances publiques et aux contraintes liées & la mise en oeuvre de certaines mesures structurelles.

Enfin, la poursuite des sorties de capitaux, sous forme de billets principalement, a également contribué a la
baisse du niveau des avoirs extérieurs nets de 'Union. Les rachats par la BCEAQ des billets de son émission se
sont établis a 251,1 milliards entre mars 1992 et mars 1993 contre 168, 1milliards une année auparavant. Au cours
du premier trimestre 1993, ces rachats se sont chiffrés a 77,6 milliards au lieu de 45,5 milliards un an plus tat.
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Il convient de relever toutefois une relative stabilité des avoirs extérieurs au cours du premier trimestre de
I'année en cours, la position nette débitrice ne s'étant dégradée que de 2,6 milliards pour passer de 228,4 milliards
en décembre 1992 & 231,0 milliards en mars 1993.

1. 2. Avoirs extérieurs de la BCEAO

EVOLUTION DU TAUX DE COUVERTURE
DE L’EMISSION MONETAIRE (en %). La position nette débitrice de la BCEAO s'est

établie a 135,4 milliards a fin mars 1993, en dégra-

= dation de 57,8 milliards par rapport & mars 1992,
contre une amélioration de 140,2 milliards une an-

; née plus tot.
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wlh mars 1993. En particulier les avoirs en compte d'o-
pérations se sont établis a 92,0 milliards, en retrait
de 94,8 milliards par rapport a mars 1992.
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UMOA : AVOIRS EXTERIEURS BRUTS (AEB) ET ENGAGEMENTS MONETAIRES A VUE (EMAV)

Sept. 91 Déc. 91 Mars 92 Juin 92 Sept. 92 Déc. 92 Mars 93

(en milliards de francs CFA)

A - Avoirs Extérieurs Bruts (AEB) ....... 126,0 232,5 270,7 236,1 174,2 177,2 180,3
O 46,7 44 9 491 45,0 48,0, 52,7 54,1
- Compte d'opérations ............c.ccooeevienn 39,8 137.9 186.,8 157.6 95,3 86,0 92,0
S AUITES .o 395 43,7 34,8 33,5 30,9 38,5 34,2

B - Engagements Monétaires a Vue ... 1012,9 1142,2 1182,2 1122,2 1066,7 1123,0 1138,0
- Billets et monnaies 636,7 656,5 604,6 552.8 634,8 634,2
- Dépbts des Banques ... 3415 365,0 379,1 381,2 3884 353,2 375,7
- Engagements en monnaies étrangeéres ... 0,0 0,0 0,0 6,7 3.1 0,0 0,0
SAUTES oo 11,4 140,5 146,6 129,7 1224 135,0 128,1

C - Taux de couverture

de I'émission moneétaire (%) A/B ....... 12,4 20,4 229 21,0 16,3 15,8 15,8

1.3. Avoirs extérieurs des banques

La position extérieure nette débitrice des banques primaires s'est établie a 95,6 milliards, en amélioration de
2,5 milliards par rapport a mars 1992 contre 49,4 milliards une année plus tét. Cette évolution a résulté d'un ac-



croissement de 11,8 milliards des avoirs des établissements bancaires, atténué en partie par une progression de
9,3 milliards de leurs engageﬁnents.

2 - Le crédit intérieur

Le crédit intérieur s'est établi a 2 258,9 milliards en hausse de 40,6 milliards aprés un recul de 88,0 milliards
enregistré un an plus tét. L'accroissement du crédit intérieur a concerné ses deux composantes.

Il convient de relever cependant un léger recul du crédit intérieur au cours des trois premiers mois de I'année
1993, imputable au repli de la position nette débitrice des Gouvernements.

2.1. La position nette des gouvernements

La position nette débitrice des Gouvernements s'est dégradée de 17,3 milliards pour s'établir a 425,3 mil-
liards. Cette évolution traduit les difficultés de trésorerie auxquelles sont confrontés les Etats et qui les ont conduits
a un recours accru aux ressources monétaires. Ainsi, les utilisations des Trésors nationaux au titre des concours
de la Banque centrale se sont chiffrées & 313,7 milliards, en hausse de 32,0 milliards par rapport @ mars 1992. Les
dépassements au titre des concours autorisés de la BCEAO ont atteint 62,4 milliards au 31 mars 1993.

_ 2.2. Les crédits a I'économie

L'encours des crédits a I'économie s'est établi a 1 833,6 milliards en mars 1993, en hausse de 23,3 milliards.
Cette évolution est imputable uniquement aux crédits ordinaires qui sont passés de 1 618 milliards a 1 671,9 milliards.

En effet, les crédits de campagne ont reculé de 30,6 milliards pour se chiffrer & 161,7 milliards en raison no-
tamment de la réduction des prix au producteur et du retard dans le démarrage de la commercialisation pour cer-
tains produits agricoles. .

La hausse des crédits ardinaires a concerné les financements & court terme qui sont passés de 842,5 mil-
liards a 889,2 milliards et, dans une moindre mesure, les financements a long et moyen terme qui se sont etablls a
782,7 milliards contre 775,5 milliards un an plus tét.

Au cours des trois premiers mois de 'année, I'évolution des crédits a I'économie a été marquée par une aug-
mentation des crédits de campagne liée aux besoins de la commercialisation et un recul des crédits ordinaires.

3 - La masse monétaire

Du fait de la dégradation de la position extérieure des institutions monétaires, la liquidité globale a régressé de
1,9% en un an pour se chiffrer & 2 053,3 milliards en mars 1993 contre une progression de 5,0% l'année précédente. Le
recul de la masse monétaire s'est reflété dans I'évolution de la circulation fiduciaire et des dépbts en banque qui se sont
établis respectivement & 594,3 milliards et 1 437,9 milliards, enregistrant des baisses relatives de 3,5% et 1 2%.

4 - Equilibre emplois - ressources des banques
IYOLDTION OES INTERVENTIONS GLOBALR®

! uummmumamm .
L'analyse du tableau des emplois et res-

““" _ _ sources des banques laisse apparaitre une légére
1200 |- dégradation de 85,7% & 84,1% du taux de couver-

\/—W ture des risques bancaires par les dépéts. Cette
1000 - ’ évolution est due a l'effet conjugué de la hausse

des credits & I'économie et au recul des dépéts

Bguee. ot Ew. Finano. .
W bancaires.

000,
#c0 |- . 5 - Les interventions globales de la Banque
Conesiidations centrale

w00 |
/ ' Les interventions globales de la Banque
200 t—" _ Trisors nationgu centrale se sorit élevées a 1 154,6 milliards & fin
o mars 1993, en hausse de 58,2 milliards ou 5,3%
Seo .,',o 500 DOO MoT JoT BoT Dot e e 00 S0 Dom mes d'une année a lautre. Cette progression est im-

putable aux accroissements de 32,1 miliiards



des concours aux Trésors nationaux et de 26,1 milliards des interventions en faveur des banques et établisse-
ments financiers.

ill. - EVOLUTION DE LA SITUATION MONETAIRE PAR ETAT

“oBEMIN1 SITURTION VIMETRIRE INTECREE
BENIN S s a1 lords da FUOFR )

La situation de la monnaie et du
crédit, entre mars 1992 et mars 1993,
a été caractérisée par une nette ame-
ligration de la position extérieure, un
gonflement du crédit intérieur et une
expansion de la liquidité globale.

1 - Les avoirs extérieurs nets

Sur une base annuelle, la posi-
tion extérieure nettte créditrice des
institutions monétaires s'est renforcee
de 15,1 milliards en passant de 47,2
milliards a 62,3 milliards.

Cette amélioration s'explique par
le rapatriement des recettes d'expor-
tation, la mobilisation des ressources au titre du programme dajustement structurel et le solde positif des
échanges avec V'extérieur sur billets BCEAOQ et autres billets de la zone franc.

Les avoirs extérieurs nets de la Banque centrale se sont améliorés de 7,7 milliards pour s’établir a 50,6 mil-
liards. Cette évolution, conjuguée a l'impact des tirages nets sur les ressources du FMI de 2,8 milliards, a permis
un relévement de 11,5 milliards de la position nette créditrice du Bénin au compte des disponibilités extérieures
passée de 53,4 milliards a 64,9 milliards.

La position extérieure nette créditrice des banques est passée de 4,3 milliards a 11,7 milliards en raison es-
sentiellement de la constitution des deposits exigés par les correspondants extérieurs.

2 - Le crédit intérieur

Le crédit intérieur, aprés avoir connu des baisses successives de décembre 1990 & septembre 1992, a poursuivi
la hausse amorcée depuis lors pour s'établir a 80,8 milliards en mars 1993 contre 61,7 milliards un an plus t6t.

La position nette du Gouvernement, créditrice de 9,1 milliards en mars 1992, est ressortie débitrice de
4.4 milliards en mars 1993 a a suite d'une contraction des dépbts de I'Etat aussi bien au niveau de la Banque cen-
trale que des banques.

L'encours des crédits a 'économie s’est élevé a 76,4 milliards a fin mars 1993 contre 70,8 milliards en 1992,

soit une hausse de 5,6 milliards, imputable a la progression de 8,3 milliards des crédits ordinaires, les crédits de
campagne ayant pour leur part reculé.

3 - La masse monétaire

Le renforcement de la position extérieure et 'accroissement du crédit intérieur ont entrainé une expansion de
12,8% de la masse monétaire qui est passée de 154,4 milliards en mars 1992 & 174,2 milliards en mars 1993.

La circulation fiduciaire a baissé de 1,1 milliard tandis que les dép6ts en banque progressaient de 20,3 mil-
liards du fait des particuliers et entreprises privées pour 9,0 milliards et des organismes publics pour 11,3 milliards.



4 - Equilibre emplois - ressources des banques

L'examen du tableau des emplois et ressources des banques confirme I'amélioration constante de leur liqui-
dité. En effet, le taux de couverture des crédits. par les dépéts a progressé de 168,9% a 176,1% d’'une année a
I'autre, en raison principalemeht d’'un accroissement des dépbts a terme.

BURKINA
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milliards a fin mars 1992 a 85,4 milliards a
S la méme période de 1993, soit une amélio-
ration de 6,3 milliards. '

Cette évolution est imputable surtout & la mobilisation de ressources extérieures en appui aux efforts internes
d'ajustement et au rapatriement du produit des recettes d'exportation, en particulier au titre du coton.

L'amélioration des avoirs extérieurs a concerné principalement I'Institut d’émission, les avoirs extérieurs nets
des banques ne s'étant accrus que de 1,1 miliiard durant la période.

La position extérieure nette créditrice de la Banque centrale s’est en effet renforcée de 5,2 milliards, entrai-
nant une amelioration de la position créditrice du Burkina au compte des disponibilités extérieures qui est passée
de 89,4 milliards a 94,6 milliards.

2 - Le crédit intérieur

De mars 1992 a mars 1993, le crédit intérieur a fléchi de 5,9 milliards ou 6,0% pour se fixer a 91,9 milliards
du fait de la baisse de 13,8 milliards des crédits & I'économie, partiellement compensée par la détérioration de 7.9
milliards de la position nette créditrice du Gouvernement. La réduction des crédits a I'économie est imputable aussi
bien aux crédits de campagne qu'aux concours ordinaires qui ont respectivement régressé de 5,0 milliards et
8,8 milliards.

Quant a la position nette créditrice du Gouvernement, elle s’est dégradée, du fait essentiellement d'une
baisse de 6,0 milliards des dépbts publics auprés de la Banque centrale, accentuée par I'accroissement de 2,4/mil-
liards des depbts des particuliers et entreprises en caisse nationale d’épargne (CNE).

3 - La masse monétaire |

Reflétant la hausse des avoirs extérieurs nets, la masse monétaire s'est accrue de 5,4 milliards au cours
de la periode sous-revue pour se fixer & 182,2 milliards au 31 mars 1993. La circulation fiduciaire et les dé-
pbts en CNE ont augmenté respectivement de 5,1 milliards et 2,4 milliards ; dans le méme temps, les dépbts

6



en banque ont baissé de 2,1 milliards.

4 - Equilibre emplois - ressources des banques

L'analyse de la structure des emplois et ressources des banques révéle une progression du taux de couver-
ture des risques par les dépdts de 123,1% a 137,7% en raison de la contraction des concours bancaires, notam-
ment au secteur prive.

COTE DIVOIRE

La persistance de la baisse prolongée des cours des matieres premiéres, en particulier ceux du café et du
cacao, a continué de peser sur la situation économique et financiére de la Cote d’lvoire. Celle-ci est également af-
fectee par les incidences de I'absence d’'un programme appuyé par les Institutions de Bretton Woods, notamment
en matiére de rentrées de ressources extérieures.

LT LIVGIRE @ SITUATION MONETAIRE INTEGREE , Da,”s, ce contgxte, la snuan’on mone-
taire a été marquée par une dégradation
(en milliards de F.CFA ) " L. . .
o de la position extérieure nette des institu-
tions monétaires, une progression modé-

1100 \Momie rée du crédit intérieur, et un léger repli de
- la liquidité intérieure.

1408 .
' ) e Masse Mongt 1-L . éri .
el \__/—_..v —— - - Les avoirs extérieurs nets

e

Goe | ‘ La position extérieure nette débitrice
des institutions monétaires s’est établie a
Position w-——'—-—-—e 554,4 milliards a fin mars 1993, soit une
m——— . - . . degradation de 69,9 milliards d’'une année
a l'autre.

(L LAY

Cette évolution s’explique par le ra-
lentissement des entrées de capitaux exté-

e rieurs, en I'absence d'un programme avec
Avoi Ext. |Ne I -

O S il Ly R les Institutions de Bretton Woods. Les diffi-
W4 S B33 M 4 S B3 M 4 S BN 4 35 pr oW cultés pour la conclusion du programme

tiennent principalement aux conditionnali-

- tés imposées par ces Institutions et a I'm-
partance des écarts de financement au titre des opérations de I'Etat. Le déficit des paiements extérieurs qui s'ex-
plique également par la contraction des recettes d'exportation, a la suite de la baisse persistante des cours du café
et du cacao, a été accentué par la hausse des rachats de billets BCEAO.

La position extérieure nette débitrice de la Banque centrale s’est détériorée de 65,3 milliards pour ressortir &
494,6 milliards a fin mars 1993 contre 429,3 milliards un an plus t6t. Cette évolution, conjuguée a des rachats nets
aypres du FMI a concurrence de 26,6 milliards a entrainé une dégradation de 93,8 milliards de la position débitrice
de la Céte d'lvoire au compte des disponibilités extérieures qui s'est fixée a 415,4 milliards.

La position extérieure nette débitrice des banques s'est également détériorée en s'établissant a 59,8 milliards
cgntre 55,2 milliards auparavant en raison d’un accroissement de 10,7 milliards des engagements extérieurs, par-
tiellement compenseés par celui des avoirs extérieurs a concurrence de 6,1 milliards.

2 - Le crédit intérieur
L'encours du crédit intérieur s'est chiffré a 1 308,3 miiliards a fin mars 1993, en progression de 4,4% d'une

année a l'autre. Cette évolution résulte de la hausse des crédits a I'économie et, dans une moindre mesure, de ia
ddgradation de la position nette du Gouvernement.



La position nette débitrice du Gouvernement, en dépit de 'amélioration enregistrée durant le premier trimes-
tre 1993, s’est détériorée de prés de 4,0% en s’établissant & 355,7 milliards, contre 342,1 milliards un an plus t6t,
en raison essentiellement de la baisse des créances de I'Etat sur les autres agents économiques.

Quant aux crédits & Péconomie, ils se sont élevés a 952,6 milliards a fin mars 1993, contre 911,1 milliards &
la méme période de I'année précédente, soit une progression de 4,6%. Cependant, ils se situent en retrait de 1,2%
par rapport & leur niveau a fin décembre 1992. ‘

Le relévement du niveaul des crédits a I'économie entre mars 1992 et mars 1993 est imputable a I'évolution
des crédits ordinaires qui se sont accrus de 43,8 milliards, les crédits de campagne ayant évolué de 86,9 milliards
a 83,9 milliards sur la période. .

3 - La masse monétaire

En raison de la dégradation de la position extérieure, la masse monétaire s'est dégonfiée de 1,4% d’'una:an-
née a l'autre en se chiffrant & 835,1 milliards a fin mars 1993. Cette évolution s’est reflétée dans la diminution des
dépdts en banque, notamment ceux des organismes publics qui ont reculé de 64,1 milliards a 62,0 milliards. Par
contre, la circulation fiduciaire §'est Iégerement accrue passant de 242,5 a 248,9 milliards.

4 - Equilibre emplois-ressources des banques

L'analyse de la structure des emplois et ressources des banques révele une détérioration du taux de couver-
ture des crédits par les dépbts qui s'établit a 57,9% en mars 1993 contre 61,3% une année plus t6t. Cette situation
découle d’'une augmentation des engagements de 2,6% conjuguée a une réduction des dépdts, notamment ceux
du secteur public.

MALI

L’activité économique au Mali a été mar-

quée par la reprise dans les secteurs primaire
MALI : SITUATION MOMETAIRE INTEGREE et secondaire.

( en milliards de F.CFA )
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L'amélioration des avoirs extérieurs a profité aux banques primaires dont la position extérieure, débitrice a
hauteur de 6,8 milliards en mars 1992, est devenue créditrice & concurrence de 1,9 milliard en mars 1993 & la
suite du désengagement des banques vis-a-vis de leurs correspondants extérieurs.



Quant a la position nette extérieure créditrice de la Banque centrale, elle est demeurée quasi-stable en se
fixant a 54,2 milliards en mars 1993 contre 54,4 milliards précédemment.

2 - Le crédit intérieur
L’encours du crédit intérieur s’est établi a 101,7 milliards contre 102,0 milliards a fin mars 1992.

La position nette débitrice du Gouvernement s’est dégradee pour se situer a 4,1 milliards a fin mars 1993
contre 0,2 milliard un an plus tét, en raison principalement des utilisations des concours de la Banque centrale au
titre notamment des ressources rétrocédees du FMI.

Par contre, les crédits a I'économie ont enregistré un repli de 4,1% en s'établissant a 97,6 milliards. Cette
évolution s'explique exclusivement par le dégonflement des crédits de campagne, les crédits ordinaires étant pas-
sés de 81,9 milliards a 85,1 milliards d’une année a 'autre.

3 - La masse monétaire

La masse monétaire est passée de 168,8 milliards & 171,8 milliards d’'une année a l'autre, soit une progres-
sion de 1,8% essentiellement imputable a 'amélioration de la position extérieure des institutions monétaires.

Cette évolution s'est traduite par une consolidation des dépdts en banque qui sont passés de 97,0 milliards
en mars 1992 a 102,9 milliards un an plus tard, soit un accroissement de 6,1%. Quant a la circulation fiduciaire,
elle s'est contractée de 2,9 milliards ou 4,0% pour se chiffrer a 68,0 milliards.

4 - Equilibre emplois - ressources des banques

|’analyse de la structure financiére des banques maliennes révéle une amélioration du taux de couverture
das crédits par les dépdts qui se situe & 134,4% a fin mars 1993 contre 124,5% un an plus tét. Cette évolution
s’explique par une baisse de 5,2% des crédits octroyés conjuguée a une hausse de 3,3% des dépéts collectés par
les banques. Toutefois le niveau élevé des crédits douteux et litigieux qui représente 27,9% des crédits a 'écono-
mie nécessite le renforcement des actions en vue du recouvrement des créances compromises.

NIGER

Les modestes performances du secteur agricole, la mévente de luranium sur les marchés internationaux,
ainsi que le contexte socio-politique ont continué de peser sur le niveau de 'activité économique au Niger durant
les trois premiers mois de I'année 1993. En outre, la situation économique et financiére du pays est affectée par
'absence d'un programme appuyeé
par les Institutions de Bretton Woods “I3T : SITUATION MONETATRE TNTEGRED
lide principalement au contexte socio- { en ~il-iards de F.CFA )
politique qui a prévalu dans le pays.

Ine
Cette situation a entrainé au plan mo- "'"_"W\_\
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Durant la méme période; la position extérieure nette créditrice de I'institut d'émission s’est stabilisée a 26,4
milliards. La position créditrice au compte des disponibilités extérieures s'est établie a 55,7 milliards a fin mars
1993 contre 50,7 milliards un an plus tét.

2 - Le crédit intérieur

L'encours du crédit intériéur s'est fixé a 94,5 milliards, en baisse de 0,8%. Cette évolution résulte des orienta-
tions divergentes de ses deux composantes.

La position nette débitrice du Gouvernement s’est aggravée de 3,1 milliards, du fait notamment de la baisse
de 5,2 milliards des dépbts publics dans les banques. Cette évolution a été atténuée par le recul de 2,3 milliards
des engagements de I'Etat vis+a-vis de I'Institut d'émission au titre des concours rétrocédés du FMI et par la baisse
de 1,9, milliard des avoirs des particuliers et entreprises aux CCP.

Les crédits a I'économie exclusivement constitués de crédits ordinaires ont régressé de 5,3% ou 3,9 milliards
pour se fixer a 69,9 milliards. La baisse des concours ordinaires a concerné aussi bien les crédits a court terme
gue ceux a moyen et long terme qui ont respectivement reculé de 1,9 milliard et 2,0 milliards.

3 - La masse monétaire

La liquidite globale s’est accrue de 2,4%. Cet accroissement a concemé exclusivement la circulation fiduciaire qui
a augmenté de 9,6% ou 3,8 milliards, alors que les dépbts en banque et aux CCP ont baissé de 1,0 milliard.

4 - Equilibre emplois-ressources des banques

L'analyse de la structure financiére des banques laisse apparaitre, en dépit de la stabilisation du taux de cou-
verture des risques par les dépots a 115,0%, la persistance de la mauvaise qualité du portefeuille des banques,
perceptible a travers limportance des douteux et litigieux qui constituent 53,8% des crédits ordlnalres Cette situa-
tion exige un renforcement des actions de recouvrement des créances compromises.

|
|

SENEGAL

La conjoncture économique et financiére est demeurée morose au Sénégal en raison notamment des contre-per-
formances du secteur agricole et des résultats peu favorables des secteurs minier et industriel. Par ailleurs, le retard
) ‘ dans 'adoption de certaines mesures struc-

SENEGAL : SITUATION MONETAIRE INTEGREE turelles n’a pas permis la conclusion d’'un

( en milliards de F.CFA ) programme économique et financier: ap-
T puyé par les Institutions de Bretton
—— Créditls a 1’Economie Woods.
\_——
' ot W. Cette situation s'est traduite au plan
! Massm monetaire par une détérioration de la posi-
300} tion extérieure des institutions monétaires,
un recul du crédit intérieur et une réduction
100} ‘ de la liquidité globale.
u\‘__.\'_—. Position Nette du Gvt.
el '—O—-\N.__r,.__.\l 1 - Les avoirs extérieurs nets
..,./.\I
, La position extérieure nette débitrice
des institutions monétaires s'est dégradée
de 20,1 miliards pour ressortir a 175,9
-8} ‘ milliards a fin mars 1993. Cette évolution
Avcirs Ext. Nets est imputable au ralentissement des ien-
100 f /_/\,/\/ trées de ressources extérieures du falf de
T I'absence d'accord avec les Institutions de
Plgeel o L Ly L Bretton Woods et de la baisse importante
‘ IR N I I T IR T C TR IR A [ ¢ des exportations des produits arachidiers
" et, dans une moindre mesure, de phos-
s : phates.
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De plus, la balance des opérations sur billets de la zone franc, excédentaire de 0,9 milliard au cours du pre-
mier trimestre 1992, s'est sensiblement dégradée pour ressortir négative de 5,5 milliards un an plus tard, du fait
netamment de la progression de 6,3 milliards des rachats de billets BCEAO.

La dégradation de la position extérieure nette a concerné aussi bien I'lnstitut d'émission que les banques de
dépdts. Ces derniéres ont en effet accru de 6,0 milliards leurs engagements extérieurs nets qui se sont établis a
34,7 milliards au 31 mars 1993. Quant a la Banque centrale, ses avoirs extérieurs nets négatifs ont évolué de
127,1 milliards & 141,2 milliards, en dégradation de 14,1 milliards. Cette évolution conjuguée a I'impact des rachats
nets au titre du FMI de 11,9 milliards a entrainé une détérioration de la position du Sénégal au compte des disponi-
bilités extérieures qui, quasiment nulie en mars 1992, est ressortie déficitaire de 26,7 milliards en mars 1993.

2 - Le crédit intérieur

L'encours du crédit intérieur a régressé de 3,1 % pour s'établir a 488,1 milliards, du fait exclusivement de la
baisse des concours nets a I'Etat. La position nette débitrice du Gouvernement s'est en effet améliorée de 22,6
milliards, en raison principalement de I'accroissement de 21,6 milliards des dépdts du Gouvernement dans les
banques primaires a la suite de la domiciliation dans les banques des ressources de la deuxiéme tranche du
Fonds de Promotion Economique (FPE) financé par la Banque Africaine de Développement. Cependant, les diffi-
cultés des finances publiques demeurent vives, se caractérisant notamment par le dépassement de 3,9 milliards
sur le maximum autorisé.

Les crédits au secteur privé ont par contre progressé de 7,1 milliards ou 1,7% pour s'inscrire & 424,8 mil-
liards. Cette evolution a exclusivement concerné les crédits ordinaires qui se sont accrus de 14,4 milliards tandis
que les crédits de campagne régressaient de 7,3 milliards pour se chiffrer a 21,8 milliards. La progression des
cancours ordinaires est imputable aussi bien aux crédits & court terme qu'a ceux a moyen et long terme qui ont
respectivement augmenté de 5,5 milliards et 8,9 milliards. Cette évolution est liée notamment a I'exécution du pro-
gramme de financement au titre du FPE.

3 - La masse monétaire

A la suite de la dégradation de la position extérieure et du tassement du creédit intérieur, la liquidité globale
s'est repliée de 7,5% ou 30,9 milliards pour s’établir a 386,6 milliards. Cette évolution a concerné les deux compo-
santes de la masse monétaire. La circulation fiduciaire s'est en effet repliée de 7,3 milliards et les dépédts en ban-
que et en CCP se sont dégonfiés de 23,6 milliards. La baisse des dépdts a concerné les particuliers et entreprises
privées, les organismes publics ayant dans le méme temps renforcé leurs avoirs auprés du systéme bancaire.

4 - Equilibre emplois - ressources des banques

L’examen du tableau des emplois et ressources des banques laisse apparaitre un glissement du taux de cou-
varture des risques par les dépdts de 88,2% a 87,2% d'une année a l'autre.

TOGO TTGC : 3ITUATION MONETAIRE INTEGREE
( en milliards de F.CFA )

La situation socio-politique que tra- i8¢ T
varse le Togo a entrainé des perturba- 160 L Massk Monétair et
tions dans le déroulement normal des ‘"" !
activités eéconomiques. Elle a également '
entravé [|'exécution normale du pro-
gramme triennal conclu avec le FMI en

1989 dans le cadre d’'une Facilité d'Ajus-
tement Structurel Renforcé (FASR).

Au plan monétaire, cette situation
s'¢sl notamment traduite par une pro-
fonde détérioration de la position exté-

riaure des institutions monétaires, un . Fosition Netfe du Gvt
recul du crédit intérieur et une réduction .., L .t
conséquente de la masse monétaire. L L A LU




1 - Les avoirs extérieurs nets.

La position extérieure nette créditrice des institutions monétaires s’'est fortement degradée passant de 64,0
milliards en mars 1992 a 35,4 milliards un an plus tard. Cette évolution s’explique notamment par la baisse des re-
cettes d’exportation en raison du ralentissement des activités économiques ainsi que par la diminution des entrées
de ressources extérieures, du fait des perturbations dans I'exécution du programme triennal conclu avec les Insti-
tutions de Bretton Woods. Elle est également imputable a la détérioration du solde positif des opérations sur autres
billets de la zone franc.

La contraction des avoirs& extérieurs nets positifs a concerné I'Institut d’émission dont la position extérieure
nette créditrice est passée de|63,9 milliards en mars 1992 a 36,7 milliards en mars 1993. Les avoirs extérieurs
bruts ont baissé de 28,3 milliards; en particulier, le solde créditeur au compte des disponibilités extérieures g'est
amoindri en passant de 89,8 milliards a 61,9 milliards.

2 - Le crédit intérieur

L'encours du crédit intérieur a régressé de 9,7 % pour s'établir a 98,1 milliards, sous l'impact du dégonfle-
ment des crédits & I'économie. et en particulier des crédits de campagne. Ces derniers qui s'étaient fixés a 10,0
milliards en mars 1992 sont demeurés a 1,1 milliard depuis septembre 1992. Quant aux crédits ordinaires, ils se
sont quasiment stabilisés a 109,6 milliards.

La position nette créditrice du Gouvernement s’est pour sa part légérement améliorée en passant de 11,0
milliards a 12,5 milliards. Cette évolution de la PNG est surtout le résultat d’'un accroissement de 4,3 milliards:des
dépbts publics auprés de I'institut d'émission, concomitamment avec une progression des engagements de 1,6
milliard de I'Etat vis-a-vis de la Banque centrale, notamment au titre des concours monétaires.

3 - La masse monétaire

A la suite de la dégradation de la position extérieure et de la contraction du crédit intérieur, la liquidité globale
s’est réduite de 24,0% pour se fixer a 127,6 milliards a fin mars 1993. Cette évolution a concerné aussi bien Ia cir-
cuiation fiduciaire que les dépdts en banque et en CCP.

{
4. - Equilibre emplois - ressources des banques

L’examen de la structure: financiére des banques du Togo révele une baisse du taux de couverture des ris-
ques par les dépéts de 152,0 % a 149,0 % en raison de la contraction des dépbts des particuliers et entreprises,
compensée en partie par la baisse concomitante des crédits a I'économie.

CONCLUSION

Au total, la situation monétaire demeure préoccupante au regard notamment de la persistance de la dégrada-
tion de la position extérieure dé I'Union qui se traduit par le maintien du taux de couverture de I'émission monétaire
en dessous du seuil de 20 %. '

Cette situation est la conséquence de I'impact du ralentissement des entrées de ressources et de I'accékéra-
tion des sorties de billets de natre émission. Il s’avére donc indispensable de renverser cette tendance, notamment
par des actions susceptibles de permettre la conclusion, par les quatre pays qui ne sont pas en programme, dlac-
cords avec les institutions de Bretton Woods.

Ces mesures, déja identifiées notamment lors de la réunion du Conseil d'Administration extraordinaire du
26 février 1993 et adoptées par le Conseil des Ministres de 'UMOA, concernent en particulier :

- la mise en oeuvre et le renforcement des mesures structurelles pour un assainissement durable des finances pu-
bliqgues. Ces mesures devraient viser une plus grande maitrise des dépenses courantes, en particulier la masse
salariale, et la recherche d'un meilleur rendement des administrations fiscales en vue de réduire les pressions des
déficits budgétaires sur la situation monétaire ;
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- l'assainissement des filiéres agricoles par la poursuite des efforts entrepris pour une flexibilité accrue des prix aux
producteurs et une plus grande maitrise des charges de commercialisation des produits ainsi que la redéfinition du
rdle des caisses et offices de stabilisation des prix ;

- la restructuration des filieres industrielles par le biais de mesures privilégiant la flexibilité des codts du travail et la
diminution des autres codts de production afin d'améliorer la compétitivité des économies nationales;

- le renforcement des dispositions de la réglementation des changes en vue de freiner de maniére effective les
sorties massives de capitaux, notamment sous forme de billets, qui se sont accentuées au cours de la période
sous-revue. Il importe également de s’assurer du rapatriement régulier du produit des recettes d'exportation.

La mise en oeuvre effective de ces mesures est indispensable pour que les actions déja entreprises au plan
monetaire puissent produire leur plein effet.
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