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présenté

au nom de 1o Commission des Affaires Economigues

ot Financiéres

par

Monsieur FLE Benolt



La Commission des Affaires Economiques et Financiéres,
a examiné successivement le projet de loi portant création d'un Marché
Financier et le décret portant organisation générale de la Bourse des

Valeurs Mobiliéres, de m8me gue le Reglement Intérieur de cette Bourse.

. * Au cours - de la séance du 10 Avril 1974, la Commission
glargie &.1%ensemble des Conseillers, a sntendu le Ministre de 1'Economie
et des Finances, Mensieur Hemri KONAN BEDIE, en tant que Commissaire du

Bouvernement,

D&és son accession a 1'Indépendance, 1'Etat ivoirien slest

appligué & réaliser les structures devant parmettre d'une part,

- l'accumulaticn de 1l'épargne des ivoiriens et son orien—
tation vers les secteurs productifs de developpement ;
dlautre part,

-~ & travers les petites et moyennes entreprises nationales,

il'initiation des ivoiriens aux pratigues des affaires,

C'est la vocation de la Csisse Nationale dEpargne, -
du Crédit de la CBte d'Ivoire, de 1'0ffice National pour les Entreprises
Ivoiriennes (0.P.E.I.), de l*Asscciation Professionnelle des Petites et
Moyennes Entreprises de CBte d'Ivoire (A.P.P.M,E.C.I,) et du Fonds de

Garantie aux entreprises ivoiriennes, prur ae parler que de celles-la,

Parallélement & ces structures, et devant le faible niveau
de 1'Epargne Nationale, 1'Etat s'est décidé & suppléer momentanément 1'ipi-
tiative privée en investissant dans des sectuirs stratégiques, en créant
des entreprises indispensabies a notre dévelopoement, en prenant des parti-
clpations dans des affaires commerciales, banc.ires et industrielles consi—~

dérées comme secteurs clés de notres devenir,

La créeation du F.N.I, st de 1l SONAFI est venue vivifier
toutes ces structures, diautant plus cue la vooation de la SONAFI, est de
retrocéder dans le public, les participations din LiEtat dans les Entreprises
. privées, ceci pour permettre & un plus grand nonbre de nationaux d'accéder

&.lY'actionnariat,.

Commrg on le voit, clest lEtat gui assure & l'étape asctuelle,

1'essentiel de l'effort diinvestissement.
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Mais cela ne saurait durer ingéfiniment, Les dnormes
besoins de l*Etat & notre stade de développement, confrontsés & ses faibles
moyens, font que de plus en plus, le Gouvernement devra mettre en place
Nes mesures qui permettront & un nombre crgissant d¥Ivoiriens, sinon de
le relayer, du moins de l'aider dans cette tfche nationale, et de participer
ainsi directement aux fruits de notre développemert", La nature méme de
notre économis - le libéralisme - améne logiguement l'initiative privée a
prendre le pas sur l'initiative publigque, I1 faut ajouter enfin que :

"la tflche fondamentale d'ivoiriser notre économie ne saurait reposer ssulee—
ment sur la formation et la mise en place d'Ivoiriens compétents dans des
entreprises dont le capital- resteralt détenu par des etrangers, Et la
uyolontd palitique de faire de ce "peuple de paysans, un peuple dlactiornairest
ne se concrétiserait pas sl un nombre plus grand de citoyens nlinvestissait
pas des sommes impartantes dans les entreprises afin que le fruit de leurs

activités revienns & la (C6te d'Ivoire et aide ainsi & son développement,

Dés lors, la mobilisation de 1'Epargne Nationale s'avére
indispensable et 1l'institution d'un marché financier permettant librement
aux ivoiriens d'acheter le capital des entreprises exergant en C8te d*Ivoire,
s'impose, L'ivoirisation du capital ne pourrait plus en effet, se suffire
de la spontanéité, du secteur privé étranger, gqui céde de temps en temps,
une partie de ses titres & des nationaux, Lz création d'une Bourse des Valeurs
Mobiliéres et 1'organisation d'un Marché Financier en C8te d'Ivoire, vier

nent donc & leur heure et répondent & un triple souci :

- diévelopper et orienter l'Epargne des particuliers vers
tdes emplois productifs,

= procurer aux entreprises les mayens financiers nécessaires
a leur développement,

- appuyer et progressivement relayer 1'Etat dans son effort

d'ivoirisation de 1'Economie,

La Bourse, .entendus comme marché financier est considéré
de nos jours comme 1l'un des outils le plus sOr et le plus efficace du capi-
talisme moderne mais aussi comme étant le lieu ol il est possible & tout un
chacun d'acqguérir ou de vendre les titres de son choix, Ce double résultat
ne peut 8tre atteint qu'au travers d'une réglementation stricte et rigoursuse,

avant pour pbjectifs principaux :
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~ d'assurer 1l'information objective des épargnants non
seulement & 1%Eémission des titres mais aussi et surtout & travers 1l'évolu--

tion de 1l'entreprise qui les emet,

- de velller scrupuleusement & ce gue les épargnants ne
solent sollicités que par des entreprises sérieuscs présentant des garanties

slres de rentabilite,

- de permettre le libre jeu de 1'offre et de la demande

déterminant sur le marché, pour chague titre, un prix de marché,

Cette triple td8che d'information, d'organisation et de
protection, rend necessaire la création d'une Bourse des Valeurs Mobiliéres,
Cette création cependant doit &tre assortie au départ d'une autonomie
totale non seulement vis~a-wis de 1'Etat mais également des organismes
d'investissements. En effet, c'est la seule condition qui, avec l'intégrite
absclue des futurs dirigeants de la bourse, favorisera la confiance du public
et le rayonnement de notre place boursigére sur tout 1'0Ouest Africain franco-

phone et méme anglophone,

Pour cela, la bourse doit pouvoir exercer, en plus, et

effectivement son contrfle sur :

- les appels publics & l'épargne,
- L'admission des titres & la cotation et l'organisation
de leur marché,

= lo régularité de fonctionnement de ce marché.,

Toutes ces dispositions visent en définitive pour les
dirigeants de la bourse, l'information publigue, obtenue des émetteurs ou

directement diffusée,

L'organisation du Marché Financier et la création de la
Bourse des Valsurs Mobilieres, donnent ainsi, au Gouvernement, des moyens
supplémentaires de h&ter notre Indépendance économigue et de consolider notre
systeme d'€conomie libérale, Wels cette politique pour atteindre son objectif
principal qui est 1l'ivoirisation du capital, donc une plus grande indépen—
dance économigue, dolt privilégier absolument l'investissement de 1'eépargne

des Ivoiriens,
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En effet, le marché des transactions étant ouvert & tous, sans distinction
da naticnalite, le libre Jou normal du marcheé peut mettre la politique
divoirisation em échec, en créant une situation d'économie extravertie,

contraire & nos objectifs finals,

C'est pourcuoi, nous pensons gu'une attention particulizre

doit Gtre portée, d'une part, du cBte des pouvoirs

- "sur la définition du volume maximum de titres acguis
par des Ivoiriens et cessibles & des éirangers"
dlautre part, du cbté de la bourse :

- au niveau du "contrfle de la nationalité des vendeurs

et acheteurs, et des livres des Agents de Change".



wo B
Compte tenu de ce gui précede, la Commission des Affaires
Economigues et Financierss a analysé le projot de loi et a estimé de propo-

ser les modifications et de fezire les observations suivantes

ANALYSE DU PROJET DE LOI

Le projet de loi portent crestion dlun maprché financier en
Cote d'Iveire, gui nous est soumis pour avis, ast libsllé en vingt-sept

(27) articlesgui s'articulent autour de cing parties principales.
1l définit clairement d'une pert

— leés conditicons de 1'appel public & 1l'épargne, les disposi-
tions générales de la création dl'uns bourse des valeurs mebiliéres, son
organisation interne et son animation, ctest-a-dire des agents de change

gul seront chargés de la réslisction des transactions en son sein,

Et dfautre part,

- les sonditions générales dl'admission & la cote, les disposi-

tions diverses gt les pénalités en cas d'infraction & la présente ioi.

I - EXAMEN DU PROJET DE LOI

A - DE L'APPEL PUBLIC A L'CPARGNE

Article 3 ~ La Commission suggbre & propos de cet article que notre guoti~
dien "FRATERNITE-MATIN" s'éguipe dés & present et prenne toutes les dis—
positions nécessaires =formation de journalistes spécialiseés en matieres
boursigre et financiére — pour romplir efficocement le moment venu, ce

rile gui s'avére important et utile pour le grand public.
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B - DE_LA CREATION D'UNE BOURSE DES VALEURS MOBILIERES

a) Dispositions générales

Article 7 ~ 'Alinéa 1 - S'ugissant de cet article qui parle en son alinéa 2,
des Agents de 1'Administration des Finances qui seront appelés a constater les
infractions évoquées a son alinéa 1, la Commission sc¢ félicite de la réponse

du Commissaire du Gouvernement selon laguelle'ces Agents seront ceux de 1'Admi-
nistration des impBts et de l'emregistrement, Elle suggdre que cette réponse

splt incorporée au texte définitif de la loi,

b} De 1'Orgenisation de la Bourse

Article 11 ~ Alinéa 1 « La Commission apprécie hautement la valeur de la
reponse du Commissaire du Gouvernement, & sovoir qu' "en principe toutes les
banques agréées, y compris celles agredes aprés la création de la Bourse,
doivent avolr la qualité d'Agent de Change". Elle regrette que cette réponse
ne soit pas allée dans le sens gu'lelle souhaite, En effet, la Commission ppnse
que le fait de ne pas relever du droit ivoirien donc de ne pas 8tre agreéée,

ne peut pas empfcher une banque commerciale de faire des transactions bour—
siéres : elle peut le faire en usant des services d'un Agent de Change agree,
Elle souhaite en conséguence, gue les banques gquli seront agréées en qualite

d*Agent de Change relévent du drait ivoirien,

Article 11 =~ Alinéa 2 = La Commission se félicite de la réponse du Commis—

saire du Gouvernement, Elle suggére seulement, qu'il serait encore plus simple

de laisser cette prércgative au Minlstre de tutelle gqui prendrait & ls rigusur
un arrgté individuel de nomination pour chacune des banques commerciales ou

de depdt, et pour toute autre personne morale gue ces hangues,

Article 1% ~ Alinéa 3 - La Commission enregistre avec satisfaction la

réponse du Commissoire du Gouvernement, Elle pense comme lui gue le moment
venu, clest-a-dire lorsgue les conditions de rentabilité de la bourse seront
réunies, un amendement & la loi sere pris pour la nominaticen des personnes

physiques comme Agents de change,

vaaf ies



C - DE LA COTATION DES VALEURS

Article 15 -~ La Commission propose que la 2eéme ligne de cet article se lise

comme sult : "Le Conseil communigue les cours a la presse ecrite, a la

radio et & lao télévision...".

Article &2 = La Commission se felicite de la réponse du Commissaire du

Bouvernement selon laguelle "la fixation des pourcentages maximum d'actions
est une gquestion d'opportunité gqui reléve de 1'appréciation du Ministre de
1'Economie et des Finances, Ce pourcentage peut 8tre variable d'un secteur
économique & lfautre en fonction de l'intér8t plus ou moins prioritaire oue

roev@t 1l'ivoirisation de ce sectoeur.

Pour la détention des titres les africains non ivoiriens somt
assimilés & des ivoiriens dans un souci de coocpération régionale, La
naticnalité des non africoins ne devrait pas soulever de probléme, tous

gtant sur le mBme pied",

La Commission comprend et partage le souci du Ministre, Elle
attire néanmoins l'attention du Gouvernement sur le danger de mettre les
Ieziriens et les autres Africcins sur le m@ms pied d'égalité, Elle pense
gue notre cbjectif principal gqui est 1l'ivoirisation de l'économie ne doilt

pas Btre mis en échec ; c'est pourguoi elle suggére
- gutune distinction soit foite entre les Ivoiriens et les
non=Ivoiriens ;

~ gu'une attention particuliére des pouvoirs publicgs soit portés
a la définition du volume maximum des titres acquis par les

Tvoiriens et cessibles & des étrangers" ;

-~ gue du cbté de 1 Bourse, 1l'exercice permanent du contrBle

du "niveau dl'ivoirisation' soit pratique.

Article 23 «~ La Commission enrcgistre avec satisfaction la réponse du

Commissaire du Gouvernement. Ellc souhaite gue la précision contenue dans

Y



sa réponse;a savolr qu' "1l s'agit de taxes fiscales assises sur les commise

sions de courtage” ; soit incorporée soit & la loi, soit au décret,

ANALYSE DU_DECRET PORTANT ORGANISATION GENERALE
DE_LA BOURSE DES VALEURS MOBILIERES

~ EXAMEN DY DECRET

a) Organisation de la Bourse

Article 2 - La Commission propase que la derniére ligne du premier alinga
se lise comme suit ¢ " Le Vics~Président nommé par le Conseil de la Bourse

le supplée en cas d'absence ou d'empfchement”,

Article 5 - Alinéa 2 -~ A la suite de la réponse du Commissaire du Gouver-—

nement, la Commission suggére la rédaction suivante : " Le Président du Conseil
de la Bourse ne peut avoir cucun poste de direction ou dfadgministration dans
aucune société commercinle de quelgue forme juridique gu'elle solt ou dans

aucune scciété civile faisant appel & 1'épargne”.

b} De 1'admission & la cote

Article 23 ~ La Commission enregistre avec satisfaction la réponse du
Commissaire du Gouverrement selon laguelle "le montant de 100 millions de
fonds propres @ paru constitusr le minimum définissant la taille des entre-
prises susceptibles d'8tre introduites sur le marché, Il ne peut exister un
véritable marché de titres gue s'il existe un volume important dfactions, Le
dernier paragraphe de l'article 23 laisse dfailleurs ouverte la porte de

ces derogations',

La Commission émet le voeu de volr jouer trés souvent la derniérc
partie de cet article qui dispose que: ¥ Le Consell de la Bourse conserve
tout pouvoir d'appréciation quant & l'application stricte des critéres

d'admission",

seafane



Article 27 1+ A propos de cet article, la Commission pense comme
le Commissaire du Gouvernenent gue les digspesitions de cet article
peuvent Btre incorporées & llarticle 23 gui traite des critéres

et des conditions d'admission & la cote.

Telles sont en définitive, les propositions et obser—
vations formulées par la Commission des Affaires Economiques et
Financieres du Consell Economique et Social sur le projet de Loi
portant création d'un Marché Finsncier et sur le Decret portant

organisation générale de la Bourse des Valeurs,/-
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