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ABBREVIATIONS ET DEFINITIONS

APIX             : Agence nationale pour la Promotion de l’Investissement et des grands travaux

BCEAO         :            Banque Centrale des Etats de l’Afrique de l’Ouest

BRVM          :            Bourse Régionale des Valeurs Mobilières

CREPMF      :            Conseil Régional de l’Epargne Publique et des Marchés Financiers

DC/BR         :            Dépositaire Central / Banque de Règlement

DGCPT         :            Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor

FCFA             :            Franc de la Communauté Financière Africaine

FMI               :            Fonds Monétaire International

FRPC             :           Facilité pour la Réduction de la Pauvreté et la Croissance

FSE               :           Fonds de Soutien à l’Energie

ISPE             :           Instrument de Soutien à la Politique Economique

MCA              :            Millenium Challenge Account

MCC              :           Millenium Challenge Corporation

MEFP            :           Ministère de l’Economie, des Finances et du Plan

PPP               :           Partenariat Public Privé

SGI               :           Société de Gestion et d’Intermédiation

UEMOA       :           Union Economique et Monétaire Ouest Africaine
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La Note d’Information relative à cette opération a été établie par le Consortium formé par les
Sociétés de Gestion et d’Intermédiation  (SGI) CGF BOURSE et  IMPAXIS SECURITIES , en
collaboration avec le Ministère de l’Economie, des Finances et du Plan du Sénégal. Elle engage
la responsabilité de ses signataires.

L’octroi par le Conseil Régional d’un numéro d’identification n’implique ni approbation de
l’opportunité de l’opération, ni authentification des éléments comptables et financiers
présentés, ni garantie ou certification de l’information diffusée. La Note d’Information
donnant lieu à enregistrement est établie sous la seule responsabilité de l’Emetteur et le
numéro d’identification n’est attribué qu’après vérification que cette Note d’Information est
complète et compréhensible et que les informations qu’elle contient sont pertinentes et
cohérentes dans la perspective de l’opération proposée aux souscripteurs.

Le numéro d’identification du Conseil Régional ne constitue pas une garantie contre le risque
de non remboursement des échéances des titres.
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Je, soussigné Amadou BA, Ministre de l’Economie, des Finances et du Plan du Sénégal, agissant
au nom et pour le compte de l’Etat du Sénégal, atteste que les données et informations
contenues dans la présente Note d’Information sont conformes à la réalité et qu’elles ne
comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée.

Le Ministre de l’Economie, des Finances et du Plan

Fait à Dakar, le 22 octobre 2015

AMADOU BA

I.1 Attestation de l’Emetteur

I • ATTESTATION ET POLITIQUE D’INFORMATION
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Responsable de l’information et de la communication financière : 

Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor.

Contacts :
Avenue Georges Pompidou x Rue Saint-Michel
BP 202 Dakar Sénégal

Monsieur Daouda SEMBENE
Directeur Général 
Tel. (221) 338 49 91 52
daouda.sembene@tresor.sn

Monsieur Abdoulaye SAMB 
Coordonnateur DGCPT
Tel. (221) 338 49 91 54
abdoulaye.samb@tresor.gouv.sn

Monsieur Adama Racine SOW
Trésorier Général, Agent Comptable Central du Trésor
Tel. (221) 338 49 91 57 / (221) 338 49 91 55
Adamaracine.sow@tresor.gouv.sn

Monsieur Babacar CISSE
Directeur de la Dette Publique
Tel. (221) 338 22 81 35
babacar.cisse@tresor.gouv.sn

I.2 Politique d’information

mailto:daouda.sembene@tresor.sn
mailto:abdoulaye.samb@tresor.gouv.sn
mailto:Adamaracine.sow@tresor.gouv.sn
mailto:babacar.cisse@tresor.gouv.sn


II.1 Contexte et objet de l’opération

II.1.1 Contexte de l’opération

La croissance réelle de l’économie sénégalaise s’est améliorée sur le second trimestre 2015, s’établissant à 6,0%
contre 4,3% au premier trimestre 2015. Dans cette dynamique de croissance, le Sénégal a besoin de ressources
pour financer son programme d’investissement ainsi que son déficit budgétaire. 

L’encours de la dette publique de l’Etat du Sénégal s’est affiché à 4 112,9 milliards de FCFA au dernier trimestre
2014, représentant 53,1% du PIB. Sur le second trimestre 2015, cet encours s’est établi à 4 117,2 milliards de
FCFA, en hausse de 22% comparé au second trimestre 2014. Le service de la dette a atteint 45,8 milliards de FCFA
au second trimestre 2015 contre 51,7 milliards de FCFA au premier trimestre 2015. Le déficit budgétaire a été
estimé à 134,3 milliards de FCFA au premier semestre 2015 contre 183,8 milliards de FCFA en juin 2014, soit une
baisse de 26%. Malgré la mise en œuvre du PSE, le gouvernement a poursuivi ses actions en vue de la réduction
progressive du déficit budgétaire en 2015 et à moyen terme.

Ainsi, après avoir déroulé un programme d’émission de bons et obligations du Trésor  sur le marché monétaire,
l’Etat du Sénégal souhaite également recourir aux financements de longue durée sur le marché financier à travers
une émission d’obligations sur 10 ans, par appel public à l’épargne.

II.1.2 Objet de l’opération

L’émission obligataire, objet de la présente note d’information, porte sur un montant indicatif de 50 milliards de
FCFA pour une maturité de 10 ans. Les fonds levés permettront à l’Etat de financer, en partie, le déficit budgétaire
de l’année 2015 estimé à 396,2 milliards de FCFA. 

II.2 Caractéristiques de l’Emprunt

Les principales caractéristiques de l’emprunt se présentent comme suit :

Emetteur                                                                         Etat du Sénégal

Dénomination                                                              Etat du Sénégal 6,30% 2015-2025

Nature de l’opération                                                Emprunt obligataire par appel public à l’épargne

Objet de l’opération                                                    Financement partiel du budget 2015

Montant de l’émission                                              50 000 000 000 FCFA

Valeur nominale                                                          10 000 FCFA

Prix d’émission                                                            10 000 FCFA

Nombre de titres à émettre                                      5 000 000
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Forme des titres

Durée de l’emprunt 

Date de jouissance 

Taux d’intérêt     

Fiscalité

Paiement des intérêts et 
Remboursement du capital 

Période de souscription 

Cotation

Admissibilité au guichet 
de refinancement de la BCEAO

Personnes concernées 

Consortium arrangeur et Chef de file

Les titres seront sous forme dématérialisée, inscrits en compte
auprès du DC/BR et tenus dans les livres des SGI de l’UEMOA, ou
des banques teneurs de comptes/conservateurs agréées par le
CREPMF.

10 ans avec 1 an de différé

La date de jouissance des titres sera fixée en collaboration avec
l’Emetteur dans les 8 jours suivant la date de clôture de
l’opération.

Le taux d’intérêt nominal est de 6,30% par an

Les obligations d’Etat sont exonérées d’impôts dans le pays de
l’Emetteur. Les revenus liés à ces obligations sont donc exonérés
de tous impôts et taxes pour l’investisseur au Sénégal. Ces
revenus sont soumis à la législation fiscale sur les revenus de
valeurs mobilières en vigueur dans les autres pays au moment
du paiement des intérêts.

Les intérêts seront payables semestriellement à partir de la date
de jouissance des titres.
Le remboursement du capital sera semestriel, après une année
de différé, soit deux semestres, à raison du paiement d’un
dix-huitième (1/18) dudit capital.
Ce paiement sera assuré par le DC/BR via les SGI et les banques
teneurs de comptes agréées par le CREPMF.  

La période de souscription est prévue du 30 octobre au 
20 novembre 2015. Elle pourra être raccourcie, prolongée ou
déplacée en cas de besoin par l’Emetteur après saisine du
CREPMF.

Les obligations seront inscrites à la cote de la BRVM dans un
délai d’un mois après la clôture de l’opération. Cette inscription
permettra d’assurer la liquidité des obligations.

Les obligations seront admissibles au guichet de refinancement
de la Banque Centrale des Etats de l’Afrique de l’Ouest.

L’émission obligataire est ouverte aux personnes physiques et
morales des pays membres de l’UEMOA ainsi qu’aux investisseurs
institutionnels régionaux et internationaux désireux de
souscrire dans l’Union.

Les SGI CGF Bourse et IMPAXIS SECURITIES sont les arrangeurs
et chefs de file de l’opération. A ce titre, elles structurent et
placent les obligations suivant les règles en vigueur sur le
Marché Financier Régional de l’UMOA.

Km 6, Av. Cheikh Anta Diop, Stèle Mermoz
Immeuble El Hadj Serigne Bassirou Mbacké, Dakar
BP 11516 Dakar
Tél : (221) 33 864 97 97 
Fax : (221) 33 864 96 95

Sacré Cœur 3 Extension VDN, Villa 10 077
BP 45545 - Dakar Fann Sénégal
Tél : (221) 33 869 31 40 
Fax : (221) 33 864 53 41 
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Pays

BENIN

BURKINA

COTE D’IVOIRE

MALI

NIGER

SENEGAL

TOGO

SGI

AFRICABOURSE

BIBE FINANCE & SECURITIES

SGI BENIN

CORIS BOURSE

SBIF

ACTIBOURSE SA

AFRICAINE DE BOURSE

ATLANTIQUE FINANCES

BICI BOURSE

BNI FINANCES

CITICORP SECURITIES WEST AFRICA

EDC INVESTMENT CORPORATION

HUDSON & CIE

NSIA FINANCE

SGI PHOENIX CAPITAL MANAGEMENT

SOGEBOURSE

SGI MALI

SGI NIGER

CGF BOURSE

IMPAXIS SECURITIES

SGI TOGO 

Téléphone

(229) 21 31 88 36

(229) 21 32 48 75

(229) 21 31 15 41

(226) 25 33 14 85

(226) 25 33 04 91

(225) 20 30 21 22

(225) 20 21 98 26

(225) 20 31 21 21

(225) 20 20 16 68

(225) 20 20 99 02

(225) 20 20 90 70

(225) 20 31 92 24

(225) 20 31 55 00

(225) 20 20 06 53

(225) 20 25 75 90

(225) 20 20 12 65

(223) 20 29 29 72

(227) 20 73 78 18

(221) 33 864 97 97

(221) 33 869 31 40

(228)  22 22 30 86

• Les Membres du syndicat de placement : Toutes les SGI de la zone UEMOA agréées par le CREPMF.
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II.3 Tableau d’amortissement indicatif de l’emprunt

 

II.4 Mécanisme de paiement

L’emprunt sera remboursé par le débit du compte du Trésor Public du Sénégal ouvert dans les livres de la BCEAO
à Dakar et qui reçoit toutes les recettes (fiscales et non fiscales) de l’Etat du Sénégal.
La BCEAO, sur ordre de la Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor, débitera ce compte des
fonds correspondant à chaque échéance et effectuera un virement vers le compte de règlement du DC/BR. 
Le DC/BR sera crédité au plus tard la veille ouvrée de la date de paiement.

II.5 Ordres de souscription

Les ordres de souscription sont matérialisés par la signature du bulletin prévu à cet effet, à retirer auprès des
guichets des établissements membres du syndicat de placement. La signature de ce bulletin entraîne, à compter
de la date de début des souscriptions, le versement de la provision correspondante auprès de l’agent placeur.
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II.6 Règlement et livraison des titres

A la signature du bulletin de souscription, il sera de la responsabilité des agents placeurs de recevoir du
souscripteur la provision correspondant à l’ordre d’achat.

A la date de jouissance, les obligations souscrites seront livrées aux souscripteurs par le Consortium à travers les
SGI et teneurs de comptes agréés.

II.7 Règles d’allocation des ordres de souscription

Dans le cas où la somme totale des souscriptions recueillies par le Syndicat de placement serait inférieure à 50
milliards FCFA, l’Etat du Sénégal s’engage à maintenir l’émission à hauteur des sommes collectées.
Dans le cas où la somme totale des souscriptions recueillies par le Syndicat de placement à la date de clôture de
l’opération serait supérieure à 50 milliards FCFA, l’Etat du Sénégal s’engage à :
3 soit informer le Conseil Régional de l’Epargne Publique et des Marchés Financiers de son intention d’augmenter le

montant de l’émission à hauteur maximale des sommes souscrites, aux conditions figurant dans la présente Note
d’Information ;

3 soit procéder, avec le Consortium chef de file du placement, à une réduction des souscriptions en retenant en
priorité les souscriptions des personnes physiques. Sur les titres restants, les souscriptions des investisseurs
institutionnels seront réduites au prorata des montants demandés par cette catégorie d’investisseurs.

II.8 Déclaration des résultats de l’émission obligataire

Dans un délai de sept (7) jours ouvrés à compter de la date de jouissance des titres, un rapport sur les résultats
de l’émission obligataire sera transmis par le Consortium au CREPMF. En outre, un communiqué destiné au public
sera émis par le Consortium.

II.9 Service financier de l’emprunt

Le paiement des intérêts et le remboursement des obligations à chaque date d’échéance seront assurés par la
Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor (DGCPT) par virement au profit du DC/BR pour le
compte des différents adhérents (SGI et banques teneurs de comptes) qui se chargeront de payer les souscripteurs.

II.10 Tribunaux compétents

La présente émission est régie par la législation en vigueur dans l’espace UEMOA. Tout litige relatif à son
interprétation ou son exécution sera soumis, à défaut d’un règlement amiable, à la Cour Commune de Justice et
d’Arbitrage (CCJA).
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III.1 Perspectives économiques du Sénégal

III.1.1 Secteur réel

Les conditions favorables au plan interne, marquées par la relance de l’activité économique en 2014, devraient
se consolider. Par ailleurs, la mise en œuvre effective des projets du Plan Sénégal Emergent (PSE), les perspectives
mondiales plus favorables ainsi que l’amélioration de la situation sécuritaire et sanitaire dans la sous-région
seraient profitables à l’économie nationale. En outre, le dispositif mis sur pied par l’Etat à travers le FONSIS, le
FONGIP et la BNDE pour le financement des PME-PMI devrait permettre d’apporter un soutien conséquent au
développement du secteur  privé. Ainsi, le taux de croissance du PIB réel est attendu à 5,4% en 2015 contre une
estimation de 4,7% en 2014. Ce regain d’activité serait porté par la vigueur du secteur secondaire, conjuguée à
la bonne tenue des secteurs primaire et tertiaire.

L’activité dans le secteur primaire devrait s’améliorer en 2015, sous l’effet, notamment, du renforcement du 
sous-secteur agricole. Elle est ainsi projetée à 5,4% en 2015 contre 3,6% en 2014.

Concernant le secteur secondaire, la mise en œuvre des projets phares du PSE devrait également avoir des
retombées positives sur la relance de l’activité qui est prévue en hausse de 7,3% en 2015 contre 2,9% en 2014.
Cette accélération serait portée, notamment, par le dynamisme des sous-secteurs des bâtiments et travaux publics
(BTP), des matériaux de construction et de l’énergie combinée à la reprise attendue dans les activités extractives,
le raffinage de pétrole, la fabrication de produits chimiques et les industries alimentaires.

S’agissant du secteur tertiaire, il maintiendrait son dynamisme avec une progression projetée à 4,9% après une
hausse estimée 5,0% en 2014. Il croîtrait sous l’impulsion de la vigueur des activités commerciales, du transport,
des télécommunications, des services financiers et des activités immobilières. Cette tendance serait atténuée
par les contrecoups de la menace de l’épidémie à virus Ebola dans la sous-région, qui affecteraient les services
d’hébergement et de restauration projetés en baisse de 2% en 2015 (contre -2,3% en 2014). 

L’investissement public continuera d’être porté par les grands travaux de l’Etat et bénéficiera du démarrage
effectif des projets relatifs au Plan Sénégal Emergent (PSE). L’investissement privé, pour sa part, devrait tirer
profit de l’apaisement du climat social interne mais également de l’amélioration de l’environnement mondial. 

Globalement, la Formation brute de capital fixe (FBCF), devrait, pour sa part, croître au rythme de 7,2% contre
7,1% en 2014. L’investissement public prévu en hausse de 9,8%, se renforcerait à la faveur de la mise en œuvre
des importants projets prévus dans le  Plan Sénégal Emergent. Ainsi, le taux d’investissement, mesuré par la FBCF,
est projeté  à 26,8% en 2015 contre une estimation de 26,3% en 2014.

Au total, la demande intérieure devrait se conforter en termes réels de 4,8% en 2015 contre 3,4% en 2014.

S’agissant de la demande extérieure, les importations et les exportations de biens et services sont attendues
respectivement en hausse de 2,2% et 3,3% en 2015 (contre -0,1% et 3,3% en 2014). 

Quant à l’inflation, le déflateur du PIB, est projeté à 1,6% en 2015 contre une estimation de +0,1% en 2014. Ce
relèvement reflèterait essentiellement la hausse des prix aux producteurs dans les secteurs secondaire (1,6%
contre -0,2% en 2014) et tertiaire (+1,5% contre -0,1% en 2014). Toutefois, dans le secteur primaire les prix sont
projetés en hausse de 2,2% contre 2,4% en 2014.

III.1.2 Perspectives budgétaires en 2015

Au titre des finances publiques, les actions du Gouvernement continueront de s’inscrire dans une démarche de
promotion d’un cadre macroéconomique stable et d’un assainissement des finances publiques.

III. ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE DU SENEGAL
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L’exercice budgétaire sera marqué par un redressement de la mobilisation des ressources, combiné à une hausse
prudente des dépenses publiques. 

Ainsi, les ressources (recettes, dons et FSE) sont projetées à 2 004 milliards de FCFA en 2015 (dont 1 712 milliards
de recettes budgétaires, 52 milliards au titre des ressources du FSE et 240 milliards de dons) contre 1 927 milliards
de FCFA en 2014, soit une hausse de 77 milliards de FCFA (+4,0%).

Les dépenses totales et prêts nets, pour leur part, devraient passer de 2 318,7 milliards de FCFA en 2014 à 2 400,1
milliards de FCFA en 2015, soit un accroissement de 81,4 milliards de FCFA (+3,5%). 

Au total, le déficit budgétaire devrait s’améliorer de 0,2 point de PIB en passant de 391,7 milliards de FCFA en
2014 (5,0%) à 396,2 milliards de FCFA en 2015 (4,8% du PIB). Le solde de base (définition UEMOA) est projeté
en déficit de 223,9 milliards de FCFA (2,7% du PIB) contre 244,1 milliards de FCFA (3,2 % du PIB) en 2014.

Agrégats macroéconomiques                                                                                                                      2015*

Taux de croissance réel                                                                                                                                   5,4 %

Déflateur du PIB                                                                                                                                               1,6 %

Taux d'investissement                                                                                                                                    27,2 %

Taux de FBCF                                                                                                                                                       26,8 %

Taux de pression fiscale                                                                                                                                  19,3 %

Taux d'épargne intérieure                                                                                                                             9,1 %

publique                                                                                                                                              1,5 %

Privée                                                                                                                                                    7,6 %

Taux d'épargne nationale                                                                                                                              19,1 %

PIB au prix du marché (en milliards de FCFA)                                                                                          8 284,5

PIB par tête (en milliers de FCFA)                                                                                                                583,7

III.1.3 Financement

Le gouvernement a engagé la mise en œuvre du PSE tout en poursuivant la réduction progressive du déficit
budgétaire en 2015 et à moyen terme. Cela suppose un fort accroissement de l’investissement public et de son
efficacité. La mise en œuvre du PSE, dans un contexte de préservation de la viabilité de la dette, nécessitera la
poursuite d’efforts soutenus en termes de mobilisation des recettes et plus encore de rationalisation des dépenses
de fonctionnement. 

Le financement du déficit budgétaire au titre de l’année 2015, projeté à 396,2 milliards FCFA, est pris en charge
par un financement extérieur de 329,7 milliards FCFA conjugué à un engagement par rapport au financement
intérieur de 66,6 milliards FCFA. 

Le financement extérieur attendu à 329,7 milliards FCFA en 2015 serait assuré essentiellement à travers les tirages
sur prêts évalués à 218,1 milliards FCFA mais également la sollicitation du marché sous- régional. Au titre des
tirages, les prêts projets représenteraient un montant de 151 milliards FCFA contre 67 milliards FCFA concernant
les tirages de trésorerie. L’amortissement de la dette extérieure est, pour sa part, projeté à 73 milliards FCFA. 

Concernant le financement intérieur, il devrait se traduire par un engagement net vis-à-vis du système bancaire
de 147,4 milliards FCFA et par une situation créditrice de 80,8 milliards FCFA vis-à-vis du système non bancaire.

Globalement, les émissions de titres publics sur le marché sous régional devraient  ressortir à 496 milliards FCFA
sous forme de bons du Trésor et d’obligations.

* Prévisions - Source : DPEE/MEFP
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III.1.4 Prévisions de la balance des paiements pour l’année 2015

En 2015, la situation des échanges avec le reste du monde devrait être marquée par une atténuation du déficit
du compte des transactions courantes (8% du PIB contre 8,8% en 2014) alliée à une baisse de l’excédent du
compte de capital et d’opérations financières. Globalement, le solde de la balance des paiements devrait s’établir
à 82,3 milliards FCFA contre 219,6 milliards FCFA en 2014.

III.2 Plan Sénégal Emergent : Nouveau référentiel de la politique 
économique et sociale

Pour accéder à l’émergence économique avec une société solidaire dans un État de droit, le Sénégal doit, outre
l’accélération de la croissance, relever un certain nombre de défis concernant notamment : l’emploi des jeunes,
la sécurité alimentaire, l’amélioration de l’environnement des affaires, la bonne gouvernance et l’assainissement
des finances publiques. 

C’est dans ce cadre que les autorités politiques ont décidé d’adopter un nouveau modèle de développement, à
travers une stratégie qui vise l’émergence dans la solidarité à l’horizon 2035. Cette stratégie articulée autour
d’un document dénommé « Plan Sénégal Emergent » constitue le nouveau référentiel de la politique économique
et sociale à moyen et long termes. Le PSE met l’accent sur une plus forte impulsion dans la création de richesses
et d’emplois, le renforcement de la gouvernance, le développement des secteurs stratégiques ayant des impacts
significatifs sur l’amélioration du bien-être des populations, la protection des groupes vulnérables et la garantie
de l’accès aux services sociaux de base. Sa mise en œuvre repose sur quatre (04) principes fondamentaux :

(i)   l’installation de l’économie sur une trajectoire de croissance forte, inclusive, durable, créatrice
d’emplois et préservant l’environnement et les ressources ;

(ii)  la consolidation d’un système politique centré autour des règles démocratiques, de la bonne
gouvernance et de l’Etat de droit ;

(iii) la promotion des valeurs culturelles du travail, de la responsabilité, de la citoyenneté et de la 
solidarité et ;

(iv) l’œuvre collective pour la sécurité, le développement équilibré du territoire, la cohésion sociale, 
la paix et l’intégration africaine.

Les orientations ainsi que les objectifs fixés s’articulent autour de trois (3) principaux axes stratégiques à savoir :

-  Axe 1 « Transformation structurelle de l’économie et croissance » ; 
-  Axe 2 « Capital humain, protection sociale et développement durable » ;
-  Axe 3 « Gouvernance, Institution, Paix et Sécurité ».

Conformément aux orientations déclinées dans le PSE, le Gouvernement mettra en œuvre des politiques
sectorielles adéquates et des réformes structurelles appropriées pour atteindre les objectifs fixés. 
Le Gouvernement s’engagera également à procéder à des ruptures qui permettront d’inscrire le Sénégal sur une
nouvelle trajectoire de développement. Ces ruptures se traduiront par des actions et des mesures hardies pour
une transformation structurelle de l’économie et une amélioration significative des conditions de vie des
populations. La transformation structurelle de l’économie se fera à travers la consolidation des moteurs actuels
de la croissance et le développement de nouveaux secteurs créateurs de richesses, d’emplois, d’inclusion sociale
et à forte capacité d’exportation et d’attraction d’investissements. Pour l’amélioration significative des conditions
de vie des populations, il s’agira de mener une lutte plus soutenue contre les inégalités sociales et de renforcer
la sécurité, la stabilité et la gouvernance, de protéger les droits et libertés et de consolider l’État de droit afin de
créer les meilleures conditions d’une paix sociale.
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IV.1 Qualité de signature du Sénégal

La qualité de la signature du Sénégal peut être appréhendée à travers, notamment, deux indicateurs :

i.  sa notation par les agences spécialisées,
ii. et sa gouvernance financière.

IV.1.1 Notation souveraine 

Le Sénégal fait l’objet d’une double notation par les Agences Moody’s et Standard and Poor’s (S&P).

Dans ce cadre, à la suite de sa dernière mission de revue conclue le 07 novembre 2014, l’Agence Moody’s a
maintenu la note du Sénégal « B1 » en passant de la perspective « stable » à « positive ». Ce changement de la
Perspective attachée à la notation de la République du Sénégal s’explique par les efforts de l’Etat dans
l’amélioration de la croissance économique et, en matière de consolidation fiscale notamment, les projections
de maîtrise du déficit, malgré la mise en œuvre du PSE qui requerra des financements importants, ainsi que par
des réformes structurelles mises en place pour favoriser la bonne gouvernance et la transparence.

Quant à l’Agence Standard and Poor’s, elle a confirmé le 19 juin 2015, les notes à long terme « B+ » et à court
terme « B » de la dette en devises et en monnaie locale, avec une perspective stable qui traduit l’hypothèse selon
laquelle, au cours des douze prochains mois, les investissements prévus afin de favoriser la croissance, mais aussi
la poursuite de l’amélioration des déficits budgétaire et courant se concrétiseront.

En outre, il est à noter que depuis les restructurations obtenues en 2006, le Sénégal n’a connu aucun défaut dans
le paiement de sa dette publique (intérieure et extérieure).

IV.1.2 Gouvernance financière 

Le Gouvernement est déterminé à continuer à prendre des initiatives et mesures en vue de l’amélioration de la
gouvernance publique. Au titre de la lutte contre la corruption et le blanchiment d’argent, le Sénégal s’est doté
d’un arsenal juridique contre le blanchiment de capitaux avec l’adoption de la loi uniforme n°2004-09 du 6 février
2004. L’adoption de la loi uniforme n°2009-16 du 02 mars 2009 relative à la lutte contre le financement du
terrorisme entre également dans le cadre de l’amélioration de la bonne gouvernance. Les capacités de la
Commission Nationale de Lutte contre la Non Transparence, la Corruption et la Concussion (CNLCC), de la Cellule
Nationale de Traitement des Informations Financières (CENTIF) ainsi que de l’Office national de lutte contre la
fraude et la corruption (OFNAC) seront renforcées. La modification de l’article 3 de la loi portant création de
l’OFNAC, intervenue au courant du premier trimestre de 2014, matérialise la prérogative attribuée désormais à
l’institution de recevoir les déclarations de patrimoine des autorités publiques. Par ailleurs, la mise en œuvre de
la Stratégie nationale de Bonne Gouvernance sera poursuivie.

Dans la suite logique d’améliorer la gestion transparente des deniers publics, le Sénégal compte intégrer l’outil
Boost, mis en place par la Banque Mondiale en collaboration avec la Fondation Bill & Melinda Gates, dans sa
communication financière à partir de l’année budgétaire 2016.  Cet outil est un moyen de suivi de l’exécution des
politiques budgétaires pour les décideurs mais aussi une plateforme de contrôle de la bonne gestion des deniers
publics pour la société civile et les citoyens au moyen d'une connexion internet. Ceci vient, en outre, confirmer
l'engagement de l'Etat du Sénégal dans son souci permanent de rendre visible sa gestion suite à l'adoption
le 27 décembre 2012 de la loi portant Code de transparence dans la gestion des finances publiques.

IV. PRESENTATION DE L’EMETTEUR
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IV.2 Récentes interventions de l’Etat du Sénégal sur les marchés 
monétaire et financier

L’Etat du Sénégal est un acteur régulier des marchés monétaire et financier sur lesquels il mobilise fréquemment
des ressources.   

IV.2.1 Interventions sur le marché monétaire 

Depuis le début de l’année 2015, le Trésor a effectué quatorze opérations d’émission de titres pour un montant
global de 395 milliards de FCFA ainsi détaillé : 

Le taux de couverture (montant des soumissions proposées rapporté au montant mis en adjudication)  pour ces
opérations a atteint une moyenne de 190%, illustrant ainsi l’intérêt des investisseurs et aussi l’abondance des
liquidités disponibles sur le marché.

IV.2.2 Interventions sur le Marché Financier Régional

Sur la période 2005-2014, les interventions de l’Etat du Sénégal s’élèvent à un montant global de 600,8  milliards
de FCFA (y compris la présente émission) se détaillant ainsi : 

(en milliards)        2005     2006        2007       2008       2009        2010       2011       2012       2013       2014       2014

                                    45       Néant        55,1       Néant      Néant        76,8      Néant        88          66,9       100*    118,997

Maturité                 5 ans                       5 ans                                          5 ans                       7 ans      10 ans     4 ans       7 ans

* Fonds Commun de Titrisation de Créances « Sukuk Etat du Sénégal 6,25% 2014-2018 » Source : DGCPT/DCBR

Sur l’exercice 2015, après une série d’interventions sur le marché monétaire, l’Etat du Sénégal compte clôturer
l’année sur une levée de fonds sur le marché financier régional de la BRVM.

Bons du Trésor par adjudication

Bons du Trésor par adjudication

Bons du Trésor par adjudication

Bons du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

Obligations du Trésor par adjudication

janv-15

janv-15

mars-15

mai-15

févr-15

févr-15

avr-15

avr-15

mai-15

juin-15

juil-15

août-15

Sept-15

Oct-15

Total

1 an

2 ans

2 ans

2 ans

3 ans 

5 ans

3 ans 

5 ans

3 ans 

3 ans 

5 ans

5 ans

7 ans

3 ans

30

30

20

25

30

30

25

30

25

25

30

30

30

35

395

91,25

48,08

56,92

81,59

38,11

37,74

42,19

38,01

32,77

66,45

46,46

34,79

74,04

44,65

733,04

32,00

33,00

22,00

27,17

31,68

23,24

33,00

27,50

28,50

27,50

32,58

32,14

32,26

38,50

421,07

Date d’émission/
année 2015 Nature Maturité

Montant mis 
en adjudication
(en milliards)

Montant des 
soumissions 

(en milliards)

Soumissions
retenues 

(en milliards)

Obligations par appel 
public à l’épargne

Source : DGCPT/DDP
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IV.3 Présentation de la Direction Générale de la Comptabilité 
Publique et du Trésor 

L’Emetteur est l’Etat du Sénégal, représenté par le Ministère de l’Economie, des Finances et du Plan chargé de la
mise en œuvre de la politique économique et financière définie par le Gouvernement. 

Le Ministère de l’Economie, des Finances  et  du Plan comprend un certain nombre de Services à vocation financière
intervenant à divers degrés dans la mise en œuvre d’opérations du Marché Financier :

3 la Direction Générale des Finances qui élabore le projet de Loi de finances ;
3 la Direction Générale des Douanes qui liquide les droits de porte alimentant dans une notable mesure

les  recettes budgétaires ;
3 la Direction Générale des Impôts et Domaines qui assoit et recouvre les impôts directs et indirects

intérieurs assurant une bonne part des recettes budgétaires ;
3 la Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor (DGCPT).

Au sein du Ministère de l’Economie, des Finances  et  du Plan, chargé de la mise en œuvre de la politique
économique et financière définie par le Gouvernement, la Direction Générale de la Comptabilité Publique et du
Trésor (DGCPT) est l’administration compétente pour, notamment, la mise en œuvre, la comptabilisation de
l’opération et le suivi du service financier de l’emprunt (planification et mise en paiement des sommes échues).

IV.3.1 Missions  

La DGCPT, organisée par arrêté du Ministre de l’Economie et des Finances, est chargée de :

3 l’élaboration, en collaboration avec les Départements ministériels et les Services concernés, des règles

et des procédures relatives aux opérations sur deniers publics (règles de comptabilité publique) ;

3 l’exécution de toutes opérations de trésorerie et de la gestion de la dette publique, notamment : 

- des opérations d’émission de titres publics (bons et obligations du Trésor) sur les marchés de capitaux 

- du suivi et du remboursement de la dette publique ;

- de la réalisation de l’équilibre permanent de la trésorerie.

3 l’exécution de toutes opérations de recettes et de dépenses du budget général, des budgets annexes,

des comptes spéciaux du Trésor et des budgets des collectivités locales ;

3 la tenue de la comptabilité de l’Etat et de la production des comptes publics (Comptes de gestion et 

Compte général de l’Administration des Finances).

IV.3.2 Organisation des Services 

La DGCPT, placée sous l’autorité d’un Directeur Général assisté d’un Coordonnateur, comprend un certain nombre

de Services qui peuvent être groupés en deux (2) grandes catégories : 

3des Services d’administration et de conception qui comprennent, en dehors des Services rattachés et

Services propres (Division des Etudes Economiques et des Statistiques, Centre de Perfectionnement  et 

de Formation Professionnelle du Trésor et Centre Informatique) :

- la Direction de l’Administration et du Personnel ;

- la Direction de la Comptabilité Publique ;

- la Direction du Secteur Parapublic ;

- la Direction du Contrôle Interne ;

- la Direction de la Dette Publique.
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3 des Services opérationnels impliqués dans l’exécution des opérations de recettes, de dépenses et de

trésorerie ainsi que dans la production des états de synthèse sont les postes comptables supérieurs ci-dessous :

- la Trésorerie Générale ;

- la Trésorerie Paierie pour l’Etranger ;

- la Paierie Générale du Trésor ;

- la Recette Générale du Trésor ;

- les Trésoreries Paieries Régionales.

A ces postes comptables sont rattachés des postes comptables subordonnés que sont :

- les perceptions ;

- les recettes perceptions municipales.

Ce dispositif permet de mailler le territoire et d’exécuter les opérations de l’Etat au niveau le plus fin de
l’organisation administrative, tout en rendant possibles la centralisation et l’agrégation des données financières
aux fins de production de comptes exhaustifs. 
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V. ANNEXES
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ARRETE MINISTERIEL PORTANT OUVERTURE 
D’UNE EMISSION OBLIGATAIRE PAR L’ETAT DU SENEGAL
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DECISION DU COMITE DE POLITIQUE MONETAIRE

BCEAO
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COMMUNIQUE RELATIF A LA NOTATION DU SENEGAL

STANDARD & POORS
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COMMUNIQUE RELATIF A LA NOTATION DU SENEGAL

MOODY’S
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