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APIX
BCEAO
BRVM
CREPMF
DC/BR
DGCPT
FCFA
FMI
FRPC
FSE
ISPE
MCA
MCC
MEFP
PPP
SGI
UEMOA

ABBREVIATIONS ET DEFINITIONS

Agence nationale pour la Promotion de 'Investissement et des grands travaux
Banque Centrale des Etats de l'Afrique de l'Ouest

Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres

Conseil Régional de I'Epargne Publique et des Marchés Financiers
Dépositaire Central / Banque de Réglement

Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor
Franc de la Communauté Financiére Africaine

Fonds Monétaire International

Facilité pour la Réduction de la Pauvreté et la Croissance

Fonds de Soutien a l'Energie

Instrument de Soutien a la Politique Economique

Millenium Challenge Account

Millenium Challenge Corporation

Ministere de l'Economie, des Finances et du Plan

Partenariat Public Privé

Société de Gestion et d'Intermédiation

Union Economique et Monétaire Ouest Africaine
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AVERTISSEMENT

La Note d'Information relative a 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 Ministére 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
Uopportunité de l'opération, ni authentification des éléments comptables et financiers
présentés, ni garantie ou certification de linformation diffusée. La Note d'Information
donnant lieu a enregistrement est établie sous la seule responsabilité de l'Emetteur et le
numéro d’identification n’est attribué qu’apres vérification que cette Note d'Information est
complete 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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I » ATTESTATION ET POLITIQUE D'INFORMATION

I.1 Attestation de 'Emetteur

Je, soussigné Amadou BA, Ministre de '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 a la réalité et qu’elles ne
comportent pas d'omission de nature a en altérer la portée.

Le Ministre de l'Economie, des Finances et du Plan
Fait a Dakar, le 22 octobre 2015
AMADOU BA

£

Amadou BA




I.2 Politique d’information

Responsable de l'information et de la communication financiére :

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 4991 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) 338499157 / (221) 338499155
Adamaracine.sow@tresor.gouv.sn

Monsieur Babacar CISSE
Directeur de la Dette Publique

Tel. (221) 33822 81 35
babacar.cisse@tresor.gouv.sn
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II. PRESENTATION DE L'OPERATION

II.1 Contexte et objet de l'opération

I1.1.1 Contexte de 'opération

La croissance réelle de l'économie sénégalaise s’est améliorée sur le second trimestre 2015, s'établissant a 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 'Etat du Sénégal s’est affiché a 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 a 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 a 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 ceuvre du PSE, le gouvernement a poursuivi ses actions en vue de la réduction
progressive du déficit budgétaire en 2015 et a moyen terme.

Ainsi, apres 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 a travers
une émission d’obligations sur 10 ans, par appel public a l'épargne.

I1.1.2 Objet de l'opération
L'émission obligataire, objet de la présente note d'information, porte sur un montantindicatif de 50 milliards de
FCFA pour une maturité de 10 ans. Les fonds levés permettront a 'Etat de financer, en partie, le déficit budgétaire
de l'année 2015 estimé a 396,2 milliards de FCFA.

I1.2 Caractéristiques de '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 a l'épargne
Objet de '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 a émettre 5000 000




Forme des titres Les titres seront sous forme dématérialisée, inscrits en compte
aupres du DC/BR et tenus dans les livres des SGI de 'UEMOA, ou
des banques teneurs de comptes/conservateurs agréées par le

CREPMF.

Durée de 'emprunt 10 ans avec 1 an de différé

Date de jouissance La date de jouissance des titres sera fixée en collaboration avec
UEmetteur dans les 8 jours suivant la date de cléture de
Uopération.

Taux d'intérét Le taux dintérét nominal est de 6,30% par an

Fiscalité Les obligations d’Etat sont exonérées d’imp6ts dans le pays de

'Emetteur. Les revenus liés a ces obligations sont donc exonérés
de tous impots et taxes pour linvestisseur au Sénégal. Ces
revenus sont soumis a la législation fiscale sur les revenus de
valeurs mobilieres en vigueur dans les autres pays au moment
du paiement des intéréts.

Paiement des intéréts et Lesintéréts seront payables semestriellement a partir de la date
Remboursement du capital dejouissance des titres.
Le remboursement du capital sera semestriel, aprés une année
de différé, soit deux semestres, a raison du paiement d’un
dix-huitieme (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.

Période de souscription La période de souscription est prévue du 30 octobre au
20 novembre 2015. Elle pourra étre raccourcie, prolongée ou
déplacée en cas de besoin par 'Emetteur aprés saisine du
CREPMF.

Cotation Les obligations seront inscrites a la cote de la BRVM dans un
délai d'un mois aprés la cloture de 'opération. Cette inscription
permettra d'assurer la liquidité des obligations.

Admissibilité au guichet Les obligations seront admissibles au guichet de refinancement
de refinancement de la BCEAO de la Banque Centrale des Etats de U'Afrique de 'Ouest.
Personnes concernées L'émission obligataire est ouverte aux personnes physiques et

morales des pays membres de 'UEMOA ainsi qu‘aux investisseurs
institutionnels régionaux et internationaux désireux de
souscrire dans 'Union.

Consortium arrangeur et Chef de file 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 régles en vigueur sur le
Marché Financier Régional de 'UMOA.

CGF BOURSE IMEANIS &

Km 6, Av. Cheikh Anta Diop, Stele Mermoz Sacré Coeur 3 Extension VDN, Villa 10 077
Immeuble EL Hadj Serigne Bassirou Mbacké, Dakar BP 45545 - Dakar Fann Sénégal

BP 11516 Dakar Tél: (221) 33869 3140

Tél: (221) 33 864 97 97 Fax : (221) 33 864 53 41

Fax : (221) 33 864 96 95

PMFELET CRURVRTRT PAR IR FELT A LUPRREA T TTRT 08 SIMIGEL d, 0% - 0102028




* Les Membres du syndicat de placement : Toutes les SGI de la zone UEMOA agréées par le CREPMF.

BENIN

BURKINA

COTE D'IVOIRE

MALI
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SENEGAL

TOGO

AFRICABOURSE
BIBE FINANCE & SECURITIES

SGI BENIN

CORIS BOURSE
SBIF

ACTIBOURSE SA
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ATLANTIQUE FINANCES

BICI BOURSE

BNI FINANCES

CITICORP SECURITIES WEST AFRICA

EDCINVESTMENT CORPORATION

HUDSON & CIE

NSIA FINANCE

SGI PHOENIX CAPITAL MANAGEMENT

SOGEBOURSE

SGI MALL
SGI NIGER

CGF BOURSE

IMPAXIS SECURITIES

SGITOGO

LEEL )

(229) 213188 36
(229) 2132 4875

(229) 213115 41

(226) 2533 14 85
(226) 25 33 04 91

(225) 2030 21 22
(225) 20 21 98 26
(225) 203121 21
(225) 2020 16 68
(225) 20 20 99 02
(225) 202090 70
(225) 203192 24
(225) 20 3155 00
(225) 20 20 06 53
(225) 20 25 75 90
(225) 20201265

(223) 2029 29 72

(227) 207378 18
(221) 33 864 97 97

(221) 33 869 31 40

(228) 22223086



II.3 Tableau d’amortissement indicatif de 'emprunt

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

2025

Capital en début

de période

50 000 000 000

50 000 000 000
50 000 000 000

50 000 000 000
47 222 222 222

44 444 444 444
41666 666 667

38 888 888 889
36111 111 111

33333333333
30555 555 556

27777777778
25000000 000

22222222 222
19 bbb bbb bbd

16 666 666 667
13 888 888 889

11111111111
8333333333

5555555 556
2777777778

Intéréts

1575000 000
1575000 000

1575000 000
1487 500 000

1400000 000
1312500 000

1225000000
1137 500 000

1050 000 000
962 500 000

875 000 000
787 500 000

700 000 000
612 500 000

525000 000
437 500 000

350 000 000
262 500 000

175 000 000
87 500 000

118112500 000

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

{ Amortissement

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

2777777778
2777777778

50000 000 000

Semestrialité

1575 000 000
1575000 000

4352777778
4265277778

4177777778
4090277778

4002777778
3915277778

3827777778
3740277778

3652777778
3565277778

3477777778
3390277778

3302777778
3215277778

3127777778
3040277778

2952777778
2865277778

68112500000

a Dakar et qui recoit 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

Capitalen fin
de période

50 000 000 000

50 000 000 000
50 000 000 000

47 222 222 222

bl bbb bl bl

41666 666 667
38 888 888 889

36111 111 111
33333333333

30555 555 556
27777777778

25000 000 000
22222222222

19 444 444 444

16 666 666 667

13 888 888 889
11 111 111 111

8333333333
5555555 556

2777777778
0

fonds correspondant a chaque échéance et effectuera un virement vers le compte de réglement 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 a cet effet, a retirer aupres des
guichets des établissements membres du syndicat de placement. La signature de ce bulletin entraine, a compter

de la date de début des souscriptions, le versement de la provision correspondante auprés de 'agent placeur.



I1.6 Réglement 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 a l'ordre d’achat.

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

I1.7 Régles d'allocation des ordres de souscription

Dans le cas ol la somme totale des souscriptions recueillies par le Syndicat de placement serait inférieure a 50

milliards FCFA, l'Etat du Sénégal s’engage a maintenir 'émission a hauteur des sommes collectées.

Dans le cas ol la somme totale des souscriptions recueillies par le Syndicat de placement a la date de cléture de

U'opération serait supérieure a 50 milliards FCFA, I'Etat du Sénégal s’engage a :

v/ soitinformer le Conseil Régional de l'Epargne Publique et des Marchés Financiers de son intention d’augmenter le
montant de 'émission a hauteur maximale des sommes souscrites, aux conditions figurant dans la présente Note
d'Information;

v/ soit procéder, avec le Consortium chef de file du placement, a 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.

I1.8 Déclaration des résultats de l'émission obligataire

Dans un délai de sept (7) jours ouvrés a 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.

I1.9 Service financier de 'emprunt
Le paiement des intéréts et le remboursement des obligations a 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.

I1.10 Tribunaux compétents

La présente émission est régie par la législation en vigueur dans l'espace UEMOA. Tout litige relatif a son
interprétation ou son exécution sera soumis, a défaut d’un réglement amiable, a la Cour Commune de Justice et
d’Arbitrage (CCJA).




Montant : 50 milliards de FCFA

Durée : 10 ans

Nombre de titres : 5000 000

Prix de l'obligation : 10 000 FCFA

Valeur nominale unitaire : 10 000 FCFA
Souscrivez et placez votre épargne
du 30 octobre au 20 novembre 2015

* Exonére d'impots pour les résidents au Senegal
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ITI. ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE DU SENEGAL

III.1 Perspectives économiques du Sénégal

I11.1.1 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 ceuvre effective des projets du Plan Sénégal Emergent (PSE), les perspectives
mondiales plus favorables ainsi que 'amélioration de la situation sécuritaire et sanitaire dans la sous-région
seraient profitables a l'économie nationale. En outre, le dispositif mis sur pied par 'Etat a 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 a 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 a
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 a 5,4% en 2015 contre 3,6% en 2014.

Concernant le secteur secondaire, la mise en ceuvre des projets phares du PSE devrait également avoir des
retombées positives sur la relance de '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 batiments et travaux publics
(BTP), des matériaux de construction et de l'énergie combinée a 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 a 4,9% apres une
hausse estimée 5,0% en 2014. Il croitrait sous l'impulsion de la vigueur des activités commerciales, du transport,
des télécommunications, des services financiers et des activités immobiliéres. Cette tendance serait atténuée
par les contrecoups de la menace de 'épidémie a 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).

Linvestissement public continuera d'étre porté par les grands travaux de 'Etat et bénéficiera du démarrage
effectif des projets relatifs au Plan Sénégal Emergent (PSE). Linvestissement privé, pour sa part, devrait tirer
profit de '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, croitre au rythme de 7,2% contre
7,1% en 2014. Linvestissement public prévu en hausse de 9,8%, se renforcerait a la faveur de la mise en ceuvre
desimportants projets prévus dans le Plan Sénégal Emergent. Ainsi, le taux d‘investissement, mesuré par la FBCF,
est projeté a 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 a linflation, le déflateur du PIB, est projeté a 1,6% en 2015 contre une estimation de +0,1% en 2014. Ce
relévement refléterait 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.

II1.1.2 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.
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L'exercice budgétaire sera marqué par un redressement de la mobilisation des ressources, combiné a une hausse
prudente des dépenses publiques.

Ainsi, les ressources (recettes, dons et FSE) sont projetées a 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 préts nets, pour leur part, devraient passer de 2 318,7 milliards de FCFA en 2014 a 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%) a 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 téte (en milliers de FCFA) 583,7

* Prévisions - Source : DPEE/MEFP

II1.1.3 Financement

Le gouvernement a engagé la mise en ceuvre du PSE tout en poursuivant la réduction progressive du déficit
budgétaire en 2015 et a moyen terme. Cela suppose un fort accroissement de l'investissement public et de son
efficacité. La mise en ceuvre 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 a 396,2 milliards FCFA, est pris en charge
par un financement extérieur de 329,7 milliards FCFA conjugué a un engagement par rapport au financement
intérieur de 66,6 milliards FCFA.

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

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

Globalement, les émissions de titres publics sur le marché sous régional devraient ressortir a 496 milliards FCFA
sous forme de bons du Trésor et d’obligations.
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II1.1.4 Prévisions de la balance des paiements pour l'année 2015

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

II1.2 Plan Sénégal Emergent : Nouveau référentiel de la politique
économique et sociale

Pour accéder a L'émergence économigue avec une société solidaire dans un Etat de droit, le Sénégal doit, outre
'accélération de la croissance, relever un certain nombre de défis concernant notamment : 'emploi des jeunes,
la sécurité alimentaire, '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 modele de développement, a
travers une stratégie qui vise l'émergence dans la solidarité a l'horizon 2035. Cette stratégie articulée autour
d’un document dénommé « Plan Sénégal Emergent » constitue le nouveau référentiel de la politique économique
et sociale a moyen et long termes. Le PSE met '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 'amélioration du bien-étre des populations, la protection des groupes vulnérables et la garantie
de l'acces aux services sociaux de base. Sa mise en ceuvre repose sur quatre (04) principes fondamentaux :

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

(i1) la consolidation d’un systéme politique centré autour des regles démocratiques, de la bonne
gouvernance et de ['Etat de droit ;

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

(iv) l'ceuvre 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 a savoir :

- Axe 1 « Transformation structurelle de '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 ceuvre des politiques
sectorielles adéquates et des réformes structurelles appropriées pour atteindre les objectifs fixés.
Le Gouvernement s’engagera également a procéder a 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 a travers la consolidation des moteurs actuels
de la croissance et le développement de nouveaux secteurs créateurs de richesses, d’emplois, d‘inclusion sociale
et a 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 I'Etat de droit afin de
créer les meilleures conditions d’une paix sociale.




TION DE L'EMETTEUR

IV.1 Qualité de signature du Sénégal

La qualité de la signature du Sénégal peut étre appréhendée a travers, notamment, deux indicateurs :

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

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, a la suite de sa derniéere mission de revue conclue le 07 novembre 2014, 'Agence Moody’s a
maintenu la note du Sénégal « B1 » en passant de la perspective « stable » a « positive ». Ce changement de la
Perspective attachée a la notation de la République du Sénégal s’explique par les efforts de l'Etat dans
'amélioration de la croissance économique et, en matiére de consolidation fiscale notamment, les projections
de maitrise du déficit, malgré la mise en ceuvre 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 a 'Agence Standard and Poor’s, elle a confirmé le 19 juin 2015, les notes a long terme « B+ » et a court
terme « B » de la dette en devises et en monnaie locale, avec une perspective stable qui traduit ['hypotheése selon
laquelle, au cours des douze prochains mois, les investissements prévus afin de favoriser la croissance, mais aussi
la poursuite de 'amélioration des déficits budgétaire et courant se concrétiseront.

Enoutre, il esta 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 financiére

Le Gouvernement est déterminé a continuer a 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 arsenaljuridique contre le blanchiment de capitaux avec '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 a 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 Financiéres (CENTIF) ainsi que de '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
UOFNAC, intervenue au courant du premier trimestre de 2014, matérialise la prérogative attribuée désormais a
linstitution de recevoir les déclarations de patrimoine des autorités publiques. Par ailleurs, la mise en ceuvre 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 financiére a 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 contréle 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
'engagement de l'Etat du Sénégal dans son souci permanent de rendre visible sa gestion suite a l'adoption
le 27 décembre 2012 de la loi portant Code de transparence dans la gestion des finances publiques.
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IV.2 Récentes interventions de '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 :

Date d’émission/ Montant mis | Montantdes | Soumissions

Nature i Maturité ; enadjudication ; soumissions ; retenues

année 2015 | | { (enmilliards) | (enmilliards) | (en milliards)
janv-15 Bons du Trésor par adjudication lan 30 91,25 32,00
janv-15 Bons du Trésor par adjudication 2ans 30 48,08 33,00
mars-15 Bons du Trésor par adjudication 2ans 20 56,92 22,00
mai-15 Bons du Trésor par adjudication 2ans 25 81,59 27,17
févr-15 Obligations du Trésor par adjudication 3ans 30 38,11 31,68
févr-15 Obligations du Trésor par adjudication 5ans 30 37,74 23,24
avr-15 Obligations du Trésor par adjudication 3ans 25 42,19 33,00
avr-15 Obligations du Trésor par adjudication 5ans 30 38,01 27,50
mai-15 Obligations du Trésor par adjudication 3ans 25 32,77 28,50
juin-15 Obligations du Trésor par adjudication 3ans 25 66,45 27,50
juil-15 Obligations du Trésor par adjudication 5ans 30 46,46 32,58
ao(lt-15 Obligations du Trésor par adjudication 5ans 30 34,79 32,14
Sept-15 Obligations du Trésor par adjudication 7 ans 30 74,04 32,26
Oct-15 Obligations du Trésor par adjudication 3ans 35 44,65 38,50
Total 395 733,04 421,07

Source : DGCPT/DDP

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 'intérét des investisseurs et aussi 'abondance des
liquidités disponibles sur le marché.

IV.2.2 Interventions sur le Marché Financier Régional

Sur la période 2005-2014, les interventions de ['Etat du Sénégal s’élévent a 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

Obligations parappel| ;5 | Neant | 551 | Néant | Néant | 76,8 | Néant | 88 | 66,9 | 100* 118,997
publica l'épargne

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

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

Sur U'exercice 2015, aprés une série d’interventions sur le marché monétaire, l'Etat du Sénégal compte cléturer
l'année sur une levée de fonds sur le marché financier régional de la BRVM.
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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 Ministére de 'Economie, des Finances et du Plan chargé de la
mise en ceuvre de la politique économique et financiére définie par le Gouvernement.

Le Ministére de 'Economie, des Finances et du Plan comprend un certain nombre de Services a vocation financiére
intervenant a divers degrés dans la mise en ceuvre d’opérations du Marché Financier :

/ la Direction Générale des Finances qui élabore le projet de Loi de finances ;

/ la Direction Générale des Douanes qui liquide les droits de porte alimentant dans une notable mesure
les recettes budgétaires ;

/ la Direction Générale des Impots et Domaines qui assoit et recouvre les impdts directs et indirects
intérieurs assurant une bonne part des recettes budgétaires ;

/ la Direction Générale de la Comptabilité Publique et du Trésor (DGCPT).

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

IV.3.1 Missions
La DGCPT, organisée par arrété du Ministre de l'Economie et des Finances, est chargée de :

v 'élaboration, en collaboration avec les Départements ministériels et les Services concernés, des régles
et des procédures relatives aux opérations sur deniers publics (regles de comptabilité publique) ;
v/ '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.
v/ U'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 ;
/ la tenue de la comptabilité de 'Etat et de la production des comptes publics (Comptes de gestion et
Compte général de '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 étre groupés en deux (2) grandes catégories :

v/ des 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 'Administration et du Personnel ;
- la Direction de la Comptabilité Publique ;

- la Direction du Secteur Parapublic;

- la Direction du Controle Interne ;

- la Direction de la Dette Publique.
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v/ des Services opérationnels impliqués dans 'exécution des opérations de recettes, de dépenses et de
trésorerie ainsi que dans la production des états de synthése sont les postes comptables supérieurs ci-dessous :
- la Trésorerie Générale ;
- la Trésorerie Paierie pour '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 ['Etat au niveau le plus fin de
l'organisation administrative, tout en rendant possibles la centralisation et 'agrégation des données financiéres
aux fins de production de comptes exhaustifs.
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V. ANNEXES




Taux d'intérét par an

0%

Montant : 50 milliards de FCFA

Durée : 10 ans

Nombre de titres : 5 000 000

Prix de l'obligation : 10 000 FCFA
Valeur nominale unitaire : 10 000 FCFA

Souscrivez et placez votre épargne
du 30 octobre au 20 novembre 2015

* Exonérd d impdts pour les résidents au Sénégal
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I30CT.2005+0 20240

REPUBLIQUE DU SENEGAL. K MEFPCGCET COE.
i S L Bl Lz Fia
mnma e Cakar, le

MIMISTERE DE L'ECONCMIE
DES FIMANCES ET DU PLAN.

IRECTION GEMERALE
RE La COMPTARILITE PUBLIGUE
ET LU TRESOR.

ARRETE
Fortent medificsfion du laux d'intérdt d'ure émission coligataire par rEtatl du Senegal

Le Minlstre da 'Economie, des Finances et du Plan:
Vu la Constitulion ©

Vu lz loi oroanigue n*2001-09 du 15 octobre 2001 ralative aux lais de finances en
gon article 15, modide par la loi organigue n® 2007-29 du 10 décembre 2007 ;

Yu b décret n® 93-1116 ¢u 30 septembre 1992, avtorizan: le Minisire charge des
Fimances a amettie des bons du Trésor

Wu le décret n*2011-1580 du 24 novembre 2011 portani Réglement géndral sur la
Coemotabilite publigue | o

Wu le decret m® F094-545 du 06 juillet 2014 portant nominatior du Premier Minstre |

WVule décret n® 2014-672 du 22 juilhel 2014 relatit aux atiibutions du Minisire de
IEzonomie, des Finances el du Plan ;

Vu ke décret 2015-289 du G mars 2015 madifiant le décrat 2014-852 du 09 juillst
2012 portant réparition des savices de |'Etat et du contrle des établissements
publics, des =ociélés nationales et des sociélés & participation publique entre la
Présidence de la Répubilaue, la Primature et les minisiéas

Vu be décret n® 2015-855 du 22 juir 2015 pontant composition du Gouvernement ;

Wi Farrété n® 18343 MEFP/DGCPT/DEP du 12 salt 2045 portant cuveriune d'une
armission obligataire de I'Etat du S&négal,

Arréte :

Article premier : il est autorisd 'dmigsion, sur la marché financier régional de 'Union
economigue et mondtaire cuest eficaine (UEMOA) d'un emorunt obligataine par
appel public 3 Fépargns, pour un rortant e cinguanie milliards (50 002 000 000) de
france CFA,




Article 2 - Cat enprunt serz dénommé « Emprunt clgatsire Etat du Sénegal 5,205

20715-2025x et sera représentd par des chiigations d'une walgur unitaire ca dix milk:
(10250 F CFA&, pour lesquelss sere sami un Loux dinterdt de G 30% far an Le
remboursement se fara par amorissemants semestrials apeas un an de diffard.

Article 3 - le prisent amété remplace toute dispesition nbérieure contraire

Article 4: Le Direclewr général de la Compiabilité oubligue &t du Tresor gt i
Dircctewr général des Finances sorl ohargés, chacun &n o2 qui ke conoums, de
I'exécution du préses] ameté qui sers enregistis &1 publis partout ol besoln s2ra.

onogie

o Ampliations

G - BGGPM |

; - MEFFICAE S
- - MOBMZAE o
Lag - MEFPAGF CErE

i = MEFF/DIGCPT
et - MEFP/DGF ; e
AEFPALE - e
L JORS 38
- BRCHIVES. e
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Taux d'intéret par an

»30%

Montant : 50 milliards de FCFA

Durée : 10 ans

Nombre de titres : 5 000 000

Prix de l'obligation : 10 000 FCFA
Valeur nominale unitaire : 10 000 FCFA

Souscrivez et placez votre épargne
du 30 octobre au 20 novembre 2015

* Exonére d'impots pour les résidents au Senegal
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3@ BCEAD

ER LEFEIgSE EE L'OOEET

ke Comibé dhi Pofitigus Monataine

Décision N* 24/ VCPMBCEAD modifiant of complétant la Décisian M° 398922090 duw
& décembre 2010 portant régles, instruments ot procédures de mise en cuvre de la
politigue de la monnaie el du crédil de la Bangue Cenirale des Elats de PAfrigue de
'Dpasl

LE COMITE OE POLITIGUE MONETAIRE DE LA BCEAL,

Wi les Stauts de la Barque Certsle des Etets de [Afngue ca I'Ouest [BCEAD),
annexés au Traiké de fUnion Manétaiee Ouest Afficaine, en dafe du 20 janvier 2007,

notamment en leurs aricles 18, 66, 72 at 73,

W la Deciicn nFTA22000 du 6 decambre 20 poran regiess. instuments at
procedures de mise en euwre de la poliligue mordtane 2t du credi de B3 Banoue
Cantrale des Etats ga TAfiqua da POuest, notammerd an ses adicles 3a 9 134 15at

44 a 48,

Wu les delibérmions oo Comité de Poliliqee Monsaire erosa session du 8 décembne
2013

DECIDE:

] r:

Las smcles 3 al 45 ge s Dacision n 387122000 gu & décsmbra 2070 sont madifigs ainsl qu'd
LTS

Article 3 nowveau | Types dinterventions
Les mierantions de |z BCEAD comprennent ;
- |5 opgrations d'coen marked

le retinancameant sur hes gl..m:mf& de FITH I'I'Iﬂl'lail'l'HL davarze inb E-iﬂul'l'lﬂ"l!'l'e aingi
wue le guiched spécial de refirancemend.

Articke 45 nouveat : Mature das suppors représentatife des crdances admissiblas

au refinancement

s Suppords représentalils des créances admisgibles au ponefeuita da la Sargue Centrsia

= |
- s bans el les obigalions du Tresor 2mes sonlormemeant 2 la reglementabon da
TUEMOE e vigusur |
Bycarass AE2EukEE FALKIA Ta 330 1167 08 00 Pac (2307 11 E21 008 28
20 JaIE - Cusbar - Serdoul . D d Nl
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— les bles de osance négociables &mE par s atablissaments de crédit, les
natibions financiéras régicnales et les enfreprizes ayant keur siege social au
msidard dans un Fiyd membee ce PUMO&, sous réserss d'un agremend o2 la
BCEAD

- ez affets de commearse &mss par ks enfreprsas ayant leur sitge social ou résdant
dans un Elal inembee de FURMOA |

- o= fraites ot ablgahons cadionners souscries a lordm des Trésors pellics des
Erats mamiores de FURMOA &1 FIT-E‘EE-"'I'ZEEB- gar un glabkszement de credit

I== bil'sts de mobilsetion globale émis par lee Stablissemsants de credit,

Le Comité da Folibigue Monetaire pewt daclarer admissibles tous sutres suppocts, notammant
caux émis gar les colleclivites lacales oo tous aulres organismes publics des Eats membres
de FLIROAE au Gl garantis par Iz Trasare publics.

Les supgaris mobilisables doivenl Are détenus par Inbervenant alipithe paur san gpropoe
CoMShE

ey lilms el elfets &rmcs pan Dinlervenanl eigibke ou, dans les cordibians erancees par & Plan
Comptable Hancaire de MUMDA, per des enités apparbanant au méme qrouge sue cet
intervenant au enbetenant asvec celui-ci des liens ¢ padicipation ou de cordride, ne sont pas
admigsles au pordefevila de la Barque Canirala.

Le Comat de Polibque Monttaioe ped limiter b part tas biliets de maohilisation globalke o, plus
QE[‘IHHE‘I'I"IE"'I':. de caraines I:-ETEB.'}HEE d'aclite dang & olel Ses refinancamenis ou Corsoun
acenrdis gar la Banque Cenimalo.

Les valpurs emises dans un Etas memare die | UGS, répondant aux cribires d'eligibilita fixas
par les dispositions du present arficle. sont esmissibles au refmancement de la Banoue
bl sur NElersiue du l=nmore des Clats membres de FTLUMOA

_a bste das bires et effets admissibles aux opsretions de palibque monéisre est &ablie at
publde par L Banque Certaale

Article 2 -

Lo Chapire 2 du Titre premier ga la Decision n® 398128010 du & sdoamora 20410, natammant
e ses afickes 14 5 18 ast moddie o campléds camme suit |

CHAPITRE 2 MOUVEAL : GUICHETS DE PRET MARGINAL, X AVANCE INTRA-
JOLIRMALIERE ET GUICHET SPECIAL DE REFINANCEMENT

Article 14 Nouveaw : Réle et natura

La Bangue Cenbtrale pert & fou! moment foemic aox sablisserments  de orddd,  aux
atablissemeants communs de inancemanl nelitues en apslication de Matce 22 du Treies de
FURMOA &l & ot aubse inlersenand Eegible, & feur demande. des ligedibds d'appoont ser le
quichet dic pret celu des evancRs  ntra-joumeiEres airel que B quichel special e
rafinancsment

Articls 19 Mouveay @ Gulchet spécial de refinancement
e guichel spdcal ce refinancement ast celui sur leguel fes conlregarlies adrmssibles pauvan]

accader, A leur initiatee, A ot moment. poes mettna @n pansion aupas de la BCEAD das
Pdres el eflels admissibies s vee d'obbenin des liguditds.
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Les durdes des oparations de prise en gension sur ce guchat sant comprises anire frais mois
at doure mois

Le laux dinkérdt apalicable sux concours s le guenal spacial de rafinencement ast cekl
pratigui sur e guichet ge or2t manginal,

Les mtérés sont posl-comptde. Un maimum de soikant jours dinlécst est percu en oEs de
danausmant antizips.

Articin 19-1 ; Natura of durée des supports admissibles sur le guichet special
de refinanecment

Les CORCHUrs 5Ur e guichel spécial de refinancamant sont axchussement adossss 3 das fires
gubbcs au prives avant uns durée résduels comprise enlre dng ans el virg: ans maxirum.

Artiche 19-2 | Fonctionnement des guichels de prét marginal, d'avance inbra-journaisne st
du guichet spacial de refinancermsnt

Une namugbor de la BCEAD précise les rmodalites de foncionrement des quicheals da préls
rargnal davance nea-geumalire s de goichet special de refaancemend

Article 3

La présente Dacigion entra on vigusdr & sormaler de |a date g8 signalune &1 s2ra publide partoul
a0 hesoin sara

Fan a Dakar, le 9 desembra 2012

Le Presidemt

Tiemoka Meyliel KOME
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Taux d'intéret par an

»30%

Montant : 50 milliards de FCFA

Durée : 10 ans

Nombre de titres : 5 000 000

Prix de l'obligation : 10 000 FCFA
Valeur nominale unitaire : 10 000 FCFA

Souscrivez et placez votre épargne
du 30 octobre au 20 novembre 2015

* Exonére d'impots pour les résidents au Senegal
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Research Update:

Ratings On Senegal Affirmed At 'B+/B'; Outlook
Stable

Overview
v Feraaal hoe low dpoon: levele ard lopdted morszary Flaxizdliew, ard we sipaeck =hek
its mwizable guoescrmenl and coreeas sosoeat delositr w111 carsow oy gealcally.

' HowsvTer, we oIOEifer Senesalc s inebicuticonr fo bBe prironT relativs Eoooshesr in
Teot Afxica, and —o lbko acoondwio dewelosncnzs, ond we aokbe bbat Ehe govceanzib ia
inplersnking & prosTay ofF orowth-proncting retovme and isvrecknsnt,

¢ ConsegienTly, we mre atsirverg our CErSET povrsrssiam ooredib ratinge on Ssnegal

-

The obtable oubléclt vefloste Sul asedngpticon Tleas, aner e nedt LD gortla
Naragal e poATARA dmresbrert w11 marerialine and sroonbe groush, Aans shak ks
suzrienl acoount Qi Lilsoal Jelfiodta will ceallones Lo suiegbs folative Lo GOE.

Rating Action

Top o Jur= 18, 20156, Standsvd & Pooxs Rakbinse Ssrvicer sffivmed 1bs Ee 20 rabings ob
Ehe Fepabloo of Jenssal. The osutlock Lo obazls

Rationale

Toe ratingo are conwkeainesd oy Seneral’'no low incone Zevels and limited mooekazr
frex biiiby, whiah vegulba Pray iba wemkerdhdp of Ehe Weok APYi-sr Booooveo ard
Monstary Talos (MAEND) . Morscwsl, We oxpeck thabt Scnesal's sizaklce gorsrnnent asd
zaspaitk acosunt Jeficite Will magecw Ciily graddal’y . The pobisnge ace adpposboed =y
inmblobLoblicos en coamides aboce wvieagae Der Lo sogicn and Sogesal's lowcdl of
acnanie davalopienl, ad by B goveenasnl fs o osecgoan o growblo-seomsb iy salooms
An iRvepknent . Forthernore, we ooapider soverament srd extersal aesk Cevslc b be
ool moderab=_y alan,

Sipze mar lapt periew of Senexal oo Iwo. 185, 3314 {pee 'Ragearch Tpdaks. Sepabl-o o=
Jer=nal Ratinqe REfovwesd RE "BI7B'; Oublook Skable 'y, we haors lodersd our 2orecacks
for qlowal oif prizes from an averags of 78 per baryel 4 @bl of Breat hlend in
2505 2018 to ZESSBLL. Thiao hae &4 e be foxesasb 4 Lower Silkrent acocuank fzfisik
Cor Acteegal, as Lo ocmilry e dopeoisdloenh o Inzsete of 211 pociocba. Lowsr ool

Lo D12 Hesmawer, we o

pricas waloald alac wasas Lo ogeecscsinnenl’ @ wseasgy wuabs i

Aalac revidsl ap oir seblinalbes and Poracasbs @0 Bha cornboe's sel TiahiZlily pesdkbion
Fappd o labexk datbs Froo Ehe reagicora’ sackral bhank, Eha lacgas Centra®e der lkake
d= 1 Atriqas de _'Tuaspt (ZOERT

Wa mxpect denears 'r institvbioms sos goorsimancs bo renssin sErorger than Fhaoes ot
eapg i ite regiom and paking Lewrsl . Thic acoscanent ig soroscbernk with ths

soimtsr e atanding accosding bo varicde inbermabicnal weasdsim, Gish ad Bhe Marls
Baid 'e fasrldt goaforguaiise indticabera. Tho cowabey Juie cebablielisd o Erasi coeoord o

amerLll Loasalere ol porace since il lieiczcqelencs sl laie avodded mpajor civil
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scrElict, ookwithcbardirg the lomg-sunring. but low-lewsl, cooslack in Ehe covkbern
Dumaianen rogaan fahiness prrase Lalka ewcceally led Lo o segeoeldiecd o Thia loaa helpsi L

ware Llie eeel bidenae ol Lopaiga donors sl invedboed aZika, e oeldilion. Saenegal

rarkai A Faicly Digh advkh ok of 108 aounbrirr in Pracesaracsy Inbercabicnal fe W04

sasrapkcon pereesbice cedax

Heretke mrm, we axpssk Sesegal 'e Roeiners evriromment be oremscr dittisull, s becEosr
A5 ARproring toess thanks b0 moverament rebcoms 1= 5y the obticoal investmest
promoblon sysnoy, ATIR The Horls 2ans vanh=s Sensza. ooly 16leck sub of 138
ountrisas Wabldwide foa smes of SoonT businsco in ik labsgse Dodny ZUDLinsSc Supvew
Howsaver, Ehlo razregentc an ZEplovamnsnt of 10 pladten on Ehe previoug veir'c ranging.
We axpiotb erhanzensats Bo Ele Dacinesa sierdroonient b sonkiruwe, martilzuolarly ag Ehe
adbheritlieg backle th: cheoncie alzybadgs and exsengs of slaskproity. and soimpllfy bax

procaiurer, Ehve s arear in wvheoch Senegal faras wsrsxk or tke Aorld Plank's gaswvay,

Seretkel res, cmprovanent ce iksly be be eksadye, rabhaers thar orevslutionary, acd bha
sasl enging Foaeiners emriromrent wol ]l osonbisee Bo comebrsin dseeesbrack dintlowe snd

momnenis grosth

Mabloo warse and intrastrackars, inprovrisg the elsobrriciby cuszply. and inor=acing
pabloc invscbpent 10 agzisvlteres usdsr bthe govsrnnent's cesbor devslopnent poan will
all gupsmart sosnenic qrowth. Aqriculbural imersgevernk lag alrasfyr 1:24 ko incrsansd
irriqatrom and zrop vields i Ehe fenegal FPiwvery valley and logyowing geed swality.
In pazbicular, dcocabic prolackion of cicc, the noticnal astaplce £ood, bas incrsoaesd
b ly, ail Ll goal of juwabtienal el wilCCisscnes S 2007 loska altbasiwanle.
Sabildecd maasl e Zerbilises Coe Ll proslacboca of e Lradobicial cwsl cevp.
grounsnabe . raTuln ses yislds popes after peveral vesrte o undsrpescborTancs, Volunss
=t Eruit ant vegskaizles growm oy sxpork phouvld aipc ooobimes Eo incresacs Teppokbe
taepe pocitive bremdo in ssrioulkure . Ehe peokcr’s pobenkial will rensin oonskrainss
v a lack of zreowatico, Faeners' snow-how and inguks, and infragtrackass o osonssk
Earrezs bo markste. ao wa2ll ac orgelng walnerazil-oky B occassonsl dzcashte o
Elazadie .

Fos mmany weard, 0 Lok Sf checsdy adppdy bad coowbralacd cocicsais fecwkh in Scrogal.
Thim leaw eamulbod Crooooaeleeccvamboeal B Lhe siabocuuel abilily, Scoelas, i
pre=lacbove tmazaciby o] desbrilabice smebwoeie o Eodndsz . nnlee L soonbov s mecdlio-
Eazr devrloprack plac, Eha power guapply hae incssased asei 2s geb ko ssoelazabe, Gw
rrpesk mrceard an muxbeAs NS00 tegadsbbe of sdddkRiaral o dseballas capacity o ny o tke oend o of
2L, although oo veosak forn bhers= 15 & clgrificact sick that prot=ob delswrs covld
piog Ehoip trend. Coal. whooh io cheapsr than Ehe cil that currentlt 2usls mook
angEqy wrodustion, wWill proviss Ehe Lalk of the axkea powsl ouppoy, whols @=newable
gacitksca will alac zonkritrab: oore. Diaobteibuticor abhou’f foprowve oo AncEsagast

irvzgbnenk dn Ehe netwexk, whizh w211 be extended ints ¥iiEal a@sdge.

Cabpal. Cocan wazvoved, Joelidocy baoking, Lalecocoracical lona, cebail. and Loaospaesl

win Al mlee sonbanns ba driva wama

e grewkl, ahlich we mALinels alk ocvas 53 G QE15-

~tke fasbesb saca din 10 vasrs. Toariem @i Fased is 2014 Tran bke cegicnal ela
wiornE emidamia At the sowveroneab® dinposiboom of ookl eakry voeas, sl Fasagk
recenbs rtil grey elishtly . Thoe goar=:nnent hae ress=nk oy E N T T | rtoy TrimmE -oT
rigltora Eraon moob nalc: touwrdion marksbo, whilch ohouwld gupszoet Ehe geztae, aa ohiould
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e cp=ning of the new airpore near Tmkar, although thic hac sesn dalaved ko 2016,
A man moblanboal Jeelles cyvcrsaine Lo achedolea Do Ddsele o majer Jlraalonclorc
prej k- cnaelicalarle cew powsr geieralboon manas Ly -cad g idk Lo Senssalt s geowlh
ax bl ek

W= mxpesk ekl Sren o the minierale eeskor be orsberaed Srenocke ceasent broagh
rarbimparly sermces bae sounkErv'e larsexk shosphabes coppany, Tozusbrime r‘h':\.'iql'ml:
A Garsgal, 15 expected bo opsossre pigriticack rew dcvreseErant cvon oAbr omew EoreEsom
SHnaTE . Kew insustroal parke st Dismmosdes snd slsewsers chould _esd bo hoshes
varutacturoeT sutput, alksit ko gkzll modept lawsip, Rasent dopocwrariss of ool
cf2phore vay help ko boaot qrowth and export recs:ipbka wibhirn thE paxkt three vearc.
albhcwgs the exgacsk tilverng and ansuskt of fekur: peofuskticn ars curzsatly wskncwn.

Wz zabimake iafcae 2o lzaf Zn O3, Acllos teene ab diedex SL.OC80 dn z01E. which ia
down on S 2016 calivabs bocawac Gl curs Lo whoch Lhe ZFA Coane e zoggod - Juls
clapeanialal signolicanlly ageuiaal. Llhe dollar,. Sowdaver, e ke sabicabs L 10- vaac
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oy mgbepdad forecast mevisd BEo 019
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SoP in line wikh basgebts in Ehe coont@or's sooo@an wikh the IHF.
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Taux d'intéret par an

»30%

Montant : 50 milliards de FCFA

Durée : 10 ans

Nombre de titres : 5 000 000

Prix de l'obligation : 10 000 FCFA
Valeur nominale unitaire : 10 000 FCFA

Souscrivez et placez votre épargne
du 30 octobre au 20 novembre 2015

* Exonére d'impots pour les résidents au Senegal
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Rating Action: Moody's changes outlook on Senegal's B1 rating to positive,
affirms rating

Global Credit Research - 07 Nov 2014

London, 07 November 2014 -- Moody's Investors Service has today changed the outlook on Senegal's B1
government bond rating to positive from stable and affirmed the rating at B1.

The decision reflects the following key drivers:

(1) Improved medium-term growth prospects with the announcement of the Plan Sénégal Emergent (PSE), which
calls for significant investment and gains in efficiency including through the reduction of key infrastructure
bottlenecks;

(2) The government's commitment to fiscal consolidation, which will help stabilise debt levels amid the large
outlays associated with the PSE and other initiatives;

(3) The continued implementation of structural reforms to promote good governance and transparency.

The B1 rating nevertheless reflects a number of credit challenges that constrain the rating, including the country's
low income per capita, heavy reliance on foreign assistance, and infrastructure deficiencies.

All other ratings and country ceilings remain unchanged.
- FIRST DRIVER: REFORM PLAN LIKELY TO BOOST ECONOMIC GROWTH

The first driver of the outlook change is the government's renewed commitment to boosting economic growth via
the PSE, which aims to turn the country into an emerging economy by 2035. Implementation of the PSE will,
among other things, reduce the electricity shortages that are currently estimated to constrain growth by at least
1% per year; expand a transportation network that will support natural resource development in gold, zircon and
phosphates; and exploit Senegal's geographic position as a natural gateway to western Africa through the
expansion of air and port infrastructure. Over 2014-18, the PSE envisions 17 large reforms and 130 projects
covering infrastructure, energy, agriculture, education, water and health, including through public-private-
partnerships in mining, tourism, industry, and commerce. While the PSE is likely to experience delays and to fall
short of full implementation because of its size and complexity, it has the potential to lift Senegal's real GDP growth
from an expected 4.5% this year to 5-6% in 2015-17.

- SECOND DRIVER: STABILISING GOVERNMENT DEBT AS A RESULT OF FISCAL CONSOLIDATION

The second driver underlying Moody's decision to change the outlook to positive is the Senegalese authorities'
commitment to fiscal consolidation, supported by the country's engagement in the International Monetary Fund's
(IMF) Policy Support Instrument (PSI). The government is establishing credibility in fiscal discipline through its
efforts to bring the fiscal deficit down from 6.7% of GDP in 2011 to an expected 5.0% by the end of 2014. The
government has stressed its intention to maintain this discipline over the course of the implementation of the PSE.
Over 2014-18, the cost of implementing the PSE will be roughly $19 billion, which is expected to come from a
mixture of revenue generation, private sector involvement and international donor support. The positive outlook
reflects Moody's favourable view of the government's likely success in containing the fiscal deficit at or below its
current level throughout the implementation of the PSE, and in stabilizing the debt burden around 50% of GDP by
the end of 2018, up from roughly 46% today -- a level on a par with that of Ba3-B2 rated peers. The government
aims to support its fiscal efforts over the medium term through improved management of public resources and an
expansion of tax administration capacity -- both in line with IMF's principles.

- THIRD DRIVER: CONTINUED IMPLEMENTATION OF STRUCTURAL REFORMS TO IMPROVE PUBLIC
FINANCIAL MANAGEMENT AND TRANSPARENCY

The third factor driving the change in outlook is the continued implementation of structural reforms to promote good
governance and transparency in Senegal. These include the creation of sub-directorates under the general tax
directorate to define collection strategy with a view to securing tax revenues and broadening the tax base; the

et ok -




audit and rationalisation of public agencies; the transition towards a single treasury account to more efficiently
manage public resources; and the implementation of directives of the West African Economic and Monetary Union
(of which Senegal is a member) to promote transparency and good governance. Additionally, governance in and
supervision of the mining sector is set to improve as part of Senegal's candidacy status in the Extractive
Industries Transparency Initiative, under which the country is committed to publishing all mining contracts and all
revenues generated by the mining sector, as well as all payments made by companies. These efforts, along with
our expectations of continued reforms of the business climate, are likely to support growth in the real economy
with respect to services, industry, and agriculture.

FACTORS THAT WOULD LEAD TO AN UPGRADE OR DOWNGRADE OF THE RATING

Senegal's rating could be upgraded if the successful implementation of the PSE, combined with sustained fiscal
consolidation efforts, were to lead to an upward shift in Senegal's economic performance without a material
increase in its debt burden. While an outlook generally signals a heightened prospect of an upgrade over a 12-18
month period, in this case a longer period may be needed for the successful implementation and fruits of the plan
to become evident.

Downward pressure on the rating could develop if fiscal discipline were to weaken and lead to a substantial
expansion in the government deficit, particularly in the context of a sustained slowdown in economic growth. The
rating could also come under downward pressure if the CFA franc were to be devalued, although the probability of
this occurring is very low, in Moody's view.

GDP per capita (PPP basis, US$): 2,243 (2013 Actual, also known as Per Capita Income)

Real GDP growth (% change): 3.5 (2013 Estimated, also known as GDP Growth).

Inflation Rate (CPI, % change Dec/Dec): -0.1 (2013 Actual).

Gen. Gov. Financial Balance/GDP: -5.5% (2013 Actual, also known as the Fiscal Balance).
Current Account Balance/GDP: -10.8% (2013 Estimated, also known as External Balance).
External debt/GDP: 33.5% (2013 Estimated).

Level of economic development: Low level of economic resilience.

Default history: At least one default event (on bonds and/or loans) has been recorded since 1983.

On 5th of November 2014, a rating committee was called to discuss the rating of Senegal, Government of. The
main points raised during the discussion were: the issuer's economic strength, institutional strength/framework,
fiscal or financial strength, including its debt profile, and lastly its susceptibility to event risk.

The principal methodology used in this rating was Sovereign Bond Ratings published in September 2013. Please
see the Credit Policy page on www.moodys.com for a copy of this methodology.

The weighting of all rating factors is described in the methodology used in this rating action, if applicable.
The Local Market analyst for this rating is Aurélien Mali, +971.4.237.9537.
REGULATORY DISCLOSURES

For ratings issued on a program, series or category/class of debt, this announcement provides certain regulatory
disclosures in relation to each rating of a subsequently issued bond or note of the same series or category/class
of debt or pursuant to a program for which the ratings are derived exclusively from existing ratings in accordance
with Moody's rating practices. For ratings issued on a support provider, this announcement provides certain
regulatory disclosures in relation to the rating action on the support provider and in relation to each particular rating
action for securities that derive their credit ratings from the support provider's credit rating. For provisional ratings,
this announcement provides certain regulatory disclosures in relation to the provisional rating assigned, and in
relation to a definitive rating that may be assigned subsequent to the final issuance of the debt, in each case where
the transaction structure and terms have not changed prior to the assignment of the definitive rating in a manner
that would have affected the rating. For further information please see the ratings tab on the issuer/entity page for
the respective issuer on www.moodys.com.

For any affected securities or rated entities receiving direct credit support from the primary entity(ies) of this rating
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action, and whose ratings may change as a result of this rating action, the associated regulatory disclosures will
be those of the guarantor entity. Exceptions to this approach exist for the following disclosures, if applicable to
jurisdiction: Ancillary Services, Disclosure to rated entity, Disclosure from rated entity.

Regulatory disclosures contained in this press release apply to the credit rating and, if applicable, the related rating
outlook or rating review.

Please see www.moodys.com for any updates on changes to the lead rating analyst and to the Moody's legal
entity that has issued the rating.

Please see the ratings tab on the issuer/entity page on www.moodys.com for additional regulatory disclosures for
each credit rating.
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© 2015 Moody’s Corporation, Moody’s Investors Service, Inc., Moody’s Analytics, Inc. and/or their licensors and
affiliates (collectively, “MOODY’S”). All rights reserved.

CREDIT RATINGS ISSUED BY MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. AND ITS RATINGS AFFILIATES
(“MIS”) ARE MOODY’S CURRENT OPINIONS OF THE RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES,
CREDIT COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBT-LIKE SECURITIES, AND CREDIT RATINGS AND RESEARCH
PUBLICATIONS PUBLISHED BY MOODY’S (“MOODY’S PUBLICATIONS”) MAY INCLUDE MOODY’S
CURRENT OPINIONS OF THE RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS,
OR DEBT OR DEBT-LIKE SECURITIES. MOODY’S DEFINES CREDIT RISK AS THE RISK THAT AN ENTITY
MAY NOT MEET ITS CONTRACTUAL, FINANCIAL OBLIGATIONS AS THEY COME DUE AND ANY
ESTIMATED FINANCIAL LOSS IN THE EVENT OF DEFAULT. CREDIT RATINGS DO NOT ADDRESS ANY
OTHER RISK, INCLUDING BUT NOT LIMITED TO: LIQUIDITY RISK, MARKET VALUE RISK, OR PRICE
VOLATILITY. CREDIT RATINGS AND MOODY’S OPINIONS INCLUDED IN MOODY’S PUBLICATIONS ARE
NOT STATEMENTS OF CURRENT OR HISTORICAL FACT. MOODY’S PUBLICATIONS MAY ALSO INCLUDE
QUANTITATIVE MODEL-BASED ESTIMATES OF CREDIT RISK AND RELATED OPINIONS OR
COMMENTARY PUBLISHED BY MOODY’S ANALYTICS, INC. CREDIT RATINGS AND MOODY'S
PUBLICATIONS DO NOT CONSTITUTE OR PROVIDE INVESTMENT OR FINANCIAL ADVICE, AND CREDIT
RATINGS AND MOODY’S PUBLICATIONS ARE NOT AND DO NOT PROVIDE RECOMMENDATIONS TO
PURCHASE, SELL, OR HOLD PARTICULAR SECURITIES. NEITHER CREDIT RATINGS NOR MOODY'S




PUBLICATIONS COMMENT ON THE SUITABILITY OF AN INVESTMENT FOR ANY PARTICULAR
INVESTOR. MOODY’S ISSUES ITS CREDIT RATINGS AND PUBLISHES MOODY’S PUBLICATIONS WITH
THE EXPECTATION AND UNDERSTANDING THAT EACH INVESTOR WILL, WITH DUE CARE, MAKE ITS
OWN STUDY AND EVALUATION OF EACH SECURITY THAT IS UNDER CONSIDERATION FOR
PURCHASE, HOLDING, OR SALE.

MOODY’S CREDIT RATINGS AND MOODY’S PUBLICATIONS ARE NOT INTENDED FOR USE BY RETAIL
INVESTORS AND IT WOULD BE RECKLESS FOR RETAIL INVESTORS TO CONSIDER MOODY’S CREDIT
RATINGS OR MOODY’S PUBLICATIONS IN MAKING ANY INVESTMENT DECISION. IF IN DOUBT YOU
SHOULD CONTACT YOUR FINANCIAL OR OTHER PROFESSIONAL ADVISER.

ALL INFORMATION CONTAINED HEREIN IS PROTECTED BY LAW, INCLUDING BUT NOT LIMITED TO,
COPYRIGHT LAW, AND NONE OF SUCH INFORMATION MAY BE COPIED OR OTHERWISE
REPRODUCED, REPACKAGED, FURTHER TRANSMITTED, TRANSFERRED, DISSEMINATED,
REDISTRIBUTED OR RESOLD, OR STORED FOR SUBSEQUENT USE FOR ANY SUCH PURPOSE, IN
WHOLE OR IN PART, IN ANY FORM OR MANNER OR BY ANY MEANS WHATSOEVER, BY ANY PERSON
WITHOUT MOODY’S PRIOR WRITTEN CONSENT.

All information contained herein is obtained by MOODY’S from sources believed by it to be accurate and reliable.
Because of the possibility of human or mechanical error as well as other factors, however, all information contained
herein is provided “AS IS” without warranty of any kind. MOODY'S adopts all necessary measures so that the
information it uses in assigning a credit rating is of sufficient quality and from sources MOODY'S considers to be
reliable including, when appropriate, independent third-party sources. However, MOODY’S is not an auditor and
cannot in every instance independently verify or validate information received in the rating process or in preparing
the Moody’s Publications.

To the extent permitted by law, MOODY’S and its directors, officers, employees, agents, representatives, licensors
and suppliers disclaim liability to any person or entity for any indirect, special, consequential, or incidental losses or
damages whatsoever arising from or in connection with the information contained herein or the use of or inability to
use any such information, even if MOODY'’S or any of its directors, officers, employees, agents, representatives,
licensors or suppliers is advised in advance of the possibility of such losses or damages, including but not limited
to: (a) any loss of present or prospective profits or (b) any loss or damage arising where the relevant financial
instrument is not the subject of a particular credit rating assigned by MOODY'’S.

To the extent permitted by law, MOODY’S and its directors, officers, employees, agents, representatives, licensors
and suppliers disclaim liability for any direct or compensatory losses or damages caused to any person or entity,
including but not limited to by any negligence (but excluding fraud, willful misconduct or any other type of liability
that, for the avoidance of doubt, by law cannot be excluded) on the part of, or any contingency within or beyond the
control of, MOODY’S or any of its directors, officers, employees, agents, representatives, licensors or suppliers,
arising from or in connection with the information contained herein or the use of or inability to use any such
information.

NO WARRANTY, EXPRESS OR IMPLIED, AS TO THE ACCURACY, TIMELINESS, COMPLETENESS,
MERCHANTABILITY OR FITNESS FOR ANY PARTICULAR PURPOSE OF ANY SUCH RATING OR OTHER
OPINION OR INFORMATION IS GIVEN OR MADE BY MOODY’S IN ANY FORM OR MANNER
WHATSOEVER.

Moody'’s Investors Service, Inc., a wholly-owned credit rating agency subsidiary of Moody’s Corporation (“MCO”),
hereby discloses that most issuers of debt securities (including corporate and municipal bonds, debentures, notes
and commercial paper) and preferred stock rated by Moody’s Investors Service, Inc. have, prior to assignment of
any rating, agreed to pay to Moody’s Investors Service, Inc. for appraisal and rating services rendered by it fees
ranging from $1,500 to approximately $2,500,000. MCO and MIS also maintain policies and procedures to address
the independence of MIS’s ratings and rating processes. Information regarding certain affiliations that may exist
between directors of MCO and rated entities, and between entities who hold ratings from MIS and have also
publicly reported to the SEC an ownership interest in MCO of more than 5%, is posted annually at
www.moodys.com under the heading “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder
Affiliation Policy.”

For Australia only: Any publication into Australia of this document is pursuant to the Australian Financial Services
License of MOODY'’S affiliate, Moody’s Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 and/or
Moody’s Analvtics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (as applicable). This document is intended
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to be provided only to “wholesale clients” within the meaning of section 761G of the Corporations Act 2001. By
continuing to access this document from within Australia, you represent to MOODY'’S that you are, or are
accessing the document as a representative of, a “wholesale client” and that neither you nor the entity you
represent will directly or indirectly disseminate this document or its contents to “retail clients” within the meaning of
section 761G of the Corporations Act 2001. MOODY'’S credit rating is an opinion as to the creditworthiness of a
debt obligation of the issuer, not on the equity securities of the issuer or any form of security that is available to
retail clients. It would be dangerous for “retail clients” to make any investment decision based on MOODY'’S credit
rating. If in doubt you should contact your financial or other professional adviser.

For Japan only: MOODY'S Japan K.K. (“MJKK”) is a wholly-owned credit rating agency subsidiary of MOODY'S
Group Japan G.K., which is wholly-owned by Moody’s Overseas Holdings Inc., a wholly-owned subsidiary of
MCO. Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) is a wholly-owned credit rating agency subsidiary of MJKK. MSFJ is not a
Nationally Recognized Statistical Rating Organization (“NRSRO”). Therefore, credit ratings assigned by MSFJ are
Non-NRSRO Credit Ratings. Non-NRSRO Credit Ratings are assigned by an entity that is not a NRSRO and,
consequently, the rated obligation will not qualify for certain types of treatment under U.S. laws. MJKK and MSFJ
are credit rating agencies registered with the Japan Financial Services Agency and their registration numbers are
FSA Commissioner (Ratings) No. 2 and 3 respectively.

MJKK or MSFJ (as applicable) hereby disclose that most issuers of debt securities (including corporate and
municipal bonds, debentures, notes and commercial paper) and preferred stock rated by MJKK or MSFJ (as
applicable) have, prior to assignment of any rating, agreed to pay to MJKK or MSFJ (as applicable) for appraisal
and rating services rendered by it fees ranging from JPY200,000 to approximately JPY350,000,000.

MJKK and MSFJ also maintain policies and procedures to address Japanese regulatory requirements.
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Taux d'intérét par an

0%

Montant : 50 milliards de FCFA

Durée : 10 ans

Nombre de titres : 5 000 000

Prix de l'obligation : 10 000 FCFA
Valeur nominale unitaire : 10 000 FCFA

Souscrivez et placez votre épargne
du 30 octobre au 20 novembre 2015

* Exonéré d'impdts pour les résidents au Sénégal
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