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La Bourse Régionale des Valeurs Mobilières (BRVM) en Afrique de
l’Ouest est la première place boursière régionale au monde. En cela, elle
constitue un objet de curiosité et/ou un terrain fertile d’investigation. A ce
propos, il est possible de s’intéresser à la BRVM, à cause de son caractère
régional, sa pertinence dans une économie en développement, ou en
s’interrogeant sur comment aider cet outil à atteindre ses objectifs.
La présente recherche s’inscrit dans le dernier aspect de curiosité. Dans la
littérature économique et financière ce courant est assez novateur, il rompt
avec le traditionnel débat qui oppose les bourses et les banques dans la
croissance économique. Certains auteurs se sont déjà distingués dans cette
nouvelle approche du débat des bourses dans les économies en
développement. Ils ont, dans ce sens, mené des investigations
macroéconomiques, par exemple, sur le cadre légal ou l’environnement
économique et social. Notre démarche s’inscrit dans le nouveau courant
du débat, mais sort des sentiers battus, en mettant l’accent sur les acteurs.
L’histoire enseigne que des initiatives communautaires en Afrique ont
échoué, malgré des cadres macroéconomiques pertinents (cas récent d’Air
Afrique). Dans le cas Ouest africain, on peut citer l’échec de la
Communauté Economique des Etats de l’Afrique de l’Ouest (CEAO). Le
rôle des acteurs a été sous-estimé alors qu’ils sont les premiers
responsables du succès des institutions. Par conséquent, nous avons choisi
de compléter la nouvelle approcher du débat par une démarche
microéconomique. Il s’est, alors, agi d’approcher les offreurs (sociétés
nouvellement cotées et sociétés non cotées) et les demandeurs
(investisseurs) de titres dans le cadre de l’introduction sur la BRVM.
La principale question abordée est d’actualité, elle fait l’objet des
conjectures les plus diverses ; pourquoi l’introduction à la BRVM est
l’apanage d’une minorité d’entreprises alors que potentiellement un grand
nombre d’entreprises peut aller en bourse ? C’est une question qui revient
également à se demander pourquoi et pourquoi pas l’introduction en
bourse. Dans la littérature, des éléments de réponses au pourquoi sont
cités, il faut, cependant, noter que le plus souvent référence est fait aux
bourses des pays développés. En revanche, le pourquoi pas attire peu la
recherche, le tout se présente comme si la réponse au pourquoi suffisait à
expliquer le pourquoi pas. Or, il peut y avoir une erreur de ciblage. En
effet, les sociétés cotées sont pertinentes pour le pourquoi et les sociétés
non cotées pour le pourquoi pas. Par ailleurs, la satisfaction des
investisseurs est primordiale à leur présence sur le marché. Nous arrivons
à des concluions, à des implications et à des recommandations, qui
intéressent aussi bien le praticien que l’académicien.

Groningen, novembre 2002
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Cette thèse n’aurait pas vu le jour sans le soutien et le concours de
plusieurs personnes, dont les efforts ne sauraient être estimés à leur juste
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leur adresser mes sincères remerciements. Je nomme particulièrement :

Le Prof Dr ir C. Schweigman et le Dr H. von Eije qui ont marqué de leurs
empreintes ce travail. Ils n’ont ménagé aucun effort pour faire de cette
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remercier.
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les examinateurs de la présente recherche. Leurs critiques, commentaires
et questions me permettront de réaliser à l’avenir un travail plus
scientifique.

Je suis redevable aux premiers responsables d’institutions ou de sociétés et
à leurs collaborateurs. Sans eux il n’y aurait eu de données et sans doute
pas eu de thèse. Particulièrement :
A son Excellence, M. le Gouverneur de la BCEAO, et à travers lui les
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Au Directeur Général de la BRVM et ses collaborateurs du service du
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Aux Directeurs Généraux de NEI et de AC et leurs collaborateurs pour
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M. société AC s’est personnellement déplacé à notre résidence à Abidjan
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Aux premiers responsables des sociétés de bourse et à leurs collaborateurs
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Directrice Générale Adjointe des industries WINNER et SAP ; MM A.
Bayala fondateur des Etablissements BAYALA, A Bayala Directeur
Général du groupe SONAR, H. Yaméogo Directeur Général de la
SONABHY, K. SORY Directeur Général de Burkina Bail, M. Bayala
Directeur Général de la SNSOSUCO, M.Ouédraogo Directeur Général de
TAN ALIZ, M. Barro Directeur Administratif du  Groupe SOBA, B. Nana
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Au Chancelier de l’Université de Ouagadougou, au coordonnateur des
programmes MHO, aux Directeur et Directeur adjoint de l’UFR- SEG et à
tout le personnel, aux coordonnateurs des sections, au chef de département
gestion, au coordonnateur du projet à l’UFR- SEG et à tous les
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je nomme, particulièrement, les Dr N. Hermes, T. Mara et nos infatigables
et serviables secrétaires Anja et Jessica.

Je suis redevable à la NUFFIC, partenaire privilégié du financement de
cette coopération inter universitaire. La NUFFIC a financé l’intégralité de
ma recherche, aussi bien mes voyages d’études que mes séjours à
Groningen, après déjà financé mon programme de DEA à Paris. Je saisis
cette opportunité pour adresser mes vifs remerciements au décanat de la
FMO, aussi bien à l’équipe sortante qu’entrante, pour le soutien financier
durant mes séjours au Burkina Faso. Je ne n’oublie pas les artisans et
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Dr H. von Eije, C. Lutz et le Drs B. Pennink. Ils ont été particulièrement
attentifs aux difficultés rencontrées, et ils n’ont pas cessé un seul instant
de m’apporter leur soutien. Leur permanente quête de compréhension et
de soutien à la coopération méritent une mention spéciale.

Il me plaît d’exprimer ma reconnaissance aux femmes et hommes dont le
soutien et les efforts ont dépassé le simple cadre institutionnel. Par leur
hospitalité, ils m’ont permis durant ces rudes hivers et ces autonomes
pluvieux de garder le cap dans la rédaction de ma thèse, mais aussi de
pénétrer et de cerner un bout la culture hollandaise. Je voudrais nommer
particulièrement la famille Gardeur, le Prof Dr L. Karsten et sa famille, le
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