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AVANT-PROPOS

La Note d'Information vise a diffuser trimestriellement auprés du public les décisions des Organes
de I'UMOA et de la BCEAO, les principales mesures de politique monétaire ainsi que les textes
réglementant l'activité bancaire et financiere adoptés au cours de la période. La situation
économique et monétaire de I'Union, précédemment publiée dans cette Note, est désormais
disponible dans le Bulletin de statistiques monétaires et financiéres ainsi que dans le Bulletin
mensuel de statistiques économiques de 'UEMOA, diffusés sur le site internet de la BCEAO.

La Banque Centrale accueillera favorablement toutes les observations et suggestions susceptibles
d'améliorer la qualité et la présentation des informations contenues dans la présente publication.

Le Directeur de Publication
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COMMUNIQUES DE PRESSE DES ORGANES DE L'UMOA ET DE LA BCEAO
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COMMUNIQUE DE PRESSE DU CONSEIL DES MINISTRES DE L'UMOA

(Dakar, le 31 mars 2017)

Le Conseil des Ministres de I'Union Economique
et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) a tenu
sa premiére session ordinaire de I'année, le 31
mars 2017, au Siege de la Banque Centrale des
Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO) a Dakar,
en République du Sénégal, sous la Présidence
de Monsieur Amadou BA, Ministre de
I'Economie, des Finances et du Plan de la
République du Sénégal, son Président en
exercice.

Ont également pris part a la rencontre, Monsieur
Tiémoko Meyliet KONE, Gouverneur de la
BCEAO, Monsieur Christian ADOVELANDE,
Président de la Banque Ouest Africaine de
Développement (BOAD), Monsieur Jeremias
Antonio da Cruz PEREIRA, Président du
Conseil Régional de I'Epargne Publique et des
Marchés Financiers (CREPMF) et Monsieur
Essowé BARCOLA, Commissaire chargé de
l'intérim du Président de la Commission de
'UEMOA.

Au terme de sa réunion, le Conseil des
Ministres a convenu des conclusions et
recommandations ci-apres :

Au titre de la BCEAO

Le Conseil a examiné la situation économique et
monétaire récente de I'Union. Il a relevé la
poursuite de la dynamique favorable de l'activité
économique au quatrieme trimestre 2016 ainsi
que les bonnes perspectives économiques dans
les Etats membres de 'UEMOA. A cet égard, la
croissance du produit intérieur brut (PIB) réel est
ressortie a 6,5%, en glissement annuel, au
quatriéme trimestre 2016, aprés 6,8% le
trimestre précédent, sous l'effet de la vigueur de
la demande intérieure. Pour I'année 2016, le PIB
de I'Union progressé de 6,8%, aprés 6,6% en
2015. Les projections pour I'année 2017 tablent
sur une croissance du PIB de 7,0%, soutenue
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principalement par les secteurs tertiaire et
secondaire.

Les Ministres ont invité les Etats membres a
accentuer les efforts pour assurer la
consolidation budgétaire, le renforcement de la
qualité des investissements publics et le
développement du secteur privé. En particulier,
le Conseil des Ministres a noté la nécessité de
poursuivre les efforts de mobilisation des
recettes fiscales et de rationalisation des
dépenses publiques, afin d'imprimer au déficit
budgétaire une orientation lui permettant de
s'inscrire dans le respect de la norme
communautaire de 3,0% du PIB a I'horizon
2019.

Le Conseil des Ministres a également noté la
baisse du niveau général des prix a la
consommation, avec un taux d'inflation passant
de -0,1% au troisiéme trimestre 2016 a -0,3%
au quatrieme trimestre 2016, en liaison avec
I'offre suffisante des produits alimentaires et la
diminution des prix a la pompe des carburants
dans la plupart des Etats membres de I'Union.

Le Conseil a approuvé les comptes de la
BCEAO au titre de I'exercice 2016 et procédé
a l'affectation du résultat financier y afférent.

Le Conseil des Ministres a félicité la BCEAO
pour les actions entreprises en vue de
consolider la résilience macroéconomique de
I'Union et favoriser l'atteinte d'une croissance
durable et inclusive dans la Zone.

Au titre de la BOAD

Le Conseil a approuvé les comptes de
l'institution pour I'exercice clos le 31 décembre
2016. La BOAD enregistre un résultat net
bénéficiaire de 10,548 milliards FCFA contre
8,839 milliards de FCFA a fin 2015, soit une



hausse de 19,3%. Le bénéfice ainsi dégageé
renforcera ses fonds propres. Le produit net
bancaire atteint 34,131 milliards de FCFA
contre 32,614 milliards de FCFA au titre de
I'exercice 2015, soit une hausse de 4,6%.

L'évolution du résultat s'explique notamment par
I'amélioration des produits des préts, ainsi que la
stabilisation des frais généraux et du colt du
risque. Le total du bilan s’établit a 2263,357
milliards de FCFA contre 1783,64 milliards de
FCFA a la cléture de lI'exercice précédent, soit
un accroissement de 26,9%.

La structure financiére reste équilibrée,
notamment avec des fonds propres effectifs
s’élevant a 634,693 milliards de FCFA et
représentant 29,2% du total bilan hors capital
non libéré.

Au titre du CREPMF

Le Conseil a examiné et approuvé le budget
de l'exercice 2017 du Conseil Régional de
I'Epargne Publique et des Marchés Financiers.

Au titre de la Commission de 'UEMOA

La Commission a présenté au Conseil des
Ministres, I'état d’exécution du budget général
des Organes de I'Union au 31 décembre
2016.

Le Conseil des Ministres a procédé a I'affectation
du Produit du Prélévement Communautaire de
Solidarité (PCS) au titre de I'exercice 2017 et
adopté le budget général des Organes de I'Union
au titre de I'exercice 2017.

Le Budget Général de I'Union est arrété en
recettes et en dépenses a la somme de cent
quatre-vingt quinze milliards huit cent soixante-
dix-neuf millions trois cent quarante mille cing
cent vingt-quatre (195.879.340.524) francs CFA.

Le Conseil a, dans le cadre de la surveillance
multilatérale, examiné la situation économique
et financiére des économies de I'Union en 2016
et les perspectives pour 2017, qui demeurent
bien orientées en dépit d’un environnement
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international et régional difficile du point de vue
des conditions de financement des économies
et des efforts a déployer pour assurer un climat
de paix et de sécurité.

Le Conseil a également adopté les décisions
relatives aux programmes pluriannuels de
convergence, de stabilité, de croissance et de
solidarité au titre de la période 2017-2021. Ces
décisions invitent les Etats membres a redoubler
de vigilance et a renforcer la transparence dans
la gestion des finances publiques, notamment
dans le processus de contractualisation des
partenariats public-privé, afin de préserver la
soutenabilité de la dette publique.

Le Conseil a adopté un projet de Réglement
portant adoption des modalités d’élaboration et
de calcul de l'Indice Harmonisé des Prix a la
Consommation au sein des Etats membres de
T'UEMOA (IHPC base 2014). L'IHPC base 2014
remplace I'HPC base 2008 adopté par le
Reglement n° 01/2010/CM/UEMOA du 30
mars 2010.

Le nouvel indice adopté permet aux Etats
membres et a I'Union de disposer d’'un nouvel
instrument de mesure de linflation prenant en
compte a la fois les milieux rural et urbain. Il
permet également d’actualiser les pondérations
utilisées pour mieux prendre en compte
I'évolution de la structure de consommation des
ménages.

L'adoption de ce Réglement traduit la volonté
des Autorités de I'Union de disposer de
statistiques de prix conformes aux normes
internationales.

Le Conseil a examiné I'état de mise en ceuvre
des Directives du cadre harmonisé des
Finances publiques par les Etats membres de
TUEMOA a la date du 31 décembre 2016. Au
regard du niveau de mise en ceuvre de ces
réformes par les Etats, le Conseil a invité les
Ministres en charge des Finances a parachever
I'application des directives et particulierement,
la mise en place du budget programme au plus
tard le 1er janvier 2019.
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Au titre de la Cour de Justice de TUEMOA

Le Conseil a adopté le Réglement portant
définition des caractéristiques des costumes
d’apparat des Membres et du Greffier de la Cour.

Les costumes d’apparat sont portés lors des
audiences solennelles de la Cour (audiences
de prestation de serment, audiences de rentrée
judiciaire) ou lors de certaines cérémonies
publiques.

Ce Reglement complete le Réglement
n°03/96/CM/UEMOA du 20 décembre 1996 qui
s’est limité a la définition des caractéristiques des
costumes d’audiences ordinaires. Son adoption
traduit la volonté des Autorités de I'Union de
permettre a la Cour d’'assumer convenablement
son rble d’organe de contréle juridictionnel.
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Le Conseil des Ministres a félicité les Organes
et Institutions de I'Union pour les résultats
remarquables atteints en 2016 et les a
encouragés a poursuivre leurs actions.

Les Ministres, trés touchés par l'accuell
chaleureux et fraternel qui leur a été réservé
durant leur séjour a Dakar, expriment a son
Excellence, Monsieur Macky SALL, Président
de la République du Sénégal, au Gouvernement
ainsi qu'au peuple sénégalais, leur sincéere et
profonde gratitude.

Fait a Dakar, le 31 mars 2017

Le Président du Conseil des Ministres

Amadou BA
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COMMUNIQUE DE PRESSE DU COMITE DE POLITIQUE MONETAIRE

DE LA BCEAO

(Dakar, le 18" mars 2017)

Le Comité de Politique Monétaire de la
Banque Centrale des Etats de I'Afrique de
I'Ouest (BCEAOQO) a tenu, le 1¢" mars 2017, sa
premiére réunion ordinaire au titre de I'année
2017 dans les locaux du Siége de la BCEAO a
Dakar, en République du Sénégal, sous la
présidence de Monsieur Tiémoko Meyliet
KONE, Gouverneur de la Banque Centrale,
son Président statutaire.

Le Comité a passé en revue les principales
évolutions de la conjoncture économique au
cours de la période récente ainsi que les
facteurs de risques pouvant peser sur la
stabilité des prix et la croissance économique
de I'Union.

Sur le plan international, le Comité a relevé que
I'activité économique mondiale s'est raffermie
au quatrieme trimestre 2016, sous l'effet
notamment du redressement de la croissance
aux Etats-Unis et de la poursuite de
I'amélioration de la conjoncture dans les
principaux pays émergents.

Les cours des principaux produits de base
exportés par les pays de I'UEMOA se sont
inscrits en hausse sur le trimestre sous revue,
a l'exception de ceux du cacao et de l'or.

Examinant la situation interne de ['Union, le
Comité a relevé le maintien du rythme soutenu
de l'activité économique au quatrieme trimestre
2016. Ainsi, le taux de croissance du produit
intérieur brut de I'Union, en glissement annuel,
est ressorti a 6,5% contre 6,8% le trimestre
précédent. Pour I'ensemble de I'année 2016, la
croissance économique de I'Union est estimée
a 6,8%, aprés 6,6% en 2015. Les projections
tablent sur une progression du PIB réel de
['Union de 7,0% en 2017.
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Le Comité de Politique Monétaire a noté que
les opérations financiéres des Etats se sont
soldées par un déficit global, base
engagements, de 4% du PIB au cours de
'année 2016. L'évolution des finances
publigues des Etats membres de I'Union en
2016 reste marquée par une hausse des
dépenses courantes ainsi que par la poursuite
des efforts d'investissement dans les
infrastructures et les secteurs sociaux, dans un
contexte de faible mobilisation des ressources
extérieures et de stagnation du taux de
pression fiscale. Le Comité a souligné que le
respect, a I'horizon 2019, de la norme
communautaire de 3,0% du PIB pour le déficit
budgétaire par Etat implique le renforcement
des efforts de mobilisation des recettes fiscales
et de rationalisation des dépenses publiques.

Analysant I'évolution des prix dans I'Union, le
Comité a constaté que le taux d'inflation dans la
Zone UEMOA, en glissement annuel, s'est
situé a -0,3% au quatrieme trimestre 2016
apres -0,17% un trimestre plus t6t.
L'accentuation de la baisse de l'inflation
s'explique par le repli des prix des produits
alimentaires, en rapport avec I'amélioration de
I'offre des denrées sur les marchés. A I'horizon
de 24 mois, le taux d'inflation, en glissement
annuel, est projeté a 1,7%, en phase avec
I'objectif de stabilité des prix poursuivi par la
Banque Centrale.

Sur le marché monétaire, le taux moyen
pondéré des opérations hebdomadaires
d'injection de liquidités s'est établi a 3,59%
contre 3,37% au trimestre précédent et 2,59%
un an plus t6t. Sur le guichet a un mois, le taux
moyen pondéré a légerement progressé de
3,47% a 3,48%, d'un trimestre a l'autre. A la
méme période en 2015, ce taux était de
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2,62%. En outre, sur le compartiment a une
semaine du marché interbancaire, le taux
d'intérét moyen pondéré s'est accru, passant
de 4,39% le trimestre précédent a 4,48%.

Au regard de ces évolutions, le Comité de
Politigue Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs de la BCEAO.
Ainsi, le taux d'intérét minimum de soumission
aux opérations d'appels d'offres d'injection de
liquidités reste fixé a 2,50%, niveau en vigueur
depuis le 16 septembre 2013, et le taux d'intérét
du guichet de prét marginal est maintenu a
4,50%, niveau en vigueur depuis le 16
décembre 2016.
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En vue d'accompagner la mise en ceuvre des
mesures visant un meilleur fonctionnement du
marché interbancaire, le Comité a décidé de
baisser de 200 points de base le coefficient de
réserves obligatoires applicables aux banques
de I'Union pour le ramener de 5,0%, niveau en
vigueur depuis le 16 mars 2012, a 3,00%. Cette
décision prend effet a compter du 16 mars
2017.

Fait a Dakar, le 1" mars 2017

Le Président du Comité de Politique Monétaire

Tiémoko Meyliet KONE
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COMMUNIQUE DE PRESSE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE LA BCEAO

(Dakar, le 23 mars 2017)

Le Conseil d’Administration de la Banque
Centrale des Etats de I'Afrique de I'Quest
(BCEAO) s’est réuni le 23 mars 2017, dans les
locaux du Siége, a Dakar, en République du
Sénégal, sous la présidence de Monsieur
Tiémoko Meyliet KONE, Gouverneur de la
Banque Centrale, son Président statutaire.

Au cours de cette session, les membres du
Conseil ont examiné les comptes de la BCEAO
établis au 31 décembre 2016, conformément
aux normes internationales d'information
financiére (IFRS) et aux régles comptables
spécifiques de la BCEAQO. lIs ont également pris
connaissance des rapports du Commissaire
Contréleur de la Banque Centrale au titre de
I'exercice 2016.

Le Conseil a été par ailleurs, informé des
conclusions des travaux du Comité d’Audit de
la BCEAO, qui s’est réuni le mardi 21 mars
2017, a l'effet notamment d’examiner les états
financiers et d'apprécier la qualité du dispositif
de contrble interne.
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Au terme de ses travaux et sur la base des
conclusions de la session du Comité d'Audit, le
Conseil d’Administration a arrété les comptes
de la BCEAO au 31 décembre 2016. A cet
égard, il a félicité la Banque Centrale pour les
résultats obtenus dans un environnement
économique et financier difficile. Il a décidé de
soumettre les états financiers ainsi arrétés a
I'approbation du Conseil des Ministres de
'Union.

Les membres du Conseil d’Administration de la
BCEAO tiennent a exprimer aux Autorités et au
peuple sénégalais, leurs remerciements pour
'accueil chaleureux et fraternel qui leur a été
réservé durant leur séjour au Sénégal.

Fait a Dakar, le 23 mars 2017

Le Président du Conseil d’Administration de la
BCEAO

Tiémoko Meyliet KONE
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TEXTES LEGAUX ET REGLEMENTAIRES REGISSANT L’ACTIVITE
BANCAIRE ET FINANCIERE ADOPTES AU COURS DU 1ER TRIMESTRE 2017
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INSTRUCTION N° 001 - 01 - 2017 RELATIVE AUX DEMANDES D'AUTORISATION
PREALABLE POUR LA MODIFICATION DE LA FORME JURIDIQUE, DE LA
DENOMINATION SOCIALE, DU NOM COMMERCIAL OU DE LA STRUCTURE
DU CAPITAL SOCIAL D'UN SYSTEME FINANCIER DECENTRALISE EXERCANT
DANS L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE

Le Gouverneur de la Banque Centrale des Etats de I’Afrique de I’Ouest (BCEAO),

Vu le Traité de I'Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) du 20 janvier 2007, notamment en
son article 34 ;

Vu les Statuts de la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest, annexés au Traité de
I'UMOA du 20 janvier 2007, notamment en leurs articles 30 et 59 ;

Vu la Loi uniforme portant réglementation des systémes financiers décentralisés, notamment
en ses articles 8, 9, 15, 16, 19, 29, 53 et 147 ;

Vu le Décret d'application de la Loi uniforme portant réglementation des systémes financiers
décentralisés, notamment en ses articles 31 a 35,

DECIDE

Article premier : Objet

La présente instruction a pour objet de définir, pour un systéme financier décentralisé, en abrégé
SFD, exercant dans I'UMOA, les modalités de demande d'autorisation préalable pour la
modification :

e de la forme juridique ;
e de la dénomination sociale ou du nom commercial ;

e de la structure du capital social d'un SFD constitué sous forme de société. La modification de
la structure du capital social concerne la prise ou cession de participations qui aurait pour
effet de porter la participation d'une méme personne, directement ou par personne
interposée, ou d'un méme groupe de personnes agissant de concert, d'abord au-dela de la
minorité de blocage, puis au-dela de la majorité des droits de vote dans le SFD, ou d'abaisser
cette participation au dessous de ces seuils.

Les autorisations préalables visées a l'alinéa premier ci-dessus, sont accordées par le Ministre
chargé des Finances de I'Etat d'implantation.

Article 2 : Piéces constitutives du dossier de demande d'autorisation préalable

Le dossier d'autorisation préalable comporte une demande écrite adressée au Ministre chargé des
Finances de I'Etat membre d'implantation du siége du SFD ainsi que les documents et informations
dont la liste figure a I'annexe 1 de la présente instruction.
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Article 3 : Canevas de présentation du dossier de demande d'autorisation préalable

Les informations a fournir dans le dossier de demande d'autorisation préalable pour la modification
de la forme juridique, de la dénomination sociale, du nom commercial ou de la structure du capital
social d'un SFD constitué sous forme de société sont présentées suivant le canevas figurant a
I'annexe 2 de la présente instruction.

Article 4 : Mode de transmission

Le dossier de demande d'autorisation préalable est déposé en deux exemplaires, sur support
papier, auprés de la Structure Ministérielle de Suivi de I'Etat membre d'implantation du Siege du
SFD. En sus du support papier, le dossier peut également étre transmis sur support électronique
dans un format accessible.

Article 5 : Information du Secrétariat Général de la Commission Bancaire de 'UMOA

Pour les SFD visés a l'article 44 de la Loi portant réglementation des SFD, la Direction Nationale
de la BCEAO transmet, pour information, une copie du dossier au Secrétariat Général de la
Commission Bancaire de I'UMOA.

Article 6 : Documents ou informations complémentaires

La Structure Ministérielle de Suivi et la Banque Centrale peuvent se faire communiquer tous
documents et informations complémentaires qu'elles jugent utiles pour l'instruction du dossier.

Le requérant dispose d'un délai maximum d'un mois, a compter de la date d'accusé de réception
de la lettre de la Structure Ministérielle de Suivi ou de la Banque Centrale, pour communiquer les
documents ou informations complémentaires visés a l'alinéa premier ci-dessus. Toute demande
d'informations complémentaires entraine la suspension du décompte des délais prescrits par la Loi
uniforme portant réglementation des SFD pour l'instruction du dossier et la prise de l'arrété
ministériel.

A l'expiration du délai d'un mois visé au deuxiéme alinéa ci-dessus et a défaut de la communication
de l'intégralité des documents et informations requis, la demande fait I'objet d'un rejet notifié au
requérant par la Structure Ministérielle de Suivi.

Article 7 : Entrée en vigueur

La présente instruction, y compris ses annexes qui en font partie intégrante, entre en vigueur a
compter de la date de sa signature.

Elle sera publiée partout ou besoin sera.

Fait a Dakar, le 17 janvier 2017

Tiémoko Meyliet KONE
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ANNEXES A L'INSTRUCTION N° 001-01-2017 RELATIVE AUX DEMANDES
D'AUTORISATION PREALABLE POUR LA MODIFICATION DE LA FORME JURIDIQUE,
DE LA DENOMINATION SOCIALE, DU NOM COMMERCIAL OU DE LA STRUCTURE
DU CAPITAL SOCIAL D'UN SYSTEME FINANCIER DECENTRALISE EXERCANT
DANS L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE

ANNEXE | : LISTE DES DOCUMENTS ET INFORMATIONS CONSTITUTIFS DU DOSSIER

1 - DOCUMENTS ET INFORMATIONS COMMUNS AUX DEMANDES D'AUTORISATION
PREALABLE POUR LA MODIFICATION DE LA FORME JURIDIQUE, DE LA
DENOMINATION SOCIALE, DU NOM COMMERCIAL OU DE LA STRUCTURE DU CAPITAL
SOCIAL

1.1 - DOCUMENTS D'ORDRE JURIDIQUE ET FINANCIER

o« Demande écrite adressée au Ministre chargé des Finances signée par le représentant
ddment habilité ;

¢ copies des statuts modifiés diment signés par les personnes habilitées ;

o Reéglement intérieur modifié, le cas échéant ;

¢ oOrganisation envisagée de la gouvernance et organigramme détaillé projeté ;
« nouvelle composition du Conseil d'/Administration ou de l'organe équivalent ;

« montant du capital social et sa répartition a l'issue de I'opération, avec une indication sur la
nationalité des actionnaires ou associés pour le SFD constitué sous forme de société ;

o rapports annuels des trois derniers exercices sociaux, sur une base individuelle et/ou
consolidée, selon le cas. Pour les structures en réseau et les SFD visés a l'article 44 de la
Loi portant réglementation des SFD, les états financiers doivent étre certifiés par un
commissaire aux comptes ;

¢ rapports du commissaire aux comptes sur les trois derniers exercices comptables, pour les
structures en réseau et les SFD visés a l'article 44 de la Loi portant réglementation des SFD ;

« situation prudentielle issue des trois derniers états financiers du SFD a la date d'introduction
de la demande d'autorisation préalable.

1.2 - DESCRIPTION DE L'OPERATION ENVISAGEE

+ Motivations et objectifs du projet de modification de la forme juridique, de la dénomination
sociale ou du nom commercial ;

o plan de transformation institutionnelle en cas de changement de forme juridique ;
¢ convention de financement ou de partenariat, le cas échéant ;

e proces-verbaux des organes délibérants du SFD ayant autorisé I'opération.
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1.3 - AUTRES DOCUMENTS ET INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

o Tous documents et/ou informations complémentaires requis par la Structure Ministérielle de
Suivi ou la Banque Centrale.

2 - DOCUMENTS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES A LA DEMANDE D'AUTORISATION

PREALABLE POUR LA MODIFICATION DE LA STRUCTURE DU CAPITAL SOCIAL

2.1 - PRESENTATION DE L'ACTIONNAIRE OU DE L'ASSOCIE CONCERNE PAR LE

FRANCHISSEMENT DE SEUIL

Dans le cas ou l'actionnaire ou l'associé concerné appartient a un groupe de sociétes, la situation
de l'actionnaire ou de l'associé et celle du groupe auquel il appartient sont présentées suivant le
point 2.1.2 de la présente annexe.

2.1.1 - Actionnaire ou associé personne physique

o Copies certifiées conformes des documents officiels établissant I'identité et la nationalité ;

o extrait du casier judiciaire datant de moins de trois mois ou toute autre piéce en tenant lieu,
délivré par les Autorités nationales du pays d’origine ;

¢ curriculum vitae détaillé, certifié sincére, daté et ddment signé par l'intéressé ;

« déclaration notariée sur l'origine licite des fonds devant servir a I'acquisition des actions ou
parts sociales.

2.1.2 - Actionnaire ou associé personne morale
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« Dénomination sociale et adresse du siége social ;

o montant du capital et liste des principaux actionnaires ou associés diment identifiés, avec
l'indication du niveau de leur participation en valeur absolue et relative, de leur nationalité
ainsi que de leur adresse ;

o situation financiére avec a l'appui, les trois derniers états financiers certifiés et rapports
d'activités, sur une base individuelle et/ou consolidée, selon le cas ;

o déclaration notariée d'un représentant autorisé sur I'origine licite des fonds devant servir a
I'acquisition des actions ou parts sociales ;

¢ indication de l'implantation sous forme de filiales ou de succursales (agence ou guichet)
avec l'indication de leur statut ;

e procés-verbaux des réunions des organes ayant autorisé I'acquisition des actions ou parts
sociales ;

o situation prudentielle issue des trois derniers états financiers de I'établissement a la date
d'introduction de la demande d'autorisation préalable.
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2.2 - PRESENTATION DE L'OPERATION ENVISAGEE

2.21

2.2.2

NOTA :

- Documents et informations d'ordre général

Raisons ayant motivé la cession des actions ou parts sociales par le cédant ;

objectifs poursuivis par le cessionnaire en acquérant les actions ou parts sociales ;
proces-verbaux des réunions des organes délibérants du SFD ayant autorisé I'opération ;
convention de cession des actions ou parts sociales, le cas échéant ;

répartition du capital social en valeur absolue et relative a l'issue de l'opération, avec une
indication sur la nationalité des actionnaires ou associés ;

composition de I'organe de direction aprés I'opération, le cas échéant ;

copies certifiées conformes des documents officiels établissant I'identité et la nationalité des
nouveaux administrateurs et dirigeants, le cas échéant ;

curriculum vitae détaillés, certifiés sincéres, datés et diment signés par les nouveaux
administrateurs et dirigeants pressentis ;

extraits de casier judiciaire ou tout autre document équivalent, datant de moins de trois mois,
concernant les nouveaux administrateurs et dirigeants pressentis ;

déclaration sur I'honneur des liens des promoteurs et actionnaires ou associés de référence
avec d'autres SFD, établissements ou toute autre société ;

copies des décisions de dérogation a la condition de nationalité des nouveaux
administrateurs et dirigeants pressentis non ressortissants de I'UMOA et ne bénéficiant pas
d'une assimilation a des nationaux de I'Union, en vertu d'une convention d'établissement ou
de convention de réciprocité ;

conventions d'assistance technique, le cas échéant ;

avis de non-objection de I'Autorité de contréle et informations sur leur situation pour les
personnes morales soumises a une réglementation spécifique (banque étrangeére,
assurance, etc.).

- Documents et informations d'ordre économique et financier

Stratégies et plan d'affaires sur une période d'au moins trois ans comportant les états
financiers prévisionnels (bilan et compte de résultat) présentés conformément aux
dispositions du référentiel comptable spécifique des SFD, sur la base de trois hypothéses
(haute, moyenne et basse) ;

plan de trésorerie sur trois ans et sur la base des trois hypothéses susvisées ;

situation prévisionnelle au regard du dispositif prudentiel en vigueur dans 'UMOA sur trois
ans et sur la base des trois hypothéses susvisées.

Tous les documents et informations doivent étre établis en langue francaise.
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ANNEXE Il : CANEVAS POUR LA PRESENTATION DES DOSSIERS

Le présent canevas sert de guide pour une présentation, par les dirigeants, du dossier de demande
d'autorisation préalable pour la modification de la forme juridique, de la dénomination sociale, du
nom commercial ou de la structure du capital social d'un SFD. Il comporte deux parties et constitue
une base minimale pour la présentation du dossier.

1 - DOCUMENTS ET INFORMATIONS COMMUNS AUX DEMANDES D'AUTORISATION
PREALABLE POUR LA MODIFICATION DE LA FORME JURIDIQUE, DE LA
DENOMINATION SOCIALE, DU NOM COMMERCIAL OU DE LA STRUCTURE DU CAPITAL
SOCIAL

1.1 - PRESENTATION DU SYSTEME FINANCIER DECENTRALISE
1.1.1 - Dénomination sociale ou nom commercial

Il s'agit de préciser la dénomination sociale (y compris le sigle) sous laquelle le SFD a été agréé
ainsi que le nom commercial, le cas échéant.

1.1.2 - Forme juridique

La forme juridique de l'institution devra étre rappelée en évoquant, le cas échéant, sa modification
la plus récente.

1.1.3 - Siége social

L'adresse précise du siege social du SFD devra étre mentionnée sous cette rubrique avec
I'indication notamment du numéro de téléphone et de I'adresse électronique.

1.1.4 - Capital social

Cette rubrique doit indiquer toutes les informations sur le capital social du SFD, en précisant
notamment le montant du capital libéré et la valeur nominale des actions ou parts sociales.

1.1.5 - Répartition du capital social

Pour les SFD constitués sous forme de sociétés, la présentation de la structure du capital est
requise. Les noms et prénoms (ou la dénomination sociale pour les personnes morales) des
actionnaires ou des associés, leur nationalité et leur part en valeur absolue et relative doivent
notamment y figurer.

1.1.6 - Dirigeants ou administrateurs

Cette rubrique porte sur les noms, prénoms et toutes autres indications sur les administrateurs ou
dirigeants du SFD.

La composition des nouveaux organes sociaux doit étre conforme aux statuts de l'institution et aux
textes juridiques en vigueur.

Les copies des décisions de dérogation a la condition de nationalité requises des administrateurs
et dirigeants non-ressortissants de 'UMOA doivent étre jointes au dossier, conformément aux
dispositions de la Loi uniforme portant réglementation des SFD.
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1.2 - EXAMEN DE L'OPERATION
1.2.1- Motivations de l'opération

Cette rubrique porte sur la justification de la décision de changement de la forme juridique, de la
dénomination sociale, du nom commercial ou de la structure du capital social.

1.2.2 - Validité de I'opération
Il s'agit d'indiquer les organes ayant décidé de I'opération.

2 - DOCUMENTS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES A LA DEMANDE D'AUTORISATION
PREALABLE POUR LA MODIFICATION DE LA STRUCTURE DU CAPITAL SOCIAL

2.1 - INFORMATIONS SUR LE SYSTEME FINANCIER DECENTRALISE
2.1.1 - Répartition du capital social

Les actionnaires ou associés doivent étre regroupés en catégories homogénes, dans un tableau
synoptique retracant les informations suivantes :

1) Actionnaires ou associés nationaux
- personnes morales ;
- personnes physiques.

2) Actionnaires ou associés étrangers
- personnes morales ;
- personnes physiques.

3) Total = (1)+(2)

Les commentaires sur la répartition du capital, les évolutions futures envisagées, notamment les
augmentations de capital, devront figurer dans cette partie. En particulier, les opérations relatives a
toute prise ou cession de participation qui aurait pour effet de porter la participation d'une méme
personne, directement ou par personne interposée, ou d'un méme groupe de personnes agissant
de concert, d'abord au-dela de la minorité de blocage, puis au-dela de la majorité des droits de vote
dans le systéme financier décentralisé, ou d'abaisser cette participation au dessous de ces seuils,
doivent étre communiquées.

2.1.2 - Sijtuation financiére du SFD

Les éléments financiers caractéristiques du SFD devront étre présentés, de sorte a permettre une
analyse de I'évolution de ses activités, notamment au regard du total du bilan, de I'actif et du passif,
une appréciation de la trésorerie et de la rentabilité de I'établissement concerné sur une période
d'au moins trois ans.

La situation financiére devra étre présentée au regard du dispositif prudentiel, sur la base des
derniers états financiers a la date de la demande d'autorisation préalable.
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2.2 - PRESENTATION DE L'ACTIONNAIRE OU DE L'ASSOCIE CONCERNE PAR LE
FRANCHISSEMENT DE SEUIL

Lorsque plusieurs actionnaires ou associés sont concernés, la situation de chaque acteur selon le
méme schéma doit étre présentée.

Dans le cas ou l'actionnaire ou lI'associé concerné appartient a un groupe de sociétés, la situation
financiére de I'entité concernée et celle du groupe auquel elle appartient doivent étre présentées.
Dans les deux cas, le canevas de ces présentations sera le méme et pourrait s'articuler autour des
points ci-apres.

2.2.1 - Informations générales

La situation juridique de la société est évoquée, ainsi que sa date de création. La structure du
capital social est rappelée et les principaux dirigeants sont présentés.

Les zones d'implantation sont évoquées, le cas échéant, avec le niveau de participation au capital
dans les différentes unités.

2.2.2 - Activités et situation financiére

Cette partie présente les éléments caractéristiques des bilans et des comptes de résultat sur une
période d'au moins trois ans. Lorsque l'actionnaire ou l'associé est une institution financiéere, sa
situation au regard du respect des normes prudentielles qui lui sont applicables est présentée sur
la base des derniers états financiers a la date de la demande d'autorisation préalable.

Pour les dossiers nécessitant une présentation de la situation du groupe, les comptes consolidés
sont analysés.

2.3 - PRESENTATION DE L'OPERATION
2.3.1- Motivation de I'opération

La motivation de l'opération est nécessaire lorsque le franchissement du seuil résulte d'opérations
de cession d'actions ou parts sociales.

2.3.1.1- Pour le cédant

Les raisons de la décision de cession des actions ou parts sociales sont précisées.
2.3.1.2 - Pour le cessionnaire

Les motivations de l'acquisition des actions ou parts sociales sont précisées.

2.3.2 - Validité de I'opération

Les procés-verbaux des délibérations des Assemblées Générales ou des Conseils d'Administration
qui ont autorisé l'opération sont commentés, a la lumiére notamment des dispositions statutaires
applicables aux actionnaires ou associés concernés. Si le franchissement du seuil résulte
uniqguement d'une augmentation de capital social, les décisions de I'Assemblée Générale
Extraordinaire doivent étre commentées.
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2.3.3 - Impact de I'opération sur la structure du capital social

Cette analyse porte sur la répartition du capital avant et aprés I'opération envisagée. Elle permet
de situer le fondement de la requéte par rapport aux dispositions de la Loi portant réglementation
des SFD.

2.3.4 - Présentation de la Direction a l'issue de I'opération

La composition projetée de I'organe de Direction est présentée, au regard des textes juridiques en
vigueur.

Elle doit étre accompagnée des documents administratifs permettant d'apprécier les compétences
en matiére financiére, I'honorabilité et la nationalité des nouveaux administrateurs et dirigeants.

2.3.5 - Stratégie de Développement

Il convient de préciser dans quelle mesure I'opération projetée est susceptible d'affecter la stratégie
et le plan d'affaires antérieur.

Le programme de développement des activités du SFD est précisé avec notamment 'analyse des
hypothéses qui sous-tendent leur développement.

La situation financiére prévisionnelle est présentée sur au moins trois ans (bilans et comptes de
résultat). La situation de la trésorerie est également analysée.

2.3.6 - Situation prudentielle prévisionnelle

Les prévisions relatives a la situation prudentielle sont effectuées sur la base de ratios prudentiels
calculés de maniére détaillée.
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INSTRUCTION N° 002-01-2017 RELATIVE AUX MODALITES DE TRAITEMENT
DE LA DEMANDE DE DEROGATION INDIVIDUELLE A LA CONDITION DE
NATIONALITE

Le Gouverneur de la Banque Centrale des Etats de I’Afrique de I’Ouest (BCEAO),

Vu le Traité de I'Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) du 20 janvier 2007,
notamment en son article 34 ;

Vu les Statuts de la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest, annexés au
Traité de I'UMOA du 20 janvier 2007, notamment en leurs articles 30 et 59 ;

Vu la Loi uniforme portant réglementation des systémes financiers décentralisés,
notamment en ses articles 28, 29, 30, 31, 78, 79 et 147 ;

Vu le Décret d'application de la Loi portant réglementation des systémes financiers
décentralisés, notamment en ses articles 13, 15 et 16,

DECIDE

Article premier : Objet

La présente instruction a pour objet de préciser les modalités de traitement de la demande
de dérogation individuelle a la condition de nationalité en faveur des dirigeants d'un
systéme financier décentralisé, en abrégé SFD, non ressortissants d'un Etat membre de
I'UMOA.

La dérogation individuelle a la condition de nationalité est accordée par le Ministre chargé
des Finances de I'Etat d'implantation.

Article 2 : Pieces constitutives du dossier de demande de dérogation
Le dossier de demande de dérogation comporte :

« une demande écrite du SFD adressée au Ministre chargé des Finances de I'Etat
membre d'implantation du siége, ainsi que les documents et informations dont la liste
figure a I'annexe 1 de la présente instruction ;

o une déclaration sur I'honneur destinée a attester la sincérité des informations
fournies sur l'intéressé, dont le modéle-type figure en annexe 2 de la présente
instruction.

Les documents et informations constitutifs du dossier de demande de dérogation a la
condition de nationalité sont établis en langue frangaise.
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Article 3 : Procédure de traitement de la demande de dérogation

Le dossier de demande de dérogation a la condition de nationalité est déposé en deux
exemplaires auprés de la Structure Ministérielle de Suivi de I'Etat abritant le siége.

Aprés réception du dossier complet, la Structure Ministérielle de Suivi dispose d'un délai
d'un mois pour l'instruire et le transmettre a la Banque Centrale avec ses observations et
sa proposition de suite a donner a la demande.

La Banque Centrale dispose d'un délai d'un mois, a compter de la date de réception de la
demande, pour examiner le dossier et communiquer son avis a la Structure Ministérielle de
Suivi.

Article 4 : Documents ou informations complémentaires

La Structure Ministérielle de Suivi et la Banque Centrale peuvent se faire communiquer
tous documents et informations complémentaires qu'elles jugent utiles pour l'instruction du
dossier.

Le requérant dispose d'un délai maximum d'un mois, a compter de la date d'accusé de
réception de la lettre de la Structure Ministérielle de Suivi ou de la Banque Centrale, pour
communiquer les documents ou informations complémentaires visés a l'alinéa premier
ci-dessus. Toute demande d'informations complémentaires nécessaires a l'instruction du
dossier, entraine la suspension du décompte des délais visés a l'article 3 de la présente
instruction.

A l'expiration du délai d'un mois visé au deuxiéme alinéa ci-dessus et a défaut de la
communication de l'intégralité des documents et informations requis, la demande fait I'objet
d'un rejet notifié au requérant par la Structure Ministérielle de Suivi.

Article 5 : Assimilation aux ressortissants d'un Etat membre

Les ressortissants des pays qui ont signé avec un Etat membre de TUMOA, une convention
portant notamment assimilation aux ressortissants nationaux ou une convention de
réciprocité, sont dispensés de la dérogation a la condition de nationalité.

Les personnes non-ressortissantes d’'un des Etats membres de TUMOA, pressenties pour
exercer les fonctions de dirigeants, qui se prévalent du bénéfice d’'une convention
d’établissement ou d’'une assimilation aux nationaux, doivent en apporter la preuve écrite
aux Autorités monétaires et de controle avant toute prise de fonction auprés d’'un SFD de
I'Union.

Article 6 : Mode de transmission

Le dossier de demande de dérogation a la condition de nationalité est transmis a la
Structure Ministérielle de Suivi sur support papier. En sus du support papier, le dossier peut
également étre transmis sur support électronique.
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Article 7 : Sanctions

L'exercice des fonctions de dirigeant, sans avoir obtenu la dérogation a la condition de
nationalité, est sanctionné conformément aux dispositions de la Loi uniforme portant
réglementation des SFD.

Article 8 : Dispositions diverses

Les SFD sont tenus de porter le contenu de la présente instruction a la connaissance des
administrateurs, des dirigeants et des commissaires aux comptes avant leur entrée en
fonction.

Les dérogations individuelles accordées avant I'entrée en vigueur de la présente instruction
demeurent valables dans I'Union.

Article 9 : Entrée en vigueur

La présente instruction, y compris ses annexes qui en font partie intégrante, entre en
vigueur a la date de sa signature.

Elle sera publiée partout ou besoin sera.

Fait a Dakar, le 17 janvier 2017

Tiémoko Meyliet KONE
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CHRONOLOGIE DES PRINCIPALES MESURES DE POLITIQUE MONETAIRE
ADOPTEES PAR LA BCEAO ENTRE 2002 ET DECEMBRE 2016

7 janvier 2002

La Banque Centrale a procédé, valeur 7
janvier 2002, a son premier appel d'offres
d'émission de bons au titre de I'année 2002. A
cet effet, 400 bons d'une valeur nominale
globale de 20 milliards et d'une durée de deux
semaines ont été mis en adjudication. L'appel
d'offres a enregistré la participation de six
intervenants, dont les soumissions d'un
montant total de 17,3 milliards ont été
retenues a hauteur de 16,8 milliards. Le taux
marginal est ressorti a 5,00%.

16 avril 2002

La Banque Centrale a relevé de 3,00% a
9,00%, le coefficient des réserves obligatoires
applicable aux banques au Mali, a compter de
la période de constitution qui a commenceé le
16 avril 2002. Ainsi, les coefficients des
réserves obligatoires applicables aux banques
dans I'UMOA se sont établis comme suit, pour
compter du 16 avril 2002 :

- Bénin : 9,00% ;

- Burkina : 3,00% ;

- Cote d'lvoire : 5,00% ;

- Guinée Bissau : 3,00% ;
- Mali : 9,00% ;

- Niger : 5,00% ;

- Sénégal : 9,00% ;

- Togo : 3,00%.

S'agissant des établissements financiers
distributeurs de crédits, le coefficient des
réserves obligatoires est demeuré inchangé a
5,0% pour I'ensemble des Etats de 'UMOA.
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7 juillet 2003

Au regard des résultats favorables enregistrés
en matiére de maitrise de l'inflation et, d'une
maniére générale, de stabilité monétaire, la
Banque Centrale a décidé de réduire ses taux
directeurs de 100 points de base, a compter
du 7 juillet 2003. Ainsi, le taux d'escompte est
passé de 6,50% a 5,50% et le taux de pension
de 6,00% a 5,00%.

Cet assouplissement de la politique des taux
d'intérét a été l'expression de la confiance de
I'Institut d'émission commun dans la capacité
du systéeme financier de I'Union a assurer le
financement sain et adéquat de la relance de
I'économie régionale. Il a accompagné la
dynamique du marché financier régional qui
s'est animé grace notamment aux émissions
de titres publics, organisées dans plusieurs
Etats de ['Union, avec le concours de la
BCEAO. Enfin, ce desserrement monétaire a
traduit la confiance du secteur privé, des
épargnants, des investisseurs et des
institutions financieres dans la solidité des
mécanismes de fonctionnement de ['Union
Monétaire.

20 octobre 2003

L'examen de la conjoncture économique,
monétaire et financiére laissant apparaitre des
signes encourageants de reprise de l'activité
économique dans la plupart des Etats de
['Union, une confirmation de la décélération
des prix et une consolidation des réserves de
change, la Banque Centrale a décidé de
poursuivre l'assouplissement de ses conditions
monétaires, en réduisant ses taux directeurs
de 50 points de base, a compter du lundi 20
octobre 2003. Ainsi, le taux d'escompte est
passé de 5,50% a 5,00% et le taux de pension
de 5,00% a 4,50%.
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Cette nouvelle détente de la politique
monétaire a été l'expression de la confiance
de I'Institut d'émission commun dans la
capacité du systéme financier a contribuer au
financement sain et a un moindre colt de la
relance de l'activité économique dans les Etats
membres. Elle a également accompagné la
dynamique du marché financier régional qui
s'est animé grace notamment aux émissions
de titres publics, organisées dans plusieurs
Etats de ['Union, avec le concours de la
BCEAO.

16 mars 2004

La Banque Centrale a relevé de 9,00%
a13,00%, le coefficient des réserves obligatoires
applicable aux banques du Bénin, a compter de
la période de constitution commencant le 16
mars 2004. Ainsi, les coefficients des réserves
obligatoires applicables aux banques dans
I'UMOA sont établis comme suit, pour compter
du 16 mars 2004 :

- Bénin : 13,00% ;

- Burkina : 3,00% ;

- Céte d'lvoire : 5,00% ;

- Guinée Bissau : 3,00% ;

- Mali : 9,00% ;

- Niger : 5,00% ;

- Sénégal : 9,00% ;

- Togo : 3,00%.

Pour les établissements financiers distributeurs
de crédits, le coefficient des réserves

obligatoires est demeuré inchangé a 5,00%
pour I'ensemble des Etats de 'UMOA.

22 mars 2004

Au regard des évolutions favorables
constatées au niveau de l'orientation de
I'activité économique, de la maitrise de
l'inflation et de la consolidation des réserves
de change, la Banque Centrale a décidé de
poursuivre  l'assouplissement de ses
conditions monétaires, en réduisant ses taux
directeurs de 50 points de base, a compter du
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22 mars 2004. Ainsi, le taux d'escompte est
passé de 5,00% a 4,50% et le taux de pension
de 4,50% a 4,00%.

Cette nouvelle détente de la politique
monétaire, aprés les baisses de 150 points de
base des taux directeurs en 2003, traduisait la
confiance de I'Institut d'émission commun dans
la capacité du systeme financier a soutenir la
reprise économique constatée dans les Etats
membres de I'Union, par un financement a un
moindre codt. Elle visait également a
encourager les initiatives d'investissements
nécessaires a la consolidation de I'activité
économique.

16 juin 2005

La Banque Centrale a relevé les coefficients
des réserves obligatoires applicables aux
banques de 13,00% a 15,00% au Bénin, de
3,00% a 7,00% au Burkina et de 5,00% a
9,00%au Niger, a compter de la période de
constitution commencant le 16 juin 2005.
Ainsi, les coefficients des réserves obligatoires
applicables aux banques dans I'UMOA sont
fixés comme suit, pour compter du 16 juin
2005 :

- Bénin : 15,00%

- Burkina : 7,00%

- Cote d'lvoire : 5,00% ;

- Guinée Bissau : 3,00% ;
- Mali : 9,00% ;

- Niger : 9,00% ;

- Sénégal : 9,00% ;

- Togo : 3,00%.

Pour les établissements financiers distributeurs
de crédits, le coefficient des réserves
obligatoires est demeuré inchangé a 5,00%
pour I'ensemble des Etats de 'TUMOA.

24 aout 2006

La Banque Centrale des Etats de I'Afrique de
I'Ouest (BCEAO) a relevé ses taux directeurs
de 0,25 point de pourcentage a partir du 24
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ao(t 2006. A compter de cette date, le taux de
pension est passé de 4,00% a 4,25% et le taux
d'escompte de 4,50% a 4,75%.

Cette décision qui vise a conforter la
contribution de la politique monétaire a la
stabilité macroéconomique, s’inscrit dans un
contexte marqué par les inquiétudes suscitées
notamment par I'évolution prévisible des
prixau sein des Etats membres de [I'Union
Monétaire Ouest Africaine (UMOA), de nature
a entraver la réalisation de 'objectif de stabilité
des prix et, par conséquent, d’'une croissance
économique saine et durable. Le relevement
des taux directeurs de la BCEAO contribue a
la maitrise de l'inflation au sein de TUMOA et,
partant, a la sauvegarde de la compétitivité
des économies des Etats membres.

1er trimestre 2007

La conduite de la politique monétaire, au cours
des trois premiers mois de l'année 2007, a été
marquée notamment par le retour de la Banque
Centrale sur le marché monétaire,avec le
lancement d'appels d'offres hebdomadaires
d'injection de liquidités.

A travers la reprise de ses opérations le 5
février 2007, la BCEAO avait pour objectif de
contenir les effets d'une diminution sensible de
la liquidité bancaire en fin d'année 2006 sur le
loyer de l'argent. Ces opérations devaient
permettre de créer les conditions d'un
recyclage optimal des disponibilités sur le
marché interbancaire et de préserver la
cohérence de la hiérarchie des taux sur le
marché des capitaux a court terme. Au terme
du premier trimestre 2007, la Banque Centrale
a organisé sept appels d'offres d’injection de
liquidités. Les soumissions regues ont évolué
entre 18,1 et 40,9 milliards. Les taux d'intérét
offerts ont fluctué dans une fourchette de
3,975% a 5,500%.

2¢ trimestre 2007

Au cours du deuxiéme trimestre 2007, la
Banque Centrale a poursuivi le lancement
d'appels d'offres hebdomadaires d'injection de
liquidités. Au terme de ce trimestre, treize
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appels d'offres d’injection de liquidités ont été
organisés. Les soumissions regues ont évolué
entre 21,3 et 47,2 milliards. Les taux d'intérét
offerts ont fluctué dans une fourchette de
4,0000% a 4,3500%.

3e trimestre 2007

Durant le troisieme trimestre 2007, la Banque
Centrale a poursuivi ses interventions sur le
marché monétaire. L’Institut d’émission a ainsi
organisé treize appels d’offres d’injection de
liquidités, portant a trente-trois le nombre total
de ces opérations depuis leur reprise a
compter du 5 février 2007. Les soumissions
recues ont évolué entre 11,7 et 41,7 milliards.
Les taux d'intérét offerts ont évolué dans un
intervalle de 3,0000% a 4,2000%.

4e trimestre 2007

Au cours du quatrieme trimestre 2007, la
Banque Centrale a poursuivi ses interventions
sur le marché monétaire. Elle a ainsi organisé
treize appels d’offres d’injection de liquidités,
portant a quarante-six le nombre total de ces
opérations depuis leur reprise le 5 février
2007. Les soumissions regues ont évolué
entre 29,9 et 97,8 milliards. Les taux d'intérét
offerts ont fluctué dans une fourchette de
3,3000% a 5,0000%.

1er trimestre 2008

Durant le premier trimestre 2008, la Banque
Centrale a poursuivi ses interventions sur le
marché monétaire. Elle a ainsi organisé treize
(13) appels d'offres d’injection de liquidités,
portant a cinquante-neuf le nombre total de
ces opérations depuis leur reprise le 5 février
2007. Les soumissions regues ont évolué
entre 65,1 et 135,5 milliards. Les taux d'intérét
offerts ont évolué a la baisse, en se situant
dans un intervalle de 2,7500% a 4,4000%,
contre une plage de 3,3000% a 5,0000% le
trimestre précédent.

2¢ trimestre 2008

Poursuivant ses interventions sur le marché
monétaire au cours du deuxiéme trimestre
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2008, la Banque Centrale a organisé treize
(13) appels d'offres d’injection de liquidités,
portant a soixante-douze le nombre total de
ces opérations depuis leur reprise le 5 février
2007. Les soumissions regues ont évolué
entre 97,8 et 147,9 milliards. Les taux d'intérét
offerts ont évolué dans un intervalle de
3,7500% a 4,2500%, contre une plage de
2,7500% a 4,4000% le trimestre précédent.

3¢ trimestre 2008

Au cours du troisieme trimestre 2008, la
BCEAO, tenant compte des risques pesant sur
la stabilité des prix au sein de I'Union, a décidé,
a compter du 16 aodt 2008, du relevement d'un
demi (%2) point de pourcentage de son principal
taux d'intervention, en l'occurrence le taux de
pension, pour le porter de 4,25% a 4,75%. Le
taux d'escompte a été fixé a 6,75%.

En outre, la BCEAO a poursuivi ses opérations
hebdomadaires d’injection de liquidités. Le
montant mis en adjudication est resté stable a
100,0 milliards entre le 30 juin 2008 et le 30
septembre 2008. Les taux d'intérét moyens
pondérés hebdomadaires ont évolué dans un
intervalle de 3,9720% a 4,5682%, contre une
plage de 3,9407% a 4,2331% le trimestre
précédent.

4e trimestre 2008

Dans le contexte du quatrieme trimestre 2008
marqué par le début des répercussions de la
crise financiére sur l'activité économique, un
niveau encore élevé de l'inflation et un rythme
de croissance relativement soutenu des crédits
a l'économie, la Banque Centrale a maintenu
inchangé son principal taux directeur. Ainsi, le
taux de pension est demeuré a 4,75%, son
niveau en vigueur depuis le 16 aolt 2008.

En outre, la Banque Centrale a poursuivi ses
opérations hebdomadaires d’injection de
liquidités, en portant le montant mis en
adjudication de 100,0 milliards le 30 septembre
2008 a 160,0 milliards le 31 décembre 2008.
La conduite de ces opérations par la Banque
Centrale a contribué a satisfaire les besoins en
ressources des banques et a limiter les
tensions sur les taux.
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1er trimestre 2009

La conduite de la politique monétaire, au cours
du premier trimestre 2009, a été marquée par
le renforcement du cadre opérationnel de la
BCEAO sur le marché monétaire, qui s'est
traduit depuis le 19 février 2009 par l'activation
du guichet d'appels d'offres a un mois, en sus
de celui a une semaine.

Ces actions de la BCEAO visaient a rassurer
les banques sur la volonté de la Banque
Centrale a couvrir leurs besoins de liquidité.
Elles ont, par ailleurs, contribué a faire évoluer,
en mars 2009, les taux du marché interbancaire
a une semaine dans l'intervalle compris entre le
taux minimum de souscription et celui de la
pension. En effet, le taux interbancaire moyen a
une semaine s'est inscrit a 4,71% en mars
2009, contre 4,87% en février 2009 et 6,02% en
décembre 2008, se situant entre le taux
minimum des appels d'offres a une semaine
(3,7500%) et celui de la pension (4,7500%).
Les taux d'intérét moyens pondérés
hebdomadaires ont évolué dans un intervalle
de 3,8068% a 4,7490%, contre une plage de
4,4986% a 4,7435% le trimestre précédent.

2¢ trimestre 2009

La conjoncture économique et financiére de
I'Union durant le deuxiéme trimestre 2009 a été
marquée par la détérioration des perspectives
de croissance et I'apparition de tensions sur les
finances publiques, dans wun contexte
d'atténuation des pressions inflationnistes et de
ralentissement de la progression de l'encours
des crédits a I'économie.

Dans ce contexte, la BCEAO a procédé a une
baisse de 0,50 point de pourcentage de ses
taux directeurs. Ainsi, a compter du 16 juin
2009, le taux de pension a été ramené de
4,75% a 4,25% et le taux d'escompte qui sert
de référence en matiére de pénalité, de 6,75%
a 6,25%. Cette baisse des taux directeurs de la
Banque Centrale devrait ainsi donner aux
banques une marge de réduction de leurs taux
débiteurs.

Par ailleurs, dans le souci de renforcer le signal
envoyé au marché a travers la baisse des taux
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directeurs et d'accroitre la capacité des banques
a financer I'économie, la BCEAO a revu a la
baisse les coefficients de réserves obligatoires
dans quatre Etats de I'Union (Bénin, Mali, Niger
et Sénégal). Ainsi, les coefficients des réserves
obligatoires applicables aux banques dans ces
Etats sont fixés comme suit a compter du mardi
16 juin 2009 :

- Bénin : 9,0% au lieu de 15,0% ;
- Mali : 7,0% au lieu de 9,0% ;

- Niger : 7,0% au lieu de 9,0% ;

- Sénégal : 7,0% au lieu de 9,0%.

Les coefficients des réserves obligatoires
restent inchangés au Burkina (7,0%), en Céte
d'Ivoire (5,0%), en Guinée-Bissau (3,0%) et au
Togo (3,0%).

Pour les établissements financiers distributeurs
de crédits, le coefficient des réserves
obligatoires demeure fixé a 5,0% dans tous les
Etats membres de I'Union.

La BCEAO a poursuivi ses opérations
hebdomadaires et mensuelles de couverture
des besoins en liquidités des banques. Ces
actions ont contribué a faire replier les taux du
marché interbancaire a une semaine. En effet,
le taux interbancaire moyen a une semaine
s'est inscrit a 4,37% en juin 2009, contre 4,63%
en mai 2009 et 4,71% en mars 2009. Sur les
deux derniéres semaines du mois de juin qui
ont suivi la décision de la Banque Centrale, le
taux moyen interbancaire sur cette maturité
s'est élevé a 4,14%, en dessous du nouveau
taux de la pension.

Les taux d'intérét moyens pondérés
hebdomadaires ont évolué dans un intervalle
de 3,5653% a 3,9923%, contre une plage de
3,8068% a 4,7490% le trimestre précédent.

3¢ trimestre 2009

Au cours du troisieme trimestre 2009, la
BCEAO a maintenu inchangés ses taux
directeurs en rapport avec I'évolution favorable
de linflation. Ainsi, la BCEAO a poursuivi une
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politique accommodante en vue d'un soutien a
la reprise de l'activité économique au sein des
pays de I'Union, dans le sillage de la tendance
amorcée dans les pays industrialisés. Le taux
de pension et celui de l'escompte sont
demeurés a 4,25% et 6,25%, niveaux en
vigueur depuis le16 juin 2009.

La BCEAO a poursuivi, par le canal de ses
opérations hebdomadaires et mensuelles, la
couverture des besoins en liquidités des
banques. La baisse des taux directeurs et les
injections régulieres de liquidités ont contribué a
faire replier le taux du marché interbancaire a
une semaine qui s'est inscrit a 4,09% en
septembre 2009, en dessous du taux de
pension, contre 4,37% en juin 2009 et 4,63% en
mai 2009.

Durant le troisiéme trimestre 2009, les montants
mis en adjudication sur le guichet des enchéres
hebdomadaires ont été ajustés afin de couvrir
I'ensemble des besoins exprimés par les
établissements de crédit. Les taux d'intérét
moyens pondérés hebdomadaires ont évolué
dans un intervalle de 3,2662% a 3,3646%,
contre une plage de 3,5653% a 3,9923% le
trimestre précédent.

Par ailleurs, I'Institut d'émission a maintenu les
adjudications a taux fixes et a montants illimités
sur le guichet a un mois, afin de rassurer les
établissements de crédit sur la disponibilité de la
Banque Centrale a les accompagner dans le
financement de I'économie, dans une période
marquée par une atténuation des tensions
inflationnistes.

La Banque Centrale a maintenu inchangés les
coefficients de réserves obligatoires applicables
aux eétablissements de crédit de I'Union durant
le trimestre sous revue, au cours duquel le
rythme de croissance des crédits a I'économie
a poursuivi sa décélération.

L'examen de la mise en ceuvre du dispositif des
réserves obligatoires sur I'ensemble de la
période met en évidence une situation de
liquidité excédentaire pour les banques de
I'Union. En effet, les réserves effectivement
constituées se sont établies a 817,1 milliards
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pour la période prenant fin le 15 septembre 2009
pour des réserves requises de 490,5 milliards.
Ainsi, les réserves libres se sont situées a 326,6
milliards contre 300,9 milliards pour la période
échue le 15 juin 2009.

4e trimestre 2009

Au cours du quatrieme trimestre 2009, la
BCEAO a laissé inchangés ses taux directeurs
en liaison avec I'évolution favorable de l'inflation.
Le taux de pension et celui de I'escompte sont
demeurés a leurs niveaux en vigueur depuis le
16 juin 2009, soit respectivement 4,25% et
6,25%.

La BCEAO a poursuivi ses interventions sur
lemarché monétaire, par le canal de ses
opérations hebdomadaires et mensuelles, en
vue de la satisfaction des besoins en liquidités
des banques. L'ajustement a la hausse, au
quatrieme trimestre 2009, des montants mis en
adjudication dans le cadre des opérations
d'appels d'offres hebdomadaires d'injection de
liquidités de la BCEAO, a contribué a la
poursuite de la détente des taux interbancaires
a une semaine, qui se sont situés a 3,87% en
décembre 2009, contre respectivement 4,09%
et 4,37% en septembre et juin 2009. Les taux
d'intérét moyens pondérés hebdomadaires ont
évolué dans une fourchette comprise entre
3,2584% et 3,3149%, contre un intervalle de
3,5653% a 3,9923% le trimestre précédent.

Par ailleurs, les adjudications au taux fixe de
3,65% et a montants illimités sur le guichet a un
mois ont été régulierement organisées, en vue
d'assurer la couverture des besoins de plus
longue maturité des banques, dans un contexte
marqué par une atténuation des tensions
inflationnistes.

1er trimestre 2010

Au cours du premier trimestre 2010, la BCEAO
a maintenu inchangés ses taux directeurs, en
relation avec I'évolution favorable de l'inflation.
Le taux de pension et celui de I'escompte sont
demeurés fixés a leurs niveaux en vigueur
depuis le 16 juin 2009, soit respectivement a
4,25% et 6,25%.
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Durant ce trimestre, la conduite de la politique
monétaire a été marquée par la poursuite des
interventions de la BCEAO sur le marché
monétaire. La Banque Centrale a ainsi organisé
douze opérations hebdomadaires d'injection de
liquidités.

Le maintien a un niveau élevé des montants
offerts par la BCEAO sur le guichet des appels
d'offres hebdomadaires d'injection de liquidités,
au cours du premier trimestre 2010, a contribué
a la poursuite de la détente globale des taux
interbancaires a une semaine, amorcée depuis
le début du dernier trimestre 2009. En effet, les
taux interbancaires a une semaine se sont fixés
a 3,33% en mars 2010, contre 3,52% en janvier
2010 et 3,87% en décembre 2009. Les taux
d'intérét moyens pondérés hebdomadaires du
marché monétaire ont évolué dans un intervalle
allant de 3,2544% a 3,2933%, contre une plage
allant de 3,2584% a 3,3149% le trimestre
précédent.

Par ailleurs, la BCEAO a poursuivi I'organisation
des adjudications au taux fixe de 3,65% et a
montants illimités sur le guichet des appels
d'offres @ un mois, en vue de couvrir les besoins
de plus longue maturité des banques, dans un
contexte marqué par une atténuation des
tensions inflationnistes.

Aucune modification n'a été apportée au
dispositif des réserves obligatoires applicables
aux banques de I'Union au cours du trimestre
Sous revue.

2¢ trimestre 2010

Au cours du deuxieme trimestre 2010, la
BCEAO a poursuivi, par le canal de ses
opérations hebdomadaires et mensuelles, la
couverture des besoins en liquidités des
banques.

La baisse des montants offerts par la BCEAO
sur le guichet des appels d'offres
hebdomadaires d'injection de liquidités, en vue
de les ajuster au niveau des besoins exprimeés
par les banques, au cours du deuxiéme
trimestre 2010, a induit une légére hausse du
taux moyen pondéré des appels d'offres a une

Note d’information - 1° trimestre 2017



semaine et des taux interbancaires a une
semaine.

En effet, le taux moyen pondéré des appels
d'offres d'injection de liquidités a une semaine
s'est situé a 3,2942% contre 3,2629% un
trimestre plus t6t. lls ont évolué dans un
intervalle allant de 3,2571% a 3,3665% au
deuxieme trimestre 2010, contre une plage
allant de 3,2544% a 3,2933% le trimestre
précédent. S'inscrivant dans cette tendance,
les taux interbancaires a une semaine sont
ressortis a 3,70% au second trimestre 2010,
contre 3,40% le trimestre précédent.

14 septembre 2010

Le Comité de Politique Monétaire a tenu sa
premiére réunion le 14 septembre 2010.
Examinant la situation économique, financiére
et monétaire récente de 'TUEMOA et tenant
compte d'un contexte caractérisé par
I'absence de risque majeur pour la stabilité
des prix, le Comité a décidé de maintenir le
statu quo au niveau des taux directeurs de la
BCEAO. Ainsi, le taux minimum de soumission
aux opérations d'open market et le taux de la
pension restent respectivement fixés a 3,25%
et 4,25%.

Par ailleurs, la capacité des banques a
constituer les réserves obligatoires est
globalement satisfaisante et I|'abondance
relative de la liquidité bancaire ne devrait pas
étre a l'origine de tensions inflationnistes. A cet
effet, le Comité de Politique Monétaire a
décidé de maintenir les coefficients des
réserves obligatoires a leur niveau actuel.
Ainsi, le coefficient des réserves obligatoires
applicables aux banques demeure a 7,0% au
Bénin, au Burkina, au Mali, au Niger et au
Sénégal et a 5,0% en Coéte d'lvoire, en
Guinée-Bissau et au Togo.

1er décembre 2010

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa réunion ordinaire le 1er décembre
2010. Analysant la situation économique,
financiére et monétaire récente de 'TUEMOA
dans un contexte caractérisé par une faible
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pression inflationniste, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de maintenir le statu quo au
niveau des taux directeurs de la BCEAO. Ainsi,
le taux minimum de soumission aux opérations
d'open market et le taux de la pension restent
respectivement fixés a 3,25% et 4,25%.

Par ailleurs, la capacité des banques a
constituer les réserves obligatoires est
globalement satisfaisante et I'abondance
relative de la liquidité bancaire ne devrait pas
induire des tensions inflationnistes. Dans un
souci d'harmonisation des coefficients de
réserves obligatoires applicables aux banques
des Etats membres de I'Union, le Comité de
Politique Monétaire a décidé une uniformisation
desdits coefficients. A cet effet, il a décidé de
porter le coefficient des réserves obligatoires a
un niveau unique de 7,0% pour I'ensemble des
pays a compter du 16 décembre 2010.

2 mars 2011

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa réunion ordinaire le 2 mars 2011.
Examinant la situation économique, financiere
et monétaire récente de TUEMOA, a la lumiére
des impacts de la crise politique en Cobte
d’'lvoire et de la résurgence des pressions
inflationnistes consécutive au renchérissement
des denrées alimentaires importées et a la
progression des prix des carburants dans la
plupart des Etats de I'Union, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs de la BCEAO.
Ainsi, le taux minimum de soumission aux
opérations d'open market et le taux des
opérations sur le guichet de prét marginal
restent respectivement fixés a 3,25% et 4,25%.

Par ailleurs, le Comité de Politique Monétaire a
décidé de maintenir le coefficient des réserves
obligatoires a son niveau de 7,0% en vigueur
depuis le 16 décembre 2010.

1er juin 2011

Le Comité de Politique Monétaire de la Banque
Centrale des Etats de I'Afrique de ['Ouest
(BCEAO) a tenu sa réunion ordinaire le 1¢r juin
2011.
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Examinant la situation économique, financiére
et monétaire récente de TUEMOA, le Comité de
Politique Monétaire a noté que la fin de la crise
politique en Cobte d'lvoire augure des
perspectives économiques prometteuses pour
I'Union. II a relevé que linflation persiste a un
niveau relativement élevé depuis le début de
I'année 2011. Le taux d'inflation, en glissement
annuel, s'est, en effet, situé a 3,7% a fin mars
2011, apres 3,9% a fin décembre 2010.

Analysant les autres indicateurs de conjoncture
au sein de I'UMOA, le Comité de Politique
Monétaire a noté la poursuite de l'atonie de
I'activité économique sur les premiers mois de
2011, atonie imputable notamment aux effets
négatifs de la crise politique en Cbéte d'lvoire et
aux contre-performances du secteur industriel. |l
a noté que la stabilité et la sécurité du systeme
financier de I'Union ont été préservées, malgré
les risques liés a l'impact de la crise ivoirienne
sur le systeme bancaire.

Le Comité a recommandé aux banques de
I'Union de veiller a la qualité de leurs
portefeuilles et de répercuter la détente actuelle
des taux d'intérét du marché monétaire sur le
volume et le colt du crédit. Il a relevé qu'a court
terme, la hausse des prix ne devrait pas
significativement décélérer dans ['Union, eu
égard aux prévisions d'un maintien des cours du
pétrole a des niveaux élevés et d'un
renchérissement des denrées alimentaires
importées. Le taux d'inflation ressortirait a 3,9%
a fin juin 2011. Cependant, dans le moyen
terme, les prévisions d'inflation seraient en
phase avec l'objectif de stabilité des prix dans
I'Union.

Sur la base des analyses qui précédent, le
Comité de Politique Monétaire a décidé de
maintenir inchangés les taux directeurs de la
BCEAO. Ainsi, le taux minimum de soumission
aux opérations d'open market et le taux des
opérations sur le guichet de prét marginal
restent respectivement fixés a 3,25% et 4,25%.

Par ailleurs, le Comité a décidé de maintenir le
coefficient des réserves obligatoires, a son
niveau de 7,0% en vigueur depuis le 16
décembre 2010.
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7 septembre 2011

Le Comité de Politique Monétaire (CPM) de la
BCEAO a tenu sa réunion ordinaire le 7
septembre 2011.

Au cours de cette session, le Comité a examiné
la situation économique, financiére et monétaire
récente de I'Union Monétaire Ouest Africaine,
notamment les risques pesant sur la stabilite des
prix et les perspectives de croissance
économique dans I'Union. A cet égard, le Comité
a relevé une tendance au ralentissement du
rythme de progression des prix. En effet, le taux
d'inflation, en glissement annuel, est passé de
5,7% a fin avril 2011 a 4,8% a fin mai 2011 et a
3,9% a fin juin 2011. Cette dynamique est
imputable au rétablissement des circuits de
distribution en Cbte d'lvoire et au recul de
l'inflation importée.

Analysant les autres indicateurs de conjoncture
au sein de I'UMOA, le Comité de Politique
Monétaire a noté la poursuite de l'atonie de
l'activité sur le deuxiéme trimestre de l'année
2011, imputable aux contre-performances des
secteurs industriel et tertiaire.

Les conditions monétaires sont apparues
globalement favorables, avec une liquidité
bancaire relativement abondante, une quasi-
stabilité des taux sur le marché monétaire et
une détente des taux débiteurs des banques.
Toutefois, les taux moyens pondérés des
émissions de bons du Trésor se sont tendus
d'un trimestre a l'autre.

Le Comité a estimé que les perspectives de
croissance économique de I'Union demeurent
empreintes d'incertitudes. Le taux de
croissance de l'activité économique est projeté
a 5,3% en 2012 contre 1,0% en 2011, en
liaison avec l'apaisement de la situation socio-
politique dans I'ensemble des pays de I'Union.

Sur la base des analyses qui précédent, le
Comité de Politique Monétaire a décidé de
maintenir inchangés les taux directeurs de la
BCEAO. Ainsi, le taux minimum de soumission
aux opérations d'open market et le taux des
opérations sur le guichet de prét marginal
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restent respectivement fixés a 3,25% et 4,25%.
Par ailleurs, le Comité a décidé de maintenir le
coefficient des réserves obligatoires a son
niveau de 7,0% en vigueur depuis le 16
décembre 2010.

7 décembre 2011

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa réunion ordinaire le 7 décembre 2011.

Au cours de cette session, le Comité a examiné
la situation économique, financiere et
monétaire récente de I'Union Monétaire Ouest
Africaine (UMOA). En particulier, il a analysé les
facteurs de risque pouvant peser sur la stabilité
des prix et sur les perspectives de croissance
économique dans ['Union. S'agissant de
l'inflation, le Comité a relevé que la tendance a
la décélération des prix, observée depuis le
mois de mai 2011 s'est estompée en
septembre. En effet, le taux d'inflation en
glissement annuel est passé de 4,8% en mai a
3,9% a fin juin 2011, puis a 3,6% a fin juillet
2011, 3,5% a fin aolt 2011, avant de remonter
a 3,8% a fin septembre 2011. La hausse des
prix reste influencée par le renchérissement, en
glissement annuel, des denrées alimentaires et
des carburants.

L'analyse des indicateurs de conjoncture au
sein de I'UMOA a laissé entrevoir un
raffermissement de l'activité au troisieme
trimestre de l'année 2011, notamment dans
l'industrie et dans le secteur tertiaire.

Les conditions monétaires sont demeurées
globalement favorables, dans le contexte d'une
liquidité bancaire importante et d'une détente
des taux sur le marché monétaire. Toutefois,
les taux d'intérét débiteurs des banques ainsi
que les taux moyens pondérés des émissions
de bons du Trésor au troisieme trimestre 2011
ont connu des hausses par rapport au trimestre
précédent.

Examinant les perspectives de croissance
economique de I'Union, le Comité a estimé que
I'activité économique de I'Union restera bien
orientée, quoiqu'empreinte d'incertitudes au
regard de la conjoncture internationale récente.
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Le taux de croissance du produit intérieur brut
réel a été ainsi projeté a 6,4% en 2012 contre
1,2% en 2011 et 4,3% en 2010.

Se fondant sur les analyses qui précédent, le
Comité de Politique Monétaire a décidé de
maintenir les taux d'intérét directeurs de la
BCEAO a leur niveau actuel. Ainsi, le taux
d'intérét minimum de soumission aux opérations
d'appels d'offres et le taux d'intérét des
opérations sur le guichet de prét marginal
restent respectivement fixés a 3,25% et 4,25%.
En outre, le Comité a décidé de maintenir
inchangé le coefficient des réserves obligatoires
a son niveau de 7,0% qui est en vigueur depuis
le 16 décembre 2010.

7 mars 2012

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa réunion ordinaire le 7 mars 2012.

Analysant la conjoncture économique, les
membres du Comité de Politique Monétaire ont
relevé que les Etats membres de I'UEMOA
continueront d'évoluer en 2012 dans un
environnement international peu propice,
marqué par un ralentissement de la croissance
mondiale. La situation de I'Union devrait
également se ressentir de la mauvaise
campagne agricole 2011/2012. Le Comité de
Politique Monétaire a noté que ces facteurs
font planer des incertitudes sur la réalisation
des prévisions de croissance pour l'année
2012, qui pourraient se révéler en retrait par
rapport au taux de 6,4% initialement prévu.

L'analyse des conditions monétaires montre
que la liquidité bancaire a connu une baisse
sensible depuis le deuxieme semestre 2011.
Outre les facteurs conjoncturels, cette évolution
résulte de changements structurels qui
s'opérent dans les économies de ['Union,
induisant d'importants besoins de financement
des importations aux fins de la réalisation des
investissements privés et publics en cours.
Cette situation entraine une tension sur les taux
d'intérét du marché monétaire. En perspective,
la demande de liquidité des banques pourrait
se maintenir a un niveau élevé, au regard de
I'ampleur des ressources nécessaires pour
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couvrir les besoins de financement exprimés
par les Etats pour I'année 2012.

Sur la base des analyses qui précedent, le
Comité de Politique Monétaire a décidé de
maintenir les taux d'intérét directeurs de la
BCEAO a leur niveau actuel. Ainsi, le taux
d'intérét minimum de soumission aux
opérations d'appels d'offres et le taux d'intérét
des opérations sur le guichet de prét marginal
restent respectivement fixés a 3,25% et 4,25%.

En outre, dans le souci de desserrer les
contraintes sur la liquidité des banques et de
conforter les conditions d'un financement
approprié de I'économie, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de ramener le coefficient
des réserves obligatoires a 5,0% pour
I'ensemble des banques des pays de I'Union,
soit une baisse de deux (2) points de
pourcentage, avec pour date d'effet le 16 mars
2012.

11 juin 2012

Le Comité de Politique Monétaire de la
Banque Centrale des Etats de I'Afrique de
I'Ouest (BCEAQ) a tenu sa réunion ordinaire le
11 juin 2012.

Le Comité a examiné la situation économique,
monétaire et financiere de I'Union Monétaire
Ouest Africaine a la lumiére de I'évolution
récente de la conjoncture internationale. Il a
analysé, en particulier, les facteurs de risque
pouvant peser sur la stabilité des prix et sur les
perspectives de croissance économique dans
I'Union.

Le Comité a constaté une atténuation du
rythme d'évolution du niveau général des prix
a la consommation dans I'Union sur la période
récente a la faveur des mesures mises en
ceuvre au niveau national et régional en vue
de lutter contre la vie chére et d'atténuer les
effets des chocs d'offre. Ainsi, le taux
d'inflation est passé de 2,3% en glissement
annuel a fin janvier 2012 a 2,8% a fin février
2012, pour s'établir a 2,5% a fin mars 2012. |l
est de 0,6% en avril 2012.
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Analysant la conjoncture, les membres du
Comité de Politique Monétaire ont relevé que
la croissance économique de I'Union au titre
de I'année 2012 serait meilleure qu'en 2011 en
liaison avec la reprise rapide de l'activité en
Cobte d'ivoire, le dynamisme du secteur des
mines et la poursuite des investissements
publics dans les infrastructures. Toutefois, des
préoccupations existent en raison de l'impact
des crises socio-politiques au Mali et en
Guinée-Bissau, ainsi que des incertitudes
suscitées par I'environnement international.

Au regard de ces incertitudes et sur la base de
I'appréciation de la balance des risques, le
Comité de Politique Monétaire a décidé de
baisser les taux d'intérét directeurs de la
BCEAO de 25 points de base. Le taux d'intérét
minimum de soumission aux opérations
d'appels d'offres d'injection de liquidités et le
taux d'intérét du guichet de prét marginal de la
BCEAO sont ainsi fixés respectivement a
3,00% et a 4,00% avec date d'effet le 16 juin
2012.

Au niveau du marché monétaire, le Comité a
constaté que les tensions qui avaient justifié
une baisse du coefficient des réserves
obligatoires en mars 2012 ont commencé a
s'estomper. Le taux moyen pondéré sur le
compartiment a une semaine du marché
interbancaire qui était de 4,67% en mars 2012
s'est replié pour se situer a 4,25% en mai 2012.

Le Comité a, de ce fait, décidé de maintenir
inchangé le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques a son niveau de 5%
qui est en vigueur depuis le 16 mars 2012.

5 septembre 2012

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa réunion ordinaire le 5 septembre
2012.

Le Comité a examiné la situation économique,
financiére et monétaire de I'Union Monétaire
Ouest Africaine (UMOA) a la lumiére de
I’évolution récente de Ila conjoncture
internationale. En particulier, il a analysé les
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facteurs de risque pouvant peser sur la stabilité
des prix et sur les perspectives de croissance
économique dans I'Union.

Le Comité a noté la poursuite de la modération
des tensions inflationnistes dans I'UMOA.
Ainsi, le taux d’inflation s’est situé a 1,5%, en
glissement annuel, sur le deuxiéme trimestre
2012, apres 2,5% au trimestre précédent.

Les perspectives a moyen terme indiquent que
le taux d’inflation se situerait autour de 2,3%, en
glissement annuel, @ moyen terme, sous
I'hypothése d’'une campagne agricole 2012/2013
normale.

Analysant la conjoncture économique, les
membres du Comité de Politique Monétaire ont
relevé que les indicateurs conjoncturels
disponibles confirment le ralentissement de la
croissance économique mondiale en 2012,
dans un contexte de tensions sur les marchés
financiers internationaux. Les prévisions
disponibles tablent sur un taux de croissance
de I'Union de 5,3% en 2012.

Au niveau du marché monétaire, le Comité a
constaté que la baisse de 25 points de base
des taux directeurs de la BCEAO, intervenue le
16 juin 2012, s’est répercutée sur les taux des
marchés monétaires. En effet, les taux d’intérét
sur le compartiment a une semaine du marché
interbancaire se sont inscrits en baisse,
passant de 4,67% en moyenne en mars 2012
a4,03% en juillet 2012. En outre, il est observé
une détente des taux d’intérét des émissions
de bons du Trésor. Le taux moyen pondéré des
émissions de bons du Trésor a douze mois est
passé de 6,26% au deuxieéme trimestre 2012 a
5,76% en juillet 2012.

Sur la base de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs a leurs niveaux
actuels. Le taux d’intérét minimum de
soumission aux opérations d’appels d’offres
d’injection de liquidités et le taux d’intérét du
guichet de prét marginal restent respectivement
fixés a 3,00% et 4,00%.
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Le Comité a, en outre, décidé de maintenir
inchangé le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques a son niveau de 5%
qui est en vigueur depuis le 16 mars 2012.

7 décembre 2012

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa quatrieme réunion ordinaire de
'année le 7 décembre 2012.

Le Comité a examiné la situation économique,
financiére et monétaire de TUMOA a la lumiére
de [I'évolution récente de la conjoncture
internationale.

Analysant I'évolution de l'inflation, le Comité a
relevé une légére remontée de [lindice
harmonisé des prix a la consommation au
troisieme trimestre 2012. En glissement
annuel, le taux d’inflation est passé de 2,1% en
juin a 2,7% a fin septembre 2012, en raison de
’ajustement a la hausse des cours des
carburants dans certains Etats membres et de
'augmentation des prix des céréales locales et
des produits de la péche. Linflation devrait
connaitre une décélération au quatrieme
trimestre 2012 pour ressortir a 2,5% a fin
décembre. En moyenne annuelle, le taux
d’'inflation s’établirait a 2,3% en 2012 contre
3,8% en 2011. A I'horizon de 24 mois, ce taux
est projeté a 2,4%.

Analysant I'évolution des indicateurs de
conjoncture, le Comité a relevé que l'activité
économique au sein de 'UMOA continue de se
raffermir, notamment dans les secteurs
secondaire et tertiaire. Le Comité a estimé que
les performances en matiére de croissance
économique seraient meilleures que prévu.
Les derniéres estimations tablent sur une
progression du produit intérieur brut de I'Union
de 5,8% en 2012, soit une révision a la hausse
de 0,5 point de pourcentage comparativement
aux prévisions faites trois mois auparavant.
Pour 'année 2013, la croissance économique
devrait s’accélérer pour atteindre 6,5%.

Sur le marché monétaire, les taux d'intérét
continuent de se détendre. Le taux moyen
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pondéré des transactions interbancaires a une
semaine est ressorti en moyenne a 4,13% au
troisieme trimestre contre 4,24% au deuxiéme
trimestre 2012. Le taux moyen pondéré des
émissions de bons du Trésor, s’est établi a
5,63% au troisieme trimestre contre 5,72% un
trimestre plus tot.

Sur la base de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs a leurs niveaux
actuels. Le taux d’intérét minimum de
soumission aux opérations d’appels d’offres
d’injection de liquidités et le taux d’intérét du
guichet de prét marginal restent respectivement
fixés a 3,00% et 4,00%.

Le Comité a, en outre, décidé de maintenir
inchangé le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques a son niveau de 5% en
vigueur depuis le 16 mars 2012.

6 mars 2013

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa premiére réunion ordinaire de 'année
le 6 mars 2013.

Le Comité a procédé a I'analyse de I'évolution
récente de la conjoncture internationale et
interne et apprécié les facteurs de risque
pouvant peser sur les perspectives a moyen
terme en matiére de stabilité des prix et de
croissance économique dans I'Union.

Analysant la situation économique, le Comité a
relevé la persistance dune conjoncture
internationale morose et empreinte d’incertitudes.
Il a noté au plan régional 'impact de la crise au
Mali et en Guinée-Bissau. Le Comité a noté que
lactivité économique interne a été cependant
bien orientée au quatrieme trimestre 2012, ce
qui conforte les prévisions d’une croissance du
Produit Intérieur Brut (PIB) de I'Union en termes
réels, estimée a 5,8% en 2012. Pour 2013, le
regain de lactivité économique devrait se
poursuivre avec un taux de croissance reel
projeté a 6,5%.

Au titre de I'évolution des prix, le Comité a
relevé que linflation dans I'Union a amorcé une
baisse progressive depuis le mois d'octobre
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2012 avec une variation en glissement annuel
de Tlindice harmonisé des prix a la
consommation qui passe de 3,3% a fin octobre
a 2,8% a fin décembre 2012 et a 2,2% a fin
janvier 2013. Le taux d’inflation est projeté a
1,5% en glissement annuel au quatriéme
trimestre 2013.

Les facteurs a l'origine de la modération de
l'inflation sont notamment la faiblesse de la
demande mondiale qui atténue les risques
pesant sur linflation importée et une baisse
des prix des produits alimentaires locaux, dans
la perspective d’'une campagne agricole
2013/2014 satisfaisante.

Quant aux conditions monétaires, le Comité a
noté une détente des taux sur les marchés
moneétaire et de la dette publique au cours du
quatrieme trimestre 2012. Ainsi, le taux moyen
pondéré des transactions interbancaires a une
semaine est ressorti a 3,79% alors qu’il était
de 4,13% au troisitme trimestre 2012. Les
émissions de bons par les Trésors ont été
réalisées au taux moyen pondéré de 5,21% au
quatrieme trimestre 2012, apreés des niveaux
respectifs de 5,72% et 5,63% aux deuxiéme et
troisieme trimestres de 'année.

Sur la base de I'appréciation de la balance des
risques, le Comité a décidé de baisser les taux
directeurs de la BCEAO de 25 points de base.
Ainsi, le taux d’intérét minimum de soumission
aux opérations d’appels d’offres d’injection de
liquidités a été ramené de 3,00% a 2,75%. Le
taux d’intérét du guichet de prét marginal a été
fixé a 3,75% contre 4,00% précédemment.
Cette décision prend effet a compter du 16
mars 2013. Le Comité a, en outre, décidé de
maintenir inchangé le coefficient de réserves
obligatoires applicable aux banques a son
niveau de 5% en vigueur depuis le 16 mars
2012.

3 juin 2013

Le Comité de Politique Monétaire de la
BCEAO a tenu sa deuxiéme réunion ordinaire
de I'année 2013 le 3 juin 2013.

Le Comité a procédé a I'analyse de la situation
économique et monétaire récente de I'Union
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Monétaire Ouest Africaine (UMOA) ainsi que
des perspectives, a la lumiére de I'évolution de
la conjoncture internationale.

Sur le plan international, le Comité a noté que le
rythme de progression de I'activité économique
mondiale serait modéré en 2013 mais devrait
se raffermir en 2014.

Au niveau de I'Union, les performances
macroéconomiques en 2012 ont été
globalement plus favorables que prévu. Le
produit intérieur brut en volume a connu une
croissance de 6,4% sous leffet d'un
accroissement des investissements publics,
avec des effets d’entrainement sur les
investissements privés, et du dynamisme du
sous-secteur des industries extractives dans
certains Etats. En 2013, la croissance
économique devrait poursuivre sa tendance
haussiére pour atteindre 6,5%, tirée par la
demande intérieure.

Au titre de [I'évolution des prix a la
consommation, le Comité a noté la poursuite
de la décélération de I'inflation dont le taux est
passé, en glissement annuel, de 2,8% a fin
décembre 2012 a 2,3% a fin avril 2013. Ce
rythme modéré de l'inflation refléte une baisse
significative des prix des produits alimentaires
locaux et une faible progression de ceux des
produits pétroliers. A I'horizon de 24 mois, le
taux d’inflation ressortirait a 2,5% en
glissement annuel.

Au titre des conditions monétaires, le Comité a
noté la poursuite de la détente des taux
d’intérét sur le marché monétaire. Ainsi, le taux
moyen pondéré des appels d’offres d’injection
de liquidités a une semaine est passé de
3,07% en décembre 2012 a 2,81% en auvril
2013. Celui des transactions interbancaires a
une semaine est ressorti en moyenne a 3,18%
en avril 2013 contre 3,74% en décembre 2012.

Sur la base de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs a leurs niveaux
actuels. Le taux d’intérét minimum de
soumission aux opérations d’appels d’offres
d’injection de liquidités et le taux d’intérét du
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guichet de prét marginal restent respectivement
fixés a 2,75% et 3,75%.

Le Comité a, en outre, décidé de laisser
inchangé, a son niveau de 5% en vigueur depuis
le 16 mars 2012, le coefficient des réserves
obligatoires applicable aux banques de I'Union.

4 septembre 2013

Le Comité de Politique Monétaire de la Banque
Centrale des Etats de I'Afrique de [|'Ouest
(BCEAO) a tenu sa troisieme réunion ordinaire
de l'année, le 4 septembre 2013.

Le Comité a procédé a l'analyse de la situation
économique et monétaire récente de 'UEMOA,
ainsi que des perspectives, a la lumiére
notamment de ['évolution de la conjoncture
internationale. En particulier, il a évalué les
facteurs de risque pouvant peser sur la stabilité
des prix et sur la croissance économique.

Au titre de la conjoncture internationale, le
Comité a relevé des signes d'amélioration de
l'activité  économique dans les pays
industrialisés.

Dans I'Union Economique et Monétaire Ouest
Africaine, les derniéres estimations situent le
taux de progression du Produit Intérieur Brut a
6,4% en volume en 2013. Les membres du
Comité ont souligné que des risques pésent
sur la réalisation du taux de croissance de
7,3% prévu pour 2014. lls ont, a cet égard,
relevé que l'un des principaux facteurs de
risque est I'impact négatif du ralentissement de
la croissance dans les pays émergents sur les
cours mondiaux des produits de base exportés
par les pays de I'Union.

L'analyse de [I'évolution de linflation laisse
apparaitre une décélération plus marquée que
prévu de la hausse du niveau général des prix
dans I'Union. Le taux d'inflation, en glissement
annuel, est ressorti a 1,7% a fin juin 2013 apres
2,3% a fin mars 2013 et 2,8% a fin décembre
2012. Ce ralentissement résulte, pour
I'essentiel, de la décrue des prix des céréales
locales ainsi que de la baisse des prix des
carburants dans certains pays a la faveur de la
détente des cours mondiaux du pétrole. En

43



moyenne, les prévisions tablent sur un taux
d'inflation de 1,9% pour lI'année 2013 contre
2,4% en 2012. A I'horizon de 24 mois, le taux
d'inflation ressortirait a 2,4% en glissement
annuel.

Le Comité de Politique Monétaire a également
noté une détente des taux sur les différents
compartiments du marché monétaire au
deuxiéme trimestre 2013. Ainsi, le taux moyen
pondéré des appels d'offres d'injection de
liquidité & une semaine et celui des opérations
sur le compartiment a une semaine du marché
interbancaire ont tous deux connu des baisses
de vingt-trois (23) points de base d'un trimestre
a l'autre. La méme tendance a été observée sur
le marché des bons et obligations du Trésor.

Sur la base de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de baisser de 25
points de base les taux directeurs de la
BCEAQO. Ainsi, le taux minimum de soumission
aux opérations d'appels d'offres d'injection de
liquidités passe de 2,75% a 2,50% et le taux
du guichet de prét marginal est fixé a 3,50%,
contre 3,75% précédemment. Cette décision
prend effet a compter du 16 septembre 2013.

Le Comité a, en outre, décidé de laisser
inchangé, a son niveau de 5% en vigueur
depuis le 16 mars 2012, le coefficient des
réserves obligatoires applicable aux banques
de I'Union.

9 décembre 2013

Le Comité de Politique Monétaire de la Banque
Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest
(BCEAO) a tenu, le 9 décembre 2013, sa
quatriéme réunion ordinaire de I'année.

Le Comité a passé en revue les développements
économiques et financiers au plan international
et régional depuis sa derniére réunion tenue le
4 septembre 2013 ainsi que les perspectives a
moyen terme en matiére de stabilité des prix et
de croissance économique dans I'Union.

Au plan international, le Comité a relevé des
divergences dans la dynamique de croissance
entre les pays avancés ou la reprise se
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consolide et les pays émergents dont le
rythme d’expansion demeure en deca des
performances enregistrées les années
précédentes.

Sur le plan régional, les dernieres prévisions
attestent une bonne résilience des économies
de I'Union, malgré une conjoncture internationale
peu favorable. Les estimations situent la
croissance du Produit Intérieur Brut en volume a
6,0% en 2013, aprés 6,5% en 2012. En 2014,
elle atteindrait 7,0%. La poursuite des
investissements publics ainsi que le regain de
dynamisme attendu des investissements privés
seraient les principaux moteurs de cette
croissance.

Au titre de [I'évolution des prix a la
consommation, le Comité a relevé la poursuite
de la décélération de linflation. Le taux
d’inflation se stabiliserait en octobre et
novembre 2013 a 0,7% en glissement annuel.
Si cette tendance se confirme en décembre, le
taux d’inflation moyen annuel de I’'Union devrait
ressortir a 1,6% contre 2,4% en 2012. Les
nouvelles prévisions situent le taux d’inflation
dans I'Union a 1,7% en glissement annuel au
quatrieme trimestre 2014.

Le Comité de Politique Monétaire a également
noté la poursuite de la détente des taux d’intérét
sur les différents compartiments du marché
monétaire. Ainsi, le taux moyen pondéré des
appels d’offres d’injection de liquidités a une
semaine est ressorti a 2,54% a fin octobre
2013, en baisse de 27 points de base par
rapport a juin 2013. Sur le compartiment a une
semaine du marché interbancaire, le taux
d’'intérét moyen pondéré des opérations est
passé de 3,13% en juin 2013 a 3,05% a fin
octobre 2013. La méme tendance a été
observée sur le marché de la dette publique. Le
taux moyen pondéré des bons du Trésor a un
an a baissé de 26 points de base pour ressortir
a 4,51% en octobre 2013.

Au terme de son analyse, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs de la BCEAO.
Ainsi, le taux minimum de soumission aux
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appels d'offres d’injection de liquidités reste
fixe a 2,50% et celui du guichet de prét
marginal a 3,50%. Le Comité a, en outre,
décidé de laisser inchangé le coefficient des
réserves obligatoires applicable aux banques
de I'Union a son niveau de 5% en vigueur
depuis le 16 mars 2012.

5 mars 2014

Le Comité de Politique Monétaire de la
BCEAO a tenu, le 5 mars 2014, sa premiére
réunion ordinaire au titre de I'année 2014. Le
Comité a procédé a l'analyse de I'évolution
récente de la conjoncture internationale et
interne.

Sur le plan international, le Comité a noté les
signes d'une reprise graduelle de ['activité
économique, notamment dans les principaux
pays industrialisés, malgré quelques
incertitudes continuant a peser sur la
croissance mondiale.

Analysant la situation au sein de I'Union, le Comité
a noté que les performances macroéconomiques
en 2013 ont été globalement plus favorables
que prévu. Les dernieres estimations situent le
taux de progression du Produit Intérieur Brut en
volume a 6,3% en 2013. Pour l'année 2014, le
regain de l'activité économique devrait se
poursuivre avec un taux de croissance réel
projeté a 7,0%.

Au titre de I'évolution des prix, le Comité a relevé
la poursuite de la décélération de l'inflation dans
I'Union. Le taux d'inflation, en glissement annuel,
est ressorti nul a fin décembre 2013 aprés 2,8%
a fin décembre 2012. Il est estimé par la Banque
Centrale a 0,2% a fin janvier 2014. Les facteurs
a l'origine de la décélération de linflation sont
notamment la détente des prix des produits
alimentaires ainsi que la décélération des cours
mondiaux du pétrole. En moyenne annuelle,
I'Union a enregistré un taux d'inflation de 1,6%
en 2013 contre 2,4% en 2012. A moyen terme,
les prévisions indiquent des risques
inflationnistes globalement modérés. A I'horizon
de 24 mois, le taux d'inflation, en glissement
annuel, devrait se situer a 2,0%.
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En ce qui concerne I'évolution des conditions
monétaires, le Comité a noté la poursuite de la
détente des taux d'intérét sur les différents
compartiments du marché monétaire, dans le
sillage de la baisse des taux directeurs opérée
par la BCEAO en septembre 2013. Ainsi, le
taux moyen pondéré des appels d'offres
d'injection de liquidités a une semaine et celui
des transactions sur le compartiment a une
semaine du marché interbancaire ont connu
des baisses respectives de 21,5 et 17,0 points
de base entre le troisieme et le quatriéme
trimestre 2013. Sur le marché des titres
publics, les émissions de bons par les Trésors
ont été réalisées au taux moyen pondéré de
5,14% au quatriéme trimestre 2013, aprés un
niveau de 4,59% au trimestre précédent.

Sur la base de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs a leurs niveaux en
vigueur depuis le 16 septembre 2013. Le taux
d'intérét minimum de soumission aux opérations
d'appels d'offres d'injection de liquidités et le
taux d'intérét du guichet de prét marginal restent
respectivement a 2,50% et 3,50%. Le Comité a,
en outre, décidé de laisser inchangé le
coefficient des réserves obligatoires applicable
aux banques de I'Union a son niveau de 5% en
vigueur depuis le 16 mars 2012.

4 juin 2014

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 4 juin 2014, sa deuxiéme réunion
ordinaire au titre de I'année 2014.

Le Comité a procédé a l'analyse de I'évolution
récente de la conjoncture internationale et
régionale, apprécié les facteurs de risque
pouvant peser sur les perspectives a moyen
terme en matiére de stabilité des prix et de
croissance économique dans I'Union.

Analysant la situation économique interne de
I'Union, le Comité a relevé que les derniéres
estimations situent le taux de progression du
Produit Intérieur Brut de [|'Union, en termes
réels, a 5,5% en 2013, en baisse de 0,8 point de
pourcentage par rapport aux précédentes
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estimations. Cette révision des performances
économiques est liée notamment aux résultats
moins satisfaisants que prévu de la campagne
agricole 2013/2014 notamment dans les pays
du Sahel. Les perspectives économiques de
I'Union situent le taux de croissance pour
I'année 2014 a 6,6% grace a la reprise dans le
secteur primaire et son effet d'entrainement sur
les autres secteurs.

En ce qui concerne le niveau général des prix a
la consommation, le Comité a relevé la
poursuite de la tendance a la décélération de
l'inflation dans I'Union observée depuis
novembre 2012. Le taux d'inflation, en
glissement annuel, est ressorti a -0,3% a fin
mars 2014, aprés un niveau nul a fin décembre
2013. Les principaux facteurs a l'origine de la
décélération de l'inflation sont la détente des
prix des produits alimentaires au premier
trimestre 2014 et I'absence de tension sur les
prix des carburants.

Les prévisions a moyen terme indiquent des
risques inflationnistes globalement modérés. A
I'horizon de 24 mois, le taux d'inflation, en
glissement annuel, devrait se situer a 1,3%, en
phase avec l'objectif de stabilit¢é des prix
poursuivi au niveau de I'Union.

Examinant ['évolution des  conditions
monétaires, le Comité a noté que le taux moyen
pondéré des transactions sur le compartiment a
une semaine du marché interbancaire s'est
établi a 3,61% a fin mai 2014 contre 3,53% a fin
mars 2014. Sur le marché des titres publics, le
colt moyen des ressources levées par les
Trésors nationaux sur la maturité a trois mois
est ressorti a 4,29% a fin mai 2014 contre
4,48% a fin mars 2014.

Sur la base de ces analyses, le Comité de
Politigue Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs a leurs niveaux en
vigueur depuis le 16 septembre 2013. Le taux
d'intérét minimum de soumission aux opérations
d'appels d'offres d'injection de liquidités et le
taux d'intérét du guichet de prét marginal restent
respectivement a 2,50% et 3,50%. Le Comité a,
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en outre, décidé de laisser inchangé le
coefficient des réserves obligatoires applicable
aux banques de I'Union a son niveau de 5% en
vigueur depuis le 16 mars 2012.

3 septembre 2014

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 3 septembre 2014, sa troisiéme
réunion ordinaire au titre de I'année 2014.

Le Comité a procédé a l'analyse des facteurs
de risque susceptibles de peser sur les
perspectives a moyen terme en matiére de
croissance économique et de stabilité des prix
dans I'Union.

Analysant la situation interne de ['Union, le
Comité a relevé que l'activité économique a été
bien orientée au deuxiéme trimestre 2014
comme en atteste I'évolution des indicateurs de
conjoncture. Dans ces conditions, les
prévisions qui situaient le taux de croissance du
Produit Intérieur Brut (PIB) de I'Union en termes
réels a 6,6% en 2014 ont été maintenues
inchangées. Cette performance économique
résulterait du regain d'activité attendu de
I'ensemble des secteurs.

Au titre de I'évolution du niveau général des prix
a la consommation, le Comité a noté, a partir du
mois de mai 2014, une stabilisation aprés la
décélération observée depuis le quatriéme
trimestre 2012. Sur cette base, le taux d'inflation
a fin décembre 2014 est attendu a 0,5%.

Examinant ['évolution des  conditions
monétaires, le Comité a noté une baisse des
taux d’intérét sur le guichet des appels d'offres a
une semaine. En revanche, sur le compartiment
a une semaine du marché interbancaire ainsi
que sur le segment a court terme du marché de
la dette publique, une hausse des taux a été
enregistrée entre avril et juillet 2014.

Sur la base des analyses effectuées, le Comité
de Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs de la BCEAO. Le
taux d'intérét minimum de soumission aux
opérations d'appels d'offres d'injection de
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liquidités et le taux d'intérét du guichet de prét
marginal demeurent respectivement a 2,50% et
3,50%, niveaux en vigueur depuis le 16
septembre 2013. Le Comité a, en outre, décidé
de laisser inchangé le coefficient des réserves
obligatoires applicable aux banques de I'Union
a 5,0%, niveau en vigueur depuis le 16 mars
2012.

3 décembre 2014

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu sa quatriéme réunion ordinaire au titre de
année 2014 au Siége de I'Institution a Dakar.

Le Comité a procédé a I'analyse de I'évolution
récente de la conjoncture internationale et
interne a 'TUMOA et apprécié les facteurs de
risque pouvant peser sur les perspectives de
croissance économique et de stabilité des prix
dans I'Union.

Au plan international, le Comité a noté la
persistance de la fragilité de la reprise
économique dans la plupart des pays
industrialisés et la poursuite de la dégradation
des performances économiques des principaux
pays émergents.

Analysant la situation interne de I'Union, le
Comité a souligné que l'activité économique a
été bien orientée au troisieme trimestre, ce qui
conforte les prévisions d’'une croissance du
Produit Intérieur Brut (PIB) de I'Union en
termes réels, estimée a 6,8% en 2014, aprés
5,9% en 2013. Cette performance économique
serait imprimée par le raffermissement de la
production agricole et industrielle ainsi que par
la bonne tenue de la production de la branche
« Batiments et Travaux Publics », en liaison
avec la hausse des investissements publics.

Le Comité a noté la poursuite de Ila
décélération des prix a la consommation durant
le troisieme trimestre 2014. En glissement
annuel, le taux d’inflation est ressorti a -0,4% a
fin septembre 2014, en rapport avec le repli
des prix des produits alimentaires importés et
ceux des produits locaux, notamment les
céréales et les tubercules. A I'horizon de 24
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mois, le taux d’'inflation, en glissement annuel,
est projeté a 1,9%.

En ce qui concerne les conditions monétaires, le
Comité a relevé une détente des taux sur le
compartiment a une semaine du marché
interbancaire ou le taux moyen pondéré est
passé de 3,58% a 3,43% d’un trimestre a l'autre.

Sur la base des analyses effectuées, le Comité
de Politique Monétaire a décidé de laisser
inchangés les taux directeurs de la BCEAO. Le
taux d’intérét minimum de soumission aux
opérations d’appels d’offres d’injection de
liquidités et le taux d’intérét du guichet de prét
marginal demeurent respectivement a 2,50%
et 3,50%, niveaux en vigueur depuis le 16
septembre 2013. Le Comité a, en outre, décidé
de maintenir inchangé le coefficient des
réserves obligatoires applicable aux banques
de I'Union a 5,0%, niveau en vigueur depuis le
16 mars 2012.

4 mars 2015

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 4 mars 2015, sa premiére réunion
ordinaire au titre de l'année 2015 dans les
locaux du Siége de I'Institution a Dakar.

Le Comité a analysé la conjoncture
économique, monétaire et financiére récente,
tant au plan international qu'a I'échelle de
'UMOA, et apprécié les facteurs de risque
pouvant peser sur les perspectives de I'Union a
moyen terme en matiére de stabilité des prix et
de croissance économique.

Au plan international, le Comité a noté la
persistance de la fragilit¢ de la reprise
économique dans la plupart des pays
industrialisés et le ralentissement de la
croissance dans les principaux pays émergents.
Le Comité a également relevé la tendance
baissiére des cours mondiaux de la plupart des
matiéres premiéres, y compris celles exportées
par les pays de I'Union.

Examinant la situation interne de ['Union, le
Comité a noté le maintien d'une activité
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économique soutenue au quatrieme trimestre
2014. Sur l'ensemble de l'année 2014, le
produit intérieur brut de I'Union progresserait de
6,6% contre 5,9% en 2013. Cette performance
économique est imputable au raffermissement
de la production agricole, a la bonne tenue du
secteur industriel et des services marchands,
grace notamment au dynamisme de la branche
« Batiments et Travaux Publics ».

L'Union a enregistré un taux d'inflation de 0,1%
en glissement annuel a fin décembre 2014.
Cette évolution est liee au renchérissement des
services de distribution d'eau et d’électricité
dans certains pays de I'Union, atténué par le
repli des prix des produits alimentaires. A
I'horizon de 24 mois, le taux d'inflation, en
glissement annuel, est projeté a 1,7%, en
phase avec l'objectif de stabilit¢é des prix
poursuivi par la Banque Centrale.

En ce qui concerne les conditions monétaires,
le Comité a observé une détente des taux surle
compartiment a une semaine du marché
interbancaire ou le taux moyen pondéré s'est
établi a 3,35% au quatrieme trimestre aprés
avoir atteint 3,43% au troisiéme trimestre 2014.

Alissue de ces analyses, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de maintenir inchangés le
taux d'intérét minimum de soumission aux
opérations d'appels d'offres d'injection de
liquidités et le taux d'intérét du guichet de prét
marginal respectivement a 2,50% et 3,50%,
niveaux en vigueur depuis le 16 septembre
2013. Le coefficient des réserves obligatoires
applicable aux banques de I'Union demeure fixé
a 5,0%, niveau en vigueur depuis le 16 mars
2012.

Juin 2015

Le Comité de Politigue Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 3 juin 2015, sa deuxieme réunion
ordinaire au titre de l'année 2015 dans les
locaux du Siége de I'Institution a Dakar.

Analysant la conjoncture économique, monétaire
et financiére récente, le Comité a noté, au plan
international, que la consolidation de la reprise
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économique s'est poursuivie au premier
trimestre 2015 a un rythme modéré, sous l'effet
contrasté de la bonne tenue de l'activité dans
certains pays avancés et du ralentissement de la
croissance des principaux pays émergents.
Selon les récentes projections du Fonds
Monétaire International, les perspectives
économiques mondiales de l'année 2015 sont
attendues a 3,5% contre 3,4% en 2014. Le
Comité a également relevé que la tendance
baissiere des cours mondiaux de certaines
matiéres premieres s'est estompée a partir de
janvier 2015. En revanche, les cours mondiaux
du pétrole, affectés par 'abondance de I'offre, ont
fléchi au premier trimestre 2015.

Examinant la situation économique de I'Union,
les membres du Comité ont relevé la
progression du produit intérieur brut au premier
trimestre 2015, a un rythme de 6,2%, soutenu
notamment par la vigueur du secteur tertiaire.
Les perspectives laissent entrevoir un
renforcement de cette tendance. Ainsi, le taux
de croissance du produit intérieur brut de
I'Union est projeté a 6,7% pour I'année 2015,
contre 6,5% en 2014, a la faveur d'une bonne
tenue de l'activité dans le secteur industriel et
dans les services marchands.

S'agissant des prix, le Comité a constaté une
légére hausse du rythme de leur évolution. Le
Comité a noté que les conditions monétaires se
sont légérement assouplies dans I'Union au
cours du premier trimestre 2015, suite a la
dépréciation du taux de change effectif réel
atténuée par l'appréciation du taux d'intérét sur
le compartiment a une semaine du marché
interbancaire.

Le Comité a en outre noté le maintien des
déficits publics a des niveaux élevés, en liaison
avec l'importance des investissements dans les
infrastructures en cours dans la plupart des
Etats. Les membres du Comité de Politique
Monétaire ont, a cet égard, recommandé un
rééquilibrage des finances publiques a moyen
terme, en conformité avec les dispositions du
pacte de convergence, de stabilité, de
croissance et de solidarité adopté dans I'Union
en janvier 2015.
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Alissue de ces analyses, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de maintenir inchangés le
taux d'intérét minimum de soumission aux
opérations d'appels d'offres d'injection de
liquidités et le taux d'intérét du guichet de prét
marginal respectivement a 2,50% et 3,50%,
niveaux en vigueur depuis le 16 septembre
2013. Le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques de I'Union demeure fixé
a 5,0%, niveau en vigueur depuis le 16 mars
2012.

Septembre 2015

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 9 septembre 2015, sa troisieme
réunion ordinaire au titre de I'année 2015 dans
les locaux du Siége de I'Institution a Dakar.

Analysant la conjoncture économique,
monétaire et financiére au deuxiéme trimestre
2015, le Comité a relevé, au plan international,
que l'économie mondiale demeure marquée
par la faiblesse de la reprise de l'activité dans
les pays avancés et une poursuite du
ralentissement de la croissance des principaux
pays émergents.

Examinant la situation économique de I'Union,
les membres du Comité ont relevé la
progression du PIB au deuxiéme trimestre
2015, a un rythme de 6,9%, aprés 6,0% au
premier trimestre 2015, soutenue notamment
par la vigueur du secteur secondaire et une
bonne tenue des activités dans les secteurs
primaire et tertiaire. Les perspectives pour le
reste de l'année 2015 laissent entrevoir un
renforcement de cette tendance. Dans ces
conditions, le taux de croissance du PIB de
I'Union est attendu a 6,7% en 2015 aprés 6,5%
en 2014.

En ce qui concerne les prix a la consommation,
le Comité a constaté une légére hausse du
rythme de leur évolution. En glissement
annuel, le taux d'inflation de I'Union est passé
de 0,5% a fin mars a 1,5% a fin juin 2015, en
raison notamment du renchérissement des
produits alimentaires, consécutif a un recul de
la production céréaliere de la campagne
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2014/2015 dans certains pays de I'Union. A
I'horizon de 24 mois, le taux d'inflation, en
glissement annuel, est projeté a 2,1%.

Le Comité a noté que les conditions sur le
marché monétaire sont demeurées quasi
inchangées d'un trimestre a l'autre, avec un
taux moyen pondéré des opérations
hebdomadaires d'injection de liquidités ressorti
a 2,56% a fin juin 2015. En revanche, le taux
interbancaire @ une semaine s'est inscrit en
hausse pour s'établir a 4,08% au deuxiéme
trimestre 2015 contre 3,53% le trimestre
précédent.

Examinant la situation des finances publiques,
le Comité a noté une détérioration du solde
budgétaire base engagements, dons compris,
des Etats membres de I'Union par rapport au
niveau enregistré a la méme période de I'année
2014. Les membres du Comité de Politique
Monétaire ont, a cet égard, recommandé aux
Etats de poursuivre les efforts d'amélioration
des recettes publiques et de rationalisation des
dépenses.

Alissue de ces analyses, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de maintenir inchangés le
taux d'intérét minimum de soumission aux
opérations d'appels d'offres d'injection de
liquidités et le taux d'intérét du guichet de prét
marginal, respectivement a 2,50% et 3,50%,
niveaux en vigueur depuis le 16 septembre
2013. Le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques de I'Union demeure fixé
a 5,0%, niveau en vigueur depuis le 16 mars
2012.

Décembre 2015

Le Comité de Politique Monétaire BCEAO a
tenu, le 2 décembre 2015, sa quatrieme réunion
ordinaire au titre de l'année 2015 dans les
locaux du Siége de la BCEAO a Dakar.

Analysant la conjoncture économique,
monétaire et financiére récente, le Comité a
relevé, au plan international, la persistance de
la fragilité¢ de la reprise économique dans la
plupart des pays industrialisés et la poursuite du
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ralentissement de la croissance dans les
principaux pays eémergents. Il a noté que cette
perspective continuerait de peser sur les cours
mondiaux de la plupart des matiéres premiéres
exportées par les pays de I'Union dont les cours
mondiaux ont poursuivi, durant le troisiéme
trimestre 2015, leur tendance baissiére a
I'exception du cacao et de la noix de cajou.

Examinant la situation interne de ['Union, le
Comité a relevé le maintien d'une activité
économique soutenue au troisieme trimestre
2015, en rapport avec la vigueur du secteur
secondaire et la bonne tenue des secteurs
primaire et tertiaire. Le taux de croissance s'est
situé a 7,0% aprés 7,1% enregistré au
deuxiéme trimestre 2015. Sur l'ensemble de
l'année 2015, la progression du produit
intérieur brut de I'Union ressortirait a 6,6% en
2015, identique a celle observée en 2014.

Concernant la situation des finances publiques
des Etats membres de I'Union, le Comité a noté
une détérioration du solde budgétaire, base
engagements, dons compris, par rapport au
niveau enregistré a la méme période de I'année
2014. Le Comité a, a cet égard, encouragé les
Etats a amplifier les efforts d'amélioration des
recettes publiques et de rationalisation des
dépenses afin de ramener le déficit budgétaire
a un niveau en dessous de 3,0% a I'horizon
2019, conformément aux nouvelles normes du
pacte de convergence, de stabilité, de
croissance et de solidarité.

En ce qui concerne les prix a la consommation,
I'Union a enregistré un taux d'inflation de 1,5%
en glissement annuel a fin septembre 2015.
Cette évolution est essentiellement imprimée
par la progression des prix des produits
alimentaires. A I'horizon de 24 mois, le taux
d'inflation, en glissement annuel, est projeté a
2,0%, en phase avec l'objectif de stabilité des
prix poursuivi par la Banque Centrale.

S'agissant des conditions monétaires, le
Comité a observé une détente des taux sur le
compartiment a une semaine du marché
interbancaire ou le taux moyen pondéré s'est
établi a 4,35% au troisieme trimestre 2015,
aprés avoir atteint 4,63% au trimestre
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précédent. Le taux moyen pondéré des
opérations hebdomadaires d'injection de
liquidités s'est également replié a 2,55% au
troisieme trimestre 2015, en baisse de 0,9 point
de base d'un trimestre a l'autre.

Al'issue de ces analyses, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de maintenir inchangés le
taux d'intérét minimum de soumission aux
opérations d'appels d'offres d'injection de
liquidités et le taux d'intérét du guichet de prét
marginal, respectivement a 2,50% et 3,50%,
niveaux en vigueur depuis le 16 septembre
2013. Le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques de I'Union demeure fixé
a 5,0%, niveau en vigueur depuis le 16 mars
2012.

Mars 2016

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 2 mars 2016, sa premiére réunion
ordinaire au titre de l'année 2016 dans les
locaux du Siége de la BCEAO a Dakar.

Le Comité a passé en revue les principales
évolutions intervenues au cours de la période
récente et apprécié les facteurs de risque
pouvant peser sur les perspectives de stabilité
des prix et de croissance économique de
I'Union.

Analysant la conjoncture économique, monétaire
et financiere, le Comité a relevé, au plan
international, une croissance modérée dans la
majorité des pays industrialisés et la poursuite
d'un ralentissement dans les principaux pays
émergents, en particulier en Chine. Dans ce
contexte, les cours mondiaux de la plupart des
matiéres premieres, notamment celles exportées
par les pays de I'Union, ont poursuivi au
quatrieme trimestre 2015 leur tendance
baissiere, a l'exception de ceux du cacao et de
I'huile de palmiste.

Examinant la situation interne de I'Union, le
Comité a noté que l'activité économique s'est
maintenue a un rythme soutenu au quatriéme
trimestre 2015, sous l'effet d'un regain de
dynamisme du secteur primaire. Le taux de
croissance du produit intérieur brut (PIB) de
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I'Union s'est situé a 6,7% en glissement
annuel, contre 6,4% le trimestre précédent. Sur
I'ensemble de I'année 2015, la progression du
produit intérieur brut de I'Union ressortirait a
6,6% comme en 2014.

Analysant la situation des finances publiques
des Etats membres de I'Union, le Comité a
relevé une détérioration du solde budgétaire,
base engagements, dons compris, estimé a
3,8% du PIB en 2015 contre 3,3% un an plus
tot.

Les membres du Comité de Politique Monétaire
ont, a cet égard, réitéré l'invitation faite aux Etats
d’ceuvrer a l'amélioration des recettes fiscales
et a la poursuite des efforts de rationalisation
des dépenses publiques afin d'imprimer au
déficit budgétaire une orientation lui permettant
d'atteindre la norme communautaire de 3,0% a
I'horizon 2019.

Les membres du Comité de Politique Monétaire
ont constaté que l'inflation s'est située a 1,3%
en glissement annuel a fin décembre 2015
contre 1,1% a fin septembre 2015. Cette
évolution s'explique essentiellement par la
progression des prix des produits alimentaires
locaux. Al'horizon de 24 mois, le taux d'inflation,
en glissement annuel, est projeté a 1,9%, en
phase avec l'objectif de stabilité des prix
poursuivi par la Banque Centrale.

S'agissant des conditions monétaires, le Comité
a observé une détente des taux sur le
compartiment a une semaine du marché
interbancaire ou le taux moyen pondéré a
baissé de 34 points de base par rapport au
trimestre précédent pour s'établir a 3,49% au
quatrieme trimestre 2015. Le taux moyen
pondéré des opérations hebdomadaires
d'injection de liquidités s'est, en revanche, accru
de 4 points de base a 2,59% contre 2,55% au
trimestre précédent.

Au terme de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés le taux d'intérét minimum de
soumission aux opérations d'appels d'offres
d'injection de liquidités et le taux d'intérét du
guichet de prét marginal, respectivement a
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2,50% et 3,50%, niveaux en vigueur depuis le
16 septembre 2013. Le coefficient de réserves
obligatoires applicable aux banques de I'Union
demeure fixé a 5,0%, niveau en vigueur
depuis le 16 mars 2012.

Juin 2016

Le Comité de Politique Monétaire de la
BCEAO a tenu, le 1¢r juin 2016, sa deuxiéme
réunion ordinaire au titre de I'année 2016 dans
les locaux du Siege de la BCEAO a Dakar.

Le Comité a passé en revue les principales
évolutions de la conjoncture économique
internationale et examiné les facteurs de
risque pouvant peser sur les perspectives de
stabilité des prix et de croissance économique
de 'Union.

Sur le plan international, le Comité a noté que
I'évolution de l'activité économique mondiale
est restée modérée au premier trimestre 2016.

Examinant la situation interne de I'Union, le
Comité a relevé que I'évolution de l'activité
économique s'est maintenue a un rythme
soutenu, tiré par le regain de dynamisme dans
les secteurs secondaire et tertiaire. Le taux de
croissance du produit intérieur brut (PIB) de
I'Union, en glissement annuel, s'est situé a
7,1% contre 7,2% le trimestre précédent. La
croissance économique de ['Union pour
l'année 2016 est attendue a 7,2% contre un
niveau révisé de 7,0% en 2015.

Les membres du Comité de Politique
Monétaire ont noté que I'exécution des
budgets des Etats membres de 'UEMOA, au
cours des trois premiers mois de I'année 2016,
s'est soldée par un déficit global, base
engagements, dons compris, de 251,7
milliards contre 355,1 milliards un an plus tét.
Cette atténuation du déficit budgétaire est
imputable a I'accroissement des recettes plus
important que celui des dépenses. Le Comité
a encouragé les Etats a poursuivre les efforts
de mobilisation des recettes fiscales et de
rationalisation des dépenses publiques, afin
d'imprimer au déficit budgétaire une
orientation lui permettant de s'inscrire dans le
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respect de la norme communautaire de 3,0%
du PIB a I'horizon 2019.

Analysant ['évolution des prix dans I'Union, le
Comité a constaté que l'inflation dans 'TUEMOA,
en glissement annuel, a décéléré pour se situer
a 0,8% a fin mars 2016 contre 1,3% enregistré
a fin décembre 2015. A I'horizon de 24 mois, le
taux d'inflation, en glissement annuel, est
projeté a 1,9%, en phase avec l'objectif de
stabilité des prix poursuivi par la Banque
Centrale.

Le Comité a observé que les conditions
monétaires se sont tendues dans I'Union au
cours du premier trimestre 2016. Sur le
compartiment a une semaine du marché
interbancaire, le taux moyen pondéré s'est
établi a 3,82% contre 3,49% le trimestre
précédent et le taux moyen pondéré des
opérations hebdomadaires d'injection de
liquidités s'est situé a 3,13% contre 2,59% un
trimestre plus t6t.

Au terme de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés le taux d'intérét minimum de
soumission aux opérations d'appels d'offres
d'injection de liquidités et le taux d'intérét du
guichet de prét marginal, respectivement a
2,50% et 3,50%, niveaux en vigueur depuis le
16 septembre 2013. Le coefficient de réserves
obligatoires applicable aux banques de I'Union
demeure fixé a 5,0%, niveau en vigueur
depuis le 16 mars 2012.

Septembre 2016

Le Comité de Politique Monétaire de la
BCEAO a tenu, le 1er septembre 2016, sa
troisieme réunion ordinaire au titre de I'année
2016 dans les locaux du Siége de la Banque a
Dakar.

Le Comité a passé en revue les principales
évolutions de la conjoncture économique au
cours de la période récente ainsi que les
facteurs de risque pouvant peser sur la
stabilité des prix et la croissance économique
de I'Union.
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Sur le plan international, le Comité a noté que
la reprise de l'activité économique mondiale
s’est poursuivie a un rythme modéré au cours
du deuxiéme trimestre 2016. Les cours
mondiaux des principales matiéres premiéres,
notamment celles exportées par les pays de
TUEMOA, se sont raffermis.

Examinant la situation interne de I'Union, le
Comité a relevé que I'évolution de lactivité
économique s’est maintenue a un rythme
soutenu. Le taux de croissance du produit
intérieur brut (PIB) de I'Union, en glissement
annuel, s’est situé a 7,2% contre 7,5% le
trimestre précédent. La croissance économique
de I'Union pour 'année 2016 est attendue a
7,1%, aprés 7,0% en 2015.

Le Comité de Politique Monétaire a noté que
I'exécution des budgets des Etats membres de
T'UEMOA, au cours des six premiers mois de
'année 2016, s’est soldée par un déficit global,
base engagements, dons compris, de 678,1
milliards soit 2,3% du PIB, contre 879,8
milliards ou 3,4% du PIB, un an plus t6t. Cette
atténuation du déficit budgétaire résulte d’'un
accroissement des recettes plus important que
celui des dépenses.

Analysant I'évolution des prix dans I'Union, le
Comité a constaté que l'inflation dans TUEMOA,
en glissement annuel, a décéléré pour se situer
a 0,5% a fin juin 2016 contre 0,8% a fin mars
2016, en liaison avec la baisse des prix a la
pompe des carburants et le repli des prix des
denrées alimentaires. A 'horizon de 24 mois, le
taux d’inflation, en glissement annuel, est
projeté a 1,6%, en phase avec l'objectif de
stabilité des prix poursuivi par la BCEAO.

S’agissant des conditions monétaires, elles se
sont légérement resserrées dans I'Union au
cours du trimestre sous revue. Sur le
compartiment a une semaine du marché
interbancaire, le taux moyen pondéré s’est
établi a 4,08% contre 3,82% le trimestre
précédent. Le taux moyen pondéré des
opérations hebdomadaires d’injection de
liquidités est ressorti a 3,46% contre 3,13% un
trimestre plus tét.
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Au terme de ces analyses, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés le taux d’intérét minimum de
soumission aux opérations d’appels d’offres
d’injection de liquidités et le taux d’intérét du
guichet de prét marginal, respectivement a
2,50% et 3,50%, niveaux en vigueur depuis le
16 septembre 2013. Le coefficient de réserves
obligatoires applicable aux banques de I'Union
demeure fixé a 5,0% depuis le 16 mars 2012.

Décembre 2016

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 6 décembre 2016, sa quatrieme
réunion ordinaire au titre de 'année 2016 dans
les locaux du Siége de la BCEAO, a Dakar.

Le Comité a passé en revue les principales
évolutions de la conjoncture économique au
plan international et dans I'Union.

Sur le plan international, le Comité a relevé que
les cours mondiaux des principales matiéres
premieres se sont globalement orientés a la
hausse au cours du trimestre sous revue. Pour
leur part, les indices de prix des principaux
produits de base exportés par les pays de
FTUEMOA ont évolué de maniére contrastée.
Les hausses trimestrielles les plus importantes
ont concerné le café robusta, le coton et I'huile
de palme, tandis que les cours de la noix de
cajou, du caoutchouc, du cacao et du pétrole
brut ont enregistré les baisses les plus
significatives.

Examinant la situation interne de I'Union, le
Comité a relevé le rythme soutenu de l'activité
économique. Ainsi, le taux de croissance du
produit intérieur brut de I'Union, en glissement
annuel, est ressorti a 7,1% contre 6,8% le
trimestre précédent. Pour 'ensemble de 'année
2016, la croissance économique de I'Union est
attendue a 6,9%, aprés 6,6% en 2015.

Le Comité de Politique Monétaire a noté que
I'exécution des budgets des Etats membres de
T'UEMOA, au cours des neuf premiers mois de
'année 2016, s’est soldée par une détérioration
du déficit global, base engagements, dons
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compris, qui ressort a 4,1% du PIB a fin
septembre 2016 contre 3,2% un an auparavant.

Analysant I'évolution des prix dans I'Union, le
Comité a constaté que le taux d’inflation dans
TUEMOA, en glissement annuel, est ressorti a
-0,1% au troisieme trimestre 2016 contre un
niveau de 1,2% le trimestre précédent.

S’agissant des conditions monétaires, le Comité
a observé une détente des taux des conditions
de refinancement sur les guichets des appels
d’offres a une semaine. Le taux moyen pondéré
des opérations hebdomadaires d’injection de
liquidités s’est établi a 3,37% contre 3,46% le
trimestre précédent et 2,55% un an plus t6t. En
revanche, sur le compartiment a une semaine
du marché interbancaire, le taux d’intérét moyen
pondéré s’est accru pour s'établir a 4,39%
contre 4,07% le trimestre précédent.

Au regard de ces évolutions, le Comité de
Politigue Monétaire a décidé de maintenir
inchangé le taux d’intérét minimum de
soumission aux opérations d’appels d’offres
d’injection de liquidités a 2,50%.

En vue de dynamiser le marché interbancaire
et, de maniére générale, améliorer le
fonctionnement du marché monétaire de
I'Union, le Comité a décidé de porter le taux du
guichet de prét marginal de 3,50% a 4,50% a
compter du 16 décembre 2016.

Le coefficient de réserves obligatoires
applicable aux banques de I'Union demeure
fixé a 5,0%.

Mars 2017

Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 1" mars 2017, sa premiére réunion
ordinaire au titre de l'année 2017 dans les
locaux du Siége de la BCEAO, a Dakar, en
République du Sénégal, sous la présidence de
Monsieur Tiémoko Meyliet KONE, Gouverneur
de la Banque Centrale, son Président statutaire.

Le Comité a passé en revue les principales
évolutions de la conjoncture économique au
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cours de la période récente ainsi que les
facteurs de risque pouvant peser sur la stabilité
des prix et la croissance économique de
I'Union.

Sur le plan international, le Comité a relevé que
l'activité économique mondiale s’est raffermie au
quatrieme trimestre 2016, sous I'effet notamment
du redressement de la croissance aux Etats-
Unis et de la poursuite de I'amélioration de la
conjoncture dans les principaux pays émergents.
Les cours des principaux produits de base
exportés par les pays de 'UEMOA se sont
inscrits en hausse sur le trimestre sous revue, a
I'exception de ceux du cacao et de l'or.

Examinant la situation interne de I'Union, le
Comité a relevé le maintien du rythme soutenu
de l'activité économique au quatrieme trimestre
2016. Ainsi, le taux de croissance du produit
intérieur brut de I'Union, en glissement annuel,
est ressorti a 6,5% contre 6,8% le trimestre
précédent. Pour 'année 2016, la croissance
économique de I'Union est estimée a 6,8%,
apres 6,6% en 2015. Les projections tablent sur
une progression du PIB réel de I'Union de 7,0%
en 2017.

Le Comité de Politique Monétaire a noté que les
opérations financiéres des Etats se sont
soldées en 2016 par un déficit global, base
engagements, de 4,0% du PIB. L’évolution des
finances publiques des Etats membres de
I'Union en 2016 reste marquée par une hausse
des dépenses courantes ainsi que par la
poursuite des efforts d’investissement dans les
infrastructures et les secteurs sociaux, dans un
contexte de faible mobilisation des ressources
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extérieures et de stagnation du taux de pression
fiscale.

Analysant I'évolution des prix dans I'Union, le
Comité a constaté que le taux d’inflation dans
la Zone UEMOA, en glissement annuel, s’est
situé a -0,3% au quatrieme trimestre 2016,
aprés -0,1% un trimestre plus tét.

Sur le marché monétaire, le taux moyen
pondéré des opérations hebdomadaires
d’injection de liquidités s’est établi a 3,59%
contre 3,37% au trimestre précédent et 2,59%
un an plus tot. Sur le guichet a un mois, le taux
moyen pondéré a légerement progressé de
3,47% a 3,48%, d’un trimestre a l'autre. A la
méme période en 2015, ce taux était de 2,62%.
En outre, sur le compartiment a une semaine du
marché interbancaire, le taux d’intérét moyen
pondéré s’est accru, passant de 4,39% le
trimestre précédent a 4,48%.

Au regard de ces évolutions, le Comité de
Politique Monétaire a décidé de maintenir
inchangés les taux directeurs de la BCEAO.
Ainsi, le taux d'intérét minimum de soumission
aux opérations d’appels d’offres d'injection de
liquidités reste fixé a 2,50%, niveau en vigueur
depuis le 16 septembre 2013 et le taux d’intérét
du guichet de prét marginal est maintenu a
4,50%, niveau en vigueur depuis le 16 décembre
2016. En vue d’accompagner la mise en ceuvre
des mesures visant un meilleur fonctionnement
du marché interbancaire, le Comité a décidé de
baisser de 200 points de base le coefficient de
réserves obligatoires applicables aux banques
de I'Union pour le ramener de 5,0%, niveau en
vigueur depuis le 16 mars 2012, a 3,0%.
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LISTE DES PRINCIPALES PUBLICATIONS DE LA BCEAO

PUBLICATIONS PERIODIQUES

Publications annuelles

1 - Annuaire des banques et établissements financiers
2 - Annuaire statistique

3 - Etats financiers de la BCEAO

4 - Balance des paiements et position extérieure globale des Etats membres de TUMOA
5 - Bilans et comptes de résultats des banques et établissements financiers

6 - Perspectives économiques des Etats de TUEMOA

7 - Rapport annuel de la BCEAO

8 - Rapport annuel de la Commission Bancaire de 'TUMOA

9 - Rapport annuel sur les systémes de paiement de la BCEAO

10 - Rapport sur I'évolution des prix a la consommation dans I'UEMOA et perspectives
11 - Rapport sur le commerce extérieur de TUEMOA

12 - Rapport sur la compétitivité des économies de 'TUEMOA

13 - Rapport sur les conditions de banque dans I'UEMOA

14 - Situation des services financiers via la téléphonie mobile dans TUEMOA
Publication semestrielle

15 - Revue Economique et Monétaire

Publications tfrimestrielles

16 - Bulletin trimestriel de statistiques

17 - Note d’information

18 - Rapport sur la Politique Monétaire

Publications mensuelles

19 - Bulletin mensuel de statistiques économiques de I'UEMOA

20 - Bulletin de statistiques monétaires et financiéres
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OUVRAGES

21 - Billets et pieces de monnaie dans la Zone UMOA (des origines a 2012). BCEAO, Dakar,
2012.

22 - Histoire de I'UMOA (3 tomes en francais et en anglais). Georges Israél Editeur, Paris,
2000.

23 - Intégration monétaire et mutations du systéme financier international : défis et
perspectives. BCEAO, L'Harmattan, Dakar, 2014.

24 - Méthodologie d’analyse financiere. BCEAO, Dakar, 2004.
25 - Plan Comptable Bancaire de I'UMOA (4 volumes). BCEAO, Dakar, 1994,

26 - Quel secteur bancaire pour le financement des économies de I'UEMOA. Edifions
BCEAOQO, L'Harmattan, Dakar, 2011.

27 - Recueil des textes légaux et réglementaires régissant I'activité bancaire et financiere
dans 'UMOA. BCEAQO, T¢re &éd. 2003, 2¢ €d. 2016.

28 - Recueil des textes législatifs et réglementaires applicables aux systemes financiers
décentralisés dans I'UMOA. BCEAO, 2013.

29 - Référentiel comptable spécifique des systémes financiers décentralisés de I'UMOA.
BCEAOQO, 2009.

30 - Systéme Comptable Ouest Africain (SYSCOA) (4 tomes).

e Plan comptable général des entreprises. Edition Foucher, Paris, 1996.
e Guide d’application. Edition Foucher, Paris, 1997.
e Systéme minimal de trésorerie. Edition Foucher, Paris, 1997,

e Tableaux de passage. Edition Foucher, Paris, 1997.

31 - Systéme Comptable Ouest Africain (SYSCOA). Liste intégrale des comptes et états
financiers - BCEAO, Dakar, 2005.

32 - Livre d'or du 40e anniversaire de la BCEAO. Georges Israél Editeur, Paris, 2004.

33 - Collection des ceuvres d'art contemporain de la BCEAO. Georges Israél Editeur, Paris,
2006.
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