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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

Note d’information - 3¢ trimestre 2016 S






COMMUNIQUES DE PRESSE DES ORGANES DE L’'UMOAET DE LA BCEAO

Note d’information - 3¢ trimestre 2016 7






COMMUNIQUE DE PRESSE DU CONSEIL DES MINISTRES DE L’'UNION

(Ouagadougou, le 26 septembre 2016 )

Le Conseil des Ministres de I'Union Economique
et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) s’est
réuni en session ordinaire, le 26 septembre
2016, dans les locaux de 'Agence Principale de
la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de
'Ouest (BCEAO) a Ouagadougou, au Burkina
Faso, sous la Présidence de Monsieur Amadou
BA, Ministre de 'Economie, des Finances et du
Plan de la République du Sénégal, son Président
en exercice.

Ont également pris part a ces travaux, Monsieur
Cheikhe Hadjibou SOUMARE, Président de la
Commission de 'T'UEMOA, Monsieur Tiémoko
Meyliet KONE, Gouverneur de la BCEAO,
Monsieur Christian ADOVELANDE, Président de
la Banque Ouest Africaine de Développement
(BOAD) et Monsieur Jeremias Antonio da Cruz
PEREIRA, Président du Conseil Régional de
'Epargne Publique et des Marchés Financiers
(CREPMF).

Au titre de la BCEAO

Examinant I'évolution de la situation économique
internationale, notamment en Europe, les
Ministres ont convenu de poursuivre les
analyses pour évaluer I'impact sur les pays de
I'Union.

Au titre de la situation économique et monétaire
interne, le Conseil des Ministres a relevé la
bonne tenue de [l'activité économique au
deuxiéme trimestre 2016 ainsi que les
perspectives favorables dans les pays de
'UEMOA pour le reste de 'année 2016. En effet,
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.
Sur l'ensemble de l'année 2016, [l'activité
économique, soutenue par le dynamisme des
secteurs secondaire et tertiaire, devrait se
consolider avec une croissance attendue a 7,1%,
aprés une réalisation de 7,0% en 2015. Le
Conseil a noté un recul de l'inflation dont le taux
est passé de 0,8% en mars 2016 a 0,5% a fin juin
2016, en liaison avec la baisse des prix a la
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pompe des carburants et le repli des prix des
denrées alimentaires.

Le Conseil des Ministres a, par ailleurs, rappelé
la nécessité, pour les Etats, de consolider le
dynamisme de I'activité économique et de veiller
a maintenir la soutenabilité des finances
publiques dans I'Union. A cet effet, il a demandé
que des réflexions soient menées au niveau
régional pour renforcer [lefficacité des
administrations fiscales, améliorer la qualité des
investissements publics et mettre en place des
stratégies appropriées d’endettement public. Les
réflexions devront également porter sur le
respect des dispositions réglementaires en
matiere de domiciliation des exportations. En
outre, le Conseil a exhorté les Etats membres a
poursuivre les efforts en faveur de la
diversification de la base productive et de la
transformation structurelle des économies, afin
de consolider durablement la croissance
économique.

Le Conseil des Ministres a enfin été informé des
conclusions de la réunion du Comité de Politique
Monétaire du 1er septembre 2016, de l'état
d’avancement du projet de promotion des
Bureaux d’Information sur le Crédit dans TUMOA
et de 'état de mise en osuvre de la seconde
phase de la mesure de reléevement du capital
social minimum des établissements de crédit.

Au titre de la Commission Bancaire

Le Conseil des Ministres de 'UMOA a pris
connaissance des conclusions des travaux de la
cent cinquiéme (105¢) session de la Commission
Bancaire de 'UMOA, tenue le 16 septembre
2016 a Abidjan.

Au titre de la BOAD

Le Conseil a pris connaissance de la mise en
ceuvre du nouveau modeéle de tarification des
préts de la BOAD, qui devrait permetire a
I'Institution d’aligner ses pratiques sur les
standards internationaux en la matiére.



La BOAD a également informé le Conseil de
l'actualisation de sa stratégie de prise de
participation. Au 30 juin 2016, les prises de
participation de la Banque s’élevaient a 128, 253
milliards FCFA pour 78 opérations, dont 105,139
milliards FCFA (82%) dans le capital social des
institutions financiéres nationales et régionales et
23,114 milliards FCFA (18%) dans celui des
entreprises non financiéres.

Par ce canal, la BOAD a contribué a la
promotion des PME/PMI, au développement du
secteur financier et a 'émergence d’entreprises
d’envergure au sein de I'Union, notamment en
renforgant leurs fonds propres.

En dépit de ce bilan positif, il s’est avéré
nécessaire d’actualiser la stratégie de la
Banque, pour prendre en compte les évolutions
constatées au niveau régional et les nouveaux
enjeux auxquels elle doit faire face.

Les Ministres ont enfin pris connaissance des
dossiers suivants : les Directives générales pour
l'actualisation des perspectives financiéres 2016-
2020 et la préparation du budget-programme
2017-2019 de la BOAD, laffectation de la
dotation annuelle ordinaire versée au titre de
'exercice 2015, I'état de recouvrement des
créances sur préts de la BOAD au 31 ao(t 2016,
les comptes intérimaires de I'Institution au 30 juin
2016 et le relevé des décisions de la 102e
réunion du Conseil d’Administration, tenue le 23
septembre 2016 a Ouagadougou.

Au titre du CREPMF

Le Conseil des Ministres a décidé de I'adoption
des comptes de 'exercice clos le 31 décembre
2015 et la prorogation du mandat du Président
du CREPMF jusqu’a la prochaine Conférence
des Chefs d’Etat et de Gouvernement de I'Union.

Enfin, les membres du Conseil des Ministres ont
pris connaissance du Rapport annuel 2015 du
CREPMF.

Au titre de la Commission de TUEMOA

La Commission a fait au Conseil des Ministres,
un rapport sur 'achévement des travaux de
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construction de son complexe administratif a
Ouagadougou, au Burkina Faso. Elle a présenté
le contexte du projet et son état de réalisation.
Elle a ensuite dégagé les perspectives de reprise
des travaux ainsi que le besoin de financement
pour son achévement.

Le Conseil a marqué son accord sur les
propositions de la Commission.

Le Conseil a été informé de I'état d’exécution du
Budget au 31 aolt 2016 et a adopté le deuxieme
collectif au Budget Général des Organes de
'Union au titre de I'exercice 2016. Ce collectif
tient compte de la demande de réduction d’au
moins 20% du Budget initial de I'Union, faite par
le Conseil lors de sa session des 24 et 25 juin
2016 a Lomé, a la suite de linstruction de la
Conférence des Chefs dEtat et de
Gouvernement du 5 juin 2016 a Dakar,
demandant a la Commission de réduire ses
charges.

La Commission a présenté au Conseil, un projet
de Décision l'autorisant a contracter un emprunt
auprées de la BOAD pour la mise en ceuvre du
volet 2 de la Phase 1 du Programme Régional de
Développement des Energies Renouvelables et
de I'Efficacité Energétique (PRODERE).

Le Conseil a décidé d’examiner ladite Décision
a sa prochaine session.

La Commission a également présenté au
Conseil, un projet de Décision portant Création
de la Facilitt Régionale d’Accés a I'Energie
Durable (FRAED).

La FRAED est un mécanisme destiné a appuyer
sur le plan institutionnel, les Etats membres et a
servir de catalyseur aux investissements privés,
pour le développement des projets d’énergie
renouvelable et d’efficacité énergétique.

A lissue des échanges, le Conseil a adopté
ladite Décision.

Le Conseil a examiné les états financiers de
I'Union, le rapport définitif de contréle des
comptes des Organes de TUEMOA au titre de
lexercice 2015 et le certificat de conformité y
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afférent. A lissue de I'examen, le Conseil a
délivré la décharge a I'Ordonnateur Principal du
Budget de 'Union et au Comptable Principal des
Organes de I'Union, au titre de leur gestion
respective, en application des dispositions de
l'article 87 (nouveau) du Réglement n® 13/ 2014/
CM/UEMOA modifiant et complétant le
Reglement n° 01/2008/ CM/UEMOA du 28 mars
2008 portant Reglement financier des Organes
de TUEMOA.

La Commission a présenté au Conseil, un
rapport dédié a la rationalisation des politiques
dans la perspective de [loptimisation des
ressources de I'Union. Le Conseil a demandé a
la Commission de poursuivre la réflexion, sur la
base de ses conclusions et orientations, a
soumettre a sa prochaine session.

Le Conseil a pris acte des conclusions de I'étude
sur « Lefficacité et [lefficience de la masse
Salariale et des dépenses de fonctionnement
des Organes de 'UEMOA ».

Le Conseil a par ailleurs pris connaissance de
létat d’application, par les Etats membres de
'Union, du Réglement n° 05/CM/UEMOA du 28
juin 2013 portant modification du Systéme
Comptable Ouest Africain (SYSCOA), entré en
vigueur le 1er janvier 2014. En vue de permettre
l'atteinte des objectifs visés par cette importante
réforme du référentiel comptable communautaire,
le Conseil a invité les Ministres en charge des
finances a prendre les dispositions pour son
application effective.

S’inscrivant dans le contexte actuel caractérisé
par la faiblesse des taux d’exécution du Budget
Général des Organes de I'Union, la Commission
a finalisé I'étude sur les capacités d’absorption
des ressources financiéres, conformément aux
instructions du Conseil des Ministres de
FTUEMOA, tenu a Niamey le 16 décembre 2015.

Le Conseil a pris connaissance du rapport
général de la réunion statutaire annuelle des
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Présidents des Cours des comptes des Etats
membres, du Président et des Conseillers a la
Cour des comptes de TUEMOA, tenue du 9 au
11 mai 2016, a Abidjan (Céte d’lvoire).

Au titre des questions diverses, la Commission a
évoqué trois dossiers relatifs a la rationalisation
des Organes de I'Union.

Le premier dossier concerne la prise en charge,
par la Commission, des contributions financiéres
des Etats membres au budget de TOHADA, suite
a une Décision du Conseil des Ministres en date
du 21 juin 2010. Le Conseil a marqué son accord
pour la prise en charge par les Etats membres de
leurs contributions respectives au Budget de
'OHADA a compter de I'exercice 2017.

Le deuxiéme dossier porte sur la revue annuelle
des réformes, des politiques, projets et
programmes communautaires. Sur proposition
de la Commission, les Ministres ont retenu de
reporter celle de 'année 2016. La Commission
proposera au Conseil une périodicité tenant
compte de la rationalisation des charges de
I'Union.

Au titre du troisieme dossier, la Commission a
informé le Conseil des mesures prises au titre
des missions et voyages. Ces mesures
concernent tous les Organes de I'Union.

Les Ministres, trés sensibles a [I'accueill
chaleureux et fraternel qui leur a été réservé
durant leur séjour a Ouagadougou, expriment a
son Excellence, Monsieur Roch Marc Christian
KABORE, Président du Faso, au Gouvernement
ainsi qu’au peuple burkinabé, leur sincére et
profonde gratitude.

Fait a Ouagadougou, le 26 septembre 2016

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 1¢r juin 2016)

Le Comité de Politique Monétaire de la Banque
Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest
(BCEAO) a tenu, le 1er septembre 2016, sa
troisiéme réunion ordinaire au titre de 'année
2016 dans les locaux du Siege de la BCEAO a
Dakar en Reépubligue 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 risque pouvant peser sur la stabilité
des prix et la croissance économique de
'Union.

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, avec une croissance
moins forte que prévu dans la plupart des pays
industrialisés et une légére amélioration dans
certains pays émergents. Les cours mondiaux
des principales matiéres premiéres, notamment
celles exportées par les pays de TUEMOA, se
sont raffermis. Les hausses trimestrielles les
plus importantes ont concerné les prix du baril
de pétrole brut, du caoutchouc, de l'huile de
palme, du café et de la noix de cajou.

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%, apres 7,0% en 2015.
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Le Comité de Politique Monétaire a noté que
'exécution des budgets des Etats membres de
TUEMOA, 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. Cependant, les efforts de mobilisation
des recettes fiscales et de rationalisation des
dépenses publiques devraient étre poursuivis
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.

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 I'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 Banque
Centrale.

S’agissant des conditions monétaires, elles se
sont légérement resserrées dans I'Union au
cours du deuxieme trimestre 2016. 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
Politigue 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
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obligatoires applicable aux banques de I'Union
demeure fixé a 5,0% depuis le 16 mars 2012.

Fait a Dakar, le 1er septembre 2016

Le Président du Comité de Politique Monétaire

Tiémoko Meyliet KONE
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TEXTES LEGAUX ET REGLEMENTAIRES REGISSANT L’ACTIVITE
BANCAIRE ET FINANCIERE ADOPTES AU COURS DU 3t TRIMESTRE 2016
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AVIS N° 003 - 08 - 2016 RELATIF AU DISPOSITIF DE SUPERVISION SUR BASE
CONSOLIDEE DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT MAISONS-MERES ET DES
COMPAGNIES FINANCIERES DANS L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE
(UMOA)

Lors de sa session ordinaire tenue a Lomé le 24 juin 2016, le Conseil des Ministres de I'Union a,
par Décision n° 014/24/2016/CM/UMOA, adopté le dispositif de supervision sur base consolidée
des établissements de crédit maisons-méres et des compagnies financiéres dans 'UMOA.

Ce dispositif est entré en vigueur le 24 juin 2016, date de son adoption. Il fixe le principe et les
modalités d'assujettissement des groupes bancaires opérant dans I'Union a la supervision sur base
consolidée ainsi que les régles prudentielles qui leur sont applicables, conformément aux standards
internationaux en la matiére.

En ce qui concerne l'assujettissement des groupes bancaires, les entités ci-aprés, qui ont été
définies dans le texte, sont soumises a la supervision sur base consolidée :

e les établissements de crédit maisons-méres détenant au moins une filiale qui est un
autre établissement de crédit au sein de 'TUMOA ;

e les compagnies financiéres holding et les compagnies financiéres holding intermédiaires
implantées dans 'UMOA.

La Commission Bancaire de 'UMOA peut décider que la supervision sur base consolidée est
également exercée sur une autre entité intermédiaire lorsque I'évolution de la structure du groupe
le justifie.

Les régles prudentielles qui concernent les groupes bancaires sont les dispositions régissant, sur
base consolidée, toutes les entités assujetties a la supervision et celles applicables sur base
individuelle aux compagnies financiéres de 'UMOA.

La Décision précise également que la Commission Bancaire de I'UMOA peut requérir des
établissements de crédit et des maisons-méres implantés en dehors de I'Union, qui détiennent des
filiales établissements de crédit agréés dans ['Union, l'obligation de créer dans la zone une
compagnie financiére holding intermédiaire qui détiendrait les participations du groupe dans ces
filiales.

Le présent avis sera notifié aux établissements de crédit ainsi qu'aux maisons-méres de groupes
bancaires et publié partout ou besoin sera.

Fait a Dakar, le 23 ao(t 2016

Tiemoko Meyliet KONE
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AVIS N° 004 - 08 - 2016 RELATIF AU DISPOSITIF PRUDENTIEL APPLICABLE
AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT ET AUX COMPAGNIES FINANCIERES DE
L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE (UMOA)

Lors de sa session ordinaire tenue a Lomé le 24 juin 2016, le Conseil des Ministres de I'Union, a
adopté par Décision n° 013/24/2016/CM/UMOA, le dispositif prudentiel applicable aux établissements
de crédit et aux compagnies financiéres de 'UMOA, qui remplace le dispositif en vigueur depuis le 1er
janvier 2000.

Ce nouveau dispositif vise a promouvoir la préservation d'un systéme bancaire solide et résilient,
qui présente un profil de risque maitrisé et répond aux besoins de financement des économies des
Etats membres de I'UMOA.

Il assure la convergence de la réglementation prudentielle de [|'Union vers les standards
internationaux de Bale Il et Bale lll, tout en prenant en compte les spécificités du systéme bancaire
de 'UMOA.

Ainsi, le nouveau cadre prudentiel repose sur les trois piliers complémentaires suivants :

e le premier pilier (Titres premier a X) porte sur les exigences minimales de fonds propres
en fonction des risques (de crédit, opérationnel et de marché), conformément aux régles
de Bale IIl. Il aborde également les normes prudentielles connexes aux exigences
minimales de fonds propres, notamment la division des risques et le ratio de levier ;

¢ le deuxiéme pilier (Titre XI) définit les grands principes de la surveillance prudentielle et
le cadre d'intervention y afférent ;

e le troisiéme pilier (Titre XII) énonce les principes directeurs régissant la discipline de
marché. |l vise a renforcer la transparence et la communication des établissements vis-
a-vis du public quant a leur exposition aux risques.

Le dispositif établit également des exigences prudentielles en matiére de liquidité (Titre XIlIl). Ces
derniéres présentent les normes minimales applicables aux établissements assujettis,
conformément aux recommandations édictées par le Comité de Béle.

Les dispositions du cadre prudentiel seront précisées par des instructions de la BCEAO et par des
circulaires de la Commission Bancaire de I'UMOA en tant que de besoin.

Pour une préparation optimale des établissements de crédit et des maisons-méres de groupes
bancaires a cette réforme, le Conseil des Ministres a fixé I'entrée en vigueur du nouveau dispositif
au 1Terjanvier 2018.

Des dispositions transitoires sont également prévues, en vue de permettre aux établissements
assujettis de se conformer progressivement aux nouvelles exigences.
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Le présent avis sera notifié aux établissements de crédit ainsi qu'aux maisons-méres de groupes
bancaires et publié partout ou besoin sera.

Fait a Dakar, le 23 ao(t 2013

Tiémoko Meyliet KONE
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DECISION N° 013/24/06/2016/CM/UMOA PORTANT DISPOSITIF PRUDENTIEL
APPLICABLE AUX ETABLISSEMENTS DE CREDIT ET AUX COMPAGNIES
FINANCIERES DE L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE (UMOA)

LE CONSEIL DES MINISTRES DE L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE (UMOA),

Vu le Traité de I'Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) du 20 janvier 2007, notamment en ses
articles 10, 11, 12, 14, 15, 17 et 34 ;

Vu les Statuts de la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAQO), annexés au
Traité de I'UMOA du 20 janvier 2007, notamment en leurs articles 9, 10, 30, 42, 59 et 60 ;

Vu la Convention régissant la Commission Bancaire de 'UMOA du 6 avril 2007 et son Annexe ;
Vu la Loi uniforme portant réglementation bancaire, notamment en son article 56 ;

Vu la Note de la BCEAO relative au dispositif prudentiel applicable aux établissements de crédit
et aux compagnies financieres de I'UMOA, présentée au Conseil des Ministres en sa session
ordinaire du 24 juin 2016 ;

Vu les Délibérations du Conseil des Ministres en sa session ordinaire du 24 juin 2016,
DECIDE:
Article premier :

Le dispositif prudentiel applicable aux établissements de crédit et aux compagnies financiéres de
I'Union Monétaire Ouest Africaine, annexé a la présente Décision dont il fait partie intégrante, est
adopté.

Article 2 :

La Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest et la Commission Bancaire de |'Union
Monétaire Ouest Africaine sont chargées, chacune, en ce qui la concerne, de la mise en ceuvre de
la présente Décision.

Article 3 :

La présente Décision abroge et remplace toutes les dispositions antérieures contraires traitant du
méme objet.

Elle entre en vigueur a compter du 1er janvier 2018 et sera publiée partout ou besoin sera. Fait a
Lomé, le 24 juin 2016

Pour le Conseil des Ministres de I'Union Monétaire Ouest Africaine,

Le Président

Amadou BA

Ministre de I'Economie, des Finances et du Plan
de la République du Sénégal
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DECISION N° 014/24/06/2016/CM/UMOA RELATIVE A LA SUPERVISION SUR
BASE CONSOLIDEE DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT MAISONS-MERES
ET DES COMPAGNIES FINANCIERES DANS L'UNION MONETAIRE OUEST
AFRICAINE (UMOA)

LE CONSEIL DES MINISTRES DE L'UNION MONETAIRE OUEST AFRICAINE (UMOA),

Vu le Traité de I'Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) du 20 janvier 2007, notamment en
ses articles 10, 11, 12, 14, 15, 17 et 34 ;

Vu les Statuts de la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAQ), annexés au
Traité de 'UMOA du 20 janvier 2007, notamment en leurs articles 9, 30, 42, 59 et 60;

Vu la Convention régissant la Commission Bancaire de 'UMOA du 6 avril 2007 et son Annexe ;
Vu la Loi uniforme portant réglementation bancaire ;
Vu la Loi portant réglementation des Systémes Financiers Décentralisés ;

Vu le Réglement N° 15/2002/CM/UEMOA relatif aux Systémes de Paiement dans les Etats
membres de 'UEMOA et ses textes d'application ;

Vu la Décision N° 013/24/06/2016/CM/UMOA portant dispositif prudentiel applicable aux
établissements de crédit et aux compagnies financieéres de I'Union Monétaire Ouest
Africaine (UMOA) ;

Vu la Note de la BCEAO relative a la supervision sur base consolidée des établissements de
crédit maisons-meéres et des compagnies financiéres dans 'UMOA, présentée au Consell
des Ministres en sa session ordinaire du 24 juin 2016 ;

Vu les Délibérations du Conseil des Ministres en sa session ordinaire du 24 juin 2016 ;

Considérant qu'en raison du poids important des établissements de crédit et des maisons-méres
de groupes bancaires dans I'Union, la défaillance de I'une de ces entités est susceptible d'entrainer
des conséquences négatives sur la sécurité et la solidité du systéme bancaire et financier de la
zone ;

Considérant que la supervision sur base consolidée permet de porter une appréciation globale sur
la situation financiére des établissements de crédit et des maisons-méres de groupes bancaires en
vue d'assurer un suivi adéquat de leur profil de risque ;

Considérant que I'application de normes prudentielles appropriées a tous les aspects des activités
menées par le groupe bancaire facilite I'évaluation du mode de gestion des risques a I'échelle
globale et la prise de mesures, lorsque les risques identifiés sont susceptibles de compromettre la
sécurité et la solidité dudit groupe et du systéme bancaire de I'Union ;

Considérant que la supervision sur base consolidée, pour étre effective, doit étre appliquée a tous
les groupes bancaires, y compris lorsque la maison-mére n'est pas un établissement de crédit ;

Considérant que la Commission Bancaire doit étre dotée des pouvoirs lui permettant I'exercice
d'une supervision sur base consolidée,
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DECIDE :
Article premier : Définitions
Au sens de la présente Décision, il faut entendre par :

(a) Activités a dominante bancaire : les activités exercées par un groupe bancaire lorsque les
deux conditions ci-aprés sont réunies :

i. les activités du groupe s'exercent principalement dans le secteur financier. Dans ce cas,
le rapport entre le total du bilan des entités du secteur financier dans son ensemble et le
total du bilan du groupe doit dépasser 40 % ;

ii. le secteur bancaire a un poids plus élevé que les autres entités du secteur financier. Dans
ce cas, le rapport entre le total du bilan du secteur bancaire et le total du bilan des entités
du secteur financier doit étre plus élevé que les ratios correspondant du secteur des
assurances et de celui des marchés financiers ;

(b) Autorité de supervision de I'UMOA : la Commission Bancaire de I'UMOA ou la Commission
Bancaire ;

(c) Compagnies financiéres : les sociétés ayant pour activité principale de prendre et gérer des
participations financiéres et qui, soit directement, soit par l'intermédiaire de sociétés ayant le
méme objet, contrdlent une ou plusieurs sociétés effectuant des opérations a caractére
financier dont une, au moins, est un établissement de crédit.

Les compagnies financiéres sont subdivisées en deux catégories, comme suit :

i. Compagnie financiére holding : une entité non agréée en tant qu'établissement de
crédit et qui est la maison-mére d'un groupe bancaire ;

ii. Compagnie financiére holding intermédiaire : une entité non agréée en tant
qu'établissement de crédit et qui détient I'ensemble des participations d'un groupe dans
ses filiales, établissements de crédit, opérant dans 'UMOA ;

(d) Contréle conjoint : le partage du contrdle d'une entreprise exploitée en commun par un
nombre limité d'actionnaires. Les politiques financiéres et opérationnelles sont décidées d'un
commun accord entre les actionnaires et aucun d'entre eux ne dispose d'un pouvoir lui
permettant d'imposer sa décision aux autres ;

(e) Contréle exclusif : le pouvoir de décider des politiques financieres et opérationnelles d'une
entreprise afin d'en retirer des avantages. Il existe trois types de contrble exclusif : le contrble
exclusif de droit, le controle exclusif de fait et le contréle exclusif conventionnel :

i. le controle exclusif de droit est exercé par une société qui détient directement ou
indirectement plus de la moitié des droits de vote de sa filiale ;

ii. le controle exclusif de fait est exercé par une société lorsque les deux conditions ci-aprés
sont réunies :

e celle désigne, pendant deux exercices consécutifs, la majorit¢ des membres des
organes délibérant et exécutif ;

e eclle dispose, pendant deux exercices consécutifs, d'un pourcentage de droit de vote
supérieur a 40% et aucun autre actionnaire ne posséde une part supérieure ;
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iii. le contréle exclusif conventionnel est exercé par une société, lorsqu'il existe un contrat
ou une clause statutaire lui assurant le contrdle exclusif de I'entreprise consolidée ;

(f) Entreprises a caractére financier : les entités ci-aprés :
i. les entreprises du secteur bancaire ;

ii. les entreprises du secteur des marchés financiers soumises aux exigences prudentielles du
Conseil Régional de I'Epargne Public et des Marchés Financiers, en abrégé CREPMF ;

iii. les entreprises situées hors de 'UMOA, répondant, dans leur juridiction, a la définition
donnée au point ii, ci-dessus.

Les entités relevant du secteur des assurances sont exclues des entreprises a caractere financier.
(g) Entreprises du secteur bancaire : les entités ci-apres :

i. les banques et les établissements financiers a caractére bancaire ;

ii. toutes les autres entités soumises a la loi uniforme portant réglementation bancaire ;

iii. les compagnies financiéres ;

iv. les Systemes Financiers Décentralisés, en abrégé SFD ;

v. les établissements de monnaie électronique ;

vi. les entreprises situées hors de 'UMOA, répondant, dans leur juridiction, aux définitions
données aux points i a v ci-dessus ;

vii. les entreprises de services auxiliaires dont I'activité principale consiste a fournir des
prestations aux entités visées aux points i a vi ci-dessus, ou a détenir des
immobilisations affectées a I'exploitation de ces entités ;

(h) Etablissement de crédit : une personne morale qui effectue, a titre de profession habituelle,
des opérations de banque telles que définies par la loi uniforme portant réglementation bancaire.
Un établissement de crédit est agréé en qualité de banque ou d'établissement financier a
caractére bancaire ;

(i) Etablissement de crédit maison-mére : un établissement de crédit qui n'est pas contrdlé par
un établissement de crédit ou une compagnie financiére et détenant au moins une filiale qui est
un autre établissement de crédit ;

(j) Filiale : une entreprise contrdlée par une société qui posséde plus de la moitié des droits de vote,
ou toute entreprise sur laquelle une société exerce un contrble exclusif ;

(k) Groupe : un ensemble d'entités qui ont chacune une personnalité juridique distincte et dont
I'activité est contrélée directement ou indirectement par une maison-mére ;

(I) Groupe bancaire : un groupe qui exerce des activités a dominante bancaire dans I'UMOA ;

(m) Influence notable : le pouvoir de participer aux politiques financieres et opérationnelles d'une
structure sans en détenir le contréle exclusif ou conjoint. L'influence notable d'une entreprise
sur une autre entreprise est présumée, lorsque la premiére dispose, directement ou
indirectement, de plus de 20 % des droits de vote de la seconde ;
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(n) Maison-meére : une société qui n'est pas une filiale d'un autre établissement de crédit ou d'une
compagnie financiere établi dans I'UMOA et détenant au moins une filiale qui est un
établissement de crédit ;

(o) Marché reconnu : un marché :
i. qui garantit un fonctionnement régulier des négociations ;

ii. dont les conditions d'accés et de fonctionnement, les conditions d'admission a la cotation
ainsi que les régles d'organisation des transactions sont établies et approuvées par les
autorités habilitées du pays d'origine dudit marché ;

(p) Opérations a caractére financier : I'ensemble des opérations exécutées par les entités du
secteur financier, conformément aux textes législatifs et réglementaires qui les régissent ;

(q) Secteur financier : un secteur économique qui regroupe toutes les activités se rapportant au
domaine financier. Il est constitué d'une ou de plusieurs des entités suivantes :

i. secteur bancaire, regroupant les entreprises du secteur bancaire ;
ii. secteur des assurances, regroupant les entreprises d'assurance et de réassurance ;

iii. secteur des marchés financiers, regroupant les Sociétés de Gestion et d'Intermédiation
ou SGl, les Sociétés de Patrimoine ou SP, les Organismes de Placements Collectifs en
Valeurs Mobilieres ou OPCVM, les Conseillers en Investissements ou Cl et les
Apporteurs d'Affaires ou AA et les autres entités agréées sur des marchés reconnus ;

(r) Supervision sur base consolidée : le processus par lequel une Autorité de supervision
surveille I'exposition aux risques ainsi que I'adéquation des fonds propres et de la liquidité d'un
groupe bancaire soumis a son contréle, sur la base de la totalité des activités dudit groupe au
sein et en dehors de sa juridiction ;

(s) UMOA ou Union : I'Union Monétaire Ouest Africaine.

Article 2 : Objet

La présente Décision a pour objet d'instituer un dispositif de supervision sur base consolidée des
établissements de crédit maisons-meéres, des compagnies financieres établis dans I'UMOA.

Article 3 : Champ d'application
Sont assujetties a une supervision sur base consolidée les entités ci-apres :

- les établissements de crédit maisons-meéres détenant au moins une filiale qui est un autre
établissement de crédit au sein de 'UMOA;

- compagnies financiéres holding et les compagnies financiéres holding intermédiaires
implantées dans 'UMOA ;

- une autre entité intermédiaire d'un Groupe, notamment lorsque les circonstances ou I'évolution
de la structure du Groupe le justifie.

Article 4 : Périmétre de consolidation prudentielle

Le périmétre de consolidation prudentielle est composé de toutes les entreprises a caractére
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financier sur lesquelles la maison-mére exerce directement ou indirectement un contréle exclusif,
conjoint ou une influence notable, indépendamment de leur forme juridique, du pays d'implantation
ou d'accueil de leurs activités.

Outre les entreprises d'assurance, sont exclues du périmétre de consolidation prudentielle :
(a) les sociétés a objet commercial et autres entreprises a caractére non financier ;

(b) les entreprises a caractére financier dont le montant total des actifs et des éléments de hors
bilan est inférieur a 1% du total consolidé des actifs et des €léments de hors bilan de la maison-
meére ou de l'entité qui détient la participation.

La Commission Bancaire peut requérir I'exclusion d'une entreprise a caractere financier du
périmetre de consolidation prudentielle, lorsqu'elle estime que :

(a) I'entreprise est située dans un Etat hors UMOA ou il existe soit, des obstacles juridiques au
transfert des informations nécessaires a la détermination et a la vérification des risques
encourus, soit des restrictions sévéres et durables remettant substantiellement en cause le
contréle ou l'influence exercée par la maison-mére sur I'entreprise concernée ou les transferts
de fonds de ladite entreprise ;

(b) I'entreprise ne présente pas un intérét du point de vue de la supervision prudentielle sur base
consolidée ;

(c) son inclusion dans le champ de la consolidation serait inappropriée ou de nature a induire en
erreur, du point de vue des objectifs de la supervision prudentielle sur base consolidée.

Article 5 : Mise en place d'une compagnie financiére holding intermédiaire

La Commission Bancaire peut requérir d'une maison-meére, qui détient des filiales, établissements
de crédit agréés dans I'Union, qu'elle crée dans la zone une compagnie financiére holding
intermédiaire détenant les participations du groupe dans ces établissements de crédit.

Article 6 : Tenue de la liste des compagnies financiéres

La Commission Bancaire de I'UMOA établit, met a jour et publie annuellement la liste des
compagnies financiéres qu'elle supervise sur base consolidée.

Article 7 : Régles applicables aux établissements de crédit maisons-méres et aux
compagnies financiéres sur base consolidée

Les assujettis énoncés a l'article 3 sont tenus de se conformer, sur une base consolidée ou sous-
consolidée aux décisions du Conseil des Ministres de 'UMOA, aux circulaires de la Commission
Bancaire de 'UMOA et aux instructions de la Banque Centrale.

Sauf disposition contraire expresse, le principe édicté a l'alinéa précédent ne dispense pas les
assujettis de l'obligation de se conformer, sur base individuelle, aux dispositions ci-dessus visées.

Article 8 : Régles applicables aux compagnies financiéres sur base individuelle

Les compagnies financiéres sont assujetties a des régles de gestion, prudentielles, de contrbles
interne et externe ainsi qu'a des obligations déclaratives qui sont précisées par Décision du Conseil
des Ministres de 'UMOA, Circulaire de la Commission Bancaire de 'UMOA ou Instruction de la
Banque Centrale.
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Les compagnies financiéres et leurs dirigeants peuvent faire I'objet des mesures correctrices ainsi
que des sanctions administratives et/ou disciplinaires prévues dans I'Annexe a la Convention
régissant la Commission Bancaire de 'UMOA.

Article 9 : Mesures particuliéres applicables aux assujettis

L'Autorité de supervision de I'UMOA peut prendre des mesures particuliéres applicables aux
assujettis et visant notamment a établir des restrictions sur leurs activités et la modification de leur
structure.

A ce titre, la Commission Bancaire est habilitée :

- a limiter I'étendue des activités qu'un assujetti peut entreprendre ainsi que les juridictions sur
lesquelles il les méne, lorsqu'elle estime que :

e la sdreté et la solidité de I'assujetti sont menacées par ces activités qui I'exposent a des
risques excessifs ou ne sont pas correctement gérées ;

e le contrbéle exercé par d'autres autorités de supervision n'est pas satisfaisant, compte
tenu des risques encourus ;

e eclle est empéchée d'exercer un contréle efficace sur une base consolidée.

- a ne pas autoriser des structures de capital ou d'organisation qui font obstacle a I'obtention de
données financiéres consolidées ou entravent de toute autre maniére la surveillance effective
d'un groupe.

Nonobstant ces mesures, la Commission Bancaire peut, selon les circonstances, appliquer aux
assujettis, sur une base sous-consolidée, toutes autres mesures préventives qu'elle juge
appropriées.

Article 10 : Modalités d'application

Des Circulaires de la Commission Bancaire et des Instructions de la Banque Centrale précisent, en
tant que de besoin, les modalités d'application des dispositions de la présente Décision.

Article 11 : Entrée en vigueur

La présente Décision entre en vigueur a compter de sa date de signature et sera publiée partout
ou besoin sera.

Fait a Lome, le 24 juin 2016

Pour le Conseil des Ministres
de I'Union Monétaire Ouest Africaine,

Amadou BA

Ministre de I'Economie, des Finances et du Plan
de la République du Sénégal
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CHRONOLOGIE DES PRINCIPALES MESURES DE POLITIQUE MONETAIRE
ADOPTEES PAR LA BCEAO ENTRE 2002 ET SEPTEMBRE 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
'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 I'UMOA.

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
lundi 7 juillet 2003. Ainsi, le taux d'escompte est
passeé 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 I'expression de la confiance de
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I'Institut d'émission commun dans la capacité du
systéme 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 I'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 I'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
I'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%.

Cette nouvelle détente de la politique
monétaire a été I'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 I'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 commencgant le 16
mars 2004. Ainsi, les coefficients des réserves
obligatoires applicables aux banques dans
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I'UMOA sont établis comme suit, pour compter
du 16 mars 2004 :

- Bénin : 13,00% ;

- Burkina : 3,00% ;

- Cote d'lvoire : 5,00% ;

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

- Niger : 5,00% ;

- Sénégal : 9,00% ;

- Togo : 3,00%.

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

22 mars 2004

Au regard des évolutions favorables
constatées au niveau de l'orientation de
I'activité économique, de la maitrise de
I'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 lundi 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 l'lnstitut d'émission commun dans la capacité
du systéme financier a soutenir la reprise
économique constatée dans les Etats membres
de I'Union, par un financement a un moindre
cout. Elle visait également a encourager les
initiatives d'investissements nécessaires a la
consolidation de l'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%
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- 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 aolt 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
aolt 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 I'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
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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
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.
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2¢ trimestre 2008

Poursuivant ses interventions sur le marché
monétaire au cours du deuxiéme trimestre
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 recues 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.

3e trimestre 2008

Au cours du troisieme trimestre 2008, la
BCEAOQ, tenant compte des risques pesant sur
la stabilité des prix au sein de I'Union, a décidé,
a compter du 16 aodt 2008, du relévement 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 €levé de l'inflation et un rythme
de croissance relativement soutenu des
crédits a I'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 aodlt 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 I'activation
du guichet d'appels d'offres @ 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 financiere de
I'Union durant le deuxiéme trimestre 2009 a
été marquée par la détérioration des
perspectives de croissance et |'apparition de
tensions sur les finances publiques, dans un
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
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
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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% ;

- Séneégal : 7,0% au lieu de 9,0%.

Les coefficients des réserves obligatoires
restent inchangés au Burkina (7,0%), en Cote
d'lvoire (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.

3e trimestre 2009

Au cours du troisieme trimestre 2009, la
BCEAO a maintenu inchangés ses taux
directeurs en rapport avec I'évolution favorable
de l'inflation. Ainsi, la BCEAO a poursuivi une
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
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injections réguliéres 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'lnstitut 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 établissements 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
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
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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%.

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.
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Par ailleurs, la BCEAQO a poursuivi l'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 deuxiéme 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 exprimés
par les banques, au cours du deuxiéme
trimestre 2010, a induit une légére hausse du
taux moyen pondéré des appels d'offres a une
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
BCEAQO. 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%.
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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 50% en Céte d'lvoire, en
Guinée-Bissau et au Togo.

1erdécembre 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 'UEMOA
dans un contexte caractérisé par une faible
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 '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
'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, financiére et
monétaire récente de TUEMOA, a la lumiére des
impacts de la crise politique en Coéte 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
'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
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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
(BCEAOQ) a tenu sa réeunion ordinaire le 1er juin
2011.

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 Céte d'lvoire augure des
perspectives économiques prometteuses pour
I'Union. II a relevé que l'inflation 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, aprés 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
l'activité économique sur les premiers mois de
2011, atonie imputable notamment aux effets
négatifs de la crise politique en Cote d'lvoire et
aux contre-performances du secteur industriel. Il
a noté que la stabilité et la sécurité du systéme
financier de I'Union ont été préservées, malgré
les risques liés a l'impact de la crise ivoirienne
sur le systéme 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
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BCEAQO. 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.

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 stabilité
des prix et les perspectives de croissance
économique dans ['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
Céte 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 I'atonie de
I'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
I'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
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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.

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, financiére 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
eéconomique dans [I'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 'UMOA a laissé entrevoir un raffermissement
de l'activité au troisieme trimestre de l'année
2011, notamment dans lindustrie 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
eéconomique de I'Union, le Comité a estimé que
l'activité économique de I'Union restera bien
orientée, quoiqu'empreinte d'incertitudes au
regard de la conjoncture internationale récente.
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.
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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 deuxiéme semestre 2011. Outre les
facteurs conjoncturels, cette évolution résulte de
changements structurels qui s'opérent dans les
économies de I'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 l'ampleur des
ressources nécessaires pour couvrir les besoins
de financement exprimés par les Etats pour
l'année 2012.

Sur la base des 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%.
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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 l'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
(BCEAOQ) a tenu sa réunion ordinaire le 11 juin
2012.

Le Comité a examiné la situation économique,
monétaire et financiére de I'Union Monétaire
Quest 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 ['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. Il est de 0,6% en avril 2012.

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
Céte 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
l'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
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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
inchangeé 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 lumiéere de
'évolution récente de Ila conjoncture
internationale. En particulier, il a analysé les
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 'TUMOA. Ainsi,
le taux d’inflation s’est situé a 1,5%, en
glissement annuel, sur le deuxieme trimestre
2012, aprés 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, a moyen terme, sous
'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
'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 BCEAOQO, intervenue le
16 juin 2012, s’est répercutée sur les taux des
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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 a 4,03%
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 deuxiéme 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%.

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,
financiere et monétaire de I'Union Monétaire
Ouest Africaine (UMOA) a la lumiere de I'évolution
récente de la conjoncture internationale.

Analysant I'évolution de linflation, le Comité a
relevé une légére remontée de l'indice 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 l'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. Al'horizon de
24 mois, ce taux est projeté a 2,4%.

Analysant [I'évolution des indicateurs de
conjoncture, le Comité a relevé que lactivité
économique au sein de I'UMOA continue de se
raffermir, notamment dans les secteurs
secondaire et tertiaire. Le Comité a estimé que les
performances en matiere de croissance

36

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 pondéré
des transactions interbancaires a une semaine est
ressorti en moyenne a 4,13% au troisieme
trimestre contre 4,24% au deuxieme 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 t6t.

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 I'impact de la crise au
Mali et en Guinée-Bissau. Le Comité a noté que
lactivité économique interne a été cependant
bien orientée au quatriéme 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 [activitt économique devrait se
poursuivre avec un taux de croissance réel
projeté a 6,5%.
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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
2012 avec une variation en glissement annuel
de [lindice 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
linflation 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
monétaire et de la dette publique au cours du
quatriéme 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 troisieme trimestre 2012. Les
émissions de bons par les Trésors ont été
réalisées au taux moyen pondéré de 5,21% au
quatriéme trimestre 2012, aprés des niveaux
respectifs de 5,72% et 5,63% aux deuxiéme et
troisiéme trimestres de I'année.

Sur la base de l'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 deuxieme réunion ordinaire de
'année 2013 le 3 juin 2013.

Le Comité a procédé a 'analyse de la situation
économique et monétaire récente de I'Union
Monétaire Ouest Africaine (UMOA) ainsi que
des perspectives, a la lumiére de I'évolution de
la conjoncture internationale.
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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 prives, 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 [Iévolution des prix a la
consommation, le Comité a noté la poursuite de
la décélération de linflation 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 linflation refléte une baisse
significative des prix des produits alimentaires
locaux et une faible progression de ceux des
produits pétroliers. Al'horizon de 24 moais, 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 avril 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 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
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(BCEAO) a tenu sa troisiéme réunion ordinaire
de l'année, le 4 septembre 2013.

Le Comité a procédé a l'analyse de la situation
économique et monétaire récente de ['Union
Economique et Monétaire Ouest Africaine
(UEMOA), ainsi que des perspectives, a la
lumiére notamment de [I'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
I'un des principaux facteurs de risque est
limpact 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 l'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 moyenne, les
prévisions tablent sur un taux d'inflation de 1,9%
pour l'année 2013 contre 24% 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 a 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.
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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 BCEAO.
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 & 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
quatrieme 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 avances ou la reprise se consolide
et les pays émergents dont le rythme
d’expansion demeure en dec¢a des performances
enregistrées les années précédentes.

Sur le plan régional, les derniéres prévisions
attestent une bonne résilience des économies de
'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 TI'évolution des prix a la
consommation, le Comité a relevé la poursuite
de la décélération de l'inflation. 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 'Union devrait ressortir a 1,6% contre
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2,4% en 2012. Les nouvelles prévisions situent
le taux dinflation dans I'Union a 1,7% en
glissement annuel au quatriéme 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 appels doffres
d’injection de liquidités reste fixé 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 'Union, le Comité
a noté que les performances macroéconomiques
en 2013 ont été globalement plus favorables que
prévu. Les derniéres estimations situent le taux
de progression du Produit Intérieur Brut en
volume a 6,3% en 2013. Pour l'année 2014, le
regain de I'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
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I'Union. Le taux d'inflation, en glissement annuel,
est ressorti nul a fin décembre 2013 apres 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%.

En ce qui concerne l'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 quatrieme 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 lI'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 |'Union.
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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 I'Union, en termes
réels, a 5,5% en 2013, en baisse de 0,8 point de
pourcentage par rapport aux précédentes
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 linflation
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'norizon de 24 mois, le taux d'inflation, en
glissement annuel, devrait se situer a 1,3%, en
phase avec l'objectif de stabilité des prix
poursuivi au niveau de |'Union.

Examinant I'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
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.
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3 septembre 2014

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

Le Comité a procédeé 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 I'Union, le
Comité a relevé que l'activité économique a été
bien orientée au deuxiéeme 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 Il'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 quatrieme
trimestre 2012. Sur cette base, le taux d'inflation
a fin décembre 2014 est attendu a 0,5%.

Examinant I'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
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
lannée 2014 au Siége de l'Institution a Dakar.
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Le Comité a procédé a I'analyse de I'évolution
récente de la conjoncture internationale et
interne a 'UMOA et apprécié les facteurs de
risque pouvant peser sur les perspectives de
croissance economique et de stabilité des prix
dans I'Union.

Au plan international, le Comité a noté la
persistance de la fragilit¢ de la reprise
economique 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 troisiéme 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
« Béatiments et Travaux Publics », en liaison
avec la hausse des investissements publics.

Le Comité a noté la poursuite de la
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
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
'Union a 5,0%, niveau en vigueur depuis le 16
mars 2012.
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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 I'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 fragilité 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 [I'Union, le
Comité a noté le maintien d'une activité
économique soutenue au quatrieme trimestre
2014. Sur I'ensemble de I'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 liée au renchérissement des
services de distribution d'eau et d’électricité
dans certains pays de |'Union, atténué par le
repli des prix des produits alimentaires. A
I'norizon de 24 mois, le taux d'inflation, en
glissement annuel, est projeté a 1,7%, en phase
avec l'objectif de stabilité des prix poursuivi par
la Banque Centrale.

En ce qui concerne les 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 3,35% au quatrieme trimestre aprés
avoir atteint 3,43% au troisiéme trimestre 2014.

Al'issue de ces analyses, le Comité de Politique
Monétaire a décidé de maintenir inchangés le
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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 Politique Monétaire de la BCEAO a
tenu, le 3 juin 2015, sa deuxiéme réunion
ordinaire au titre de I'année 2015 dans les locaux
du Siége de l'lnstitution a Dakar.

Analysant la conjoncture économique, monétaire
et financiére récente, le Comité a noté, au plan
international, que la consolidation de la reprise
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
baissiére des cours mondiaux de certaines
matiéres premiéres 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 releve 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
l'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.
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Le Comité a en outre noté le maintien des déficits
publics a des niveaux élevés, en liaison avec
limportance des investissements dans les
infrastructures en cours dans la plupart des
Etats. Les membres du Comité de Politique
Monétaire ont, & 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.

A lissue 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 & Dakar.

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

Examinant la situation économique de I'Union,
les membres du Comité ont relevée 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
I'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 apres 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
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fin mars a 1,5% a fin juin 2015, en raison
notamment du renchérissement des produits
alimentaires, consécutif a un recul de la
production céréaliére de la campagne 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 a une
semaine s'est inscrit en hausse pour s'établir a
4,08% au deuxieme 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 '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.

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.

Décembre 2015

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

Analysant la conjoncture économique, monétaire
et financiere 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 ralentissement
de la croissance dans les principaux pays
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émergents. 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 troisieme trimestre 2015,
leur tendance baissiére a I'exception du cacao
et de la noix de cajou.

Examinant la situation interne de [I'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
précédent. Le taux moyen pondéré des
opérations hebdomadaires d'injection de
liquidités s'est également replié a 2,55% au
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troisieme trimestre 2015, en baisse de 0,9 point
de base d'un trimestre a l'autre.

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.

Mars 2016

Le Comité de Politigue Monétaire de la BCEAO
a tenu, le 2 mars 2016, sa premiére réunion
ordinaire au titre de l'année 2016 dans les
locaux du Siege 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 premiéres, notamment celles exportées
par les pays de I'Union, ont poursuivi au
quatrieme trimestre 2015 leur tendance
baissiére, a I'exception de ceux du cacao et de
I'huile de palmiste.

Examinant la situation interne de ['Union, le
Comité a noté que l'activité économique s'est
maintenue a un rythme soutenu au quatrieme
trimestre 2015, sous l'effet d'un regain de
dynamisme du secteur primaire. Le taux de
croissance du produit intérieur brut (PIB) de
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
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une détérioration du solde budgétaire, base
engagements, dons compris, estimé a 3,8% du
PIB en 2015 contre 3,3% un an plus tét.

Les membres du Comité de Politique Monétaire
ont, a cet égard, réitéré l'invitation faite aux Etats
d’ceuvrer a I'amélioration des recettes fiscales et
a la poursuite des efforts de rationalisation des
dépenses publiques afin d'imprimer au déficit
budgétaire une orientation Iui 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. A
I'norizon 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 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 1er juin 2016, sa deuxiéme réunion
ordinaire au titre de l'année 2016 dans les
locaux du Siége de la BCEAO a Dakar.
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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
I'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 [|'Union, le
Comité a relevé que l'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 I'Union pour I'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 l'exécution des budgets des Etats
membres de I'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 l'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
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 I'UEMOA,
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
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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 '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
'Union.

Sur le plan international, le Comité a noté que la
reprise de l'activité économique mondiale s’est
poursuivie a un rythme modeéré 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
TUEMOA, au cours des six premiers mois de
'année 2016, s’est soldée par un déficit global,
base engagements, dons compris, de 678,1

45



milliards soit 2,3% du PIB, contre 879,8
milliards ou 3,4% du PIB, un an plus t6ét. 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 I'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 Banque Centrale.

S’agissant des conditions monétaires, elles se
sont légérement resserrées dans I'Union au
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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.

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.
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17 - Note d’information
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