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tés de Développement en Afrique)
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I SOMMAIRE EXECUTIF

L’activité économique de I’'Union a continué sa reprise en 2022 avec un taux de croissance estimé
a 5,9%, apres 6,1% et 1,7% respectivement en 2021 et 2020, en rapport avec le regain de I'activité
dans I'ensemble des secteurs de I'’économie. Les économies de I’'Union ont profité de la poursuite
de la mise en ceuvre des plans de relance dans un contexte marqué par la maitrise de la COVID-19
dans la zone et la hausse des prix des principaux produits exportés consécutive a la reprise de I'éco-
nomie mondiale et du conflit russo-ukrainien.

L’économie de la zone UEMOA a renoué avec ses performances d’avant la pandémie de la CO-
VID-19 en 2021. Cette reprise s’est consolidée en 2022 dans un contexte régional marqué ces
derniéres années par la persistance des risques sécuritaires dus a la menace terroriste et aux incer-
titudes entourant les perspectives économiques mondiales. Ces performances s’expliquent par la
poursuite de I'adoption par les Etats membres de I'Union de mesures visant & accélérer la mise en
ceuvre des réformes nécessaires a la stabilité macroéconomique et a 'amélioration du climat des
affaires, afin d’attirer davantage d’investisseurs privés, notamment dans les industries agro-alimen-
taires et manufacturiéres.

Concernant I'exécution des opérations financiéres dans les Etats membres, le solde budgétaire glo-
bal de I'Union s’est fortement détérioré en 2022 en ressortant a -6,6% du PIB contre -5,4% du PIB
en 2021.

S’agissant du taux d'’inflation, il a atteint 7,4 % en 2022, aprés 3,6 % en 2021, en raison du conflit
russo-ukrainien, de la hausse des prix de I'énergie et de la faible productivité agricole.

Quant au taux d’endettement de I’'Union, il serait de 57,6 % en 2022 contre 54,4 % un an plus t6t".

Les perspectives économiques de I"'Union demeurent favorables. La croissance économique devrait
s’accélérer en 2023, s’établissant a 7,0%. Le taux d’endettement ressortirait a 55,7% en 2023 en
baisse de 1,9 point par rapport a 2022 en lien avec les bonnes perspectives économiques de I’'Union
et les efforts de maitrise du déficit budgétaire. Le déficit budgétaire rapporté au PIB convergerait vers
la norme communautaire de 3,0% a I’horizon 2025. Les tensions inflationnistes devraient persister
en 2023 avant de s’atténuer un an plus tard. Selon les projections de la BCEAO, le taux d’inflation
ressortirait a 4,4% en 2023 avant de replier a 3,2 % en 2024 en lien avec la détente des cours mon-
diaux des produits alimentaires et pétroliers.

1 Commission de 'UEMOA - Rapport semestriel d’exécution de la surveillance multilatérale, Juin 2023



Principaux indicateurs macroéconomiques

SECTEUR REEL

PIB nominal (en milliards de F CFA) 78 229,4 83 552,7 89 338,0 92 866,1 100718,3 | 111 541,8
Taux de croissance réel du PIB (en %) 6,5 5,6 5,9 1,7 6,1 5,9
Taux d'investissement (en %) 22,9 24,5 24,6 23,7 25,6 29,0
PRIX

Taux d'inflation moyen annuel (en %) 1,1 1,2 -0,7 2,1 3,6 7,4
FINANCES PUBLIQUES (en milliards de F CFA)

Recettes totales et dons 13128,4 13672,9 15502,4 15 820,6 17 669,4 19 250,5
Dépenses totales 15910,5 16 430,7 17 566,3 21 006,7 23 083,2 26 642,0
Solde budgétaire global, avec dons -2782,1 -2 757,9 -2 063,9 -5186,0 -5413,8 -7 3915
En % du PIB -3,6 -3,3 -2,3 -5,6 -5,4 -6,6
DETTE PUBLIQUE EXTERIEURE (en milliards de FCFA)

Dette extérieure 17 391,9 22 484,3 25414,6 29 620,4 33883,0 39 237,5
En % du PIB 22,2 26,9 28,5 31,9 33,6 35,2
SECTEUR EXTERIEUR (en milliards de F CFA)

Exportations de biens FOB 15161,3 16 269,7 17 662,9 18 389,2 20 961,8 24 140,6
Importations de biens FOB -16 457,9 -18 155,9 -19121,2 -18 723,4 -22 073,2 -27 728,3
Balance commerciale -1 296,6 -1 886,2 -1 458,3 -334,2 -1111,4 -3587,7
Compte des transactions courantes -4 054,6 -4 604,1 -4 373,1 -3 862,4 -5619,2 -8 484,2
Compte des transactions courantes/PIB (%) -5,2 -5,5 -4,9 -4,3 -5,9 -7.8
Solde global 304,1 989,6 1635,1 15,8 475,7 -3 343,1
Solde global/PIB (%) 0,4 1,2 1,8 0,0 0,5 -3,0
MONNAIE (en milliards de FCFA)

Actifs extérieurs nets 4 035,8 5132,5 6 939,4 7 137,5 7 746,6 4 458,0
Créances intérieures 27 438,0 30 021,8 31 626,3 36 981,0 43 080,1 51 760,0
En % du PIB 35,1 35,9 35,4 39,8 42,8 46,4
Créances sur les autres secteurs 20 161,2 219114 23 508,2 24 636,8 27 429,2 31 380,0
En % du PIB 25,8 26,2 26,3 26,5 27,2 28,1
Masse monétaire (M2) 24 649,8 27 726,8 30 600,5 35 656,9 41 458,8 46 161,8
Avoirs officiels de réserve 7 184,2 8 561,0 10 357,0 11 731,2 14 039,9 11 371,5

Source : BCEAO, Commission de 'UEMOA (Dette extérieure) — Juin 2023



¥ BREF APERCU DE L'UNION

Zone UEMOA

Bénin | Burkina | Cote d’lvoire | Guinée-Bissau | Mali | Niger | Sénégal | Togo

PIB Nominal en 2022

111 541,8 Milliards FCFA
803,3 milliers de FCFA -avitant

(source : BCEAO)

Institutions Spécialisées
Autonomes :

» BCEAO
Banque Centrale des Etats
de I'Afrique de I'Ouest

» BOAD
Banque Ouest Africaine
de Développement

» Commission Bancaire

» AMF-UMOA
Autorité des Marchés
Financiers de TUMOA

@)

Superficie

3 506 126 km?

Siege de la Commission

Population en 2022

141 259 449 Hbts

(source : Banque Mondiale)
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I PRESENTATION GENERALE

1.1 Historique

Constituée de huit (8) Etats, dont cing (5) Etats co-
tiers et trois (3) Etats sahéliens liés par I'usage d’une
monnaie commune (le FCFA), TUEMOA est un es-
pace culturel ou s’expriment des traditions com-
munes & ses Etats membres que sont : le Bénin, le
Burkina Faso, la Cote d’lvoire, la Guinée-Bissau, le
Mali, le Niger, le Sénégal et le Togo.

L'Union s’étend sur une superficie de 3 506 126 km?
et sa population serait, selon les projections d’envi-
ron 145 millions d’habitants en fin d’année 20222. A
titre de comparaison, I’Afrique subsaharienne a une
superficie d’environ 23 000 000 km? pour une popu-
lation de plus de 1,2 milliard de personnes.

D’une Union essentiellement monétaire (traité de
’UMOA), les accords de coopération entre les pays
ouest-africains ont abouti a l'instauration d’une
Union couvrant tous les aspects économiques vi-
sant a renforcer I'intégration régionale. Face a la
crise économique intervenue dans les années 1990,
les pays membres de I'UMOA ont en effet manifesté
leur volonté d'approfondir leur intégration écono-
mique en complément de I'union monétaire.

Il est devenu évident que les mécanismes de régu-
lation monétaire devaient étre complétés par des
réformes économiques pour renforcer la cohérence
et la stabilité du cadre macroéconomique ainsi que
des réformes assurant la cohésion de I'Union et
jetant les bases d'une croissance économique du-
rable.

C'est ainsi que le gouverneur de la BCEAO a regu
mandat des Chefs d'Etat de I'UMOA pour mener
une réflexion sur l'intégration économique et prépa-
rer un traité dans ce sens. Le traité instituant I'Union
Economique et Monétaire Ouest-Africaine (UEMOA)

1.2 Objectifs de TUEMOA

L'UEMOA a vocation a devenir un espace écono-
mique harmonisé et intégré, visant a promouvoir le

2 Source : Banque Mondiale.
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a été signé le 10 janvier 1994 a Dakar, deux (2) jours
avant la dévaluation du Franc CFA. Par ce traité, les
Etats membres se sont engagés & réaliser une inté-
gration économique compléte, couvrant I'ensemble
des secteurs de leurs économies, afin de favoriser
leur développement économique et social.

Créée le 10 janvier 1994 a Dakar, I’'Union Econo-
mique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) est
un espace territorial, économique, politique et so-
cial unique, qui a pour objectif essentiel d’édifier en
Afrique de I’Ouest un espace économique harmoni-
sé et intégré, au sein duquel est assurée une totale
liberté de circulation des personnes, des capitaux,
des biens, des services et des facteurs de produc-
tion.

L'UEMOA garantit, en outre, la jouissance effective
du droit d’exercice et d’établissement pour les pro-
fessions libérales, de résidence pour les citoyens
sur I’ensemble du territoire communautaire.

L'Union Monétaire Ouest Africaine se caractérise
par la reconnaissance, par les Etats signataires,
d'une méme unité monétaire, le Franc de la Com-
munauté Financiére Africaine (FCFA), dont I'émis-
sion est confiée a un institut d'émission commun,
la Banque Centrale des Etats de I’Afrique de I’Ouest
(BCEAO).

Les deux (2) traités, en I’'occurrence celui de TUMOA
et de TUEMOA, coexistent et couvrent une méme
réalité géographique puisqu'il s'agit des mémes
Etats-membres. Le Traité de I'UEMOA compléte
celui de 'UMOA par un volet d'intégration écono-
mique. Les deux traités ont vocation a fusionner en
temps opportun a l'initiative de la Conférence des
Chefs d’Etat.

développement économique et social de ses Etats
membres et au sein duquel les populations et les



acteurs économiques pourraient exercer pleinement
leurs droits de citoyens en matiére de libre circula-
tion et d’établissement des biens et des capitaux. A
cette fin, les cinqg (5) objectifs suivants ont été défi-
nis dans le traité :

1. Renforcer la compétitivité des activités écono-
miques et financiéres des Etats-membres dans
le cadre d'un marché ouvert et concurrentiel et
d'un environnement juridique rationalisé et har-
monisé ;

2. Assurer la convergence des performances et
des politiques économiques des Etats-membres
par l'institution d'un mécanisme de surveillance
multilatérale ;

3. Créer entre les Etats-membres un marché com-
mun basé sur la libre circulation des personnes,
des biens, des services, des capitaux et le droit
d'établissement des personnes exercant une

1.3 Organisation administrative

L'organisation institutionnelle de 'UEMOA se struc-
ture autour d’organes de direction, d’organes de

1.3.1 Organes de direction

Les organes de direction, au nombre de trois (3),
sont organisés hiérarchiquement de la fagon sui-
vante :

o La Conférence des Chefs d'Etat : elle est |'au-
torité supréme de I'Union. Elle définit les grandes
orientations de la politique de I’'Union et tranche
toutes questions n'ayant pu trouver de solution
par accord unanime du Conseil des Ministres.
Elle décide également de I'adhésion éventuelle
de nouveaux membres et prend acte du retrait
ou de I'exclusion des Etats participants.

o0 Le Conseil des Ministres : le Conseil des Mi-
nistres assure la mise en ceuvre des orientations
générales définies par la Conférence des Chefs
d’Etat et de gouvernement. Il arréte le budget de

activité indépendante ou salariée, ainsi qu’un
tarif extérieur commun et une politique commer-
ciale commune ;

4. Instituer une coordination des politiques sec-
torielles nationales, par la mise en ceuvre d'ac-
tions communes et éventuellement de politiques
communes, notamment dans les domaines des
ressources humaines, de ’'aménagement du ter-
ritoire, des transports et télécommunications, de
’environnement, de I'agriculture, de I'énergie,
de I'industrie et des mines ;

5. Harmoniser, dans la mesure du possible, le bon
fonctionnement du marché commun, les législa-
tions des Etats-membres et particuliérement le
régime de la fiscalité.

Afin de réaliser ces objectifs, TUEMOA s’est dotée
d’un ensemble d’organes placés sous I'autorité su-
préme de la Conférence des Chefs d’Etats.

controle, d’organes consultatifs et d’organes spé-
cialisés.

I’Union. Les délibérations du Conseil sont pré-
parées par le Comité des Experts, composé de
représentants des Etats membres.

o0 La Commission de PUEMOA : elle est |I'organe
exécutif de I’Union. Elle a son siege a Ouaga-
dougou, au Burkina Faso. Elle est composée
de huit (08) membres, appelés Commissaires,
ressortissants des Etats-membres. lls sont dé-
signés par la Conférence des Chefs d'Etat et de
gouvernement, & raison d’un membre par Etat.
Ses attributions sont notamment :

- La,transmission a la Conférence des Chefs
d’Etat et au Conseil des Ministres des re-
commandations et avis jugés utiles a la pré-

"



servation et au développement de I'Union et
de ses membres ;

- L’exécution du budget de I'Union ;

1.3.2 Organes de contrlle

Les organes de contrble sont au nombre de trois

@3).

lls contrdlent I’action des organes de I’'Union,

arbitrent les conflits et veillent au respect du droit
communautaire :

(0]

La Cour de justice : elle veille a I'interprétation
uniforme du droit communautaire et a son appli-
cation. Elle juge, entre autres, les manquements
des Etats a leurs obligations communautaires,
et arbitre les conflits entre les Etats membres ou
entre I'Union et ses agents. La Cour de justice a
son siege au Burkina Faso.

1.3.3 Organes consultatifs

Les organes consultatifs veillent a la prise en compte
des acteurs non étatiques, du secteur privé et des
populations dans la conduite des actions des or-
ganes communautaires. Au nombre de trois (3), il
s’agit de:

o
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La Chambre consulaire régionale : lieu privilé-
gié de dialogue entre 'UEMOA et les principaux
opérateurs économiques. Elle est chargée d’'im-
pliquer le secteur privé dans le processus d'in-
tégration de 'UEMOA. A son initiative ou a celle
de la Commission, elle donne des avis sur toutes
questions relatives a la réalisation des obijectifs
de I'Union (les législations commerciale, fiscale,
douaniere et sociale, les négociations commer-
ciales auxquelles participent I'Union, la création
et le fonctionnement de bourses de valeurs ou
de commerce, d'observatoires économiques, la
politique économique et monétaire). Son siege
est a Lomé au Togo.

Conseil du travail et du dialogue social
(CTDS) : il a pour objectif de réaliser I'implica-
tion effective de tous les acteurs non étatiques

- L'éventuelle saisine de la Cour de justice en
cas de manquement des Etats membres aux
obligations qui leur incombent en vertu du
droit communautaire.

o LaCourdescomptes:elle contrble les comptes

des organes de |'Union et la fiabilité des don-
nées budgétaires nécessaires a I'exercice de la
surveillance multilatérale.

Le Comité interparlementaire : il joue un role
consultatif et d'animation des débats sur l'inté-
gration. Il recoit le rapport annuel de la Commis-
sion et s'exprime sous forme de rapports ou de
résolutions. Ce comité siege a Bamako et préfi-
gure le parlement de I'Union qui sera chargé du
contréle démocratique des organes de I'Union.

dans le processus d'intégration de I'UEMOA. I
donne des avis, a son initiative ou a celle des
Etats membres, au Conseil des Ministres, la
Commission, les représentants des employeurs
et les représentants des travailleurs, sur les
conséquences sociales éventuelles de toute
proposition communautaire.

Conseil des collectivités territoriales (CCT) :
il a pour objectif de promouvoir une meilleure
implication des collectivités territoriales dans
le processus d’intégration afin de relever les
défis de la mondialisation, promouvoir un sys-
téme de gouvernance multi-niveaux et prendre
en compte les préoccupations des populations
dans les politiques et programmes communau-
taires de développement.



1.3.4 Institutions spécialisées autonomes

Deux institutions autonomes spécialisées sont en
charge de la gestion des questions monétaires et
du financement du développement dans le cadre de
I’'union monétaire et des objectifs d’intégration ré-
gionale. Ce sont :

o La Banque Centrale des Etats de I’Afrique
de I’Ouest (BCEAO) : elle a le privilege exclusif
d'émission de signes monétaires sur le territoire
des Etats de I'Union. Son siege est a Dakar, au
Sénégal. La banque centrale a également pour
mission I'organisation et la surveillance de I'ac-
tivité bancaire. Elle assiste les Etats, notamment
dans les négociations avec les institutions fi-

1.3.5 Autres institutions

D’autres institutions communautaires ont été mises
en place pour prendre en charge des domaines im-
portants au niveau de I'Union. Il s’agit notamment
de:

o La Commission bancaire : elle a été créée
dans le but de « contribuer a assurer une sur-
veillance uniforme et plus efficace de I'activité
bancaire et une intégration de I’espace bancaire
dans 'lUMOA ». La Commission bancaire exerce
les pouvoirs suivants :

- Délivrance et retrait d’agrément des établis-
sements de crédit ;

- Controle des établissements de crédit et des
systémes financiers décentralisés ;

- Prise de mesures administratives et sanc-
tions disciplinaires a I’encontre des établis-
sements assujettis ou des dirigeants res-
ponsables ;

- Nomination d’administrateurs provisoires ou
de liguidateurs d’établissements de crédit.

o L’Autorité des Marchés Financiers de I’"Union
Monétaire Ouest Africaine (AMF-UMOA, Ex
CREPMF) : elle est I'autorité de régulation du

nancieres et monétaires internationales (FMI et
autres).

o La Banque Ouest Africaine de Développe-
ment (BOAD) : elle a pour objectif de pro-
mouvoir le développement équilibré des Etats
membres et de favoriser I'intégration sous ré-
gionale. La BOAD est chargée du financement
du développement des Etats membres, notam-
ment des projets d'infrastructures de soutien au
développement, d'amélioration des conditions
et moyens de production et d'établissement de
nouvelles activités. Son siege est a Lomé, au
Togo.

marché financier de 'TUEMOA. CLAMF-UMOA a
pour prérogatives d’ceuvrer :

- A la protection de I’épargne investie en valeurs
mobilieres et tout autre véhicule de placement
donnant lieu a appel public a I'épargne ;

- Arinformation des investisseurs ;

- Au bon fonctionnement du marché financier ré-
gional.

Afin de remplir ses missions, ’AMF-UMOA :

- Réglemente le marché financier de 'UMOA en
élaborant et en mettant a jour la réglementation
du marché ;

- Autorise toutes les opérations financiéres de le-
vée de fonds et d’introduction en bourse ;

- Surveille les transactions a la Bourse Régionale
des Valeurs Mobilieres basée a Abidjan (BRVM) ;

- Habilite les structures centrales du marché et
les intermédiaires commerciaux agréés (SGl,
Organismes de Placements Collectifs, Conseils
en investissements boursiers) et contrble leurs
activités ;

13



- Sanctionne le non-respect des régles du mar-
ché.

o UMOA-Titres (UT) : créée par la BCEAO le 15
mars 2013, UT a pour objectif d’assister les
Etats-membres de 'UMOA dans I’émission et la
gestion des titres de dette publique et d’ceuvrer
pour le développement du marché régional des
titres publics. Les principales missions de UT
sont les suivantes :

- Assister les Trésors nationaux dans |'élabo-
ration et la mise en ceuvre de leurs stratégies
d’émission sur le marché et coordonner les
programmes d’émission des Etats-membres
de 'TUMOA ;

- Structurer des émissions communes a plu-
sieurs Etats-membres pour le financement
de projets communautaires ;

- Assurer la gestion opérationnelle des émis-
sions sur le marché régional et leur organisa-
tion matérielle ;

- Assister les Trésors nationaux dans leurs in-
terventions sur le marché international, par
I’organisation a leur demande des émissions
de titres (obligations en devises) pour leur
compte et le suivi des échéances y relatives ;

1.4 Politiques communes de 'UEMOA

Afin de promouvoir un développement économique
et social harmonieux dans 'UEMOA et d’assurer les
équilibres nécessaires au bon fonctionnement de
’'union monétaire, des politiques communes sont
mises en ceuvre au niveau communautaire. Ces

1.4.1 Politique monétaire

A. Arrangements institutionnels

Les Etats-membres de 'lUMOA ont des politiques
monétaires et de change communes. Le franc CFA,

- Promouvoir les titres de la dette publique
aupres des investisseurs ;

- Prendre en concertation avec les institu-
tions concernées de I'Union (BCEAO, AMF-
UMOA) toutes les mesures pour un meilleur
fonctionnement et un approfondissement du
marché financier régional ;

- Assister les Trésors nationaux dans I’éla-
boration d’'un cadre de gestion des risques
inhérents a la gestion des titres de la dette
publique ;

- Offrir aux Trésors nationaux un service de
placement de leurs excédents de trésorerie.

En vue de contribuer au développement du marché
et de moderniser I’environnement des émissions de
titres publics, UT a entrepris de :

- Mettre en place et de promouvoir le systéeme
des Spécialistes en Valeurs du Trésor (SVT) ;

- Dynamiser le marché secondaire des titres
publics a travers la mise en place des in-
frastructures de marché nécessaires (sys-
teme d’information et de transaction, courbe
de taux, notation financiére des Etats émet-
teurs, etc.) et I'élargissement de la base des
investisseurs.

politiques communes concernent la monnaie et le
change ; la surveillance multilatérale et la conver-
gence économique ; le marché commun (y compris
I’'union douaniére) et les politiques sectorielles.

ou franc de la Communauté Financiére Africaine, est
I’'unité monétaire de 'UMOA. Cette monnaie fut rat-
tachée au franc francais par une parité fixe jusqu'au
1e janvier 19993 | date de I'introduction de I'euro. Le

3 Au moment de la dévaluation du franc CFA en 1994, le taux fixe est passé a 1 00 francs CFA pour 1 francs frangais.
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franc CFA* est depuis rattaché a I'euro selon une
parité fixe.®

Une nouvelle convention monétaire a été signée en
décembre 2019 par les Etats-membres de TUEMOA
et la France en vue de réformer le FCFA. Elle jette
les bases de I'adhésion des pays membres a ’'ECO,
projet de monnaie unique de la CEDEAO. En vue de
permettre aux économies de I'UEMOA de se prépa-
rer a I'ECO, les accords de coopération monétaire
liant les Etats membres de la zone & la France ont
été profondément remaniés. Trois décisions ont été
prises :

e Le changement du nom de la monnaie Franc
CFA en ECO, lorsque les pays de I'UEMOA in-
tégreront la nouvelle zone ECO de la CEDEAO ;

e [’arrét de la centralisation des réserves de
change au Trésor Francais, la fermeture du
compte d’opérations et le transfert a la BCEAO
des ressources disponibles dans le compte ;

e Le retrait de tous les représentants francais
dans les organes de décision et de gestion de
I’UMOA (Conseil d’Administration de la BCEAO,
Commission bancaire et Comité de Politique
Monétaire).

Deux piliers clés de la stabilité monétaire ont été
conserves :

¢ Le maintien du taux de change fixe par rapport a
I’euro (qui assure la parité actuelle).

e La garantie de convertibilité illimitée de la mon-
naie par la France.

En mai 2020, le projet de loi entérinant la fin du
franc CFA a été adopté par la France en Conseil des
ministres. Il valide la transformation du franc CFA,
qui deviendra 'ECO, en maintenant une parité fixe
avec I’Euro ainsi que la fin de la centralisation des
réserves de change des Etats d’Afrique de I’Ouest
aupres du Trésor frangais.

En raison de la pandémie de COVID-19, les mesures
de convergence (notamment les critéres relatifs a
la dette et au déficit) ont été gelées par les chefs
d'Etat. Le pacte de convergence est & ce jour tou-
jours suspendu, mais la surveillance multilatérale se
poursuit.

La conduite de la politigue monétaire est exclusi-
vement assurée par la BCEAO, les Etats membres
ayant renoncé a ce pouvoir régalien qui a été confié
a la Banque Centrale, a charge pour elle d'émettre
le franc CFA et d'en assurer la stabilité.

B. Description de la BCEAO

L’article 41 du Traité de 'TUEMOA désigne la Banque
Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO)
comme une institution spécialisée autonome de
I'Union. En toute indépendance, la BCEAO concourt
a la réalisation des objectifs du Traité.

Membres

Les huit (8) Etats-membres de I'UEMOA sont
membres de la BCEAO. Ce sont le Bénin, le Burkina
Faso, la Cote d'lvoire, la Guinée-Bissau, le Mali, le
Niger, le Sénégal et le Togo.

Les organes

Les organes de la Banque Centrale sont : le Gou-
verneur, le Comité de Politique Monétaire, le Conseil
d’Administration, le Comité d’Audit, les Conseils
Nationaux du Crédit, a raison d’un Conseil dans
chacun des Etats membres de 'UMOA.

Fonctionnement

La Banque Centrale, ses organes, un membre quel-
conque de ses organes ou de son personnel ne
peuvent solliciter, ni recevoir des directives ou des
instructions des institutions ou organes commu-
nautaires, des gouvernements des Etats membres
de 'UEMOA, de tout autre organisme ou de toute
autre personne. Les institutions et organes com-

4 Décision du Conseil de I'UE du 23 novembre 1998 concernant les questions de change relatives au franc CFA et au franc comorien (98/683/CE).

5 Cette méme parité s'applique au franc CFA (Coopération financiere en Afrique Centrale) qui est la monnaie des pays membres de la Communau-
té économique et monétaire de I'Afrique Centrale (CEMAC), dont la structure est parallele a celle de 'TUEMOA. 1€ = 655,957 FCFA
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munautaires ainsi que les gouvernements des FEtats
membres de 'UEMOA s’engagent a respecter ce
principe.

L'objectif principal de la politique monétaire de la
Banque Centrale est d’assurer la stabilité des prix.
Sans préjudice de cet objectif, la Banque Centrale
apporte son soutien aux politiques économiques de
I’'Union Economique et Monétaire Ouest Africaine
(UEMOA), en vue d’une croissance saine et durable.

Roles

La Banque Centrale est investie des missions fon-
damentales suivantes :

v Définir et mettre en ceuvre la politique monétaire
au sein de TUEMOA ;

v Veiller a la stabilité du systéme bancaire et finan-
cier de 'TUEMOA ;

v" Promouvoir le bon fonctionnement et assurer la
supervision et la sécurité des systemes de paie-
ment dans 'UMOA ;

v" Mettre en ceuvre la politique de change de I'UE-
MOA dans les conditions arrétées par le Conseil
des Ministres ;

v Gérer les réserves officielles de change des
Etats membres de 'UEMOA.

La Banque Centrale peut conduire, dans le res-
pect de I'équilibre monétaire, des missions ou pro-
jets spécifiques qui concourent a I'amélioration de
I’environnement de la politique monétaire, a la di-
versification ainsi qu’au renforcement du systéme
financier de TUEMOA et des capacités techniques
et professionnelles dans le secteur bancaire et fi-
nancier.

L'objectif principal de la politique monétaire de la
Banque Centrale est d’assurer la stabilité des prix.
A ce titre, elle définit la politique monétaire qui per-
met de conserver le taux de couverture extérieure

de la monnaie a un niveau satisfaisant, et de sou-
tenir I'activité économique des pays membres sans
pression inflationniste®.

La BCEAO encadre la politique monétaire de chaque
pays membre par |'élaboration d'objectifs de masse
monétaire et de crédit fixés sur une base annuelle.
Les avances statutaires aux Trésors nationaux des
Etats membres ont été suspendues en 2001 et sup-
primées a compter de 2010.

Pour la conduite de la politique monétaire com-
mune, la BCEAO s'appuie sur des mécanismes de
marché et des instruments indirects de régulation
de la liquidité, notamment le pilotage des taux d'in-
térét et le systéme des réserves obligatoires.

C. Politique monétaire

La BCEAO jouit du privilege exclusif de I’émission
monétaire pour I'ensemble des Etats-membres de
I’'Union Monétaire Ouest Africaine. Elle émet des
signes monétaires, billets et piéces de monnaie,
qui ont cours légal et pouvoir libératoire dans I'en-
semble des Etats-membres de I’Union. La création,
I’émission et I'annulation des signes monétaires
sont décidées par le Conseil des Ministres.

La gestion de la politique monétaire des Etats-
membres de I’'Union par la Banque Centrale consiste
a ajuster la liquidité globale de I’économie en fonc-
tion de I’évolution de la conjoncture économique,
pour assurer une stabilité des prix, d’une part ; et
promouvoir la croissance économique, d’autre part.

Le dispositif actuel de gestion de la monnaie et du
crédit s’appuie sur des mécanismes de marché et
des instruments indirects de régulation de la liquidi-
té, notamment les taux d’intérét et le systeme des
réserves obligatoires.

Le fonctionnement de la BCEAO repose sur :

e Des opérations d’open market : le refinance-
ment a sept jours et a vingt-huit jours (respec-

6 Le Comité de Politique Monétaire de la BCEAO, lors de sa premiéere réunion tenue le 14 septembre 2010 a Dakar, a défini 'objectif opérationnel
de stabilité des prix comme un taux d’inflation annuel dans I"lUnion compris dans une marge de + un point de pourcentage (1%) autour de 2%, a un
horizon de vingt-quatre (24) mois. La cible d’inflation de la BCEAO se situe dans l'intervalle 1%-3%.
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tivement chaque semaine et chaque mois pour
les banques soumises aux réserves obligatoires)
attribué a des taux variables ; le taux minimum
de soumission considéré par la BCEAO comme
son taux directeur (3% actuellement’). Les adju-
dications prévues sont en général calibrées en
fonction des prévisions des besoins de liquidités
faites par la BCEAO sur I’échéance des opéra-
tions ;

¢ Des guichets de prét permanents : le refinance-
ment de 1 a 7 jours ou de 90 a 360 jours contre
des titres d’Etat et des demandes de crédit dont
les échéances varient de 5 a 20 ans, a la de-
mande des banques (guichet de prét marginal).
Les taux de ces guichets sont supérieurs au
taux directeur de 200 points de base®. A comp-
ter de juin 2017, le recours au guichet de prét a
été plafonné a deux fois les fonds propres de la
contrepatrtie.

Le taux d’intérét minimum de soumission aux opé-
rations d’open market (appels d’offres) et le taux
d’intérét applicable sur le guichet de prét marginal
(taux de pension), dont les niveaux sont fixés par le
Comité de Politique Monétaire, sont respectivement
de 3% et 5%, et constituent les deux principaux
taux directeurs de la BCEAO.

D. Systéme monétaire

La zone Franc est caractérisée par des principes
fondateurs au nombre de quatre (4). Ces principes
ont été énoncés dans la convention de coopéra-
tion monétaire entre les Etats-membres de la zone
d'émission de la Banque des Etats de I'Afrique
centrale et la France du 23 novembre 1972, ainsi
que dans l'accord de coopération entre les pays
membres de I'Union monétaire ouest-africaine et la
France du 4 décembre 1973.

Les 4 grands principes de la zone Franc sont :

Une garantie du Trésor francais pour la
convertibilité illimitée de la monnaie Banque
Centrale : les monnaies émises par les instituts
d'émission de la zone franc ont une convertibi-
lité sans limite garantie par le Trésor francais.
Depuis la réforme du 21 décembre 2019, les
comptes d’opérations ouverts aupres du Trésor
francais par chaque Banque Centrale de la zone
ont été fermés. Ce changement ne remet pas
en cause la garantie de convertibilité illimitée de
la monnaie par la France (BCEAO, décembre
2019).

Une parité fixe avec I'euro de 1 Euro pour
655,957 FCFA : la parité de la monnaie de la
zone avec I’euro est fixe et définie pour chaque
sous-zone. Les monnaies de la zone sont
convertibles entre elles, a des parités fixes, sans
limitation de montants. Le passage a I'euro s’est
traduit par une simple substitution de 'ancrage
au franc francais par I’ancrage a I'euro, a parité
équivalente, soit 655,957 FCFA = 1 euro (la pa-
rité étant identique pour les sous-zones Afrique
de I'Quest et Afrique Centrale).

Le transfert gratuit et illimité des réserves :
les transferts sont, en principe, libres a I'intérieur
de la Zone.

La centralisation des réserves : Entre sep-
tembre 2005 et décembre 2019, les Etats de la
Zone Franc se devaient de centraliser 50 % de
leurs avoirs extérieurs nets (réserves de change)
sur leur compte d'opérations aupres du Trésor
Francais. Comme indiqué supra, la France et les
pays de 'UEMOA ont acté, entre fin décembre
2019 et mai 2020, I'arrét de la centralisation de
ces réserves de change au Trésor francais, la fer-
meture du compte d’opérations, et le transfert a
la BCEAO des ressources disponibles dans le
compte (BCEAO, décembre 2019).

7 La BCEAO a relevé son taux directeur, taux d’intérét minimum de soumission aux appels d’offres d’injection de liquidité, a quatre reprises depuis
juin 2022 : +25 pdb le 16 juin 2022 (de 2% a 2,25%), +25 pdb le 16 septembre 2022 (de 2,25% a 2,5%), +25 pdb le 16 décembre 2022 (de 2,5% a
2,75%) et de 25 pdb le 1" mars 2023 (de 2,75% a 3%) (BCEAO, mars 2023).

8 Avec la méme temporalité, le taux de guichet de prét marginal a été relevé de 100 points de bases entre juin 2022 et mars 2023, passant de 4% a

5% (BCEAO, mars 2023).
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1.4.2 Politique et réglementation de change

Comme précédemment énoncé, dans le cadre des
accords monétaires entre 'UEMOA et la France, les
Etats de 'UEMOA bénéficient de la parité fixe entre
I’euro et la devise de I’'Union, ainsi que de la garantie
de convertibilité illimitée.

En matiére de relations financieres extérieures, le
reglement n° 09/2010/CM/UEMOA relatif aux rela-
tions financiéres extérieures des Etats membres de
F'UEMOA du 1°¢ octobre 2010 prévoit les disposi-
tions suivantes :

e Les opérations de change en euro entre la
BCEAO et les banques commerciales établies
au sein de I'Union s’effectuent a un taux fixe,
ainsi que toute opération de change effectuée
par un opérateur économique. En outre, les
cours d’achat et de vente des autres devises
sont établis sur la base des cours de I'euro sur
le marché des changes ;

e Toutes opérations de change, mouvements de
capitaux et réglements de toute nature en di-
rection de I'étranger (en dehors de 'UEMOA)
doit passer par la BCEAO ou des intermédiaires
agréés par le Ministere chargé des finances ;

e Les paiements (sauf les transactions en or,
I'émission, la publicité et I'offre d'instruments
financiers) et les transferts de capitaux a I'inté-
rieur de TUEMOA sont libres ;

1.4.3 Politique économique

La bonne marche de I'union économique et mo-
nétaire impose une coordination efficace des po-
litiques économiques mises en ceuvre dans les
Etats-membres dans 'optique d’assurer d’une part,
une stabilité du cadre macroéconomique a travers
des politiques budgétaires cohérentes avec la po-
litigue monétaire commune conduite par la Banque

e |es principales modalités de la réglementation
commune des changes vis-a-vis des pays tiers
(en dehors de 'TUEMOA) sont les suivantes :

- les transferts de fonds pour la couverture
des opérations liées aux transactions cou-
rantes sont totalement libres sur présenta-
tion de documents justificatifs,

- obligation de rapatriement des recettes
d’exportations et leur cession a la BCEAO
ou un intermédiaire habilité, dans les cent
vingt (120) jours qui suivent I'expédition des
marchandises,

- les entrées de capitaux en provenance de
tout pays sont libres,

- lessorties de capitaux a destination des pays
tiers, autres que I'amortissement de dettes
ainsi que le remboursement de crédits com-
merciaux et industriels, le transfert du pro-
duit de la liquidation d’investissements ou
de la vente de valeurs mobiliéres étrangéres
par les non-résidents, les reglements requis
sur les instruments dérivés de change, de
matiéres premiéres ou de produit de base®,
font I'objet d'une demande d'autorisation
de change, soumise au Ministre chargé des
finances sur présentation des pieces justifi-
catives.'

e |es opérations d’importations et d’exportations
doivent obligatoirement étre domiciliées aupres
d'un intermédiaire agréé.

Centrale, et d’autre part, un développement éco-
nomique harmonieux par la mise en ceuvre de poli-
tiques sectorielles communes.

Considérant que leurs politiques économiques sont
une question d'intérét commun, les Etats-membres
de 'UEMOA entendent assurer une coordination de

9 Les instruments doivent étre adossés a des transactions commerciales et financieres dont la nature est précisée par une Instruction de la BCEAO
10 Voir article 7 du Réglement N° 09/2010/CM/UEMOA relatif aux relations financiéres extérieures des Etats membres de 'lUEMOA.
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celles-ci en vue de la réalisation des objectifs de
I’'Union.

A. Le dispositif de surveillance multilatérale et
les critéres de convergence

L'exercice de la surveillance multilatérale repose
sur les criteres de convergence définies par I’Acte
additionnel n°01/2015/CCEG/UEMOA du 19 janvier
2015 portant Pacte de Convergence, de Stabilité,
de Croissance et de Solidarité (PACSCS) entre les
Etats-membres de I'UEMOA, qui est venu complé-
ter le dispositif de surveillance multilatérale des po-
litiques économiques.

Ce pacte est défini comme un engagement formel
souscrit par les Etats-membres, en vue de renfor-
cer la surveillance de leurs politiques macroécono-
miques, en particulier les politiques budgétaires,
grace a la définition de modalités précises d'adop-
tion, de mise en ceuvre et d'évaluation des pro-
grammes pluriannuels de convergence, de stabilité,
de croissance et de solidarité ainsi que d'un méca-
nisme de sanctions.

Le pacte de convergence est un instrument de ren-
forcement du dispositif de surveillance multilatérale.
Il vise notamment a renforcer la convergence des
économies des Etats-membres, a conforter la sta-
bilité macroéconomique, a accélérer la croissance
économique et a approfondir la solidarité entre les
Etats membres.

Les Etats-membres sont tenus de soumettre au
Conseil des Ministres, des programmes quinquen-
naux glissants de convergence, de stabilité, de
croissance et de solidarité, destinés a respecter a
moyen terme les critéres de convergence définis
dans le pacte.

Le PACSCS prévoit deux catégories de critéres :

e Une premiére catégorie composée de trois (3)
criteres, dits de premier rang (avec un critére clé
relatif au solde budgétaire), dont le non-respect
entraine la formulation explicite de directives
par le Conseil des Ministres a I'’égard de I'Etat

concerné, d’élaboration et de mise en osuvre
d’un programme rectificatif. Le non-respect du
critére clé est susceptible de déclencher le mé-
canisme de sanctions.

e Une deuxieme catégorie comprenant deux (2)
criteres, dits de second rang, qui constituent
des repéres indicatifs faisant I’objet d’un suivi ri-
goureux du fait du réle déterminant qu’ils jouent
dans la réalisation de I'objectif de viabilité des
économies. Leur non-respect n’entraine ni sanc-
tion ni formulation de recommandation par les
organes de direction de I'UEMOA. Cependant,
leur respect joue un réle important dans la stabi-
lité macroéconomique de I'Union et ils peuvent
servir dans la formulation de recommandations
pour le respect des criteres de premier rang.

Les criteres de convergences sont les suivants :
e Les critéres de premier rang :

o Ratio du solde budgétaire global, dons com-
pris, rapporté au PIB nominal (critere-clé) : il
doit étre supérieur ou égal a -3 % a partir de
2019;

o Taux d’inflation annuel moyen : il doit étre de
3 % au maximum par an ;

o0 Ratio de I'encours de la dette totale (intérieure
et extérieure) rapporté au PIB nominal : il ne
doit pas excéder 70 % a partir de 2019.

e Les critéres de second rang :

o Ratio de la masse salariale sur les recettes
fiscales : il ne doit pas excéder 35 % a partir
de 2019 ;

o Taux de pression fiscale : il doit étre supé-
rieur ou égal a 20 % a partir de 2019.

B. Le marché commun

En vue de renforcer I'intégration économique régio-
nale, les Etats-membres de 'UEMOA ont conve-
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nu, dans le cadre du traité fondateur de I’Union, de
mettre en place un marché commun.

Ce marché commun est basé sur la libre circulation
des personnes, des biens, des services, des capi-
taux et le droit d'établissement des personnes exer-
cant une activité indépendante ou salariée, ainsi
que sur un tarif extérieur commun et une politique
commerciale commune.

Dans le but de faire de I'objectif du marché commun
une réalité, I'Union poursuit la réalisation progres-
sive des objectifs suivants :

- Lélimination des droits de douane, des restric-
tions quantitatives a I’entrée et a la sortie, des
taxes d’effet équivalent et de toutes autres me-
sures susceptibles d’affecter les transactions
entre les pays membres ;

- La mise en place d'un Tarif Extérieur Commun

(TEC);

- Linstitution de regles communes de concur-
rence applicables aux entreprises publiques et
privées ainsi qu’aux aides publiques ;

- Lapplication effective des principes de liberté
de circulation des personnes, d’établissement et
de prestation de services ainsi que du principe
de liberté de mouvement des capitaux qui est
vital pour le développement du marché financier
régional ;

- L’harmonisation et la reconnaissance mutuelle
des normes techniques ainsi que des procé-
dures d’homologation et de certification du
contréle de leur observation.

1.5 Population au sein de TUEMOA

La population totale de TUEMOA a augmenté ré-
gulierement ces derniéres années, passant de 133
millions en 2020 a 141 millions d’habitants en 2022,
correspondant a une croissance annuelle moyenne
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C. Les politiques sectorielles

Les politiques sectorielles prévues par le Traité sont
le reflet de I'un des objectifs de I'Union, qui est d’as-
surer les conditions d'un développement équilibré
et durable des Etats membres.

Les politigues communautaires sont axées sur les
domaines de I'agriculture, de I'aménagement du
territoire, de I'artisanat, de I’éducation, de I'éle-
vage, de I’énergie, de I’environnement et eau, des
finances publiques, de I'industrie, du marché com-
mun, des mines et pétrole, de la péche, du domaine
socio-culturel, des Technologies de I'Information
et de la Communication (TIC), du tourisme et des
transports.

Outre I’élaboration de directives et de textes com-
munautaires, devant encadrer I'activité et promou-
voir le développement dans ces différents domaines,
I’'Union poursuit I'atteinte des objectifs fixés dans le
cadre des politiques sectorielles a travers son Pro-
gramme Economique Régional (PER).

Elaboré en 2004, le PER a pour objectif de renforcer
le processus d’intégration régionale et de soutenir
la croissance économique a travers la réalisation
de projets structurants et intégrateurs dans tous les
pays membres de I’'Union. |l s’agit d’un programme
quinquennal, glissant, actualisé chaque année.

Au cours de la premiere phase (2006-2010),
soixante-trois (63) projets intégrateurs pour un total
d’environ 3 470 milliards de FCFA ont pu étre réali-
sés. Le PER I, toujours en cours, est constitué de
102 projets intégrateurs d’un co(t total estimé de 7
102 milliards de FCFA a fin décembre 2022.

de 2,89%. La population totale de 'UEMOA devrait
dépasser les 145 millions en 2023 et se rapprocher
des 150 millions en 2024.



 Tableau 1. Population totale de TUEMOA et population par pays

Période Données

2024 (Proj) 149 458
2023(Proj) 145 302
2022 141 259
2021 137 316
2020 133 430
Benin 13713
Burkina Faso 23 251
Cote d'lvoire 28 873
Guinée-Bissau 2151
Mali 23 294
Niger 27 203
Sénégal 17 763
Togo 9 054

Source : Banque Mondiale, Population estimates and projections (Mai 2023)

La population est également de plus en plus urba-  continuent d’attirer des travailleurs originaires des
nisée méme si un seul pays, en I'occurrence la Céte  zones rurales. Cette urbanisation demeure dispa-
d’lvoire, dépasse les 50 % de taux d’urbanisationen  rate selon le pays et peut parfois dissimuler le poids
2022. Avec le développement des infrastructures, important des capitales qui peuvent concentrer une
les zones urbaines sont de plus en plus étendues et  bonne partie de la population urbaine.

I Tableau 2. Profil et répartition de la population de TUEMOA

Période Données

2022 141 259
Population totale de PFUEMOA (en milliers) 2020 133 430
2015 115107
Taux de croissance annuel moyen 2015 - 2022 2,97%
Proportion Homme-Femme 2022 50,20% - 49,80%
Taux d'urbanisation par pays en 2022
Bénin 49,5%
Burkina Faso 31,9%
Cote d'lvoire 52,7%
Guinée-Bissau 45,0%
Mali 45,4%
Niger 16,9%
Sénégal 49,1%
Togo 43,9%

Source : Banque Mondiale, Population estimates and projections (Mai 2023)
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1.6 Emploi dans TUEMOA

A. Population active Cela s’explique principalement par la participation

de ces populations aux taches agricoles. Seuls le
Selon le Bureau International du Travail (BIT), la po- Sénégal et la Cote d’Ivoire, deux des pays ayant les
pulation active est définie comme de la population plus forts taux d’urbanisation (voir tableau 2) ont
en age de travailler, c’est-a-dire agée de plus de 15 §eg populations actives urbaines plus importantes
ans, et qui occupe un emploi ou est en recherche e leurs populations rurales actives. Du point de
d’emploi. vue du genre, la population des hommes parmi les

tifs est plus i rtant I f .
Dans les pays de la zone UEMOA, la population ac- actifs est plus importante que celle des femmes

tive en milieu rural est en général plus importante
qu’en milieu urbain.

I Tableau 3. Situation de la population active dans les Etats membres de T'UEMOA (2022)

Part population active

Population active Totale dans la population en Hommes -- Femmes Urbain -- Rural11
age de travailler (%)

Bénin 4811 62,59 2635 -- 2176 2226 --2759
Burkina Faso 8365 65,55 4579 -- 3785 2083 -- 5451
Coéte d'lvoire 10787 65,45 6104 -- 4683 4693 -- 3 857
Guinée-Bissau 705 55,92 387 -- 318 341 -- 466

Mali 8054 67,50 4845 -- 3209 1929 -- 5412
Niger 9848 73,46 5715 -- 4133 1537 --7 331
Sénégal 5199 51,28 3172 -- 2026 2364 -- 1 894
Togo 3083 58,02 1589 -- 1494 1215--1603

Source : Organisation internationale du Travail, ILOSTAT (Mai 2023)

B. Taux de chdmage Le tableau 4 montre que le taux de chémage dans
les différents Etats-membres de la zone UEMOA va-
Selon I'OIT, le taux de chomage correspond au (g entre 0,5 % et 5,2 %, ce qui reste relativement
nombre de personnes au chomage, exprimé en g glevé. Les plans nationaux de développement
pourcentage de la population active, c’est-a-dire gt |eg investissements privés peinent cependant a
des personnes agées de 15 ans et plus, disponibles  ~rger des emplois formels dans ces pays. Aussi,
pour un nouvel emploi et cherchant activement un emploi y est-il essentiellement composé d’emplois
emploi. informels et souvent précaires, ce qui doit amener a
relativiser les chiffres du chémage observés au sein
de I’'Union.

11 Données de 2020 (dernieres données disponibles)
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B Tableau 4. Situation du chémage dans les Etats membres de TUEMOA (2022)

Total Homme-femme Urbain-Rural™

Bénin 1,65% 1,39% -- 1,97% 2,2--1,1
Burkina Faso 5,18% 5,18% -- 5,17% 8--3,7

Cote d'lvoire 2,64% 2,13% -- 3,29% 58--0,7
Guinée-Bissau 3,58% 3,96% -- 3,13% 11-- 3,6

Mali 2,76% 2,74% -- 2,80% 92--7,2
Niger 0,53% 0,64% -- 0,39% 2,7--0,2
Sénégal 3,43% 3,28% -- 3,68% 55--1,3
Togo 4,07% 4,92% -- 3,16% 6,4 -- 2,1

Source : Organisation Internationale du Travail, ILOSTAT (Mai 2023)

12 Données de 2020 (dernieres données disponibles)
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E SITUATION RECENTE DANS LE SECTEUR REEL ET PERSPECTIVES

2.1

La pandémie de COVID-19 a fortement ralenti la
croissance dans la zone UEMOA durant I'année
2020, la faisant passer a 1,7 % aprés huit années de
croissance soutenue (autour de 6 % par an) depuis
2012.

En 2021, le PIB de 'UEMOA a retrouvé un niveau
de croissance comparable a I'avant COVID-19, en
raison d’une reprise des activités économiques au
sein des pays de I'Union a la suite de la levée des
mesures de couvre-feu et I'adoption de plans na-
tionaux de relance. La croissance de la zone s’éta-
blissait a 6,1% en 2021 et 5,9% en 2022. Ce regain
de croissance est d(i a la bonne tenue de I’activité
économique, notamment dans le secteur tertiaire,

Evolution du produit intérieur brut de 'TUEMOA

avec une contribution a la croissance de 4,5 et 3,7
points de pourcentage, en 2021 et 2022 respective-
ment. Le secteur secondaire a également contribué
a cette croissance, avec un apport de 1,4 point de
pourcentage en 2021 et 0,9 point de pourcentage en
2022. En effet, les pays de de 'TUEMOA ont poursui-
vi des chantiers d’envergure, notamment le Sénégal
(construction de la plateforme pétroliere), le Bénin et
le Niger (construction de pipelines pour I’exportation
du pétrole brut nigérien).

La croissance devrait s’accélérer en 2023 et 2024
pour atteindre 6,3% puis 6,9% (BCEAQO, Rapport sur
la politique monétaire — Juin 2023).

[l Tableau 5. Evolution du PIB nominal et croissance réelle dans 'UEMOA

2020 (est.)

2021 (est.) 2022 (est.)

r':]'iﬁi:r‘zj’:';g'éj)” 78 229,4 83 552,7 89 338,0 92 866, 1 100 718,3 111 541,8
Poids des secteurs dans le PIB (en % du PIB)

Poids sectoriels

Secteur primaire 22,3 23,1 22,2 23,1 22,2 22,8
Secteur secondaire 20,5 20,3 21,5 21,6 21,6 21,5
Secteur tertiaire 57,2 56,6 56,3 55,2 56,1 55,8

Facteurs de la demande
Consommation finale 83,1 81,9 81,1 81,5 80,8 79,7
Investissement 22,9 24,5 24,6 23,7 25,6 29,0
Exportations 22,7 22,9 23,3 22,1 23,4 24,2
Importations -28,7 -29,2 -28,9 -27,3 -29,8 -32,8
rTZ;’I‘ed:u";‘l’és(sean“:Z 6,5 5,6 5,9 1,7 6,1 5,9
Contribution sectorielle a la croissance du PIB (en points de %)
Secteur primaire 1,8 1,8 0,7 1,0 0,2 1,3
Secteur secondaire 1,5 1,6 1,9 0,1 1,4 0,9
Secteur tertiaire 3,2 2,2 3,3 0,6 4,5 3,7
Contribution des facteurs de la demande a la croissance du PIB (en points de %)

Consommation finale 4,2 4,9 3,6 3,0 2,9 2,6
Investissement 1,3 2,5 2,5 1,5 4,4 4,6
Commerce extérieur 1,1 -1,0 -0,3 2,7 -1,2 -1,3

Source : BCEAO
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2.1.1 Sur le plan sectoriel

Pour 'année 2022, le secteur tertiaire est celui ayant
contribué le plus a la croissance, a hauteur de 3,7
points, ressortant toutefois en repli par rapport a
I’année 2021.

Le secteur secondaire a contribué a hauteur de 0,9
point, sa part de contribution diminuant par rapport
a l'année 2021.

Enfin, la contribution du secteur primaire apparait en
hausse par rapport a 2021, ressortant a 1,3 points
aprés 0,2 en 2021.

La croissance en 2021 avait été tirée par le secteur
tertiaire. Sa contribution a la croissance du PIB était

passée de 0,6 point en 2020 a 4,5 en 2021. Les
activités de « Commerce, restaurant et hoétels », «
Banques, assurances et autres services marchands
» et « Transports, entrepbts et communications », qui
avaient été affectées en 2020 en raison des couvre-
feux et des restrictions de voyage, ont été relancé en
2021. Le secteur secondaire avait également connu
une relance et contribué a hauteur de 1,4 point a
la croissance en 2021 aprés une contribution faible
en 2020 (+0,1 point). La contribution du secteur
primaire a la croissance avait cependant ralenti en
2021, a 0,2 point alors que le secteur avait contribué
a hauteur de 1,0 point en 2020.

Figure 1. Taux de croissance économique réel (en %) et contributions sectorielles (en points de %)
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Sources : BCEAO

2.1.2 Du c6té de la demande

L’analyse de la croissance en termes de demande
montre que la contribution de la consommation fi-
nale s’est détériorée en 2022. En effet, aprés une
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contribution de 2,9 points en 2021, sa contribution
est passée a 2,6 points en 2022.
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Note d'Information zone UEMOA

La contribution de I'investissement a la croissance  Le commerce extérieur contribue toujours négative-

s’est quant a elle améliorée. De 4,4 points en 2021, ment ala croissance en 2022 mais dans une moindre

elle est passée a 4,6 points en 2022. mesure par rapport a 2020. En effet, sa contribution
est passée de -2,7 points en 2020 a -0,9 point en
2021 avant de s’établir a -1,3 point en 2022.

Figure 2. Taux de croissance économique réel (en %) et contributions des composantes de la demande (en
points de %)
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Source : BCEAO

2.2 Respect des critéres de convergence de TUEMOA

Au titre de la surveillance multilatérale, selon le 3. Lencours de la dette publique totale de I’'Union
rapport de juin 2023, I’évolution des indicateurs en 2022 représenterait 57,6 % du PIB nominal,
macroéconomiques peut se résumer comme suit : contre 54,4 % en 2021

1. Le ratio solde budgétaire global, dons compris, 4. Le ratio de la masse salariale sur les recettes
rapporté au PIB nominal de I'Union serait de fiscales de I'Union en 2022 serait de 39,3 %,
-6,7 % en 2022 contre -5,4% en 2021. contre 40,4 % en 2021

2. Le taux d’inflation annuel moyen de I'Union se 5. Le taux de pression fiscale de I'Union en 2022
situerait a 7,4 % en 2022 contre 3,6% en 2021. serait de 13,8 % contre 13,6 % en 2021.
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I Tableau 6. Nombre d’Etats ne respectant pas les critéres de convergence

Norme 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Premier rang

oo budsgireobaidens | oo |« | s [ 4 [ s [ s [
Taux d’inflation annuel moyen =3% 0 0 0 0 6 7
o e P % 0 0 011
Second rang

Masse salariale/Recettes fiscales =35% 6 7 6 7 7
Taux de pression fiscale 220% 8 8 8 8 8

Source : Commission de I'UEMOA, Rapport semestriel d’exécution de la surveillance multilatérale, juin 2023

2.3 Situation monétaire

La masse monétaire a continué de croitre en 2022,
dans la lancée de sa croissance soutenue de 12,8%
en moyenne par an sur la période 2015-2021. Elle
a connu une croissance de 11,34% en 2022, s’éta-
blissant a 46 162,1 milliards de FCFA, contre 41
458,8 en 2021.

Cette augmentation de la masse monétaire est tirée
notamment par une croissance de 20,1% du crédit
intérieur qui est passé de 43 080,1 en 2021 a 51
760,0 en 2022. Le crédit intérieur avait déja doublé
entre 2015 et 2021, passant de 21 196,4 milliards de
FCFA a 43 080,1 milliards de FCFA sur la période.

Toutefois, cette croissance de la masse monétaire
est limitée par les actifs extérieurs nets, qui ont di-
minué entre 2021 et 2022, passant de 7 746,6 a 4
458,0 milliards de FCFA et représentant une baisse
de 42,5%. La croissance des actifs extérieurs nets
avait ralenti depuis 2020, aprés une progression im-
portante entre 2017 et 2019, période ou les émis-
sions d’euro bonds de la Coéte d’lvoire et du Sé-
négal leur avaient permis de croitre de 24,0 % en
moyenne par an.

I Tableau 7. Evolution de la situation monétaire consolidée des institutions monétaires de ’'UEMOA

(En milliards de FCFA) 2015 2016 2021 2022
Actifs extérieurs nets 4753,6 | 3658,0 4 035,8 5132,6 6 939,4 7137,5 7 746,6 4 458,0
Créances intérieures 21196,4 | 24715,7 | 27438,0 | 30021,8 | 31626,3 | 36981,0 | 43080,1 | 51760,0
Créances nettes sur I'Etat | 4479,3 | 6387,2 7 276,8 8110,5 8118,1 12344,2 | 15650,9 | 20380,0
Créances sur I’économie 16 717,1 | 18 328,5 20 161,2 219114 23 508,2 24 636,8 27 429,2 31 380,0
Masse monétaire (M2) 20531,1 | 22717,3 | 24647,4 | 27726,9 | 30600,5 | 35656,9 | 41458,8 | 46 162,1

Source : BCEAO (Avril, 2023)
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Note d'Information zone UEMOA

Figure 3. Evolution de la masse monétaire (milliards de FCFA) et de ses composantes (% de la masse mo-

nétaire)
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2.4 Systeme bancaire et marchés financiers

2.4.1 L’environnement bancaire

Le systéme bancaire de I'UEMOA compitait, a fin dé-
cembre 2022, 156 établissements de crédit agréés,
soit 133 banques et 23 établissements financiers a
caractére bancaire'®. Au 31 décembre 2021, I’'Union
comptait une unique banque de moins, la Banque
Postale du Burkina ayant obtenu auprés des au-

torités bancaires de 'UEMOA son agrément afin
d’exercer en qualité de banque en septembre 2022.

Le nombre de Guichets Automatiques de Banque
(GAB) a régulierement progressé ces derniéres an-
nées. |l est ainsi passé de 2 708 unités en 2017 a 3
676 unités en 2020 avant d’atteindre 3 801 unités au
31 décembre 20214,

I Tableau 8. Evolution en milliards de FCFA de I’actif des banques commerciales de I’'Union

(Mds de FCFA)

2015

2020*

Total de I’actif 28 232,1 325741 35 365,4

37 639,7 41 559,2 47 268,9 55 356,0

Source : Rapport Annuel de la Commission bancaire de 'lUMOA 2021

13 BCEAO - https://www.bceao.int/fr/content/paysage-bancaire

14 Commission Bancaire de 'UMOA — Rapport Annuel Commission Bancaire 2021, Juillet 2022
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() : Données provisoires

Selon les statistiques de la Commission bancaire
de 'TUMOA, I'actif des banques commerciales a été
multiplié par 2 entre 2015 et 2021.

Les emplois ont atteint 47 080,7 milliards de FCFA
a fin décembre 2021 contre 41 135,0 milliards a fin
2020. Cette évolution résulte de la hausse des cré-

2.4.2 Microfinance

Au 31 mars 2022, 'UMOA dénombrait 508 Systemes
Financiers Décentralisés (SFD), permettant I'acces
a des services financiers a 17 284 110 personnes au
travers de 4 370 points de service sur le 1°" trimestre
de 20225, En comparaison du 1¢"trimestre de 2021,
le nombre de SFD et de points de service (respecti-
vement 523 et 4 435 en mars 2021) a diminué tandis
que le nombre de bénéficiaires a augmenté (16 082
528 bénéficiaires sur le 1°" trimestre de 2021)'®.

L'examen des indicateurs d'intermédiation montre
que les SFD de I'Union ont maintenu la dynamique
de croissance de leurs activités, en termes de col-
lecte de dépbts et d’ouverture de comptes en faveur
de leur clientéle. La baisse d’octroi de crédits ob-
servable sur le 1¢ trimestre de 2022 est saisonniére.

2.4.3 Le marché financier de 'TUEMOA

Le marché financier de 'TUEMOA est structuré au-
tour du marché des titres de créances (obligations
publiques et privées) et du marché des actions. Le
marché régional des titres publics a deux (2) com-
posantes : le marché par adjudication et le marché
par syndication.

Le marché des titres publics par adjudication est
organisé et régulé par la BCEAO a travers UMOA-

15 BCEAO - Situation de la microfinance dans 'UMOA au 31 mars 2022
16 BCEAO - Situation de la microfinance dans 'UMOA au 31 mars 2021
17 BCEAO - Situation de la microfinance dans 'UMOA au 31 mars 2021

dits a la clientéle (+12,5%) et des titres de place-
ment (+18%).

Les ressources bancaires ont augmenté pour at-
teindre 45 631,5 milliards de FCFA a fin décembre
2021 contre 38 284,6 milliards de FCFA a fin dé-
cembre 2020. Cela est en partie di a la hausse
concomitante des dépdts et emprunts (+6416,5
milliards, +19,6%) et du renforcement des fonds
propres (+720,0 milliards, +17,5%).

Elle apparait chaque année apres les fétes de fin
d’année en raison de la forte activité de crédit enre-
gistrée a ces occasions'. |l est donc préférable de
comparer ces indicateurs sur un intervalle d’un an.

A fin mars 2022, le montant des dépbts collectés
sur le 1¢" trimestre s’est élevé a 2 076 842,5 millions
de FCFA contre 1 740 809,9 millions de FCFA une
année plus tbt, soit une augmentation de 19,3%. Le
montant moyen des dépdts par membre était lui de
120 159 FCFA sur le 1° trimestre de 2022, contre
108 407 FCFA un an plus t6t (+10,8%).

L'épargne recueillie par les SFD de 'UEMOA repré-
sentait en mars 2022 5,3% de la totalité collectée
par les établissements de crédit de I'Union, contre
5,2% un an plus t6t.

Titres tandis que les titres publics par syndication,
les obligations privées et les actions sont, quant a
eux, régulés par I’Autorité des Marchés Financiers
de 'UMOA (AMF-UMOA Ex CREPMF) et organi-
sés par la Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres
(BRVM) et le Dépositaire Central/Banque de Régle-
ment (DC/BR).
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¢ Organisation du marché par syndication

Le marché financier régional de 'UEMOA se ca-
ractérise par une organisation mixte. En effet, il se
compose d’un pble public constitué de I’Autorité
des Marchés Financiers de 'UMOA (AMF-UMOA
Ex CREPMF) et d’un pdle privé qui comprend d'une
part, les structures centrales que sont la Bourse
Régionale des Valeurs Mobilieres (BRVM) et le Dé-
positaire Central/Banque de Réglement (DC/BR) et,
d'autre part, les intervenants commerciaux.

L'AMF-UMOA est le régulateur du marché finan-
cier régional de 'UEMOA. Ses missions sont, entre
autres, de :

- Assurer 'autorisation et le contrdle des procé-
dures d’appel public a I'épargne ;

- Habiliter les structures de gestion du marché et
agréer les intervenants commerciaux ;

- Homologuer les tarifs des intervenants commer-
ciaux ;

- Réglementer le fonctionnement du marché ;

- Assurer la surveillance de la régularité des opé-
rations de bourse.

La BRVM est organisée en un site central basé a
Abidjan (Cbéte d'lvoire) et représentée dans chaque
Etat-membre par une Antenne Nationale de Bourse
(ANB). Les principales attributions de la BRVM
sont :

- L’habilitation des intervenants boursiers pour
I'exercice de leur activité ;

- La gestion du marché, notamment le fait d’as-
surer la centralisation des ordres d'achat ou de
vente, la gestion de la cbte, la diffusion des in-
formations du marché, ainsi que la promotion et
la vulgarisation de la culture financiéere au sein
de I'UEMOA ;

- La gestion des transactions non dénouées.

Le Dépositaire Central/Banque de Reglement (DC/
BR) est un établissement financier, dont le role est
de:
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- Procéder a I’habilitation des postulants a la
fonction de teneur de compte ;

- Assurer le reglement des négociations et la ges-
tion du service financier des titres ;

- Assurer la tenue des comptes courants des
valeurs mobilieres ouverts par les Sociétés de
Gestion et d’Intermédiation (SGI) dans ses livres

- Assurer la conservation et la circulation scriptu-
rale des valeurs mobiliéres ;

- Procéder au paiement en numéraire, en qualité
de banque de réglement, des soldes des tran-
sactions boursiéres.

Dans le cadre de I'organisation des émissions par
syndication, les Etats confient le processus de pla-
cement des titres a un syndicat de placement, dont
les membres sont constitués de SGI agréées par
PAMF-UMOA. Par ailleurs, I’émetteur choisit parmi
les membres du syndicat de placement un chef de
file, en charge de missions spécifiques dans le pro-
cessus d’émission.

Depuis sa création, les principaux produits présents
sur le marché financier régional sont les actions et
les obligations. Au cours des derniéres années, plu-
sieurs nouveaux produits tels que le refinancement
hypothécaire, la titrisation (Fonds Commun de Ti-
trisation de Créances Sukuk) y ont été introduits.
Les titres émis par syndication s’échangent sur le
marché secondaire sur la plateforme de négociation
électronique de la BRVM.

¢ Organisation du marché par adjudication

Le marché par adjudication est un compartiment
du marché des titres publics, sur lequel les Etats-
membres de 'UEMOA émettent des bons et obliga-
tions du Trésor suivant une procédure d’enchére en
vue du financement de leurs budgets.

A la différence du marché par syndication, le marché
par adjudication est animé par les acteurs suivants :



- La Banque Centrale des Etats de I’Afrique de
I’Ouest (BCEAO), qui est le régulateur de ce mar-
ché. A ce titre, elle édicte les dispositions appli-
cables, intervient dans I'organisation des adju-
dications des titres publics, assure la fonction
de Dépositaire Central / Banque de réglement,
la compensation, le réeglement et la livraison des
opérations entre les intervenants possédant un
compte dans ses livres, a travers sa plateforme
électronique SAGETIL-UMOA 18;

- Les Etats qui sont les émetteurs de titres de
dette publique sur le marché monétaire de
I’Union, sous la responsabilité du Ministre char-
gé des Finances ;

- UMOA-Titres, structure régionale en charge de
I’émission et de la gestion des titres de dette
publique, organise matériellement les émissions
et apporte a ce titre, une assistance aux Etats
membres dans la mobilisation des ressources
sur les marchés de capitaux et la gestion de leur
dette ;

- Les investisseurs qui sont les établissements
de crédit, les SGI et les organismes financiers
régionaux disposant d’un compte de réglement
dans les livres de la Banque Centrale’s;

- Les Spécialistes en Valeurs du Trésor (SVT) qui
sont des établissements de crédit et des SGi
ayant obtenu I'agrément des Ministres chargés
des Finances des Etats membres de 'UEMOA
pour agir en cette qualité et bénéficier ainsi du
statut de partenaires privilégiés d’'un ou plu-
sieurs Trésor des Etats membres sur les opéra-
tions sur les titres de dette publique émis sur le
marché régional.?°

Les titres émis par adjudication s’échangent sur le
marché secondaire, suivant une procédure de gré a
gré.

Le marché des capitaux

Organisé par la BRVM, le marché des capitaux est
constitué des actions et des obligations publiques
et privées.

BRVM : Présentation et roles

La Bourse Régionale des Valeurs Mobilieres (BRVM)
est une institution financiére spécialisée créée le
18 décembre 1996, conformément a une décision
du Conseil des Ministres de I'Union Economique
et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) prise en dé-
cembre 1993.

La BRVM est une société anonyme dotée d'une mis-
sion de service public communautaire. Cette bourse
est commune aux 8 pays de I'Afrique de I'Ouest.
La BRVM/DC/BR a démarré ses activités le 16 sep-
tembre 1998 a Abidjan. Ses principales missions
sont les suivantes :

e |’organisation du marché boursier ;

e |a publication des transactions boursieres ;

e |a diffusion des informations sur la Bourse ;

e |Lapromotion et le développement du marché.

Evolution du marché des obligations et des ac-
tions sur le marché de la BRVM

Durant I’exercice boursier 2022, I'lndice BRVM
composite est passé de 202,3 points le 31/12/2021
a203,2 points le 31/12/2022. La capitalisation bour-
siere du marché d’actions est passée de 6 085,42
milliards de FCFA a fin 2021 a 7 247,04 milliards de
FCFA a fin 2022, soit une hausse de 24%.

Concernant la capitalisation boursiére des obliga-
tions, elle s’est élevée a 8 926 milliards de FCFA au
31 décembre 2022 contre 7 247 milliards de FCFA
’année précédente, soit une hausse de 23,2 %.
Cette hausse est le résultat de la continuité des ef-
forts des Etats dans le soutien de leurs économies
respectives dans un contexte fortement marqué
précédemment par les conséquences au niveau
mondial de la pandémie de COVID-19.

Sur la période 2015-2020, la contre-performance
du marché boursier de 'TUEMOA (BRVM) a montré

18 Systeme Automatisé de Gestion des Titres et de la Liquidité de I'Union Monétaire Ouest Africaine.
19 Tous les autres investisseurs désirant participer devront passer par les intervenants agréés.
20 L’opérationnalisation des SVT dans 'UEMOA a démarré le 1 mars 2016.
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que le marché régional n’avait pas totalement ré-
sisté au mouvement général de baisse qui a saisi
les marchés financiers du monde. Le recul en 2018
de la BRVM a été particulierement marqué. Les va-
leurs préférées en 2015, orientées vers les secteurs
de I’agro-alimentaires et de la boisson ainsi que de
I’agro-industrie, de la consommation, de I'automo-
bile et équipementier, et des banques, ont connu
un recul. La baisse des cours sur la BRVM pour-
rait s’expliquer d’une part, par la prise de profit de
plusieurs gros investisseurs qui avaient fait d’impor-
tantes plus-values sur leur investissement. Elle vient
aussi du réajustement (rectification) apres quatre
(4) années de hausse intensive qu’a connu le mar-
ché (2012 a 2015) et d’autre part, de la mauvaise
compréhension des différents fractionnements faits

sur le marché. De nouveaux investisseurs font de la
spéculation et la plupart des sociétés cotées n’ont
pas réagi face a la chute de leur capitalisation.

Plus particulierement, I'année 2020 avait négati-
vement impacté la BRVM, a I'image de toutes les
places financiéres, a la suite de I'apparition du co-
ronavirus. Le marché régional avait enregistré sa
baisse trimestrielle la plus importante (-15,79 %
au premier trimestre 2020) de ces 10 dernieres an-
nées. Cependant, les investisseurs ont montré une
confiance soutenue dans le potentiel de la BRVM qui
a affiché I'un des meilleurs équilibres depuis 2016,
et ce malgré la pandémie et I’élection présidentielle
en Céte d’lvoire. Plus de 35 % des sociétés cotées
avait fini I’année dans le vert.

I Tableau 9. Evolution du marché financier de la BRVM

Indices BRVM 10 290 262 220 154 149 131 154 166
Indices BRVM composite 304 292 243 172 159 145 202 203
t‘fgr‘]’:ft'iﬁ:t;’;ﬁg:g':;ﬁ:ﬁ?;fg:ﬁi (Fa‘(’:F A | 9079 | 10216 | 9806 | 8274 8973 | 10419 | 13332 | 16486
Marché Actions 7500 | 7706 | 6836 | 4845 | 4741 | 4368 | 6085 | 7560
Marché Obligations 1579 | 2509 | 2970 | 3430 | 4233 | 6051 | 7247 | 8926
Nombre de sociétés cotées 39 43 45 45 46 46 46 46

Source : BRVM, Bulletins Officiels de la Cote
Le marché régional des titres publics

Afin de satisfaire leurs besoins de financement, les
Etats membres de I’'Union font appel a deux modes
de placement des titres publics : soit par adjudica-
tion soit par syndication. Dans 'TUEMOA, les adjudi-
cations de titres publics se font a prix ou taux mul-
tiples alors que les syndications se font a prix fixes.

e Evolution des émissions de titres publics

Le montant global des émissions brutes sur le mar-
ché régional de la dette publique au cours de I'an-
née 2022 s’est élevé a 8 327 milliards FCFA, contre
7 268 milliards FCFA en 2021, soit une hausse de
14,6%. Les émissions nettes se sont établies a 4

338,0 milliards en 2022, contre 3 015,9 milliards un
an plus t6t?'.

Le compartiment des bons du Trésor a représenté
21,1 % des ressources levées sur le marché finan-
cier régional par les Etats, pour un montant global
de 1 755,8 milliards en 2022, contre un montant de
2 055,9 milliards un an plus t6t. Les Bons de Sou-
tien et de Résilience (BSR) ont représenté 38,7 %
des ressources mobilisées sur ledit compartiment,
soit 679 milliards. La maturité de 12 mois a été la
plus sollicitée, avec une valeur globale d’émission
de 883,2 milliards, soit 50,3% des bons émis sur la
période (BCEAO, Mars 2023)%.

21 BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'UEMOA, Mars 2023
22 BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'UEMOA, Mars 2023
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Sur le compartiment obligataire, les Trésors publics
ont levé 6 570,9 milliards en 2022 contre 5 212,1
milliards en 2021. En particulier, le montant total des
obligations de relance (OdR)?® émises en 2022 s’est
établi a 2 533,6 milliards, représentant 41,4% du to-
tal des émissions obligataires. Les émissions d’OdR
ont porté sur les maturités de 3 ans (997,8 milliards),
5 ans (948,1 milliards), 7 ans (408,1 milliards), 10 ans
(168,6 milliards) et 15 ans (11,0 milliards)?*.

Les conditions de financement sur le marché de la
dette publique en 2022 dans la zone UEMOA se
sont améliorées pour les Etats. Le colt moyen des
ressources mobilisées a baissé tant sur le comparti-
ment des bons que sur celui des obligations du Tré-
sor, pour la plupart des maturités. Les taux moyens
pondérés des bons de maturités de 6 mois et 12
mois ont baissé de 0,47 point et 0,12 point respecti-
vement. Les taux de rendement des obligations ont
également baissé sur les maturités de 5 ans (-0,23
point), 10 ans (-0,25 point) et 15 ans (-0,17 point)?>.

I Tableau 10. Emissions brutes sur le marché financier régional des titres publics

(En milliards de FCFA) 2017

Bons 1578,2 1489,4 1 645,1 2 268,1* 2 055,9 1756

Obligations 21219 1788,2 2783,8 4 982,7 5212,1 6 571
Par adjudication 1 165,1 943,9 1775,0 3237,7 3495,6 3499
Par syndication 956,8 8443 1 008,8 1745,0 1716,5 3072

Total 3700,1 3277,6 44289 7 250,8 7 268,0 8 327

Source : BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'lUMOA, Mars 2023

() : Hors bons COVID-19

e Evolution de I’encours de la dette sur le mar-
ché régional

L'encours global des titres publics est ressorti a 21
335,5 milliards de FCFA a fin décembre 2022, soit

19,4% du PIB (contre 16 997,5 milliards de FCFA a
fin décembre 2021, ce qui représentait 17,0 % du
PIB). La structure de cet encours reste dominée par
les obligations du Trésor qui ont représenté 95,7 %
du total?s.

23 Le programme d’émission des obligations de relance (OdR) a été initié par la BCEAO avec le concours de UMOA-Titres afin de permettre aux
Etats membres de 'TUEMOA de lever les ressources nécessaires pour le financement de leurs plans de relance en 2021.

24 BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'UEMOA, Mars 2023
25 BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'UEMOA, Mars 2023
26 BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'UEMOA, Mars 2023
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Note d'Information zone UEMOA

Figure 4. Evolution de I’encours de la dette sur le marché régional (milliards FCFA et % du PIB)
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Source : BCEAO, Rapport sur la politique monétaire dans 'lUMOA, Mars 2023

Figure 5. Evolution de la composition de la dette
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2.4.4 Mécanismes de souscription a la dette

Tout investisseur basé dans ou en dehors de I'UE-
MOA peut investir dans les titres publics émis par
voie d’adjudication ou par voie de syndication. Les
ordres sont passés par le biais des intervenants
agréés du marché : syndicat de placement ou toute
SGl exercant sur le territoire de I’'Union dans le cadre

2.5 Taux d’inflation

Le taux d’inflation dans I’Union a augmenté tres for-
tement en 2022, s’établissant a 7,4% en moyenne
annuelle, contre 3,6% en 2021. La forte hausse des
prix a la consommation est imputable aux biens et
services suivants : « Produits alimentaires et bois-
sons non alcoolisées » (+12,5% par rapport a 2021),
« Transport » (+5,6%), « Boissons alcoolisées, ta-
bacs et stupéfiants » (+5,4%), « Logement, eau,
électricité, gaz, et autres combustibles » (+4,8%), «
Restaurant et hétel » (+3,5%), « Biens et services
divers » (+3,0%) et « Articles d’habillement et chaus-
sures » (+2,7%)?.

Cette augmentation de linflation en 2022 suit la
tendance initiée en 2020. Linflation était passée de

des émissions par syndication, et établissements de
crédit installés dans I’lUnion ou SGI ayant un compte
dans les livres de la Banque Centrale pour ce qui est
des émissions par adjudication. Les transactions
sur le marché des actions de la BRVM se font par
les intermédiaires en bourse, notamment les SGI.

-0,7% en 2019 a 2,1% en 2020 et 3,6% en 2021.
Cette tendance, initiée par la crise du COVID-19 en
2020, s’est accentuée par le conflit russo-ukrainien
et un déficit céréalier en 2021-202228,

Les prédictions pour 2023 et 2024 indiquent une
rupture dans la tendance haussiére de I'inflation.
Elle devrait étre de 4,4% en 2023 et retomber en
dessous des 3,2% en 2024. 2°Toutefois, il existe
une forte incertitude liée a la durée du conflit rus-
so-ukrainien, a la résurgence de la crise sanitaire, et
a la persistance de la crise sécuritaire dans la zone
du Sahel et son extension vers d’autres Etats®.

27 Commission de 'lUEMOA, Rapport semestriel d'exécution de la surveillance multilatérale, décembre 2022
28 Commission de 'UEMOA, Rapport annuel 2022 sur le fonctionnement et I'évolution de I'Union, décembre 2022

29 BCEAO, Rapport sur la Politique Monétaire dans 'UMOA, Juin 2023

30 Commission de 'UEMOA, Rapport annuel 2022 sur le fonctionnement et I'évolution de I"lUnion, décembre 2022
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Figure 6. L’évolution du taux d’inflation dans TUEMOA
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8,0%
7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 289 2020 2021 2022

-1,0%
-2,0%
Source : BCEAO

Historiquement, les mouvements observés au ni-
veau de l'inflation dans I’'Union sont liés a I’évolution
de la production vivriére, aux fluctuations du cours
du pétrole et aux termes de I’échange.

Avant 2014, linflation s’était orientée a la baisse
dans I’'Union gréace a une bonne tenue des produc-
tions vivriéres, un meilleur approvisionnement des
marchés, une baisse des prix des céréales locales

2.6 Taux de change

Le USD et le CNY se sont tous deux appréciés par
rapport au FCFA en 2022. En effet 1 USD était équi-
valent a 623,76 FCFA (contre 554,53 FCFA en 2021),
et 1 CNY était équivalent a 120,9 FCFA (contre

36

conjuguée a celle des cours du pétrole brut ainsi
qu’a 'amélioration des termes de I’échange.

Entre 2014 et 2019, le taux d’inflation était relati-
vement faible (entre -0,7% et 1,2%), du fait d’'une
combinaison de facteurs dont la baisse des prix
des produits céréaliers ou celle de la demande ex-
térieure de certains pays de I"'Union en raison de la
situation sécuritaire.

100,09 en 2021). Le USD a rejoint la tendance du
CNY, qui s’était déja apprécié en 2021 (+20% par
rapport a 2020), contrairement au USD (-3,6%).



Figure 7. Evolution du taux de change
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Par le passé, les évolutions du taux de change du
FCFA vis-a-vis du dollar américain et de la monnaie
chinoise sont similaires sur la période 2008-2020.
Le FCFA s’est déprécié par rapport a ces deux
monnaies sur le période 2008-2016, avec un pic en
2016 pour le dollar et un pic en 2015 pour le Yuan,

2.7 Réserves étrangeéres

Les réserves des huit (8) Etats-membres de I'UE-
MOA sont centralisées au niveau de la BCEAO.

En 2022, les avoirs de réserve sont ressortis en repli
par rapport a 2021, s’établissant a 11 371,5 milliards
FCFA (contre 14 039,9 en 2021).

Cours du yuan chinois

avant de s’apprécier sur la période 2016-2020. En
considérant la monnaie américaine, ces périodes
correspondent respectivement a des phases de dé-
préciation de I'euro face au dollar pour la premiere,
et d’appréciation de I'euro face au dollar pour la
deuxiéme.

Par le passé, aprés une diminution des réserves de
change en 2016 en raison de la baisse de la mobi-
lisation des ressources extérieures par les Etats, du
recul des entrées de capitaux privés et de la hausse
des engagements extérieurs des banques, les ré-
serves de changes ont augmenté de 95,4 % en 5
ans pour atteindre 14 039,9 milliards de FCFA en
2021.
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Cela est en partie d0 au rapatriement par la Céte et 2018, ainsi qu’aux mobilisations importantes de
d'lvoire et le Sénégal du produit des euro-obliga-  ressources de la part des Etats et de la BOAD en

tions émises sur les marchés internationaux en 2017  2020.

I Tableau 11. Situation des réserves de change des institutions monétaires de FTUEMOA

En milliards de FCFA 2015 2016
Or monétaire 780,1 840,3 811,2 884,2 1121,6 13711 1511,5 1664,4
Monnaies étrangéres 20,5 17,1 14,6 12,4 13,3 17,1 18,7 22,8

Dépots et titres inclus dans
les réserves officielles

Position de réserve au FMI 27,2 206,5 192,4 197,2 201,9 193,6 210,0 170,1
Droits de tirage spéciaux 719,2 352,2 466,9 650,5 802,9 21311 3621,8 2153,0
Total des avoirs de réserves | 7 522,7 6 529,4 7 184,2 8 561,0 10357,0 | 11731,2 | 14039,9 | 11371,5

5975,6 5113,3 5699,1 6816,7 8218,2 8018,3 86779 7 361,3

Source : BCEAO — Statistiques Monétaires (Avril 2023)
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! COMMERCE EXTERIEUR ET BALANCE DES PAIEMENTS

3.1 Balance des paiements

Depuis 2017, les transactions économiques et finan-
cieres de I'UEMOA avec le reste du monde se sont
traduites par un solde global positif de 304,1 milliards
de FCFA en 2017, 982,3 milliards de FCFA en 2018
et 1 635,1 milliards de FCFA en 2019. Cette perfor-
mance était bien différente de celle des années 2015
et 2016 qui avaient enregistré des déficits respec-
tifs de 189,8 milliards de FCFA et 946,8 milliards de
FCFA. Cette nette amélioration résultait d'une aug-
mentation des entrées nettes au titre des comptes
de capital et financier, partiellement compensée par
la détérioration du déficit courant. Le solde global,
quoique positif, aurait aussi marqué un fort repli en
2020 s’établissant a 15,8 milliards de FCFA. Cette
évolution serait liée a la baisse des entrées nettes
de capitaux au titre du compte financier, couplée a
une aggravation du déficit du compte courant, dont
les effets seraient atténués par une amélioration de
I’excédent du compte de capital. En 2021, le solde
global était positif de 475,7 milliards de FCFA, grace
a la bonne tenue du compte financier, dont I'excé-
dent a plus que compenser la détérioration du déficit
des transactions courantes.

Pour I'année 2022, les échanges extérieurs des
Etats membres de I'UEMOA généreraient un solde
global déficitaire de 3 343,1 milliards de FCFA. Le
global devrait s’améliorer progressivement a partir
de 2023. En effet, le déficit du solde global devrait
se réduire en 2023, s’établissant a 526,8. En 2024,
le solde global ressortirait excédentaire de 2 297,0
milliards de FCFA.

Le déficit courant aurait augmenté de 45,9% en
2022 par rapport a 2021 pour ressortir a 8 714,2 mil-
liards, en raison d’une nette détérioration de la ba-
lance des biens et services du fait essentiellement
d’une hausse des importations.

S'agissant du compte de capital, son excédent au-
rait progressé de 11,7% en 2022 par rapport a I'an-
née précédente. Cette tendance devrait continuer
en 2023 ou le solde du compte de capital s’établirait
a 1 835,5 milliards de FCFA.

Les entrées nettes de capitaux au titre du compte
financier se serait réduit de 23,0% en 2022 par
rapport a 2021 pour s’établir a 4 094,9 milliards de
FCFA.

[l Tableau 12. Statistiques de la balance des paiements de 'UEMOA

UEMOA (Milliards FCFA) 2019 2020 2021 2022 (est.)
Compte des transactions courantes -4 054,6 -4 608,7 -4 370,2 -3967,4 -5 973,6 -8714,2
Balance des biens et services -4 749,8 -5 304,6 -5 058,0 -4 7941 -6 449,8 -9 636,0
Balance des biens -1 296,6 -1 886,2 -1458,3 -334,2 -1111,4 -3 587,7
Exportations de biens FOB: 15161,3 16 269,7 17 662,9 18 389,2 20 961,8 24 140,6
dont Pétrole 1 200,1 1384,8 1 807,8 1060,7 1 459,1 2340,5
dont Or 3236,8 3711,3 4.308,9 5893,4 6127,5 6818,4
dont Cacao 2907,8 2537,4 2905,6 2979,9 33222 3 460,5
dont Coton 882,7 1029,2 1 057,6 832,8 1083,8 1681,2
dont Caoutchouc 489,7 419,9 531,9 597,9 853,6 1171,8
dont Uranium 169,6 117,2 128,5 145,5 105,0 93,4
dont Acide phosphorique 96,0 194,6 194,3 151,6 265,3 285,1
dont Noix d'anacarde 950,6 919,2 659,5 668,7 7221 726,2
Importations de biens FOB -16 457,9 | -18155,9 | -19121,2 | -18723,4 | -22073,2 | -27 728,3
Importations de biens CAF -19187,7 | -21 143,2 | -22229,8 | -21589,7 | -25753,0 | -32 332,2
dont Produits alimentaires -3975,9 -4114,4 -3877,6 -4 080,4 -4 857,6 -6 954,0
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dont Autres biens de consommation courante -2 982,7 -2 808,8 -3014,8 -2727,7 -3847,6 -3 955,5
dont Produits pétroliers -3502,8 -4 564,6 -4 618,3 -4 185,0 -4 940,8 -8 561,9
dont Biens intermédiaires -3 351,1 -3 796,1 -3 898,1 -3943,6 -4 864,1 -5239,4
dont Biens d'équipement -3 938,5 -4 136,0 -4731,4 -4 4811 -5322,8 -5611,3
dont autres importations intra-UEMOA -1 436,7 -1723,3 -2 089,7 -2171,8 -1 920,0 -2 010,1
Balance des services -2 340,5 -2 4959 -2 682,5 -2 663,9 -3 063,7 -3 602,6
Balance des revenus primaires -3 453,2 -3418,4 -3599,7 -4 459,9 -5 338,4 -6 048,3
Balance des revenus secondaires -1 868,5 -1944,3 -2222,7 -2 299,1 -2 873,3 -2919,2
Compte de capital 2563,7 2 640,1 29104 3125,8 3349,5 3841,0
Acquisition/cessions d’actifs non financiers 1211,1 1293,1 1235,5 1317,9 1482,7 1 656,2
Transferts de capital -1,9 -9,8 -9,8 -5,2 -9,3 1,2
Compte financier 1213,0 1 303,0 1245,3 1 323,1 14921 1 655,0
Investissement direct -3217,3 -4 632,7 -5107,0 -3 250,5 -5 317,5 -4 094,9
Investissements de portefeuille -1138,4 -1 288,6 -2221,5 -1999,4 -2773,8 -2 823,2
Dérivés financiers -1726,8 -2170,9 -830,3 278,3 -1 688,2 -31,1
Autres investissements -2,9 0,5 -6,8 -62,3 132,7 0,0
Erreurs et omissions nettes -349,2 -1173,7 -2048,4 -1467,2 -988,2 -1 240,6
Solde global 24,6 34,6 32,2 -9,6 30,7 -3,0
Ajustement statistique 398,3 1351,7 2004,4 591,4 857,3 -2 966,1
SOLDE GLOBAL aprés ajustement -94,3 -362,1 -369,3 -575,7 -381,6 -376,9

Source : BCEAO *'

Le déficit du compte courant de la balance des contre 5,9 % en 2021.La tendance devrait s’inverser
paiements s’est détérioré en 2022 a 7,8% du PIB en 2023 et en 2024.

31 La balance de I'Union est une agrégation des balances des paiements des Etats, retraitée des opérations non reparties au niveau du solde
global
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Figure 8. Evolution des soldes caractéristiques de la balance des paiements de TUEMOA
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3.2 Commerce international

3.2.1 Politique commerciale

Les pays d’Afrique de I’Ouest sont engagés dans
de nombreuses négociations commerciales tant
aux niveaux régional (processus d’intégration) que
bilatéral (accord de partenariat économique intéri-
maire - APEI) et multilatéral (Organisation mondiale
du commerce — OMC et APE régional).

La bonne articulation entre les différentes négocia-
tions au niveau régional et international (TEC , APE ,
OMC, AGOA, etc.) est indispensable pour atteindre
les objectifs de performances commerciales des
Etats-membres de 'TUEMOA.

2019

2020 2021 2022 (est.)

En % du PIB

-10

Solde global/PIB (%) Balance courante/PIB (%)

Les politiques commerciales nationales et régio-
nales en Afrique de I’Ouest dépendent de différents
espaces. En effet, ’espace de négociation régional
est articulé autour des éléments suivants :

e |a finalisation du tarif extérieur commun (TEC)
au niveau de la CEDEAO, et donc la constitution
d’une Union douaniére ;

e Un espace de négociation bilatéral, notam-
ment entre la région Afrique de I'Ouest et I'UE,
concernant I’'APE ;

32 La balance de I'Union est une agrégation des balances des paiements des Etats membres, retraitée des opérations non reparties au niveau du

solde global.
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e Un espace de négociation multilatéral, qui ren-
voie aux regles de 'OMC, dont tous les Etats
d’Afrique de I'Ouest sont membres (a I'excep-
tion du Libéria qui a le statut d’observateur).
Notons que chaque pays négocie individuelle-
ment et que 'UEMOA et la CEDEAO n’ont qu’un
statut d’observateur ad hoc dans la commission
commerce et développement a ’'OMC.

S’agissant spécifiquement de 'UEMOA, celle-ci dis-
pose d’une politique commerciale commune fondée
en particulier sur :

e Un marché commun mis en place au 1° juillet
1996 pour les produits locaux et non transfor-
meés (produits de I'Union relevant du régne ani-
mal, minéral et végétal) et I’artisanat traditionnel,
et jusqu’au 1¢ janvier 2000 pour les produits in-
dustriels agréés. Ce marché commun a été élar-
gi a tous les pays de la CEDEAO en 2004 ;

e Une Union douaniére mise en place au 1¢ janvier
2000, basée sur un TEC applicable a 'ensemble
des pays membres de 'UEMOA, qui comprend
quatre catégories de produits, taxés de 0 a 20
%, en vigueur jusqu’au 1¢ janvier 2015, date a
laquelle le TEC UEMOA a été remplacé par le
TEC CEDEAO qui consacre I’élargissement de
I’Union douaniére aux 15 pays de la CEDEAO ;

e Des regles d’origine et de concurrence com-
mune, une harmonisation de la TVA et des droits
d’accise, une harmonisation et la reconnais-
sance mutuelle des normes, des mesures de
sauvegarde et de protections communes (taxe
dégressive de protection (TDP), taxe conjonctu-
relle a I’exportation (TCI), valeurs de références
et droit antidumping).

L’'UEMOA dispose par ailleurs d’un programme reé-
gional de promotion commerciale, « d’une stratégie
régionale et d’un cadre logique de mise en ceuvre du
programme d’aide pour le commerce de 'UEMOA »

L'objectif général de la stratégie d’aide pour le
commerce est de permettre aux Etats-membres
d’augmenter leurs exportations de biens. Le cadre
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logique sert de base a un programme dans lequel
s’inscrivent les donateurs internationaux, ainsi que
les institutions financiéres nationales et régionales.
Il identifie cing objectifs spécifiques correspondant
aux catégories de I’aide au commerce :

e Assurer I'appropriation et la maitrise des poli-
tiques et réglementations commerciales par les
experts des Etats-membres et de la Commis-
sion ;

e Développer le commerce intra-régional et inter-
national des Etats-membres ;

e Renforcer les infrastructures liées au commerce
dans la sous-région ;

e Diversifier et accroitre les capacités de produc-
tion des Etats-membres ;

e Réaliser des ajustements indispensables et
prendre en compte les autres besoins liés au
commerce.

Les besoins et priorités ont été identifiés sur la
base du Programme économique régional (PER) qui
constitue le cadre de référence du processus d’in-
tégration de 'UEMOA, ainsi que des programmes
de renforcement des capacités existants dans les
Etats.

¢ Le Tarif Extérieur Commun

Les regles en vigueur aux frontieres de la CEDEAO
en matiere de politique douaniere sont celles édic-
tées par le tarif extérieur commun (TEC) de la CE-
DEAO. Les régles d’origine applicables, sont, quant
a elles, définies par le Schéma de la Libéralisation
des Echanges (SLE).

Le TEC vise a harmoniser les droits de douane et les
taxes en vue d’approfondir I'intégration économique
a travers l'instauration d’une Union douaniére, la
mise en place d’une plate-forme pour construire la
politique commerciale commune et les négociations
commerciales régionales telles que I'APE ; stimuler
la capacité de production régionale et d'investisse-
ment, et consolider le marché régional.



Le TEC est organisé autour d’une architecture com-
prenant :

i. Une Nomenclature Tarifaire et Statistique (NTS),
c’est-a-dire une nomenclature douaniére com-
mune basée sur le Systéme Harmonisé de dé-
signation et de codification des marchandises
(SH) de I'Organisation Mondiale des Douanes
(OMD) adoptée par la Communauté ;

ii. Un tableau des droits et taxes applicables aux
produits importés et qui comprend : le droit de
douane (DD), la redevance statistique (RS) et le
prélevement communautaire de la CEDEAO (PC
CEDEAO) ;

iii. Les mesures de défense commerciale ou les
mesures complémentaires de protection le cas
échéant pouvant générer des droits pouvant in-
fluer sur le prix final des produits importés dans
la Communauté de pays tiers ;

iv. Le taux de redevance statistique fixé a 1 % ap-
plicable indifferemment a tous les produits im-
portés, exonérés ou non ;

v. La base de taxation pour I'application du tarif
extérieur commun est ad valorem.

La structure de droits de douanes du TEC est pré-
sentée dans le tableau suivant :

Catégorie Description
0 Biens sociaux essentiels 0%
1 Matiéres premiéres de base et biens d’équipement 5%
2 Produits intermédiaires 10 %
3 Biens de consommation finale 20 %
4 Biens spécifiques pour le développement économique 35 %

Le TEC a été établi en respectant les exigences du
Systeme Harmonisé de I'Organisation Mondiale des
Douanes (OMD) et celles de I'Organisation Mondiale
du Commerce (OMQ) relatives aux Accords Com-
merciaux Régionaux (article 24 du GATT).

e Les regles spécifiques applicables au com-
merce extérieur de marchandises des pays
de la CEDEAO

Plusieurs régimes commerciaux sont en vigueur au
sein de la CEDEAO. Le tableau suivant présente les
régimes existants en fonction des partenaires com-
merciaux.

PARTENAIRES REGIMES SPECIFIQUES

Union Européenne (UE)

APEI, SPG, SPG+, TSA

CEDEAO TEC, SLE

Reste AFRIQUE Accords bilatéraux
USA AGOA

ASIE Accords Bilatéraux

Autres pays industrialisés

Systeme de Préférences Généralisées (SPG)

Reste du monde

Accords bilatéraux, SPG

En attendant I'application de I'APE, différents ré-
gimes tarifaires s’appliquent selon le statut des
pays dans le cadre du commerce entre la CEDEAO
et 'UE:

- La Cote d’lvoire et le Ghana ont ratifié des APE
intérimaires en 2016. L’APE de la Cote d’lvoire
est en application provisoire depuis le 4 sep-
tembre 2016 et ’APE du Ghana s’applique de-
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puis le 15 décembre 2016. Ces APE intérimaires
garantissent a ces deux pays un acces total au
marché européen et prévoient a terme une li-
béralisation de 80 % des lignes tarifaires par la
Céte d’lvoire et le Ghana, étalée sur une période
de 15 ans®?;

Le Nigéria bénéficie dans le cadre du SPG,
d’une réduction des droits de douane européens
sur environ 1/3 des lignes tarifaires et d’une
exemption totale des droits de douane sur 1/3
de lignes tarifaires supplémentaires

- Le Cap Vert bénéficie du SPG+ qui octroie une

exemption de droits de douane européens sur
environ 2/3 des lignes tarifaires ;

- Les douze autres pays (y compris les sept pays

de 'TUEMOA en dehors de la Cote d’lvoire), du
fait de leur statut de PMA, bénéficient du SPG
sur tout sauf les armes ; ce qui leur octroie un
acces au marché européen pour toutes leurs ex-
portations vers I'UE sans droit ni quota.

3.2.2 Echanges internationaux en valeur et par destination

Les exportations et importations de biens FOB ont
augmenté continuellement sur la période 2017-
2022, hormis pour I'année 2019. Les exportations
sont passées de 15 161,3 a 24 140,6 milliards de

I Tableau 13. Historique des échanges de 'UEMOA

FCFA sur la période. Les importations des pays de
FUEMOA sont, quant a elles, passées de 16 457,9
milliards de FCFA en 2017 a 27 728,3 milliards de
FCFA en 2022.

(en milliards de FCFA) 2017 2018 2019 2020 2021 2022 (est)
Exportations totales de biens FOB 15161,3 16 269,7 17 662,9 18 389,2 20 961,8 24 140,6
Importations totales de biens FOB -16 457,9 -18 155,9 -19121,2 -18 723,4 -22 073,2 -27 728,3

Source : BCEAO

En 2021, I’Europe reste la destination principale des
exportations de ’'UEMOA malgré un recul de sa part
relativement aux autres régions de 4 points de pour-

centage (44,1% des exportations de biens FOB).
Elle est suivie de I’Afrique (24,9%, +0,6 pdp) puis de
I’Asie (20,7%, +2,2 pdp).

I Tableau 14. Evolution de I'orientation géographique des exportations de I'Union (en %
geographiq P ( )

2016 2017 2018 2019 2020 2021

. EUROPE 43,6 43,3 42,9 46,0 48,1 441
1.1.Union européenne 27,9 26,8 24,5 26,3 22,4 21,0
1.1.1. Zone euro 24.8 23,9 21,8 23,2 19,6 18,0

- France 56 5,9 5,7 6,0 4.8 4,1

- Allemagne 29 29 3,4 2,6 24 1,9

- Belgique 3,5 2,8 1,9 2,6 2,7 29

- Espagne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- ltalie 1,9 1,6 1,6 1,4 1,1 1,2

- Portugal 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- Pays-Bas 6,7 7,5 6,4 6,2 53 4,8

- Autres pays de la Zone euro 4,2 3,1 2,8 4,4 34 3,1
1.1.2. Autres pays de I'Union européenne 3,0 3,0 2,7 3.1 2,8 3,0

33 Sur 11 ans (2019-2029) actuellement en ce qui concerne la Céte d’Ivoire.
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- Grande Bretagne 2,1 20 1,6 1,8 1,8 1,8
- Autres pays de I'UE 0,9 1,0 1,1 1,3 1,0 1,2
I.2.Autres pays européens 15,7 16,5 18,3 19,7 25,7 23,1
[.2.1. Russie 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
1.2.2 Suisse 14,5 14,8 17,2 18,5 241 21,5
1.2.3 Turquie 0,6 0,7 0,9 0,9 1,1 1,1
I.2.4. Autres pays européens 0,6 0,9 0,2 0,2 0,5 0,5
Il. AFRIQUE 28,3 27,4 25,9 22,9 24,3 24,9
I.1.CEDEAO 15,8 16,1 16,0 12,9 14,3 16,1
11.1.1. Nigeria 11,0 11,7 12,3 9,6 11,1 13,0
I1.1.2. Ghana 3,0 2,7 2,0 1,8 1,6 1,5
1.2.CEMAC 0,6 0,7 0,8 0,6 0,5 0,6
11.3.Autres pays d'Afrique 11,8 10,6 9,1 9,4 9,4 8,2
- Dont Afrique du Sud 8,8 8,5 7,3 7,4 7,9 6,6
lll. AMERIQUE 8,2 7,8 7,0 6,4 5,4 5,9
I1.1.Etats-Unis 54 5,6 4,8 3,6 3,5 4,2
11.2.Canada 1,4 1,0 1,2 1,6 1,1 0,7
1. 3. Brésil 0,3 0,3 0,4 0,6 0,3 0,3
[.4. Autres pays d'Amérique 1,1 0,9 0,6 0,6 0,5 0,6
lll. ASIE 18,9 20,1 22,5 23,1 18,5 20,7
lll.1. Chine 1,8 1,6 2,2 3,2 3,2 3,5
lll.2. Inde 5,3 5,0 7.1 7,6 4.3 5,3
I1.3. Japon 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
lIl.4. Thailande 0,7 0,2 0,1 0,1 0,0 0,0
I1.5. Pakistan 0,1 0,3 0,1 0,1 0,4 0,8
I11.6. Emirats arabes unis 1,7 1,2 0,5 0,6 0,7 0,9
Il.7. Vietnam 3,7 3,8 4,0 3,7 3,9 3,8
111.8. Malaisie 2,9 2,9 29 2,8 3,0 3,1
I11.9. Corée du Sud 0,2 0,3 0,4 0,3 0,2 0,2
I11.10. Autres pays d'Asie 2,3 4,6 5,1 4,6 2,7 3,0
IV. AUTRES PAYS 1,0 1,4 1,7 1,6 3,8 4,4
V.TOTAL EXPORT FOB 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Source : BCEAO, Rapport sur le commerce extérieur de 'UEMOA en 2021, octobre 2022

Le principal partenaire a I'importation en 2022 est
I’Europe (39,3% des importations CAF, -4 pdp par
rapport a 2020), suivi de I'Asie (37,2%, +3,7 pdp).
Le reste des importations des Etats membres de
I'TUEMOA provient de I’Afrique et de ’Amérique. Les
importations venant de ces régions sont mineures,

elles représentaient respectivement 14,2% des im-
portations pour I'Afrique et 8,3% pour I’Amérique en
2021. En 2012, I’'Europe était déja le principal parte-
naire a I'import de 'UEMOA, mais I'Afrique devan-
cait I’Asie.
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I Tableau 15. Evolution de I'orientation géographique des importations de I'Union (en %)

2016 2017 2018 2019 2020 2021

. EUROPE 39,4 41,7 41,1 41,9 43,3 39,3

I.1.Union européenne 34,7 36,1 33,5 33,4 34,8 30,8

1.1.1. Zone euro 31,1 32,5 30,2 29,8 31,2 27,5

- France 14,0 14,0 13,1 13,5 14,0 11,6

- Allemagne 3,3 32 3,0 2,6 2,8 2,8

- Belgique 2,8 1,7 1,6 1,6 2,3 2,3

- Espagne 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- ltalie 2,1 2,0 2,0 2,0 2,1 1,9

- Portugal 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

- Pays-Bas 37 52 4,1 3,6 35 2,9

- Autres pays de la Zone euro 8,8 11,6 10,5 10,1 10,0 8,9

1.1.2. Autres pays de I'Union européenne 3,6 3,6 3,3 3,6 3,5 3,3
- Grande Bretagne 1,5 1,2 1,3 1,1 1,3 1,3

- Autres pays de I'UE 2,1 2,4 20 2,5 22 20
I.2.Autres pays européens 4,7 5,6 7,6 8,5 8,5 8,5
1.2.1. Russie 1,0 1,3 2,3 2,8 2,7 2,9
1.2.2. Suisse 0,5 0,6 0,6 0,5 0,7 0,5
1.2.3. Turquie 2,7 2,7 2,9 2,8 2,8 3,0
1.2.3. Autres pays européens 0,5 1,0 1,8 2,4 2,3 2,1

Il. AFRIQUE 15,1 14,3 15,7 15,0 14,9 14,2
I.L1.CEDEAO 9,1 8,2 9,5 9,1 9,4 8,2
I1.1.1. Nigeria 6,4 6,1 7,5 6,7 6,5 5,6
I1.1.2. Ghana 2,0 2,0 1,8 2,3 2,6 2,3
I1.2.CEMAC 0,1 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1
I1.3.Autres pays d'Afrique 59 59 6,1 5,8 5,4 59
Dont Afrique du Sud 1,7 1,9 1,7 1,4 1,4 1,3

lll. AMERIQUE 8,0 6,5 6,9 7,8 7,7 8,3
I1.1.Etats-Unis 4.2 29 29 4,0 3,9 3,9
Il.2.Canada 0,5 0,4 0,4 0,4 0,4 0,5
II. 3. Brésil 1,3 1,5 1,2 1,5 1,6 1,5
I.4. Autres pays d'Amérique 2,1 1,7 2,4 1,9 1,8 2,5
lll. ASIE 36,2 36,4 35,4 34,1 33,5 37,2
Ill.1. Chine 15,9 14,5 15,4 16,5 15,7 16,2
lll.2. Inde 6,4 6,9 6,0 5,3 5,9 7,8
111.3. Japon 2,5 2,5 2,2 2,1 2,2 24
lIl.4. Thailande 3,6 4,2 3,3 2,2 1,6 1,5
IIl.5. Pakistan 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,4
111.6. Emirats arabes unis 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3 1,8
IIl.7. Vietnam 2,1 2,5 2,3 2,7 3,3 0,8
111.8. Malaisie 0,9 0,9 1,2 0,8 0,7 1,1
111.9. Corée du Sud 1,0 1,2 1,1 1,5 1,0 1,4
111.10. Autres pays d'Asie 2,1 2,0 2,2 1,2 1,3 3,8
IV.AUTRES PAYS 1,3 1,1 0,8 1,2 0,7 1,0

V.TOTAL IMPORT CAF 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Source : BCEAO, Rapport sur le commerce extérieur de 'TUEMOA en 2021, octobre 2022
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3.2.3 Echanges internationaux en valeur et par produit

En 2022, les exportations de biens FOB ont aug-
menté de 15,2 % par rapport a 2021, s’établissant
a 24 140,6 milliards de FCFCA, contre 20 961,8 mil-
liards de FCFA en 2021. Cette hausse s’explique
principalement par 'augmentation des exportations
de pétrole (+60,4%), de coton (+55,1%) et de caout-
chouc (+37,3%).

Les importations de biens CAF ont augmenté de
25,5% en 2022, s’établissant a 32 332,2 milliards
de FCFA en 2022 contre 25 753,0 milliards de FCFA
en 2021. Cette hausse s’explique principalement
par I'augmentation de la valeur des importations de
produits alimentaires (+45,2%), de produits pétro-
liers (+73,3%) de biens intermédiaires (+7,7%) et de
biens d’équipement (+5,4%).

I Tableau 16. Evolution des échanges de 'UEMOA par produit

2017 2018 2019 2020 2021 2022 (est)
EXPORTATIONS TOTALES DE BIENS
FOB (en milliards de FCFA) dont : 15161,3 16 269,7 17 662,9 18 389,2 20 961,8 24 140,6
Pétrole 1200,1 1384,8 1807,8 1 060,7 1459,1 2 340,5
Or 3236,8 3711,3 4 308,9 5893,4 61275 6818,4
Cacao 2907,8 2537,4 2905,6 2979,9 3322,2 3460,5
Coton 882,7 1029,2 1057,6 832,8 1083,8 1681,2
Caoutchouc 489,7 419,9 531,9 597,9 853,6 1171,8
Uranium 169,6 117,2 128,5 145,5 105,0 93,4
Acide phosphorique 96,0 194,6 194,3 151,6 265,3 285,1
Noix d'anacarde 950,6 919,2 659,5 668,7 7221 726,2
IMPORTATIONS TOTALES DE BIENS
CAF (en milliards FCFA) dont : -19 187,7 -21 143,2 -22 229,8 -21 589,7 -25 753,0 -32 332,2
Produits alimentaires -3975,9 -4114,4 -3877,6 -4 080,4 -4 857,6 -6 954,0
Autres biens de consommation courante -2 982,7 -2 808,8 -3014,8 -2727,7 -3 847,6 -3955,5
Produits pétroliers -3502,8 -4 564,6 -4 618,3 -4 185,0 -4 940,8 -8 561,9
Biens intermédiaires -3 351,1 -3796,1 -3 898,1 -3943,6 -4 864,1 -5 239,4
Biens d'équipement -3 938,5 -4 136,0 -4731,4 -4 4811 -5322,8 -5611,3

Source : BCEAO
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3.3 Commerce régional

3.3.1 Politique commerciale régionale

La politique commerciale régionale en construction
est régie par les dispositions fixées par la CEDEAO,
qui reprend, pour la plupart, celles de 'TUEMOA pour
les étendre & tous les Etats membres de la CEDEAO
en procédant a des ajustements.

Cette politique vise a favoriser I'intégration harmo-
nieuse de la région dans I’économie mondiale, en
tenant compte des choix politiques et des priorités
des Etats dans le cadre des efforts qu’ils déploient
en vue d’assurer un développement durable et de
réduire la pauvreté.

Le processus d’élaboration de cette politique com-
merciale commune consiste tout d’abord a en défi-
nir les éléments constitutifs : zone de libre-échange,
TEC, mesures d’accompagnement (regles d’origine,
législation sur l'investissement et la concurrence,
mesures de sauvegarde, harmonisation des procé-
dures douanieres), ainsi que les diverses actions vi-
sant au développement des relations commerciales
de la CEDEAO avec le reste du monde.

S’il n’existe pas aujourd’hui a proprement parler de
politique commerciale commune a la CEDEAO, au
sens d’un texte communautaire adopté par les chefs
d’Etat et de gouvernement, un certain nombre de
mesures ont déja été mises en ceuvre, qui serviront
de socle a la politique commerciale commune :

- Leschéma de libéralisation des échanges (SLE) ;

- La mise en place d’un prélévement communau-
taire (PC) de 0,5 % ;

- Laconvention sur le TRIE ;

- L’harmonisation des régles d’origine avec celles
de TUEMOA ;

- L’harmonisation des normes avec 'UEMOA ;

- L’adoption d’une loi sur la concurrence ;
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- L’harmonisation des législations fiscales indi-
rectes intérieures ;

L’adoption du TEC de la CEDEAO.

Le Schéma de Libéralisation des Echanges de la
CEDEAO (SLEC) est le principal outil opérationnel de
promotion de la région ouest africaine comme une
Zone de Libre Echange. Le SLEC poursuit I'objectif
communautaire de créer un marché commun grace
a « la libéralisation des échanges a travers I’abolition,
des droits de douane prélevés sur les importations et
exportations et la suppression des barriéres non ta-
rifaires parmi les Etats membres » (Article 3 du Traité
de la CEDEAO).

Le Schéma de libéralisation des échanges de la CE-
DEAO concerne trois (3) groupes de produits : les
produits non transformés, les produits de I'artisanat
et les produits industriels.

Avec l'inclusion des produits industriels, il s’est avé-
ré indispensable de définir les produits «originaires»
de la région du SLEC :

i. Les marchandises entierement transformées ; les
produits dont la totalité des matieres premieres
provient de la région ;

ii. Les marchandises qui ne sont pas entierement
transformées mais dont la production exige
'usage des matériaux qui seront classés sous
une sous -rubrique tarifaire différente de celle du
produit ;

iii. Les marchandises qui ne sont pas entierement
transformées mais dont la production exige
'usage des matériaux qui ont subi une valeur
ajoutée d’au moins 30 % du prix ex-usine des
produits finis.

Il faut noter cependant que les marchandises trans-
formées dans les zones franches ou sous des ré-



gimes économiques particuliers entrainant la sus-
pension ou I’exonération partielle ou totale des
droits d’entrée, ne peuvent pas bénéficier de la qua-
lité de produit originaire.

En vue de contribuer a la facilitation du commerce et
a la promotion du secteur privé, la CEDEAO met en
ceuvre des actions visant a renforcer les systémes
d’information et promouvoir le commerce régional
(Systeme ECOBIZ d’information sur le marché mon-

3.3.2 Evolution du commerce intra régional

Apres la Iégére diminution des flux intra-communau-
taires en 2020, ces derniers ont connu une hausse
en 2021. En effet, les échanges intra-UEMOA se
sont établis a 3063,7 milliards de FCFA en 2021,
contre 2663,9 milliards de FCFA en 2020, soit une
croissance de 15,0%. Ces flux devraient poursuivre
leur hausse. En effet, ils sont estimés a 3 602,6 mil-
liards de FCFA en 2022 et continuer de croitre.

La Cbte d'lvoire et le Sénégal restent les principaux
fournisseurs intrarégionaux, avec respectivement
37,1 % et 29,8 % des exportations intrarégionales
en 2021.

34 Cellule de réconciliation des échanges intra-UEMOA, septembre 2022

dial ; Agences de promotion des investissements de
I’Afrique de I’Ouest (APIAO) ; e-commerce a travers
la plateforme ECOBIZ, Centre Informatique Com-
munautaire (CIC), systéme ALISA (informatisation
du transit et interconnexion des systemes informa-
tiques douaniers de la CEDEAO)).

Ces résultats marquent des évolutions notables
vers la mise en place d’une politique commerciale
communautaire.

L'année précédente, leurs parts respectives étaient
de 33,6 % et 26,9 %. Le Mali et le Burkina Faso
continuent également d'occuper la premiere et deu-
xiéme place des importateurs intra-communautaires
en 2021, avec respectivement 45,7 % et 20,9 % des
importations intracommunautaires, contre 40,7 %
et 20,4 % enregistrés un an plus tot3.

Les échanges intra-UEMOA rapportés aux exporta-
tions totales, sont ressortis a 14,6 % en 2021 contre
14,5 % en 2020 soit une hausse de 0,1 points de
pourcentage. Ce taux est estimé a 14,9% en 2022.
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Figure 9. Evolution du commerce intra-UEMOA
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3.4 Investissements directs étrangers

Les entrées nettes d'investissements directs étran-
gers (IDE) sont estimées a 2 823,2 milliards de FCFA
en 2022, en hausse de 1,8% par rapport a 2021.
Cette hausse des investissements directs étrangers
serait principalement due a la reprise de I'activi-
té économique dans I'Union, combinée a la pour-
suite des travaux d’exploration miniére et pétroliere
au Sénégal et en Cobte d’lvoire, et a la construction
du pipeline Niger-Bénin®. En 2020%, le Sénégal
(50,2%), la Coéte d'lvoire (18,2%), le Mali (13,7%) et
le Niger (9,2%) avaient capté plus de 80% des flux
bruts d'IDE recgus par I'Union.

En termes de répartition sectorielle, les données
disponibles montrent qu’en 2020, la moitié des flux
d'IDE enregistrés dans I'Union (50,1 %) est destinée
au secteur des industries extractives.

35 Balance des paiements de I'UEMOA (février 2023)
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Ce secteur est suivi de I'intermédiation financiére,
assurances et retraite (30,4%), des industries manu-
facturieres (12,9 %) et de la communication (5,3%).
Pour ce qui est des émetteurs, les capitaux pro-
viennent essentiellement de la France (20,4%), de la
Chine (9,8%), du Royaume-Uni (9,7%), de I’Afrique
du Sud (7,3%), des lles Vierges Britanniques (5,8%),
de I'Australie (3,6%) et de la Turquie (2,3%). Les
pays européens, non-membres de la zone euro, sont
présents, essentiellement dans les activités d'ex-
ploration et d'exploitation auriféres. Il s'agit princi-
palement de groupes originaires du Danemark, du
Royaume-Uni et de la Suisse®.

36 BCEAO, Balance des paiements et position extérieure globale régionales de 'UEMOA au titre de I'année 2020, mars 2022 (dernieres données

disponibles)

37 BCEAO, Balance des paiements et position extérieure globale régionales de 'TUEMOA au titre de I'année 2020, mars 2022
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I8 QUALITE DE SIGNATURE

4.1 Climat des affaires

Au cours de la période 2016-2020, les perfor-
mances des Etats de TUEMOA en matiére de cli-
mat des affaires se sont globalement améliorées,
en témoigne I’évolution positive des scores globaux
comme le montre le graphique ci-aprées. Toutefois,
ces évolutions ne se reflétent toujours pas dans les

classements internationaux. Les efforts des pays de
la région restent en dega des progres réalisés dans
d’autres pays du monde : le Togo, le pays le mieux
classé de I’'Union au Doing Business 2020, est a la
97¢me place sur 190.

Figure 10. Evolution du climat des affaires suivant les indicateurs du Doing Business de la Banque mon-

diale
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Source : Banque Mondiale, Rapports Doing Business, 2016 a 2020

La CEDEAO a obtenu un score de gouvernance glo-
bale, mesuré par I'indice Mo Ibrahim, de 52,5 sur
100 en 2021. La plupart des pays de I’'Union ont un
score de gouvernance supérieure a la moyenne de
I’Afrique de 48,9. Seuls le Niger (avec un score de
46 en 2021), le Mali (43,1) et la Guinée-Bissau (40,2)
ont des scores en dessous de la moyenne Africaine.
En 2021, tous les pays sont classés entre la 9™
(Sénégal) et la 44°me places (Guinée-Bissau).

La gouvernance globale s’est tout de méme lége-
rement détériorée en 2021 pour la CEDEAO (52,5
en 2021 contre 52,7 en 2020). Pour I’'Union, la Cbte
d’lvoire, le Sénégal et le Togo ont connu un ralentis-
sement de leur progression. Le Burkina Faso et la
Guinée Bissau entament une régression, tandis que

Q,oéb &O%

'b \Qo
N S I

2019 m2020*

le Bénin, le Mali et le Niger voient la détérioration de
leur score s’accélérer.

Pour I'ensemble des pays de I’'Union, mis a part la
Guinée Bissau et le Niger, le score de Sécurité et
Etat de droit est en déclin par rapport & 2020. Cela
est notamment d{i au coup d’Etat de mai 2021 du
Mali. Le Mali est le seul pays dont le score de Sécu-
rité et Etat de droit est en dessous de la moyenne
africaine en 2021.

La catégorie dans laquelle les pays de I'Union ont
le plus progressé depuis 2020 est |la catégorie Dé-
veloppement Economique Durable, pour laquelle le
Sénégal, la Cote d’lvoire, et le Bénin se classent res-
pectivement 11éme  14éme gt {78me,
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I Tableau 17. Evolution de I'indice Mo Ibrahim sur la gouvernance globale au niveau des Etats de TUEMOA

Etats Classement /54 2021 Score /100 Tendance 2012-2021 Notes sur les thématiques /100
Sécurité et Etat de droit 60,6
) Participation et Droits humains 59,6
Bénin 14 56,1 -0,3 5 . .
Développement économique durable | 53,4
Développement humain 50,1
Sécurité et Etat de droit 54,4
. Participation et Droits humains 62,4
Burkina Faso 18¢ 54,6 +0,2 . . -
Développement économique durable | 50,7
Développement humain 51,3
Sécurité et Etat de droit 53,5
. Participation et Droits humains 51,1
Cote d'lvoire 20¢ 54,3 +5,4 - - -
Développement économique durable | 60,2
Développement humain 51,7
Sécurité et Etat de droit 49,7
L. Participation et Droits humains 48,8
Guinée-Bissau 44¢ 40,2 +1,7 - - -
Développement économique durable | 25,1
Développement humain 36,8
Sécurité et Etat de droit 40,5
. Participation et Droits humains 40,5
Mali 37¢ 43,1 -3,3 . - :
Développement économique durable | 46,9
Développement humain 44,9
Sécurité et Etat de droit 49,1
. Participation et Droits humains 49,2
Niger 32° 46 -2,6 ; ; ;
Développement économique durable | 45
Développement humain 41,2
Sécurité et Etat de droit 67,2
L Participation et Droits humains 63,6
Sénégal 9e 62,4 +1,5 - - -
Développement économique durable | 60,9
Développement humain 58,2
Sécurité et Etat de droit 50,9
Participation et Droits humains 48,1
Togo 23¢° 50,5 +3,8 - - ;
Développement économique durable | 52
Développement humain 51,5
Sécurité et Etat de droit 54,2
Participation et Droits humains 55,2
CEDEAO 52,5 -0,2 Développement économique
51,3
durable
Développement humain 51,6
Sécurité et Etat de droit 50
Participation et Droits humains 46,8
Moyenne 48.9 ) . " .
d’Afrique , Développement économique 48.4
durable ’
Développement humain 49,8

Source: 2022 Ibrahim Index of African Governance (IIAG) Data Portal | Mo Ibrahim Foundation
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Sur une échelle de 0 (niveau le plus élevé de cor-
ruption) a 100 (absence de corruption), les pays de
I’Union ont tous un score en dessous de 50. Les
évolutions constatées au cours des cing derniéres
années sont restées modérées, entrainant dans

la plupart des cas une progression de moins de 5
points. Les Etats de I'Union devraient donc pour-
suivre de maniere plus déterminée leurs efforts en
matiére de lutte contre la corruption.

Figure 11. Evolution de I'indice Transparency International sur la corruption au niveau

des Etats de TUEMOA
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Source : Transparency International, Corruption perceptions index (Avril 2023)

Sur 180 pays, a I'exception du Bénin, du Sénégal,
et du Burkina Faso, la majorité des Etats de I"'Union
sont classés dans la seconde moitié du tableau de
Transparency International. Les pays les mieux clas-
sés dans I’'Union (le Sénégal et le Bénin) se trouvent
a la 72°™ place ex aequo dans le classement 2022.
Le Sénégal gagne 1 place par rapport a son clas-

I Tableau 18. Evolution des classements sur 180 pays

sement une année plus tét, tandis que le Bénin en
gagne 6. La plupart des pays de I’'Union ont réalisé
des efforts dans la lutte contre la corruption et ont
gagné des places dans le classement. Il s’agit no-
tamment du Bénin, du Sénégal, de la Cbte d’lvoire,
du Burkina Faso et du Niger

Pays Classement 2022 Classement 2021 Changement 2021-2022
Guinée-Bissau 164 162 2
Bénin 72 78 -6
Sénégal 72 73 -1
Cote d'lvoire 929 105 -6
Burkina Faso 77 78 -1
Togo 130 128 2
Niger 123 124 -1
Mali 137 136 1

Source : Transparency International, Corruption perceptions index (Avril 2023)
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4.2 Notations financieres

L’évolution positive des notes de crédit des pays de
I’Union repose sur plusieurs facteurs, dont le premier
est le niveau de croissance économique que connait
la région depuis plusieurs années. Les réformes ins-
titutionnelles ainsi que celles des entreprises pour
réduire les déséquilibres budgétaires et extérieurs,
et renforcer I'efficacité des politiques publiques ont
contribué favorablement a améliorer la notation fi-
nanciére des Etats de I'Union.

A contrario, le faible niveau de revenu moyen par ha-
bitant et le niveau de paupérisation encore élevé de
la population, couplés a la faible diversification des
économies, aux risques politiques et sécuritaires
importants dans certains pays et au niveau d’en-
dettement, expliquent en grande partie le fait que
le risque de crédit soit considéré comme élevé par
les agences de notation internationales (les pays se
trouvant dans la catégorie spéculative).

[l Tableau 19. Historique des notations financiéres internationales des Etats membres de TUEMOA

Agence Notation Perspective Date
S&P B+ Stable 05 mai 2023
Fitch B+ Stable 24 mars 2023
Fitch B+ Stable 07 Octobre 2022
Fitch B+ Stable 08 Avril 2022
Fitch B+ Stable 29 Octobre 2021
S&P B+ Stable Avril 2021
Moody's B1 Stable 9 Mars 2021
Fitch B Positive 11 Février 2021
S&P B+ Stable 19 Juin 2020
Fitch B Stable 09 Avril 2020
S&P B+ Stable 20 Décembre 2019
Bénin Moody's B2 Positive 18 Juin 2019
Fitch B Positive 08 Mars 2019
S&P B+ Stable 21 Décembre 2018
S&P B+ Stable 05 Juil 2018
S&P N/A N/A 01 Novembre 2013
S&P B Stable 20 Février 2012
Fitch B Stable 05 Mai 2011
Fitch B Stable 22 Octobre 2009
Fitch B Stable 07 Mai 2008
Fitch B Stable 10 Juillet 2006
Fitch B Stable 14 Décembre 2005
Fitch B Stable 15 Septembre 2004
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S&P CCC+ Stable 11 novembre 2022
S&P CCC+ Stable 13 Mai 2022
S&P CCC+ A l'examen 26 Jan 2022
S&P B Stable 20 Mai 2020
Burkina S&P B Stable 25 Novembre 2019
Faso S&P B Stable 26 Mai 2017
S&P B- Positive 27 Mai 2016
S&P B- Stable 05 Décembre 2014
S&P B Négative 03 Novembre 2014
S&P B Stable 06 Aodt 2008
Fitch BB- Stable 04 Aoat 2023
S&P BB- N/A 19 Mai 202338
Fitch BB- Stable 24 Février 2023
Moody's Ba3 Positive 27 Juin 2022
Fitch BB- Positive 21 Avril 2022
Moody's Ba3 Positive 02 Novembre 2021
Fitch BB- Stable 19 Juillet 2021
S&P BB- Stable 06 Juillet 2021
Fitch B+ Positive 19 Décembre 2020
Fitch B+ Positive 03 Juin 2020
Moody's Ba3 Stable 07 Aot 2020
Moody's Ba3 A l'examen 12 Juin 2020
Coéte Fitch B+ Positive 12 Novembre 2019
d'lvoire Fitch B+ Stable 07 Mai 2019
Fitch B+ Stable 05 Octobre 2018
Fitch B+ Stable 07 Février 2018
Moody's Ba3 Stable 27 Mars 2018
Fitch B+ Stable 22 Ao(t 2017
Fitch B+ Stable 09 Décembre 2016
Fitch B+ Stable 10 Juin 2016
Fitch B+ Stable 18 Décembre 2015
Fitch B Positive 083 Juillet 2015
Fitch B Positive 09 Janvier 2015
Moody's Ba3 Stable 05 Novembre 2015
Fitch B Positive 11 Juillet 2014
Moody's B1 Positive 08 Juillet 2014
Moody's Caa2 Stable 09 septembre 22
Moody's Caa2 Négative 03 Juin 2022
. Moody's Caa2 Al'examen 04 Février 2022
Mali Moody's Caal Stable 22 Mars 2021
Moody's Caal Négative 08 Septembre 2020
Moody's B3 Stable 26 Février 2019

38 S&P Long-term Issuer Rating, Affirmation du 6/07/21
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Moody's Caa2 Al'examen 02 Aot 2023
Niger Moody's Caa2 Stable 30 Juin 2023
Moody's B3 Stable 9 Juillet 2021
Moody's B3 Stable 06 Aodt 2019
Moody's Ba3 Stable 18 Mars 2022
Moody's Ba3 Négative 07 Aot 2020
Moody's Ba3 Al'examen 12 Juin 2020
S&P B+ Stable 06 Décembre 2019
S&P B+ Positive 15 Juin 2018
Moody's Ba3 Stable 04 Octobre 2019
Moody's Ba3 Stable 13 Avril 2017
Sénégal Moody's B1 Pos?t?ve 03 Juin 2016
Moody's B1 Positive 07 Novembre 2014
Moody's B1 Stable 08 Novembre 2013
S&P B+ Stable 05 Juillet 2013
Moody’s B1 Stable 09 Mars 2011
S&P B+ Négative 27 Mai 2010
S&P B+ Stable 26 Mai 2009
S&P B+ Négative 27 Juillet 2006
S&P B+ Stable 18 Décembre 2000
Moody's B3 Stable 26 Mai 2023
Togo Moody's B3 Stable 26 Novembre 2021
Moody's B3 Stable 05 Juin 2019
S&P B Stable 31 Mai 2019

Sources: S&P, Fitch, Moody’s
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Bl FINANCES PUBLIQUES

5.1 Budget : dépenses et recettes

Les politiques de développement mises en ceuvre
dans la plupart des Etats de I’'Union contiennent des
programmes d’investissement public de grande en-
vergure ayant pour objectif de réduire le déficit en
infrastructures dans la région dans le but de soutenir
une croissance économique rapide et durable.

Lexécution des opérations financiéres des Etats
membres de 'UEMOA, au titre de 'année 2022, fait
ressortir une dégradation du déficit budgétaire com-
parée a 2021, en rapport avec la mise en ceuvre par
les pays de plans de relance économique.

Les recettes totales et dons ont enregistré une
hausse de 8,9%, tout en restant constant relative-
ment au PIB (17,5% du PIB en 2021 et 17,3% en
2022). Les recettes budgétaires ont augmenté de
9,4% par rapport a 2021 pour représenter 15,9% du
PIB en 2022. Dans le détail, les recettes fiscales ont
augmenté de 10,3%, les autres recettes de 13,2%,
tandis que les recettes non fiscales sont restées re-
lativement stables (+0,9%). En outre, les dons ont
enregistré une hausse de 4,2% en 2022 par rapport
a leur niveau de 2021. La hausse exceptionnelle de
11,7% des dons enregistrée en 2020 était imputable
aux appuis des partenaires dans le cadre de la mise

en ceuvre des plans de riposte contre la COVID-19
dans les Etats membres.

Les dépenses totales (préts nets y compris) ont aug-
menté de 15,4% en 2022 pour représenter 23,9%
du PIB, contre 22,9% un an plus t6ét. Cela est dU a
I’accroissement aussi bien des dépenses courantes
(+13,9%) que des dépenses en capital (+17,2%).

Au total, le déficit global, dons compris, s’est éta-
bli a 6,6% du PIB en 2022 contre 5,4% un an plus
tot. Hors dons, il se situerait a 8,0% en 2022 contre
6,9% en 2021.

Selon les projections les projections de la BCEAO,
le déficit global (dons compris) devrait diminuer en
2023 et 2024, passant ainsi de 5,2% du PIB en 2023
a 3,7% du PIB en 2024. Cette consolidation bud-
gétaire attendue a partir de 2023 devrait étre sou-
tenue par la mise en ceuvre de réformes visant une
amélioration des recettes fiscales (télépaiement,
lutte contre la fraude fiscale, renforcement des ca-
pacités des administrations fiscales, limitations des
exonérations), mais aussi par la rationalisation des
dépenses publiques, notamment les dépenses cou-
rantes.
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Note d'Information zone UEMOA

Figure 12. Evolution des finances publiques de T'UEMOA (en % du PIB)
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5.1.1 Présentation détaillée des dépenses et recettes

Les recettes totales des pays de 'UEMOA ont connu
une augmentation réguliére entre 2018 et 2022, pas-
sant de 11 945,5 milliards de FCFA a 19 250,5 mil-
liards de FCFA. Les recettes fiscales en constituent
la plus grande part (15 016,3 milliards de FCFA en

2022, soit 78,0%). Les dépenses totales ont aussi
augmenté, passant de 14 544,5 milliards a 26 642,0
milliards sur la période 2016-2022. Le solde global,
évalué a -2 599,0 milliards de FCFA en 2016, a at-
teint -7 391,5 milliards de FCFA en 2022.



[l Tableau 20. Synthése des dépenses et recettes publiques des pays de TUEMOA (en milliards de FCFA)

engagement)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 (2;);2)
RECETTES TOTALES ET DONS 119455 | 131284 | 136729 | 15502,4 | 15820,6 | 17669,4 | 19 250,5
Recettes budgétaires 10 726,8 11 751,6 12 225,8 13918,8 14 051,1 16 169,3 17 688,2
Recettes fiscales 9 338,4 9872,0 10 345,1 11684,9 | 11767,7 | 136146 | 15016,3
Recettes non fiscales 1087,9 13411 1440,7 1581,8 1626,4 1785,2 1801,3
Autres recettes 300,6 538,5 440,1 652,1 657,0 769,5 870,7
Total des dons 1218,7 1376,7 1447 1583,6 1769,5 1 500,1 1562,3
DEPENSES TOTALES ET PRETS NETS | 145445 | 15910,5 | 16430,7 | 17566,3 | 21006,7 | 23083,2 | 26 642,0
Dépenses totales 145458 | 15917,5 | 164453 | 17599,7 | 20975,2 | 23 046,7 | 26 598,5
Dépenses courantes 9 354,8 9889,4 10491,8 | 11578,5 | 13390,7 | 14496,9 | 16 517,7
Salaires et traitements 37615 3996,5 43477 4710,1 5155,2 5498,6 6 142,0
Autres dépenses de fonctionnement 47311 4 928,4 4 996,8 5550,8 6 645,7 7 132,1 8 169,7
Intéréts de la dette publique 842,2 964,5 1147,2 1317,7 1589,8 1 866,2 2 206,1
Sur dette intérieure 441,3 515,5 607,6 668,2 772,2 964,8 11175
Sur dette extérieure 400,9 448,9 539,6 649,5 817,6 901,4 1088,6
Dépenses en capital 5 064,1 5540,8 5454,8 5281,3 6710,0 7 524,9 8816,0
Sur financement interne 3113,8 3318,7 30325 3052,4 3908,8 42226 4981,8
Sur financement externe 1950,3 22221 24223 2229,0 2801,2 3302,4 3834,2
Autres dépenses 126,8 487,3 498,7 739,9 874,5 1024,8 1264,8
Préts moins recouvrement -1,2 -7,0 -14,5 -33,4 31,4 36,5 43,5
SOLDE PRIMAIRE DE BASE -899,7 -492,0 -151,2 605,6 -1 658,5 -684,0 -1 605,2
S (EHBIE AL =SB ol (2223 -2 599,0 -2782,1 -2757,9 -2 063,9 -5 186,0 -5413,8 -7 391,5

Sources : BCEAO
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J FACTEURS DE RISQUE

6.1 Risques macroéconomiques

Les Etats membres de 'UEMOA, exportateurs de
produits de base et, pour la plupart, importateurs
nets de produits pétroliers, restent confrontés aux
incertitudes de I’économie mondiale. En effet, un
recul de I'intégration régionale, un ralentissement
prononcé de la croissance des pays émergents et
la faiblesse structurelle de la croissance mondiale
pourraient entrainer une baisse de I'aide et des fi-
nancements extérieurs, des envois de fonds des
travailleurs a I'étranger et des exportations, et par
conséquent porter atteinte a la stabilité macro finan-
ciere de TUEMOA.

6.2 Risques sécuritaires

Le risque terroriste dans la région, avec les actions
des groupes djihadistes dans le Sahel, reste réel
dans PTUEMOA. Au-dela des pertes immédiates en
vies humaines que ces actions pourraient causer,
les probléemes sécuritaires greveraient davantage

6.3 Risques politiques

La zone UEMOA fait aussi face a de nombreux
risques politiques. Le Mali et le Burkina Faso ont
notamment fait face a 4 et 5 coups d’état respecti-
vement depuis 2012. Dernier en date en septembre
2022, 'armée a pris le pouvoir au Burkina Faso, for-
cant le lieutenant-colonel Damiba alors a la téte du
pays de démissionner.

6.4 Crise dela COVID-19

La zone UEMOA, comme le reste du monde, est
confrontée a une crise sanitaire sans précédent de-
puis 2020. Outre le bilan humain, la crise a freiné
la dynamique de croissance de I’'Union, enregistrée
depuis 2012. Au niveau des finances publiques, le

Une nouvelle appréciation du dollar américain a
court terme pourrait faire apparaitre un certain
nombre de chocs positifs (autrement dit, accroitre
les recettes a I’exportation), mais les effets négatifs
sur I’économie régionale pourraient étre plus impor-
tants. En effet, cela augmenterait aussi la charge de
la dette souveraine des pays, dont I’exposition au
dollar n’est pas couverte, ainsi que le colt global
des importations. Un durcissement des conditions
financiéres internationales aurait également un effet
sur la disponibilité et le colt du financement exté-
rieur pour la région.

les budgets nationaux, diminueraient le financement
extérieur, et entraineraient vraisemblablement de
graves retards dans la mise en ceuvre d’importants
projets d’investissement.

De nombreuses élections a fort enjeu sont prévues
dans les années a venir avec notamment :

- en février 2024 : les élections présidentielles sé-
négalaises ;

- en mars 2024 : les élections présidentielles au
Mali, et le départ des autorités de la transition ;

- en décembre 2024 : les élections présidentielles
en Guinée Bissau®°.

solde budgétaire global s’est fortement dégradé
dans tous les Etats-membres, du fait de I'incidence
financiére des mesures prises pour contenir la crise
sanitaire. L'incertitude sur la fin de la pandémie est
une source importante de préoccupations.

39 FMI, Guinea-Bissau: Request for a Three-Year Arrangement Under the Extended Credit Facility-Press Release; and Staff Report, février 2023



Toutefois, a partir de 2021, I’évolution de la situa-
tion économique et financiére indique une reprise de
I’activité dans I'’ensemble de la région. En outre, il

6.5 Crise liée a la guerre en Ukraine

La guerre en Ukraine a d’ores et déja plongé I’écono-
mie mondiale dans une crise inflationniste majeure
et un ralentissement de la reprise de la croissance
économique. Alors que la zone UEMOA se remet-
tait progressivement de la pandémie et affichait une
croissance au niveau d’avant pandémie, les pays
de la zone vont devoir faire face aux conséquences
de cette nouvelle crise qui affectera principalement
les prix des matieres premiéres et des combustibles
fossiles (pétrole, et gaz). En effet, la majorité de ces
pays importe une grande partie de leur consomma-
tion de blé de ces pays en conflit et sont grandement
affectés par les mesures de restrictions d’exporta-
tions et la hausse des cours des matieres premieres
qui en découle.

est attendu un retour a la consolidation budgétaire
a partir de 2023.

En outre, il faut également noter que ce conflit inter-
vient dans un contexte ou la plupart des pays de la
zone dispose d’'une marge de manceuvre limitée pour
contrer les effets de ce choc. Cette situation risque
d’aggraver les pressions socioéconomiques, la vul-
nérabilité liée a la dette publique et les séquelles de
la pandémie auxquelles étaient déja confrontés des
millions de ménages et d’entreprises.
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m SITUATION DE LA DETTE

7.1 Description générale de la dette publique

7.1.1 Image globale

L’encours de la dette totale des pays de 'UEMOA
représenterait 57,6 % du PIB de I'Union en 2022,
soit une hausse de 3,3 points par rapport a 2021 et
de 7,9 points par rapport a 2020. Cet accroissement
s’explique par les deux composantes de la dette :
la dette publique extérieure (+3,3 points de pour-
centages par rapport a 2020) et la dette publique

I Tableau 21. Image globale de la dette

intérieure (+4,6 points de pourcentages par rapport
a 2020).

En rapport avec la dynamique d’endettement, le ser-
vice de la dette publique totale de I’'Union a progres-
sé de 28,6% par rapport a 2021 pour s’établir a 2
697,8 milliards en 2022. |l représenterait 13,7% des
recettes budgétaires totales des Etats de I’Union.

Dette publique de I'UEMOA (en % du PIB)

2023 (Prév.)

Dette publique totale 41,5 43,0 49,7 54,4 57,6 55,7
Dette publique extérieure 26,9 28,5 31,9 33,6 35,2 33,3
Dette publique intérieure 14,6 14,5 17,8 20,7 22,4 22,4
Détails de la dette extérieure de 'UEMOA (en milliards de FCFA)

Stock de la dette extérieure 22 484,3 25414,6 29 620,4 33 883,0 39 237,5 40 909,8
Service de la dette réglé 1172,0 2539,5 1593,4 2098,1 2697,8 3 060,3

Source : Commission de 'UEMOA — Rapport semestrielle d’exécution de la surveillance multilatérale, Juin 2023

La dette publique extérieure vaut en général une fois
et demie la dette intérieure. Elle est composée en
majorité de dettes multilatérales, ayant un caractere
plus concessionnel.

Les analyses de la viabilité de la dette réalisées par
le FMI et la Banque mondiale entre 2020 et 20224 se
concluent par un risque de surendettement variant
de modéré (pour le Bénin, le Burkina Faso, le Mali,
le Niger, le Sénégal et la Cote d’lvoire) a élevé (pour
la Guinée-Bissau et le Togo), une situation qui s’est
dégradée en raison de la pandémie de COVID-19.

Ces analyses attirent I'attention sur la persistance
des vulnérabilités liees au creusement des déficits
courant et budgétaire. Elles mettent également en
évidence les faibles marges de manceuvre budgé-
taires et le besoin de mobiliser davantage aussi bien
I’épargne intérieure que les recettes fiscales ; tout
comme la nécessité de renforcer I'efficacité de la
dépense publique.

40 Banque Mondiale, Fond Monétaire International, Debt Sustainability Analysis, décembre 2022 (Bénin, Niger), juin 2022 (Sénégal, Guinée-Bis-
sau, Cote d’Ivoire), février 2021 (Mali), novembre 2021 (Burkina-Faso), avril 2020 (Togo).
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Note d'Information zone UEMOA

Figure 13. Evolution de la dette publique de TUEMOA (%)
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7.1.2 Evolution de I'encours de la dette de marché

L’encours de la dette de marché total (marchés lo-
cal et international — eurobonds) est passé de 25
480,0 milliards de FCFA en 2021 a 29 345,1 milliards
de FCFA (26,3% du PIB) en 2022, enregistrant une
hausse de 15,2%. L’encours de la dette de marché
des Etats de I'Union contractée sur le marché ré-
gional représentait 69,7 % du total de la dette de
marché au 31 décembre 2022, soit une hausse de
4 points comparé a I'année précédente. Cette part
reste prépondérante et a connu une augmentation
réguliere entre 2018 et 2020 apres une baisse sur la
période 2015-2018 au profit du marché internatio-
nal due aux conditions favorables existantes qui ont

permis a certains Etats de I’'Union, en I'occurrence
la Cote d’'lvoire et le Sénégal, d’émettre des euro-
bonds sur la période.

L’encours de la dette de marché total (marchés local
et international - eurobonds*') avait pratiquement
doublé entre 2015 et 2018. Il avait atteint 16 727,8
milliards de FCFA en 2018 contre 7 838,3 milliards
de FCFA en 2015, passant d’environ 11,4 % du PIB
de I’'Union en 2015 a 20,1 % du PIB de I'Union en
2018. L’'encours de la dette de marché a continué de
croitre entre 2018 et 2021 s’établissant a 25 480,9
milliards de FCFA a fin 2021, soit 25,3 % du PIB.

41 Trois pays de 'UEMOA : le Bénin, la Céte d'ivoire et le Sénégal sont présents sur le marché des eurobonds.
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7.1.3 Profil temporel de la dette de marché

Sur le marché local, les données au 31 décembre
2022 indiquent que la quasi-totalité de la dette pu-
blique arrive a échéance dans un horizon temporel

de 5 ans. Le marché local demeure un marché a
court/moyen terme, d’ou les efforts des autorités ré-
gionales pour augmenter les maturités.

[l Tableau 22. Evolution de I’encours de la dette de marché

2020 2021 2022
En Mds FCFA | En % du total | En Mds FCFA | En % du total | En Mds FCFA | En % du total

Dette du marché régional 13 279,6 66,8 16 748,3 65,7 20 454,8 69,7
Court terme (< 1 an) 1381,6 6,9 1221,3 4.8 911,4 3,1

Moyen terme (1 a 5 ans) 5612,7 28,2 6 647,0 26,1 7 671,5 26,1
Long terme (> 5 ans) 6 285,3 31,6 8 879,9 34,8 11 871,9 40,5
Eurobond 6613,3 33,2 8732,6 34,3 8 890,3 30,3
Total 19 892,8 100 25 480,9 100 29 345,1 100

Source : UMOA-Titres

Figure 14. Evolution du profil d'amortissement de la dette de marché des Etats de 'UEMOA (en milliards de

FCFA)
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7.2 Viabilité et soutenabilité

Concernant la viabilité de la dette, les dernieres
analyses* montrent que les risques de surendet-
tement extérieur sont modérés pour tous les Etats
membres de I'Union, excepté la Guinée-Bissau et
le Togo qui présentent un risque de surendettement
éleveé pour la dette totale (externe et domestique).

Figure 15. Dette des pays de TUEMOA (en % du PIB)

90,0

Note d'Information zone UEMOA

En outre, a I'exception de la Guinée-Bissau, la ma-
jorité des Etats de I'Union a un ratio dette sur PIB
inférieur au plafond communautaire de 70 % (voir
figure ci-apres). Pour 2022, ce ratio a connu une
hausse pour I’ensemble des Etats membres de
I’'Union a I'exception du Niger ou il est ressorti a
50,8% comme en 2021.
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Source : Commission de 'UEMOA - Rapport semestriel d’exécution de la surveillance multilatérale, Juin 2023

Les déficits budgétaires sont, en 2022, tous supé-
rieurs au plafond de 3 %. lIs se sont creusés en 2020
en raison notamment des dépenses liées a la lutte
contre la propagation du COVID-19. lls ont connu
une réduction en 2021 pour certains des pays de

I’Union (Cote d’lvoire, Guinée Bissau, Mali, Sénégal
et Togo). En 2022, la Guinée-Bissau et le Togo ont
conservé cette tendance et le Bénin I’a débuté, tan-
dis que les déficits budgétaires des autres pays ont
tous augmenté.

42 Banque Mondiale, Fond Monétaire International, Debt Sustainability Analysis
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Note d'Information zone UEMOA

Figure 16. Déficit budgétaire des pays de 'UEMOA (en % du PIB)
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J LEXIQUE

Adjudication (pour les titres publics) : vente aux
enchéres des titres émis par le gouvernement cen-
tral. Dans la zone UEMOA, elle est organisée par
la BCEAO et seules les banques et autres institu-
tions financieres régionales qui ont des comptes a
la BCEAO peuvent y participer. Les autres entités ne
peuvent souscrire aux adjudications que par I'inter-
médiaire des banques de 'UEMOA.

Amortissement ou échéance : période entre le
décaissement d’un prét et son dernier rembourse-
ment, composée du délai de grace et de la période
de remboursement.

Appel public a I’épargne : appel a concurrence sur
le marché financier de titres publics par I'intermé-
diaire d’une SGl. Il est ouvert a tout épargnant.

Acquisition nette d’actifs non financiers : Est égale a
I'acquisition moins la cession d'actifs non financiers
moins la consommation de capital fixe. Les princi-
pales catégories d'actifs non financiers sont : actifs
fixes, stocks, objets de valeur et actifs non produits.

Actifs : Les actifs économiques sont des ressources
sur lesquels des droits de propriété sont exercés et
qui peuvent procurer a leur propriétaire des avan-
tages économiques futurs.

Actifs extérieurs : Actifs qui appartiennent aux ré-
sidents et qui leur permettent d'obtenir des avan-
tages économiques futurs des non-résidents.

Actifs extérieurs (autres instituts de dépobts) :
Créances des autres institutions de dépdts sur les
non-résidents (banques, sociétés et particuliers),
principalement sous la forme de dépots en devises
détenus a I'étranger.

Actifs extérieurs (Banque Centrale) : Créances
de la banque centrale sur les non-résidents ; y com-
pris I'or détenu par la banque centrale, les DTS, les
avoirs en devises, les dépbts en devises détenus a
I'étranger, les investissements dans des instruments
de dette d'autres pays et la position des réserves du
pays au FMI.

Actifs extérieurs nets (AEN) : Somme des actifs
extérieurs de la banque centrale et des autres ins-
titutions de dépbts, moins leurs passifs extérieurs.

Administration centrale : Tous les ministéres, bu-
reaux et autres organismes des administrations
publiques qui remplissent les fonctions d'agents
d'une autorité centrale d'un pays, y compris les uni-
tés de production marchande des administrations
publiques et les administrations de sécurité sociale
opérant au niveau national. Les opérations de I'ad-
ministration centrale incluent toutes les activités fi-
nancées par les comptes budgétaires et extrabud-
gétaires.

Analyse de la Viabilité de la dette (AVD) : Analyse
de la capacité d'un pays a financer les objectifs de
sa politique et d'assurer le service de la dette sans
procéder a des ajustements excessifs qui pourraient
autrement compromettre sa stabilité.

Besoin de financement de PEtat : montant global
nécessaire pour couvrir le déficit budgétaire pri-
maire et les charges d’intérét et d’amortissement
liées a la dette.

Bons du Trésor : titres publics a court terme d’une
durée comprise entre 7 jours et 2 ans, émis par un
Etat membre de 'TUEMOA.

Club de Paris : groupe informel de pays créan-
ciers (généralement des pays de I'OCDE), qui se
réunissent a Paris pour négocier des accords de
restructuration de la dette avec des pays débiteurs
connaissant des problémes de service de la dette.

Créanciers bilatéraux : gouvernements, banques
centrales, agences et agences de crédit a I’expor-
tation, qui prétent a un gouvernement débiteur sur
une base intergouvernementale.

Créanciers multilatéraux : institutions internatio-
nales qui prétent des fonds a des termes conces-
sionnels et/ou non-concessionnels, comme le FMI,
la Banque mondiale et les banques régionales de
développement.
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Créances sur I’économie (CE) : ensemble des
concours consentis a I’économie par les banques
(refinancés ou non), les établissements financiers
(partie refinancée par la Banque Centrale) et par le
Trésor (a travers I'acceptation de traites douaniéres).

Créances intérieures = Créances sur I'’économie +
Créances nettes sur I’Administration Centrale (voir
CAC).

Créances Nettes sur ’Administration Centrale
(CAC) : créances nettes ou engagements nets du
Trésor vis-a-vis du reste de I’économie.

Les créances sur I’Administration Centrale sont
constituées par la différence entre les dettes du
Trésor et ses créances sur la Banque Centrale, les
banques et les particuliers et entreprises.

Par convention, une CAC créditrice est précédée du
signe (-) tandis qu'une CAC débitrice est précédée
du signe (+).

Décaissement : versement de tout ou partie du
montant contracté aux termes d’un prét.

Déficit budgétaire : différence entre recettes to-
tales et dépenses totales et préts nets.

Déficit du compte courant : solde déficitaire des
transactions courantes de la balance des paie-
ments.

Déficit primaire : différence négative entre recettes
et dépenses, hors paiements d’intérét.

Dette publique extérieure : emprunts de I’adminis-
tration centrale a I’égard des non- résidents.

Dette publique intérieure : emprunts de I'adminis-
tration centrale a I'’égard des résidents.

Dette non-concessionnelle : dette contractée aux
conditions du marché.

Dette publique : somme de toutes les dettes de
I’administration centrale (extérieure et intérieure).

Elément don : différence entre la valeur nominale
(VN) et la valeur actualisée (VA) du service de la dette
exprimée en pourcentage de la valeur nominale du
prét ((VN-VA)/VN).

Emprunt concessionnel : préts et crédits qui sont
assortis d’une période d’amortissement de longue
durée et/ou de taux d’intérét inférieurs au marché,
tels gu’ils comportent un élément don d’au moins
35 %.

Euro-bond (ou Euro-obligation) : obligation en
dollar au niveau du marché financier de Londres.

Inflation : hausse généralisée des prix a la consom-
mation. Il en résulte une perte du pouvoir d’achat de
la monnaie.

Initiative d’allégement de la dette multilatérale
(IADM) : initiative lancée en juin 2005 pour accélérer
les progres vers les Objectifs du Millénaire pour le
développement (OMD).

Initiative PPTE : cadre adopté par la Banque mon-
diale et le FMI en 1996 pour régler les problemes de
dette extérieure des pays pauvres trés endettés, qui
a pour objectif d’apporter un allegement global de la
dette suffisant pour parvenir a la viabilité de la dette.

Masse monétaire (MO) : ensemble des créances
détenues par le reste de I’économie sur les insti-
tutions monétaires. Elle recouvre les disponibilités
monétaires (circulation fiduciaire + dépots a vue) et
quasi monétaires (comptes d’épargne et dépdts a
terme).

Obligations du Trésor : titres publics a moyen ou
long terme émis a travers des adjudications ou des
appels publics a I’épargne.

Passif conditionnel : dettes contractées par les
autres entités publiques a I'exception de I'adminis-
tration centrale (collectivités locales et secteur pa-
ra-public).

Pression fiscale : le ratio recettes fiscales rappor-
tées au PIB.



Risque de refinancement : risque lié au renouvel-
lement de la dette arrivée a échéance. Il peut porter
sur le colt du refinancement ou I'impossibilité d’ob-
tenir les montants souhaités.

Risque de taux d’intérét : le risque de taux d’intérét
fait référence a la vulnérabilité du portefeuille de la
dette et au colt de la dette du gouvernement a des
taux d’intérét élevés du marché, au point ou la dette
a taux fixe et la dette a taux variable qui arrivent a
maturation sont réévaluées.

Risques de change : risques liés aux fluctuations
des taux de change.

Service de la dette : tout paiement a effectuer au
titre du principal, des intéréts et des commissions
d’un prét.

Solde primaire : (voir déficit primaire).

Solde primaire de base : recettes totales hors dons
- dépenses courantes + intérét sur dette publique -
dépenses en capital sur ressources propres.

Taux brut de scolarisation : Le taux de scolarisa-
tion brut est le rapport entre les enfants scolarisés et
I’ensemble des enfants.

Taux net de scolarisation : Le taux de scolarisation
brut est le rapport entre les enfants scolarisés et les
enfants scolarisables (en age d’étre scolarisés)



BATIR ET DYNAMISER UN MARCHE REGIONAL DES TITRES
PUBLICS DE REFERENCE AU SERVICE DU DEVELOPPEMENT
DES ETATS DE L'UEMOA
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