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AVANT-PROPOS

Au troisiéme trimestre 2025, la croissance mondiale est restée
atone malgré une |égére révision a la hausse des perspectives
a court terme. La désinflation s'est poursuivie, sous l'effet du
recul des prix de I'énergie, dans un environnement de risques
toujours élevés et des pressions continues liées aux tensions
géopolitiques et commerciales.

Ainsi, selon les Perspectives de I'économie mondiale, mises
a jour en octobre 2025 par le Fonds monétaire international
(FMI), la croissance mondiale devrait s'établir a 3,2 % en 2025
et 3,1 % en 2026, contre 3,3 % en 2024.

S'agissant des évolutions récentes de la Communauté Econo-
mique et Monétaire de I'Afrique Centrale (CEMAC), I'Indice
Composite des Activités Economiques (ICAE) est revenu de
5,9 % au troisieme trimestre 2024 a 2,4 % un an plus tard,
apres 3,3 % au deuxiéme trimestre 2025.

Pour 'année 2025, les prévisions des Ser-
vices de la BEAC, mises a jour en novembre,
mettent en exergue: i) un ralentissement de la croissance sous-régionale a 2,4 %, contre
2,7 % en 2024, en lien avec des activités non pétrolieres moins fermes qu'attendu, qui ne suffiraient pas a
compenser la baisse des activités pétroliéres et gazieres (- 1,2 %, apres - 0,3 % en 2024) ; ii) une atténuation
des pressions inflationnistes, avec un taux d'inflation qui passerait au-dessous de la norme communautaire, a
2,2 %, contre 4,1 % en 2024 ; iii) une légére amélioration du solde budgétaire, base engagements, hors dons,
passantde -1,6 % du PIB en 2024 a - 1,4 % du PIB en 2025 ; et iv) une dégradation du solde du compte cou-
rant, dons officiels compris, a - 2,9 % du PIB, contre 0,3 % en 2024, qui résulterait principalement du recul des
exportations pétrolieres. La masse monétaire devrait quant a elle augmenter de 5,1 % a 21 977,7 milliards.

A moyen terme, les projections des Services de la BEAC anticipent une consolidation de la croissance dans
la CEMAC entre 2026 et 2028, avec une croissance du PIB réel s'établissant a 4,6 % en 2026, 3,1 % en 2027
et 3,5 % en 2028. Cette progression serait principalement due a la résilience du secteur non-pétrolier, en
lien avec les efforts croissants en faveur de la diversification des économies des six pays, notamment dans
les secteurs agricoles, miniers, manufacturiers et des services. Linflation moyenne passerait au-dessous de la
cible communautaire de 3 %, soit 2,2 % en 2025, 2,7 % en 2026 et 2,5 % en 2027 et 2,3 % en 2028. Le taux de
couverture extérieure de la monnaie et les réserves de change en mois d'importations des biens et services
se situeraient en moyenne sur la période respectivement a 72,4 % et 4,2.

Quant aux autres comptes macro-économiques, ils devraient présenter des tendances variées a moyen terme
comme suit : i) le solde budgétaire (hors dons) reviendrait a - 1,0 % du PIB en moyenne annuelle sur la
période 2026-2028, ce qui représente une amélioration par rapport au déficit de 1,3 % du PIB attendu en
2025 ; ii) le solde extérieur courant, dons inclus, se dégraderait progressivement a - 3,1 % du PIB en 20256,
-2,5% en 2027 et- 3,3 % en 2028 ; et iii) une hausse en moyenne annuelle de plusieurs agrégats monétaires
entre 2026 et 2028 : masse monétaire (+9,7 %), avoirs extérieurs nets du systéme monétaire (+13,0 %) et cré-
dits a I'économie (+10,4 %).

Ce vingt-septieme numéro du Bulletin Economique et Statistiques (BES) diffusé par la BEAC, présente les

évolutions économique, monétaire et financiére internationale et sous-régionale au troisieme trimestre de
l'année 2025.

Evrard Ulrich MOUNKALA

Président du Comité de Validation
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I. EVOLUTIONS ECONOMIQUE,

MONETAIRE ET FINANCIERE RECENTES

1. ENVIRONNEMENT INTERNATIONAL

Selon les Perspectives de I'économie mondiale, mises a jour en octobre 2025 par le FMI, la croissance
mondiale devrait s'établir a 3,2 % en 2025 et 3,1 % en 2026, contre 3,3 % en 2024.

S'agissant du commerce international, le taux de croissance du volume des échanges devrait ralentir a
2,6 % en 2025, puis 1,9 % en 2026, contre 3,5 % en 2024 dans un contexte d'incertitudes et de tensions com-
merciales.Sur le front des prix, au troisieme trimestre 2025, I'inflation mondiale devrait poursuive sa trajectoire
descendante entamée depuis 2024, mais a un rythme plus lent que prévu. A moyen terme, le FMI anticipe la
poursuite de cette baisse, alimentée par la normalisation des marchés de I'emploi et la modération continue des
prix de |"énergie. Le taux d'inflation mondial reviendrait de 5,8 % en 2024 a 4,2 % en 2025 et 3,7 % en 2026.

1.1 Activité économique

T1 : Principaux indicateurs de |'environnement international

INDICATEURS (en %, sauf indication contraire) 2023 2024 2025 2026
Taux de croissance
Economie mondiale 3,5 3,3 3,2 3.1
Pays avancés 1,8 1,8 1,6 1,6
Etats-Unis 2,9 2,8 2,0 2,1
Zone Euro 0,5 0,9 1,2 1.1
Pays émergents et en développement 4,7 4,3 4,2 4,0
Chine 54 5,0 4,8 4,2
Inde 9.2 6,5 6,6 6,2
Russie 4.1 4,3 0,9 1,0
Afrique Sub-saharienne 3,6 41 41 4,4
Nigeria 2,9 4,1 3,9 4,2
Afrique du Sud 0,8 0,5 11 1.2
Taux de croissance du commerce mondial 1,0 3,5 3,6 2,3
Prix du baril de pétrole’ (dollar/baril) 82,3 79,9 68,18 63,33
Taux d'inflation
Economie mondiale 6,6 5,8 4,2 3,7
Pays avancés 4,6 2,6 2,5 2,2
Pays émergents et en développement 8,0 7,7 5,4 4,5
Pays d'Afrique subsaharienne 12,0 20,3 13,1 10,9

1 Le cours du pétrole est basé sur la moyenne des cours pour les qualités suivantes : Brent du Royaume-Uni, Dubai et WTI.

Source : Perspectives de I'Economie Mondiale du FMI (mises & jour d'octobre 2025)
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G1 : Taux de croissance réelle des pays industrialisés
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G2 : Taux de croissance réelle des pays en développement
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1.2 Marché des produits de base

Au troisieme trimestre 2025, les cours mondiaux des principales matieres premiéres exportées par
les pays de la CEMAC se sont a nouveau repliés, poursuivant la tendance observée au deuxiéme trimestre
2025. Tiré principalement par la baisse des produits non énergétiques, I'indice composite des cours des
produits de base (ICCPB) exportés par les pays de la CEMAC en glissement trimestriel a régressé de 4,7 %,
apres un repli de 9,0 % au trimestre précédent. Les cours des produits énergétiques se sont accrus, affichant
une progression moyenne de 1,3 %, aprés un recul de 12,4 % au deuxiéme trimestre 2025, en liaison avec la
reprise a la hausse des cours du baril de pétrole, compensant le repli des cours du gaz naturel. L'indice des
cours des produits de base, hors produits énergétiques, quant a lui, s’est replié de 8,0 %, apres une baisse de
5,7 % au trimestre passé, principalement en lien notamment avec le recul des prix sur les marchés des pro-
duits agricoles (- 10,3 %, apres une baisse de 7,9 % au deuxieme trimestre 2025). En termes de contribution,
la dynamique de I'indice global des cours des produits de base exportés par les pays de la CEMAC a été
dominée par |'évolution des prix des produits non énergétiques (4,1 points), tandis que les produits énergé-
tiques ont contribué a hauteur de 0,6 point.
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G3 : Cours du pétrole G4 : Cours des produits agricoles d’exportations
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1.3 Marché des changes

Sur le marché des changes, au troisieme trimestre 2025, le taux de change effectif nominal de 'eu-
ro, mesuré par rapport aux devises des 42 principaux partenaires commerciaux a enregistré une hausse de
1,95 %, contre une progression de 4,06 % au deuxiéme trimestre 2025. La monnaie commune s’est appré-
ciée de 1,20 %, aprés une appréciation de 8,90 % au trimestre précédent, en raison des inquiétudes entou-
rant les perspectives macroéconomiques dans la zone euro, et des divergences de politique monétaire entre
la Banque Centrale Européenne et la Réserve fédérale américaine. Concernant les taux de change bilaté-
raux vis-a-vis des autres grandes devises, notamment dans celles des pays avancés, I'euro s’est apprécié
vis-a-vis du dollar canadien (1,70 %), du yen japonais (4,48 %) et de la livre sterling (2,22 %). A l'inverse, il
s’est déprécié de 1,58 % vis-a-vis du real brésilien, de 0,88 % vis-a-vis du rand sud-africain, et de 0,19 %
par rapport au franc suisse, une valeur refuge traditionnelle, dans un contexte de prudence générale sur les
marchés.
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G7 : Cours moyen mensuel de I’euro
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1.4 Politique monétaire des autres Banques Centrales

Dans les principaux pays avancés et émergents, a I'exception des Etats-Unis et de la Banque Centrale
du Canada qui ont procédé a I"assouplissement de leurs politiques monétaires, la plupart des Banques Centrales
ont maintenu inchangés leurs politiques monétaires accommodantes.

Au Royaume-Uni, le Comité de Politique Monétaire de la Bank of England (BoE), lors de sa réunion du
05 novembre 2025, a décidé de laisser inchangé son taux directeur & 4,00 %. Cette décision vise a s'assurer que
I'inflation est durablement ancrée sur une trajectoire de retour vers |'objectif de 2 %. Le Comité estime que les
risques sont désormais mieux équilibrés entre une inflation persistante et une demande trop faible. En outre, la
BoE a réaffirmé la poursuite de la réduction de son portefeuille d'obligations d'Etat.

Dans la zone euro, le Conseil des Gouverneurs de la Banque Centrale Européenne (BCE) a décidé, lors
de sa réunion du 30 octobre 2025, de laisser inchangés ses trois taux directeurs. Ainsi, le taux de la facilité de
dépot demeure a 2,00 %, celui des opérations principales de refinancement a 2,15 %, et celui de la facilité de
prét marginal a 2,40 %. En outre, le Conseil a poursuivi la réduction de ses portefeuilles d'actifs. Les portefeuilles
du programme d’achats d'actifs (asset purchase programme, APP) et du programme d'achats d'urgence face a
la pandémie (pandemic emergency purchase programme, PEPP) se sont contractés a un rythme mesuré et prévi-
sible, car I'Eurosystéme ne réinvestit plus les remboursements au titre du principal des titres arrivant & échéance.

La Banque du Japon ou la Bank of Japan (BoJ) a décidé, au cours de la réunion de son Comité de
Politique Monétaire du 29-30 octobre 2025, de maintenir inchangé son taux au jour le jour sur le marché inter-
bancaire a 0,50 % pour la cinquiéme fois consécutive, malgré une inflation persistante. Cette décision traduit la
prudence de la BoJ face aux incertitudes économiques domestiques, et au besoin de s'assurer que les hausses
de salaires sont suffisantes et durables. La BoJ a néanmoins réaffirmé sa stratégie de réduction progressive de
son bilan en confirmant la cession de ses avoirs en titres immobiliers.

Le Conseil de la Banque du Canada (BdC) a décidé a l'issue de sa réunion du 29 octobre 2025 de ré-
duire le taux cible du financement a un jour, de 25 points de base a 2,25 %. Le taux officiel d’escompte s'établit
désormais a 2,5 %, et le taux de rémunération des dépdts a 2,20 %. Cette décision intervient dans un contexte
ou I'économie canadienne se contracte sous I'effet des mesures commerciales américaines et de I'incertitude.
Les conséquences des droits de douane américains deviennent plus évidentes, modérant les investissements et
les échanges commerciaux internationaux. La BdC juge que I'économie canadienne s’est affaiblie davantage et
que l'inflation devrait rester proche de I'objectif de 2 %. Le Conseil a estimé que ce nouveau taux est approprié
pour soutenir I'économie durant cette période d'ajustement, mais il se tiendra prét a réagir si les perspectives
économiques ou l'inflation changent.
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Le Federal Open Market Committee (FOMC), lors de sa réunion du 29 octobre 2025, a décidé
d‘abaisser la fourchette cible de ses taux directeurs de 0,25 de point de pourcentage, la portant a 3,75 % -
4,00 %, dans un contexte de développement modéré de I'activité économique et de reprise de l'inflation. Le
Comité est particulierement attentif a I'équilibre des risques et juge que les risques de baisse pour I'emploi
ont augmenté au cours des derniers mois. Aussi, le Comité a annoncé la fin de son programme de réduction
de bilan le Ter décembre 2025. Le Comité a réitéré son engagement envers le double objectif de plein em-
ploi et d'une inflation a 2 %.

En Chine, le 21 octobre 2025, le Comité de politique monétaire a maintenu ses principaux taux direc-
teurs, dans le but de soutenir la reprise économique. Ainsi, le LPR a un an, qui constitue la référence des taux
les plus avantageux que les banques peuvent offrir aux entreprises et aux ménages, est resté a 3 %. Le LPR a
cing ans, la référence pour les préts hypothécaires est demeurée a 3,5 %. Par ailleurs, la Banque populaire de
Chine ou la People Bank of China (PBOC) projette de mettre en ceuvre des mesures de relance, notamment
la réduction du taux de réserves obligatoires, afin de stimuler la demande intérieure.

En Afrique subsaharienne, les banques centrales ont entamé |'assouplissement de leurs politiques
monétaires.

la Banque Centrale du Congo (BCC), réunit le 07 octobre 2025, a décidé d'assouplir sa politique
monétaire en baissant ses taux directeurs. Ainsi, le taux directeur de la BCC est passé de 25,0 % a 17,5 %,
soit une réduction de 750 points de base, et celui sur le facilité de prét marginal a été ramené de 30,0 % a
21,5 %. Par ailleurs, les coefficients de réserves obligatoires pour les dépots a vue et a terme en monnaie
nationale sont restés inchangés a 12,00 % et 0,00 % respectivement, et ceux appliqués aux dépdts a vue et
a terme en devises sont maintenus a 13,00 % et 12,00 % respectivement.

La Banque Centrale du Nigéria ou Central Bank of Nigeria (BCN) a décidé, au terme de sa réunion
tenue le 23 septembre 2025, de réduire son principal taux directeur de 50 points de base, le portant a
27,00 %, face a la nécessité de soutenir les efforts de relance économique, dans un contexte de désinflation
soutenue observée au cours des derniers mois. Le CPM a également décidé : i) d'ajuster le corridor, le passant
+ 500/- 100 a +250/-250 points de base autour du Monetary Policy Rate ; ii) de réduire le coefficient de ré-
serves obligatoires (cash reserve requirement ou CRR) a 45,0 % ; iii) d'introduire un CRR de 75 % sur les dépots
du secteur public pour une gestion améliorée des liquidités ; et iv) de laisser inchangé le ratio de liquidité a
30,0 %. Cet assouplissement monétaire vise a offrir une marge de manceuvre suffisante pour soutenir la
croissance tout en demeurant vigilante face a I'accumulation d’exces de liquidités dans le systeme bancaire.

La Banque de Réserve Sud-africaine (South African Reserve Bank ou SARB) a décidé, le 20 novembre
2025, d'abaisser son taux directeur de 25 points de base a 6,75 %, en raison de I'amélioration des perspec-
tives d'inflation, désormais ciblée a 3 % a moyen terme, et a des risques de croissance équilibrés. La SARB a
également revu légerement a la baisse ses prévisions d'inflation pour 2025 et 2026, tout en relevant légere-
ment sa prévision de croissance pour 2025.

Le Comité de Politique Monétaire de la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO)
a décidé a l'issue de sa réunion du 17 septembre 2025, de maintenir son principal taux directeur a 3,25 %
et son taux sur le guichet de prét marginal a 5,25 %. Le coefficient des réserves obligatoires applicable aux
banques est resté également inchangé a 3,0 %. Cette décision intervient dans un contexte caractérisé par une
inflation contenue et une amélioration des comptes extérieurs de la zone.

1.5 Politique monétaire de la BEAC

Le Comité de Politique Monétaire, réuni en session ordinaire le 15 décembre 2025 a Yaoundé (Répu-
blique du Cameroun), apres avoir analysé les évolutions économiques et financieres a I'échelle internationale,
caractérisées par des incertitudes persistantes, et au niveau sous-régional par : i) un retour du taux d'inflation
en dessous de la norme communautaire de 3 % ; et ii) une tendance baissiere de la position extérieure, a
décidé de relever :

Vv le Taux d'Intérét des Appels d'Offres de 4,50 % a 4,75 % ; et
Vv le Taux de la facilité de prét marginal de 6,00 % a 6,25 %.

En revanche, le Comité de Politique Monétaire a décidé de maintenir :

Vv le Taux de la facilité de dépéta 0,00 % ; et
V  les coefficients des réserves obligatoires a 7,00 % sur les exigibilités a vue et 4,50 % sur les exigibilités a terme.
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2. SECTEUR REEL DE LA CEMAC

2.1 Activité économique récente

Au terme du troisieme trimestre 2025, les données a haute fréquence recueillies par les Services de la BEAC
ont montré la poursuite du ralentissement des activités du secteur productif dans la Sous-région. En effet, I'Indice
Composite des Activités Economiques de la CEMAC (ICAE) est revenu en glissement annuel de 5,9 % troisieme
trimestre 2024 a 2,4 % un an plus tard, apres 3,3 % au deuxieme trimestre 2025. Cette dynamique est principalement
liée au relatif attentisme des opérateurs économiques en particulier du Cameroun et dans une moindre mesure en
Reépublique Centrafricaine dans un contexte d'élections présidentielles et locales. Par ailleurs, I'entrée des principales
culturesicacao, coton, etc.) dans la période soudure (inter-campagne) a accentué le ralentissement des activites.

En outre, les industries extractives ont été marquées par le recul moins prononcé des activités du
manganése au Gabon, le ralentissement du dynamisme des activités de I'or (RépubIFi)que Centrafricaine, Tchad,
Gabon et Cameroun), et |'accroissement de la production des hydrocarbures de la Sous-région, apres des travaux de
maintenance effectués par les opérateurs pour accélérer les campagnes de forages le restant de |'année 2025, dans
un contexte de déclin naturel des champs dans la Sous-région et du ralentissement des investissements observés
depuis deux ans.

L'activité des industries manufacturieres est demeurée en hausse, sous I'effet principalement des cimenteries
dans la CEMAC qui ont su tirer profit d'importantes commandes publiques et privées destinées a la finition des
travaux sur I'année 2025.

Par ailleurs, les activités de la branche sylvicole ont été moins dynamiques, en raison des contraintes liées
aux colts Iogistiﬂues importants supportés par les opérateurs, en lien avec la dégradation des infrastructures de
transport durant la saison des pluies, conjuguée avec les prix toujours élevés du gasoil dans la CEMAC et une
contraction de la demande asiatique. De plus, les transports aériens et portuaires et les télécommunications ont été
en hausse sur la période, entretenant le dynamisme des services marchands. Enfin, I'embellie dans le commerce s'est
estompée, en raison notamment de |'accalmie observée au niveau de |'exploitation du cacao et de I'or, générant
moins de revenus aux ménages.

2.2 Perspectives macroéconomiques a court terme

Au terme de deux trimestres consécutifs de ralentissement, apres un bond au premier trimestre 2025, le
rythme de progression des activités du secteur productif de la CEMAC s’accélérerait au quatrieme trimestre 2025.
Cette dynamique devrait pour I'essentiel bénéficier de la hausse de la production des hydrocarbures et de la bonne
tenue des activités de |'agriculture d’exportation, principalement le cacao, en dépit du recul des cours. Toutefois, les
opérateurs économiques demeureraient attentistes au Cameroun, et en République Centrafricaine, en lien avec les
différents scrutins électoraux. Les activités minieres continueraient de reculer, en raison des performances décevantes
réalisées dans |'exploitation du manganése au Gabon, non compensées par I'embellie de I'or en République
Centrafricaine, au Tchad et, dans une moindre mesure au Gabon et au Cameroun. Les cimenteries soutiendraient |a
hausse des industries manufacturiéres, en lien principalement avec la forte demande des matériaux de construction
pour la finalisation des travaux commandés par les secteurs public et privé pour I'année 2025. Au final, au quatrieme
trimestre 2025, I'lCAE de la CEMAC progresserait de 3,4 % en glissement annuel (apres 2,4 % un trimestre plus tot),
contre 5,9 % un an auparavant.

G8 : PIB nominal des pays de la CEMAC (en milliards de FCFA)
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T2 : Contributions a la croissance de la CEMAC (en pourcentage)

Secteur primaire Secteur secondaire Secteur tertiaire Taxes nettes sur les
produits

2023 2024  2025| 2023 2024 2025 | 2023 2024 2025 2023 2024 2025

Estim. Prev. Estim. Prev. Estim.  Prev. Estim.  Prev.

Cameroun 0,4 0,6 0,5 0,4 0,3 0,7 2,3 23 1,6 0,2 03 -0
République Centrafricaine 0,6 1,1 1,2 0,3 -1,9 0,2 0,2 2,3 1,7 -0,4 0,7 0,1
Congo 0,5 0,5 02| -1.8 -0,5 1.6 34 2,3 1.7 -0,7 -0,7 0,6
Gabon 0,0 0,1 0,2 2,4 4,0 20| 00 -1,4 0,1 -0,1 0,5 0,1
Guinée Equatoriale -0,1 0,0 00| -12,0 0,2 0,1 6,2 04 07 0,0 0,1 0,1
Tchad 0,6 3,3 1,6 2,1 0,3 -0,1 1,0 -1,3 1,7 0,3 0,3 0,1
CEMAC 0,3 0,9 06| -07 0,8 08| 22 09 1,1 0,0 02 -0,

Source : BEAC

2.3 Prix

Au troisieme trimestre 2025, le taux d'inflation sous-régional a continué de ralentir, pour passer en
dessous du seuil communautaire. Ainsi, en moyenne annuelle, il est revenu de 4,3 % en septembre 2024 a
2,8 % en septembre 2025. De méme, en glissement annuel, le taux d'inflation a reculé a 1,4 % en septembre
2025, contre 4,1 % un an auparavant.

Les facteurs a l'origine de la dynamique des prix dans la CEMAC demeurent notamment, sur le plan
externe, la poursuite du redressement du codt du fret maritime depuis le début de I'année 2025, apres une
hausse exceptionnelle en 2024, le recul des prix de |'energie qui a principalement contribué au ralentissement de
I'inflation des pays partenaires, ainsi que la baisse des prix de I'ensemble des produits alimentaires, notamment
les produits laitiers et la viande. En revanche, le renchérissement des importations camerounaises et tchadiennes
en provenance du Nigéria, entamée en juin 2025, en lien avec la 'appréciation progressive du naira par rapport
au F CFA a attenué cette dynamique de l'inflation importée.

Sur le plan interne, la décélération de l'inflation dans la CEMAC s’est intensifiée, en rapport avec la
normalisation des prix des services de transport, et le ralentissement plus prononcé des prix des produits
alimentaires, en lien avec les bonnes campagnes agricoles au Congo, en Guinée-Equatoriale, au Tchad et dans
une moindre mesure au Cameroun.

Par fonction de consommation, |évolution de I'inflation en glissement annuel a été tirée a fin septembre
2025 par la fonction « produits alimentaires et boissons non alcoolisées » qui a contribué a hauteur de 0,9 point
(aprés 1,1 point en juin 2025), contre 2,2 points un an auparavant. La fonction « logement, eau, électricité, gaz
et autres combustibles » a enrégistré une participation a I'inflation de 0,3 point, comme en juin 2025, contre 0,1
point en septembre 2024, devant la fonction « transport » (contenant le poste lié aux prix des carburants) qui est
resté a 0,1 point, apres 0,9 point un an plus tot.
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G9 : Contributions absolues des fonctions de consommation a I'IPC de la CEMAC

(en moyenne annuelle)
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G10 : Contributions absolues des fonctions de consommation a I'lPC dans la CEMAC

(en glissement annuel)
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3. BALANCE DES PAIEMENTS ET COMPETIVITE

3.1 Balance des paiements

Le déficit de la balance des transactions courantes, dons inclus, se creuserait pour atteindre 2,2 %
du PIB en 2025 (soit 1 732,5 milliards), contre 0,2 % du PIB en 2024. Cette détérioration résulterait principa-
lement du recul des exportations, consécutif essentiellement a la baisse des cours internationaux du pétrole
de 14,9 %, ramenant le prix moyen du baril & 67,0 dollars. En termes de contribution, la dégradation de 2,0
points du solde courant entre 2024 et 2025 serait essentiellement imputable a la baisse des exportations
pétrolieres (-3,0 points). Cette évolution serait partiellement atténuée par : (i) la hausse des exportations non
pétrolieres (+0,6 point), (i) la réduction du déficit de la balance des services (+0,5 point) et (iii) I'amélioration
du solde de la balance des revenus (+0,6 point). En particulier, le déficit de la balance des services passerait
de 5,5 % du PIB en 2024 a 4,8 % en 2025, tandis que celui de la balance des revenus reculerait de 5,1 % a
4,4 % du PIB.

Le solde net créditeur du compte de capital progresserait [égerement, passant de +0,4 % du PIB
en 2024 & +0,6 % en 2025 (443,4 milliards). Par ailleurs, le compte financier évoluerait d'une position débi-
trice nette de - 0,7 % du PIB en 2024 (-550,4 milliards) a une position créditrice nette de +1,5 % du PIB en
2025 (+1 164,1 milliards), principalement en raison de |'accroissement des passifs nets des « autres investis-
sements », qui passeraient de - 265,7 milliards a +1 402,2 milliards.

Au total, le solde global de la balance des paiements afficherait un déficit de 0,2 % du PIB en 2025,
apres -0,5 % en 2024. Cette évolution résulterait de la dégradation du solde courant (- 2,0 points) et de la
baisse des passifs nets au titre des investissements directs étrangers (-0,3 point), compensées par la hausse
des passifs nets des « autres investissements » (+2,5 points). Le financement du déficit se ferait par une réduc-
tion des avoirs de réserve de 44,3 milliards et une augmentation des arriérés de paiements de 80,7 milliards.
En fin d’année, le stock de réserves officielles couvrirait environ 4,59 mois d'importations de biens et services,
contre 4,82 mois en 2024, traduisant une stabilité relative de la capacité de financement extérieur.

T5 : Soldes de la balance des paiements
(en % du PIB)

Solde des transactions Soldle dL’I co!npte.de ca.!aital et Soldsiglobal
courantes d'opérations financiéres

2023 2024 'chr)ezf 2023 2024 2025 Prev. 2023 2024 2025 Prev.
Cameroun -4.1 -2,9 -2,3 2,8 3,8 2,9 -0,9 0,8 0,6
République Centrafricaine -3,8 9.8 -0,7 5,9 10,9 5,2 3,2 1,7 4,5
Congo -4,5 -9.9 -10,2 8,3 14,7 12,5 4,6 0,6 2,3
Gabon 10,6 10,3 0,6 -6,2 -10,0 -1,5 0,4 -2,8 2,2
Guinée-Equatoriale -3,3 5.5 1.1 0,3 -8,8 -2,2 -1,3 -3,1 -4,4
Tchad 5,0 4,0 0,9 2,8 3,8 2,9 1,5 3,7 -3,5
CEMAC -0,4 -0,2 -2,2 0,9 -0,3 2,0 0,0 0,2 -0,2

Source : BEAC
P25 BULLETIN ECONOMIQUE ET STATISTIQUES -5‘*/7_‘/{? EAC

e BAMCUE CES ETATE 18
EATHIGUE CENTRALE



T6 : Solde de la balance commerciale

Exportations Importations Balance commerciale

(variation en %) (variation en %) (en milliards de FCFA)
2023 2024 AU 2023 2024 2025 2023 2024 AU
Prev. Prev. Prev.
Cameroun -10,9 9.2 7.8 3.9 -0,6 8,3 -843,9 -460,3 -522,6
République Centrafricaine 1,7 -29,2 220,0 -0,1 25,6 -1,5 -160,2 -257.9 -91,0
Congo -21,7 2,9 -131 52,4 11,7 -2,2 1842,6 1651,8 1098,3
Gabon -10,2 1,8 -12,3 -7,6 8,1 2,0 3407,9 3481,2 2562,8
Guinée-Equatoriale -52,8 -5,7 -32,7 -13,4 -55,8 2,4 981,5 13937 793,0
Tchad 3.1 1,4 -13,9 19,3 16,3 2,9 15324 1336,9 866,4
CEMAC -19.4 0,9 -9.9 13,8 0,8 54 7 024,6 7 099,0 45719

Source : BEAC

3.2 Compétitivité

Au troisieme trimestre 2025, le taux de change effectif réel (TCER) global de la CEMAC, qui mesure
la compétitivité-prix, s'est de nouveau apprécié, indiquant une persistance de la perte de positions concur-
rentielles sur les marchés internationaux par rapport au trimestre précédent. En conséquence, en moyenne
trimestrielle, le TCER global a progressé de 1,2 %, a la suite de la hausse de 2,8 % au trimestre précédent et
une réduction.

La perte de positions concurrentielles enregistrée sur les marchés internationaux des économies de
la CEMAC au troisieme trimestre 2025 est consécutive a la dégradation de la compétitivité, sur le front des
importations (1,5 %) et des exportations (0,4 %). Entre le deuxieme et le troisieme trimestre 2025, le TCER a
été inférieur au taux de change effectif nominal (TCEN), révélant un différentiel d'inflation favorable aux pays
de la CEMAC, en comparaison a leurs clients et fournisseurs. En moyenne, le taux d'inflation sous-régional
est moins élevé par rapport aux partenaires commerciaux. Ainsi, en variation trimestrielle, le taux d'inflation
de la CEMAC a progressé de 0,8 % au troisieme trimestre 2025, contre 0,4 % au trimestre précédent.

En termes réels, le FCFA s'est apprécié par rapport au dollar américain (3,1 %) au yuan chinois
(2,4 %), a la livre sterling britannique (2,3 %) et a I'euro (0,2 %). En termes de contributions a la variation du
TCER global de la CEMAC au troisieme trimestre 2025, le TCER des importations a participé a hauteur de 1,1
point et celui des exportations de 0,1.

En variation trimestrielle, le TCER (hors pétrole et gaz naturels) s'est apprécié de 1,2 % au troisieme
trimestre 2025, aprés une appréciation de 2,8 % au trimestre précédent, alors que le TCER (pétrole et gaz
naturels inclus) a progressé de 1,6 % au troisieme trimestre 2025.
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G11: Evolution du TCER/TCEN
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Source : BEAC
T7 : Compétitivité (variations en %)
TCER composite TCER des exportations TCER des importations
2024 2025 2025 2025 2024 2025 2025 2025 2024 2025 2025 2025
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

Cameroun -1,0 -1,5 4,0 1,9 -1,0 -1,0 4,4 2,0 -1,0 -1,8 3,7 1,8
Eiﬁi‘g'fiﬁé‘;ne 18 -1 0,7 1,7 23 25 1,0 A6 16 -0,8 06 1,7
Congo 0,0 33 1,2 1,5 0,3 1,8 0,7 16 0,1 3,7 1,3 1,5
Gabon -1,7 -0,2 3,5 0,2 -2,1 -0,5 3,9 -0,2 -1,0 0,2 2,8 1,0
ourefqur o3 21 24 08 06 27 24 08 01 08 23 10
Tchad -4,3 -3,2 1,3 1,1 -4.6 -3,7 0,3 0,2 -4,1 -2,8 2,3 1,8
CEMAC -1,3 -0,7 2,8 1,2 -1,4 -1,3 2,0 0,4 -1,3 -0,5 3,1 1,5

Source : BEAC

G12 : Evolution de I'indice composite du TCER

2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 2024Q4 2025Q1 2025Q2 2025Q3

BCameroun BRépublique Centrafricaine BECongo BGabon BGuinée Equatoriale OTchad BCEMAC

Source : BEAC
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4. SECTEUR PUBLIC

4. Finances publiques et endettement

La situation des finances publiques s’améliorerait légerement avec un solde budgétaire
(base engagements, hors dons) passant de -1,6 % du PIB en 2024 & -1,4 % du PIB en 2025. Cette
évolution résulterait principalement de la baisse des recettes pétrolieres (-0,6 point) et de |'aug-
mentation des dépenses courantes (1 point), en dépit de la hausse des recettes non pétrolieres (1,1
point), insuffisante pour combler le déficit. La hausse des dépenses publiques serait liée a I'accrois-
sement des dons (0,2 point), appuyé par |'organisation de scrutins politiques prévus dans certains
pays de la CEMAC, notamment au Cameroun, en République Centrafricaine et au Gabon. Quant
a I'augmentation des recettes non pétrolieres, elle découlerait des efforts de mobilisation des re-
cettes, notamment grace a l'informatisation accrue du processus de collecte des recettes fiscales et
a |'élargissement de la base fiscale, mis en ceuvre dans la plupart des Etats de la CEMAC.

Concernant 'orientation de la politique budgétaire des pays de la CEMAC, celle-ci devrait
rester restrictive et procyclique en 2025. En effet, le solde primaire ajusté du cycle économique
demeurerait positif, dans un contexte marqué par des efforts accrus de consolidation budgétaire,
s'établissant a 0,7 % du PIB en 2025, contre 0,5 % du PIB I'année précédente, tandis que I'impulsion
budgétaire serait a -0,2% du PIB en 2025.

La détérioration observée de I'écart de production dans la CEMAC, passé de -1,7 % en
2024 a - 1,8 % en 2025, reflete un niveau d'activité toujours inférieur au potentiel. Cette évolution
s'expliquerait principalement par une baisse des exportations nettes passant de 3303 milliards en
2024 a 1390,3 milliards en 2025, en lien avec un ralentissement de |'activité pétroliere. Toutefois,
I'impulsion budgétaire serait négative en 2025 (-0,2 %), en lien avec une orientation budgétaire de
plus en plus restrictive.

Le solde budgétaire de référence, exprimé en pourcentage du PIB, s’établirait a 0,1 % en
2025, contre -1,2 % en 2024, demeurant ainsi supérieur a la norme communautaire fixée 3 -1,5%
du PIB. Cette amélioration du solde, résulterait principalement de la progression des recettes non
pétrolieres, lesquelles passeraient de 11,1 % du PIB en 2024 a 12,1 % en 2025. Cette évolution
favorable serait attribuable aux efforts de consolidation budgétaire engagés par les Etats membres
de la CEMAC.

Au total, la situation des finances publiques de la CEMAC afficherait, a la fin de I'année
2025, un déficit budgétaire, hors dons, de 1094,5 milliards, aprés 1 216,3 milliards I'année précé-
dente. Avec une hausse des arriérés de paiements de 448,4 milliards, le déficit global (base caisse)
des finances publiques s'éleverait a 646,1 milliards. Pour financer ce déficit, les Etats devraient
mobiliser des tirages extérieurs a hauteur d'environ 1 818,6 milliards, emprunter 476,4 milliards
aupres du systéme bancaire sous régional et bénéficier de dons a hauteur de 649,9 milliards au-
pres des partenaires financiers internationaux. Ces ressources permettraient d’amortir leurs dettes
extérieures a hauteur de 1896,6 milliards et de réduire leur endettement vis-a-vis du systéme non
bancaire de la CEMAC d'un montant de 402,3 milliards. Ainsi, le profil d’endettement des Etats de
la CEMAC en 2025 se caractériserait par : (i) un encours de la dette globale de 51,1 % du PIB en
2025, contre 52,2 % du PIB un an plus tét ; (i) un ratio du service de la dette publique extérieure sur
les recettes budgétaires de 17,4 %, contre 19,7 % I'année précédente ; et (iii) un ratio du service de
la dette publique extérieure sur les exportations de 12,6 % en 2025, aprés le méme taux en 2024.

£
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T8 : Evolution des finances publiques des pays de la CEMAC (en % du PIB)

Solde budgétaire global, base

engagements, dons compris Recettes globales Dépenses globales
2023 2024 2025 Prev. 2023 2024 2025 Prev. 2023 2024 2025 Prev.
Cameroun -0,4 -1,4 -0,6 16,4 15,4 16,3 17,2 17,1 171
République Centrafricaine -3,4 -5,2 -2,1 104,7 106,3 106,7 17,8 19,9 21,9
Congo 5,6 5,0 2,7 24,9 25,5 25,7 20,1 21,0 23,5
Gabon 2,4 -3,8 -3,7 23,1 21,3 19,7 21,4 24,3 22,6
Guinée-Equatoriale 2,5 -0,5 0,5 21,9 18,2 19,0 19.4 18,8 18,5
Tchad -1,5 -2,1 -1,0 15,3 14,9 16,2 17,4 18,8 20,1
CEMAC 08 -1,0 -0,6 18,9 17,7 16,2 18,6 19,3 19,5

Sources : Administrations nationales et BEAC

T9 : Evolution de la dette publique extérieure des pays de la CEMAC (en % du PIB)

Service de la dette

Encours de la dette exté- L
extérieure (en % des

Service de la dette extérieure (en %

rieure (en % du PIB) Xosn) des recettes budgétaires)
2023 2024 2025 Prev. 2023 2024 lzj?jf 2023 2024 2025 Prev.
Cameroun 26,6 27,6 27,7 18,4 16,5 17,7 189 17,2 17,3
République Centrafricaine 21,0 20,2 20,4 0,4 0,4 0,6 3,8 3,5 3,2
Congo 42,8 41,1 40,1 15,0 14,8 9,2 32,8 31,4 17,0
Gabon 47,6 42,2 44,9 14,0 12,8 15,4 26,8 25,7 30,1
Guinée-Equatoriale 10,4 9,5 10,6 1.3 6,3 6,9 1,6 8,5 7,2
Tchad 12,1 12,9 12,4 8,5 6,3 7.1 16,1 11,5 9,9

CEMAC 0 283 276 @279 @@ 131 12,6 126 203 197 @@= 174 @@=

Sources : Administrations nationales et BEAC
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5. MONNAIE ET CREDIT

A fin septembre 2025, la masse monétaire au sens large (M2) de la CEMAC s’est établie a 21 813,0
milliards, en progression de 11,6 % en glissement annuel. Cette évolution résulte des principaux facteurs
suivants :

* une progression modérée des avoirs extérieurs nets du systeme monétaire (+3,7 % a 2 576,6
milliards), dans un contexte de repli des réserves de change a partir du mois de juillet 2025,
lesquelles se sont établies a 6 325,7 milliards, assurant une couverture de 4,12 mois d'im-
portations de biens et services. Le taux de couverture extérieure de la monnaie s’est situé a
67,64 % au 30 septembre 2025. Cette évolution a résulté notamment de divers réglements
de dette, des paiements des dividendes et de la poursuite de la dynamique des importations
de biens alimentaires, énergétiques et d'équipements dans plusieurs pays de la Sous-région,
conjuguée avec un fléchissement des recettes d’exportation en lien avec la volatilité des cours
internationaux du pétrole brut, ainsi que ceux de certains produits d’exportation tels que le
coton et le cacao. Ces facteurs ont exercé une pression sur la position extérieure globale de
la CEMAC, malgré les efforts de gestion active des réserves de change engagés par la BEAC ;

e une hausse soutenue des créances nettes du systéme monétaire sur les Etats (+12,5 % a
11 418,8 milliards), traduisant la persistance des besoins de financement public dans un
contexte marqué par l'intensification des dépenses publiques, notamment liées a |'organisation
des élections au Cameroun, aux investissements en infrastructures, a la mise en ceuvre de po-
litiques sociales et aux dépenses sécuritaires dans certains pays de la Sous-région. Le recours
accru aux émissions de titres publics sur le marché régional, ainsi qu’au financement bancaire,
traduit le niveau élevé du besoin de financement des Etats, mais appelle a une vigilance accrue,
au regard des risques d'éviction du secteur privé et des pressions potentielles sur la liquidité
bancaire ;

* une progression des crédits a I'économie, (+8,8 %, a 13 036,9 milliards), en lien avec la reprise
graduelle de I'activité dans les secteurs productifs, notamment I'agro-industrie, le commerce,
les services et certains segments du BTP. L'analyse par maturité révele une hausse des crédits
a court terme de 8,4 % (contribution de 4,6 points), 8 moyen terme de 8,4 % (contribution de
3,5 points) et a long terme de 21,2 % (contribution de 0,7 point). Cette structure reflete un fi-
nancement davantage orienté vers les besoins de trésorerie des entreprises et la consolidation
de certains investissements structurants, bien que la prédominance des crédits de court terme
puisse contribuer a renforcer la demande intérieure et les tensions inflationnistes.

L'accroissement de M2 s’explique par les contributions positives des créances nettes sur les Etats
(+6,5 points) et des crédits a I'économie (+5,4 points), partiellement compensées par la contribution né-
gative des ressources non monétaires (- 0,7 point), traduisant une orientation prudente des agents écono-
miques vers les placements financiers moins liquides.

S'agissant des composantes de M2, I'accroissement de la masse monétaire s’est principalement
traduit par une hausse de la monnaie scripturale (5,3 points), de la monnaie fiduciaire (3,5 points) et des
dépots a terme monétaires (2,8 points), traduisant une augmentation généralisée des encaisses détenues
par les agents économiques.

WOUE DEd ETATE D8
EAFRIGUE CINTRALE

s
P.31 BULLETIN ECONOMIQUE ET STATISTIQUES "C';__’_'ZZ BEA



Jv3g: @dunog

L0~ 8°0- €T T'v- L'¢- 9'0- L'9- 6'G- 0's- €'s- 8'9- T's- 7'9- s1au sajsod sasiny
¥'s 0's 6'L 9’9 S‘s 4> ¥'6 0T (AN 11T S'L 9L 9 2IWou023,| B SUPAID
S9 L'S 144 6'c L's 8'T €'c 81T ST 9'C 0's 144 9Y
1€33,] ANS SANBU SIIUBID
0] €0 T 47 (44 z's 9y 47 33 8T ' 9T v'T 519U SINBLIZIN SIIOAY
(eberusdinod
ap juiod U3) Z|A OP 9OUESSIOID B B UOINQLIUOD
%L'0L %E'6 %0'8 %8'6 %L'S %C'0 %S'S %L1 %8'S %01 %8'0- %'l %E'T sleuuow-isenp
%001 %S'8 %Y'6 %8'6 %0'0L %L'LL %601 %9'CL %L'LL %07l %Y'EL %6'8 %6'L 8|ein1dLds aleuUo|N
%LLL %0'91L %LVl %L'EL %S 7L %L'LL %E9L %LLL %S'LL %¥'TL %E"LL %' L %E'9 Slleldnply sleuuol
%9'LL %C'0l %L'0lL %901l %8'6 %L'6 %901l %YoL %0'L1L %C'0l %l'6 %9'9 %0'9 (CIN) 8l1eipuow sssey
%v'8 %C'6 %L'L %L'G %C'Y %6'0 %Sl %L'EL %9'GL %1'02 %L'EL %YL %L'EL awi) Buoj e supai)
%Y'8 %0'L %C'8L %G'S1L %L'CL %L'L %9'8L %C'TC %b'ET %S'0C %C €L %b'CL %6'8 aws) ushow e sypald
%8'8 %'8 %L'EL %b'LL %S'6 %V'S %L LL %L'8L %1'02 %6'61 %6'CL %6'CL %9'01L SWLIS} UNO & S}IPID
3ILUIOUOD? | B SUPID)
%S'TL %C'LL %9't %S'L %L1 %9'€ %E'9 %V'E %8'C %0'S %6'6 %St %C'6 1e13,| NS senSU sduUedI]
%Y'C %8'S %182 %EVE %G'CE %¥'vE %8'SE %9'LE %9'0¢C %07l %9'L1L %90 %E'| Ov3gd uop
%L'E %C'T %L'SL | %E'CE %877l %9'LE %6'C€E %E'82 %0'22 %L1 %9'LT %Sl %S'LL S19U SINSLISIXS SIIONY
Gz-ades Szanoe | gziinl | gz-unl | gz-lew | GzuAe | Gz-Slew | Gzwag | Ggz-Aauel | pz-o9p | pz-aou | pzvo | pzades
OVINID
1404 ¥¢0¢
juawassi|b us) 3paId ap op siebauby : |1

P.32

Ovy3g: @d4nog

v9'L9

109 €99 S

8rl
Sly Ll

Co6C VEL Y

L¥0
€l8 le

068 LSV

v¢L0ey S

L¥€ 8SL £

§G6

9e0 €L |

L8 ,

8Ly LL

LLB8 VY6 C

045 9L5¢
Gz-1des

0L'£9
9¢L18S S
8y Ov9 L1
886 669 ¥
86l cc6 le
0€c 8y

66, ¥9€ S
9¢60¢l L
GG6 €6 Cl

710 ¥8L L1

868 €60 €
800 L¥8 ¢

Ge-oe

i

ss'e. v8wL
£69925S  ¥902€SS 86b 18V S
980 855
686 9LLLL 4y 1) vl 1L
ZE0 Y9 ¥  OLELLSY  ZSLS9S ¥
025 £08
VILYYO L g7 684 12
[ESSPY | 06S WY | LL9ESY
[S6 1525 | Z6EL9LS | 98950L G |
[89ZLY L  0Z5L0ZTL & 6579569
| 20S L 291 |
IBLOLLEL e1g21  icisel
- €0S - 260 ,
LGB S 6EL LL
Z9S LIV € BLBE06E LIV 996€
VZEZE0E  6/800VE  S9 LLYE
Al gz-uinf Gz-lew

8G'S/

Sy L6c S
LLy
09¢€ Ll

0¢c 689 ¥

991
Lve L

9v6 8vY
GS6 668 ¥

029 659 9
LZs

00 ¢l
6€S

ver Ol
8l 8.0V
996 80L €

Gg-ine

o0z'se

9Ly 66€ S

040
86C L1

€68 €E9 ¥

6L€
LEE LC

879 Sy

S09 646 ¥

CESSL69
S8L

oov ¢l
S99

L0 0L

L9 G996 €

6595 €
Gg-slew

(% u®) 8reuuow e| dp ainal

9L 1 09'vL L 06'7L L ve'vL
GBS E6L S  6LL96ES  66LTLLS  €€ZTI0S
¥89 819 79 10
e Ll 196 0L 9LLLL 996 0L
6VL009 Y LIV 9L9Y Y08 6691  €SLZSE Y
810 198 879 LEY
L£0 1T vE0 LT 886 0C 08€ 02
8/62Sv | 6VOPEY | 8LL6OV | €59 68 |
8Ev 8L6Y 022 120S | SOZ L9LS | 9828/0S |
98088l L | 8LETECL | 66692l L | YEV Y989
205 L Y9 | 226 L €L€
655zl | /892l 692l L zeezl W
zLe 00§ - 19€ €15 ,
LEV OL yAstA)! 0Lz 0L vLEOL
LSO L0V | GL699LE 89L269€  €SLLEVE
EEOEYYE  6/8V6VE  L8SOVEE  PLSTT6T
AL Gg-Auel yZ-oop yz-nou
S20¢C

(V4D4 @p suoljjiw us) Hpa.d ap 33 aleuuow ap syebalby : QLL

mN.va mw~ L -91X3 3INULSANOD 3P XNne|
997 SS0S  ZvrSLLS afeuUOwW-IsEND
878 SLEOL ﬂmm oL a|eanduos aleuuop|
LS9 SOL ¥ G98 L0 ¥ Sl1eIdNpl SIBUUOIA
LL69LYV 61 NMM 6l (ZIN) @41R39UOW BSSEIA|
610 S8¢€ L CE6LLE awue} Buoj e supei)
€16G50S | 6ZL 000G | ouls} uskow e SHPSID
8LOOSL9 | 6585099 |  ©ULS} 1IN0 € SHPRID
96 061 CL WMM m SIWOU0D? | B S}paID)
986 SO0 0L Wmﬂ oL 1e13,| INs s811 U sedueal)
€C962L¢C 199 6/8¢ Dv3g wop
066 €LE C Y0€ G8Y ¢ S19U SINSLIRIXS SIIOAY
¥7Z-30 pz-des
v207 JOVINID

BULLETIN ECONOMIQUE ET STATISTIQUES

BEAC

 BAMOLE DES ETATE D8

\

“



6. MARCHES MONETAIRE ET DES TITRES PUBLICS

Au cours du troisieme trimestre 2025, le marché monétaire a été marqué par une augmentation des
activités sur la plupart des compartiments. Sur le compartiment des interventions de la Banque Centrale,
I'encours moyen mensuel des injections dans le systéme bancaire est ressorti a 2 167,3 milliards en octobre
2025, contre 1 386,6 milliards trois mois plus tot, en augmentation de 56,3 % (780,7 milliards), dans un
contexte de chute (- 41,8 % a 500,8 milliards) des réserves brutes des banques de la CEMAC avant les opé-
rations de politique monétaire. Sur le compartiment interbancaire, il a été observé un recul de I'encours des
préts de 919,7 milliards a 880,8 milliards, et un accroissement du TIMP a 7 jours des opérations en blanc de
5,82 % a 7,00 %. S'agissant du compartiment des valeurs du Trésor, il s’est caractérisé par une hausse du
volume des opérations sur le marché primaire, une baisse des taux de couverture des émissions des BTA,
un accroissement des taux de couverture des OTA et une augmentation des colts d’émission.

G13. Evolution comparée du TIAO et du taux des opérations principales de refinancement la BCE
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G14. Evolution comparée des taux de facilité de dépédts de la BCE et de la BEAC
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Le compartiment des valeurs du Trésor s’est caractérisé entre septembre 2024 et septembre
2025 par : i) une forte hausse du volume des opérations sur le marché primaire, avec une augmentation
de I'encours des valeurs du Trésor de 26,2 % a 8 672,4 milliards et une hausse des montants levés de
2,0 % a 5 127,8 milliards ; ii) une baisse des taux de couverture des émissions et une augmentation des
colts d’émission ; et iii) un dynamisme accru sur le marché secondaire des opérations d’achats-ventes
fermes, de pension livrée interbancaire et des transferts franco de titres. Entre juin 2024 et juin 2025, 431
appels d'offres sur les bons et les obligations du Trésor assimilables ont permis de mobiliser un montant
total de 5 127,8 milliards, soit 3 192,4 milliards en bons du Trésor assimilables (BTA) et 1 935,3 milliards
en obligations du Trésor assimilables (OTA).

A l'instar du marché primaire, le marché secondaire des titres publics s’est montré particuliére-
ment actif au cours de la période considérée. Trois catégories d'opérations y sont effectuées : les achats-
ventes fermes, les pensions livrées interbancaires, et les transferts franco, qui s’opeérent sans échange de
liquidités entre investisseurs. En termes de volume, 1 933 opérations d'achats-ventes de titres ont été
réalisées entre septembre 2024 et septembre 2025, pour une valeur nominale de 4 595,4 milliards, dont
4 505,2 milliards effectivement échangés en especes. Cette dynamique marque une nette progression
par rapport a la période précédente, au cours de laquelle 1 912 opérations avaient été enregistrées
pour une valeur nominale totale de 4 432,6 milliards, dont 4 378,0 milliards échangés en especes. Les
opérations de transferts franco de titres ont également progressé au cours de la période analysée. Entre
septembre 2024 et septembre 2025, 6 014 opérations ont été effectuées pour une valeur nominale to-
tale de 10 178,8 milliards, contre 5 165 opérations portant sur 6 077,7 milliards entre septembre 2023
et septembre 2024.

Par ailleurs, les activités boursieres sous-régionales ont présenté des évolutions contrastées :
tandis que les volumes et les valeurs des opérations, notamment les transferts franco et les nantisse-
ments, ont progressé, la capitalisation boursiere globale des titres cotés a enregistré un |éger repli. En
effet, entre septembre 2024 et septembre 2025, la capitalisation des titres cotés a diminué de 0,31 %,
pour atteindre 1 793,4 milliards, contre 1 798,9 milliards observés un an auparavant. Cette baisse s'ex-
plique principalement par la sortie de cote des titres arrivés a échéance, malgré I'appréciation observée
sur certaines valeurs.

2024 2025
oct- nov-  déc- janv- févr- mars- avr-  mai- juin- juil-  aolt- sept-
24 24 24 25 25 25 25 25 25 25 25 25
Taux d'intérét des appels 500 500 500 500 500 450 450 450 450 450 450 450
d'offres (TIAO) ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' ' '
Tauxinterbancaire moyen ;o0 490 456 650 664 680 657 650 621 646 642 644
pondéré (TIMP)
;a:%ﬁ;'a facilité de prét 675 675 6,75 675 6,75 600 600 600 600 600 600 6,00
;f)‘fs‘ de la facilité de de- 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00
Taux de rémunérationdes 505 o5 005 005 005 005 005 005 005 005 005 005
réserves obligatoires
(TTaémrédite“r e 245 245 245 245 245 245 245 245 245 245 245 245
Taux d'intérét de la zone
Euro
Taux des opérations prin-
cipales de refinancement
Facilité de dépéts 340 3,40 315 315 290 265 240 240 215 215 215 215

BEAC et BCE
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4,50
6,36
6,00

0,00

0,05
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7. RESERVES DES BANQUES

Entre juillet et octobre 2025, les réserves brutes du systéme bancaire de la CEMAC, avant les
opérations de politique monétaire, ont régressé de 187,70 %, passant d'un excédent de 406,5 milliards a
un déficit de 356,5 milliards en octobre 2025. La diminution de la liquidité injectée a travers les facteurs
autonomes de la liquidité bancaire (FALB), dont le solde moyen est revenu de 1 154 milliards en juillet 2025
a 805 milliards trois mois plus tard (-349 milliards), a contribué a la baisse des réserves brutes du systéeme
bancaire. L'évolution du solde des FALB, a été principalement soutenue par le recul des avoirs extérieurs
nets, et dans une moindre mesure par la hausse de la circulation fiduciaire. En effet, les effets restrictifs
sur la liquidité du systeme bancaire, induits par les dynamiques de ces deux facteurs, n‘ont pas pu étre
contrecarrés par les effets expansifs découlant de I'accroissement des autres facteurs (créances nettes sur
les gouvernements et autres postes nets).

Concernant les réserves obligatoires, le montant moyen mensuel & constituer par les assujettis a
augmenté de 10,3 milliards par rapport a juillet 2025, pour s'établir a 1 228,2 milliards en octobre 2025.
Pour ce méme mois, |I'encours moyen des réserves libres du systeme bancaire (573,8 milliards) a représenté
46,8 % des réserves requises contre 55,2 % un an auparavant. Le nombre d’établissements de crédit en
déficit de constitution des réserves obligatoires a reculé de huit a six entre juillet et octobre 2025.

En déduisant les réserves obligatoires des réserves brutes, avant les opérations de politique mo-
nétaire, le déficit de liquidité du systéme bancaire s’est creusé sur la période sous revue, passant de 817,1
milliards a 1 589,3 milliards entre juillet et octobre 2025. Pour combler ce déficit, la BEAC a augmenté
I'encours de ses avances au systeme bancaire. En effet, sur le compartiment des interventions de la Banque
Centrale sur le marché monétaire, I’'encours moyen mensuel des injections dans le systéme bancaire est
ressorti a 2 167,3 milliards en octobre 2025 contre 1 386,6 milliards trois mois plus t6t, en augmentation
de 56,31 % (780,7 milliards). Ces concours sont constitués : (i) des opérations principales d'injection de
liquidités dont I'encours moyen a progressé de 451,3 milliards a 714,5 milliards ; (ii) des avances au titre de
la facilité de prét marginal dont le volume est passé de 812,4 milliards a 1 344,3 milliards ; (iii) des avances
intra-journalieres qui ont baissé de 13,4 milliards a 8,8 milliards ; et (v) des avances octroyées via le guichet
spécial de refinancement qui ont diminué de 103,3 milliards, en juillet 2025, a 99,7 milliards trois mois plus
tard, avec des remboursements effectués a fin octobre 2025.
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G15 : Evolution de la structure des réserves des banques de la CEMAC
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Source : BEAC

G16 : Evolution du volume des interventions de la BEAC sur le marché monétaire de la CEMAC

(en millions de FCFA)
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COMITE DE VALIDATION

Pour ce 27°™ numéro du Bulletin Economique et Statistiques (BES), le Comité de validation s’est
réuni le jeudi 18 décembre 2025 a 11h00 par visioconférence et en présentiel (dans la salle de réunion au
16°m étage) pour les membres présents aux Services Centraux.

Ont pris part a cette réunion, les membres nommés ci-apres :
PRESIDENT :

MOUNKALA Evrard Ulrich : Directeur des Etudes, de la Recherche, des Statistiques et des
Relations Internationales ;

MEMBRES :

BELABOUT-OTAM Arlette : Adjointe au Directeur des Etudes, de la Recherche, des Statistiques
et des Relations Internationales, en charge du pdle « Etudes » ;

MBOHOU Louisa : Chef du Service de 'Environnement International, en charge du Secrétariat de
Politique Monétaire (DERSRI) ;

LONKENG Simplice Duclair : Chef du service de la Gestion des Activités de la Rechercher et
des Partenariats ;

AFOMONGONO Gabin Ferry : Chef de service de la Conjoncture Sous-Régionale et des Etudes
Sectorielles (DERSRI).
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