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COMMISSION DE SURVEILLANCE
DU MARCHE FINANCIER
DE L’AFRIQUE CENTRALE










La présentation par la Commission de Surveillance du Marché
Financier de I'Afrique Centrale (COSUMAF) d’un rapport annuel
d’activité est une obligation prescrite par les articles 32 de la
Convention regissant I'Union Monétaire de I'’Afrique Centrale
(UMAC) et 12 du Reglement N°06/03-CEMAC-UMAC du
12 novembre 2003 portant Organisation, Fonctionnement et
Surveillance du Marché Financier de I’Afrique Centrale.

Le présent rapport couvre 'activité de la COSUMAF et du
Marché Financier Régional au cours de I'année 2012 et des
premiers mois de I'année 2013.

Il a été adopté par le College de la COSUMAF a I'occasion de sa
réunion tenue le 29 Juillet 2013 a Malabo, République de Guinée
Equatoriale.

Conformément aux dispositions de I'article 13 de la Convention
regissant I’'Union Monétaire de I’Afrique Centrale (UMAC),
le Président de la COSUMAF soumet le présent rapport au
Comite Ministériel de I'UMAC avant sa présentation a la
Conférence des Chefs d’Etat de la CEMAC.
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Dans un contexte international caractérisé par un
ralentissement de ['activité économique mondiale,
I'année 2012 se traduit, selon les données du Fonds
Monétaire International (FMI), par des signaux va-
ries, en fonction des régions du monde : en Europe,
persistance des perturbations sur le marché de la
dette souveraine et de la crise économique ; aux
Etats-Unis, une situation moins préoccupante avec
une légere reprise; au niveau des grands pays émer-
gents, un recul sensible de la croissance, qui s’est
établie a 5,4% contre 6,2% en 2011, notamment
en Chine et en Inde ; en Afrique sub-saharienne,
une croissance soutenue, qui ressort a 5,5% contre
4,9% en 2011.

En zone CEMAC, la croissance demeure soutenue,
avec un taux de 5,6% contre 4,6% en 2011, lice
au dynamisme du secteur non pétrolier. Les pers-
pectives pour 2013 sont jugees favorables pour la
sous-region.

Dans ce cadre général pour le moins contraste,
avec une situation économique et financiere inter-
nationale qui demeure préoccupante, en dépit de
perspectives prometteuses affichées dans les pays
émergents et en developpement, le Marché Finan-
cier de I'’Afrique Centrale n’a pas connu, en 2012,
une activité significative. Cette situation parait tou-
tefois passagere eu égard aux prévisions promet-
teuses pour I'année 2013.

Des signaux encourageants sont, en effet, appa-
rus en 2013, aprés 'examen et ['autorisation, par
le College de la COSUMAF, de I'opération d’offre
publique de vente des titres de la société SIAT GA-
BON. Cette opération, qui entrainera une introduc-
tion en bourse, inaugurera le compartiment « ac-
tions » de la BYMAC, lequel est demeuré longtemps
inactif, le seul compartiment actif, a ce jour, étant
celui des titres d’emprunts obligataires.

Il n’en demeure pas moins que I'évolution des mar-
chés financiers en Afrique Centrale est trés préoc-
cupante. Le compartiment « actions »ressort, sur les
deux marchés existants, a moins de 400 milliards de
francs CFA, soit largement en deca des prévisions
issues des études de faisabilité, qui prévoyaient une
capitalisation de I'ordre de 5000 milliards de francs
CFA. En outre, eu égard au faible volume d’activité
du marché, les deux places boursieres, de la CE-
MAC ne fonctionnent qu’a la faveur des subven-
tions des Etats et de I'appui de leurs actionnaires.

Cette situation s’explique en grande partie par la
faible culture boursiere, le manque de dynamisme
des intermédiaires et la coexistence de deux
bourses des valeurs atones dans la zone CEMAC.

Il convient de rappeler que, nourris par I'ambition
de doter la CEMAC d’un moyen de financement
complémentaire aux mécanismes bancaires tra-
ditionnels, les plus Hautes Autorités de la CEMAC
ont créeé en 2003 un marché financier unique. Mais,
parallelement, une bourse nationale a éteé installée.

La décision prise par les Chefs d’Etat constituait
aussi une réponse a la crise bancaire qui a frappé la
CEMAC dans les années 90. Elle visait a : renforcer
'intégration financiere communautaire ; mobiliser
I'épargne longue des résidents et optimiser I'alloca-
tion des ressources ; accroftre les moyens de financement
des entreprises et des Etats membres ; favoriser le
passage d’une économie d’endettement a une éco-
nomie de marché ; améliorer la gouvernance dans
les entreprises, fiabiliser I'information comptable et
financiere et faciliter I'évaluation des entreprises ;
attirer les capitaux étrangers.

Or, la coexistence, dans la CEMAC, de deux mar-
chés boursiers atones, qui se caractérisent notam-
ment par la dualité des bourses et des régulateurs
financiers, I'absence d’entreprises a la cote offi-
cielle et la faiblesse des transactions, contribue a
la désaffection des investisseurs, des émetteurs et
autres milieux d’affaires. De ce fait, la situation fi-
nanciere des acteurs est structurellement déficitaire.

Dans ce contexte général, la Commission de Sur-
veillance du Marché Financier de I’Afrique Centrale
(COSUMAF) a rempli ses missions, ceuvré pour une
meilleure régulation du marché et de ses acteurs, et
poursuivi le renforcement de la transparence et de
'intégrité du marche.

La COSUMAF a ainsi poursuivi le renforcement du
cadre réglementaire du marché, par 'adoption de
diverses Instructions visant a préciser les modalités
d’application de diverses dispositions de son Re-
glement Général .l s’agit d’une part de I'Instruction
relative aux conditions d’exercice de ['activité de
Dépositaire d’organisme de placement collectif et,
d’autre part, de celle relative aux informations pério-
diques exigees des sociétés faisant appel public a
I’épargne sur le Marché Financier de I'Afrique Cen-
trale.



Dans le méme élan, il convient de signaler I’élabo-
ration du projet de Reglement communautaire por-
tant institution d’un régime d’inscription en compte
des valeurs mobilieres et autres titres financiers. Ce
texte de grande importance, qui sera adopté par
le Comité Ministériel de 'UMAC, consacrera la deé-
mateérialisation des valeurs mobilieres et autres titres
financiers, mécanisme qui permet une plus grande
fluidité et sécurité dans la circulation des titres sur le
marcheé et dans leur conservation.

En matiere de contréle du marché et des ac-
teurs, I'action de la COSUMAF a porté sur le
suivi des acteurs a travers le controle sur
pieces. Le contrdle sur pieces des acteurs
vise pour la COSUMAF a s’assurer qu’ils res-
pectent les regles encadrant leurs activités sur
le marché et les relations avec leur clientele.
Ces controles sur pieces sont désormais tres
encadrés depuis I'adoption de I'Instruction
COSUMAF n°03-10 du 28 avril 2010 re-
lative aux obligations d’information a la
charge des structures agréees du Mar-
ché Financier Régional.

Pour mettre fin a la situation de coexis-
tence de deux marchés boursiers
dans la zone CEMAC, la Conférence
des Chefs d’Etat a, lors de sa réunion
tenue le 25 juillet 2012 a Brazzaville, re-
affirmé l'importance du marché financier
pour les pays membres et la nécessité de
mettre fin a la coexistence de deux mar-
chés dans la zone, tout en invitant les parties
prenantes a trouver rapidement des solutions
tirces de I'expertise fournie par la Banque Afri-
caine de Développement.

L’expression de cette volonté renouvelée des plus
Hautes Autorités de la CEMAC d’avoir un seul mar-
ché financier dans la sous-région représente une
feuille de route pour la COSUMAF qui poursuit la
concertation avec tous les acteurs de ce dossier en
vue d’une fusion a bréeve échéance.

Rafael TUNG NSUE
Président de la COSUMAF
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W Le 29 juin 2012

Décision de réorganisation des services de la
COSUMAF, avec adoption d’un nouvel organigramme.

W Le 25 juillet 2012

- a Brazzaville, République du Congo, la Confé-
rence des Chefs d’Etat de la CEMAC, mettant en
application le principe de rotation désormais en vi-
gueur entre les pays membres de la CEMAC, dé-
cide de confier a la République de Guinée Equa-
toriale la désignation du nouveau Président de la
COSUMAF ;

- Nomination, par Acte Additionnel de la Conférence
des Chefs d’Etat de la CEMAC en date du 6 no-
vembre 2012, de Monsieur Rafael TUNG NSUE
aux fonctions de Président de la COSUMAF ;

B Le 14 décembre 2012

Passation de service a la COSUMAF entre Mon-
sieur Alexandre GANDOU, Président sortant, et
Monsieur Rafael TUNG NSUE, Président entrant.
La cérémonie a été placée sous le patronage de
Monsieur Désiré GUEDON, Ministre Délégué au-
pres du Ministre de I’Economie, de I'Emploi et du
Développement Durable de la République Gabo-
naise et de Monsieur Raphaél NGAZOUZET, Mi-
nistre Délégué aupres du Ministre du Budget, Char-
gé de la Fonction Publique ;

M Le 26 février 2013

Cérémonie de prestation de serment des nouveaux
Commissaires de la COSUMAF devant la Cour de
Justice de la CEMAC a N’'Djaména.



PRESENTATION
DE LA COSUMAF

LES MISSIONS ET POUVOIRS
DE LA COSUMAF

Aux termes de l'article 10 de la Convention
régissant I'Union Monétaire de I'Afrique Centrale
(UMAC), la COSUMAF est une institution spé-
cialisée de I'Union Monétaire en charge de la ré-
gulation, de la tutelle et du contréle du Marché
Financier de I'Afrique Centrale.

A ce titre, conformément aux dispositions de
l'article 31 de ladite Convention, la régulation
et le contrble des opérations d’appel public a
I’épargne en zone CEMAC relévent de la compé-
tence exclusive de la COSUMAF.

Autorité publique indépendante, la COSUMAF
est dotée de la personnalité morale et de 'autonomie
financiére.

Elle a pour missions de veiller :

- a la protection de I'épargne investie en valeurs
mobilieres ou en tous autres instruments finaciers ;

- a I'information des investisseurs ;

- au bon fonctionnement du marché.

Afin de remplir ses missions, la COSUMAF
est dotée de pouvoirs :

* réglementaire, pour fixer les régles de fonction-
nement du marché ;

« de contrOle des opérations et des acteurs du
marché ;

« d’autorisation lui permettant de délivrer des vi-
sas et agréments ;

+ de sanction lui permettant de réprimer tout man-
quement.

Dans un contexte du Marché Financier de
I'Afrique Centrale, caractérisé notamment par un
faible volume d’opérations et une culture finan-
ciere insuffisante, la COSUMAF est conduite a
initier ou soutenir des actions de promotion et de
développement du marché.
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ORGANIGRAMME
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Chapitre 1

Activités de ’organe délibérant de la COSUMAF

Au cours de 'année 2012, le Collége de la COSUMAF s’est réuni a deux (2) reprises, en sessions
ordinaires, les 29 juin et 9 novembre, a Douala, République du Cameroun.

Au cours du premier trimestre de I’année 2013, le Collége s’est réuni une fois en session
ordinaire, le 26 février 2013 a N’'Djamena, République du Tchad.
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Sur convocation du Président de la COSUMAF,
le College s’est réuni le 29 juin 2012 a Douala.
Les résolutions suivantes ont été adoptées :

- Approbation du projet de Reéglement commu-
nautaire portant institution d’un régime d’inscrip-
tion en compte des valeurs mobilieres et autres
instruments financiers ;

- Adoption d’une Instruction relative aux condi-
tions d’exercice de I'activité de Dépositaire d’Or-
ganismes de placement collectif (OPC) ;

- Adoption d’une Instruction relative aux informa-
tions périodiques exigées des sociétés faisant
appel public a I'épargne sur le Marché Financier
de I'Afrique Centrale ;

- Agrément de Monsieur Pascal HOUANGNI AM-
BOUROUE en qualité de Directeur Général de la
Bourse des Valeurs Mobilieres de I'Afrique Cen-
trale (BVMAC) ;

- Agrément de Monsieur Emmanuel BERRE en
qualité de Directeur Général adjoint de la Société
de Bourse BGFI BOURSE ;

- Agrément de Monsieur Adonis SEKA en quali-
té de Directeur Général de la Société de Bourse



EDC INVESTMENT CORPORATION ;

- Adoption du rapport d’activités de la COSUMAF
pour les années 2010 et 2011 ;

- Adoption d’'une nouvelle organisation des ser-
vices de la COSUMAF ;

- Autorisation de signature d’accords de coopé-
ration avec le Conseil Régional de I'Epargne Pu-
bligue et de Marchés Financiers (CREPMF) de
TUEMOA et avec la Conférence Interafricaine
des Marchés d’Assurances (CIMA).

I1° - Réunion du 9 novembre 2012 a Douala

Sur convocation du Président de la COSUMAF, le
Collége s’est réuni le 9 novembre 2012 a Douala.
Les résolutions suivantes ont été adoptées :

- Saisine du Comité Ministériel de TUMAC en vue
de solliciter une résolution consacrant la sécuri-
sation du mode de financement de la COSUMAF,
par recours aux avances faites par la BEAC, rem-
boursables par imputation sur la part des béné-
fices qu’elle verse aux Etats ;

- Approbation du budget de la COSUMAF pour
I’exercice 2013;

- Approbation du montant des indemnités de dé-
part dues au Président sortant de la COSUMAF;
- Approbation du budget d’installation du nou-
veau Président de la COSUMAF.

I1I° - Réunion du 26 février 2013 a N’'Djamena

Sur convocation du Président de la COSUMAF,
le College s’est réuni en session ordinaire le 26
février 2013 & N’'Djamena. Les résolutions sui-
vantes ont été adoptées :

- Autorisation de I'offre publique de vente de
1 170 000 actions de la société SIAT GABON ;
- Agréments de la société LA FINANCIERE S.A.

en qualité de Société de Bourse et de Monsieur
DIMI NIANGA NOLAG Innocent en qualité de Di-
recteur Général de ladite société ;

- Agrément de Monsieur BOUANZA MOMBO
Léandre en qualité de Directeur Général de la
Société de Bourse BGFI BOURSE ;

- Habilitation donnée au Président de la COSU-
MAF pour délivrer des agréments aux dirigeants
des structures agréées du marché dans des si-
tuations d’urgence ou lorsque des circonstances
particulieres I'exigent, en vue d’assurer un fonc-
tionnement normal du marché ;

- Retrait de I'agrément délivré & Monsieur Em-
manuel BERRE en qualité de Directeur Général
adjoint de la Société de Bourse BGFI BOURSE ;
- Organisation de missions de contrdle sur place
aupres de deux Sociétés de Bourse ;

- Adoption du principe d’'une programmation an-
nuelle des missions de contrdle sur place auprés
des structures agréées du marché ;

- Habilitation donnée au Président de la COSU-
MAF pour ordonner des missions de contréle sur
place en cas d’urgence ;

- Approbation des états financiers de I'exercice
clos au 31 décembre 2012 ;

- Mandat donné au Président de la COSUMAF
d’engager des négociations avec la Banque Mon-
diale en vue d’obtenir le déblocage de la subven-
tion accordée a la COSUMAF dans le cadre du
projet de renforcement des capacités des institu-
tions et organes de la CEMAC ;

- Avis favorable sur le projet d’accord portant
conditions des fonctions entre le Président de la
COSUMAF et le Président du Comité Ministériel
de 'UMAC.



Activites de régulation

Pour assurer une efficace protection de I’épargne, un bon fonctionnement du marché et une
bonne maitrise des risques, la COSUMAF poursuit, d’'une part, le renforcement de son dispositif
réglementaire, avec pour objectif d’assurer sa conformité aux standards internationaux et son
adaptation a I’environnement de la CEMAC et, d’autre part, la régulation de I'information finan-
ciére, des organismes de placement collectif et des acteurs du marché.

I°- Renforcement du cadre réglementaire

Dans le cadre du renforcement du corpus régle-
mentaire du marché, le College de la COSUMAF
a validé un projet de réeglement communautaire
portant institution d’un régime d’inscription en
compte des valeurs mobilieres et adopté deux
instructions visant a préciser les modalités d’ap-
plication de certaines dispositions de son Regle-
ment Général.

® \Validation d’un projet de Reglement communau-
taire portant institution d’un régime d’inscription en
compte des valeurs mobilieres

Ce reglement vise a moderniser la gestion et
les conditions de circulation et de conservation
des titres émis sur le marché des capitaux de la
sous-région, en instaurant le principe de I'inscrip-
tion en compte (dématérialisation) des titres.

A cet effet, la COSUMAF, en sa qualité d’autori-
té régionale du marché des valeurs mobilieres, a
élaboré un projet de Réglement communautaire
visant a instituer I'inscription en compte obligatoire
des valeurs mobilieres et autres titres financiers
émis en zone CEMAC.

Le projet de texte a déja fait I'objet de réunions et
d’amendements introduits notamment a la suite
d’un atelier régional tenu a Douala, les 12 et 13
mars 2008 et auquel avaient pris part, outre les
instances du marché financier régional (COSU-
MAF et BVMAC) et celles du marché financier
national du Cameroun, des équipes de la Banque

des Etats de I'Afrique Centrale (BEAC) et de la
Commission Bancaire de I'Afrique Centrale (CO-
BAC), des représentants des Etats membres de
la CEMAC.

Plus récemment, en 2011, la BEAC a fait part de
nouvelles préoccupations, qui ont donné lieu a
quelques amendements du projet de Reglement.

Lors de sa réunion tenue a Douala le 29 juin 2012,
le College de la COSUMAF a ainsi examiné et
validé ledit projet, qui a été ensuite transmis a la
BEAC. Le Conseil d’Administration de la BEAC a,
en date du 29 avril 2013, émis un avis conforme,
formalité préalable a I'adoption définitive du texte
par le Comité Ministériel de TUMAC.

® Adoption de I'Instruction n°01-12 du 29 juin
2012 relative aux conditions d’exercice de l'ac-
tivité de Dépositaire d’organismes de placement
collectif ;

® Adoption de I'Instruction n°02-12 du 29 juin
2012 relative aux informations périodiques exi-
gées des sociétés faisant appel public a I'épargne
sur le Marché Financier de I'Afrique Centrale.

[I°- La régulation des émetteurs et de I'information
financiere

Dans le cadre de ses missions essentielles, la
COSUMAF veille a la qualité de I'information des
investisseurs et du marché. A ce titre, elle s’as-
sure du respect du principe de la transparence et



de la régularité de 'information financiére.

Afin de compléter les obligations d’information
mises a la charge des émetteurs, la COSUMAF
a adopté I'Instruction n°02-12 du 29 juin 2012 re-
lative aux informations périodiques exigées des
sociétés faisant appel public a I'épargne sur le
Marché Financier de I'’Afrique Centrale.

L’objet du texte adopté consiste a préciser la na-
ture et la fréquence des informations périodiques
a publier.

Les informations périodiques a publier sont prin-
cipalement les suivantes :

- Les états financiers certifiés et approuvés du
dernier exercice cléturé, ainsi que la documenta-
tion juridique et financiere y afférente ;

- Un rapport d’activités semestriel au titre du pre-
mier semestre de I'année civile ;

- Diverses informations exigées des sociétés dont
les actions sont cotées a la Bourse Régionale et
destinées a leurs actionnaires et a la COSUMAF.

lll°- La régulation de I’épargne collective

En vue de répondre au besoin exprimé par cer-
tains acteurs économiques (notamment les
banques et les compagnies d’assurances) et do-
ter le marché d’un dispositif réglementaire desti-
né a encadrer les organismes de placement col-
lectif, la COSUMAF a adopté en 2011 diverses
Instructions relatives :

- a 'agrément desdits organismes ;

- a 'agrément des sociétés de gestion de porte-
feuille ;

- a la classification des organismes de placement
collectif en valeurs mobilieres.

En vue de compléter ce dispositif, la COSUMAF

a adopté I'Instruction n°01-12 du 29 juin 2012
relative aux conditions d’exercice de I'activité de
Dépositaire d’organismes de placement collectif.

Les organismes de placement collectif (OPC)
sont des portefeuilles de valeurs mobiliéres ou
de créances, regroupant une multitude d’inves-
tisseurs et gérés par des professionnels de la
gestion financiere qui sont soumis a divers mé-
canismes de contréle dans un souci de protection
de I'’épargne ainsi collectée.

Il convient de rappeler que les OPC comprennent,
d’une part, les organismes de placement collectif
en valeurs mobilieres (OPCVM) et, d’autre part,
des fonds communs de créances.

Le principal organe de contrdle de la gestion des
OPC est I'établissement Dépositaire.

En effet, en regle générale, les différentes régle-
mentations des marchés financiers exigent que
les actifs d’'un OPC soient conservés par un éta-
blissement dépositaire unique, qui doit étre dis-
tinct de 'OPC Iui-méme ou de son gestionnaire.

Outre la conservation des actifs de 'OPC, cet
établissement dépositaire assure les fonctions
principales suivantes :

- Le contréle de la régularité des décisions de
I’OPC ou de la société de gestion ;

- Lintervention a certaines étapes de la vie de
I'OPC.

Conformément aux dispositions des articles 262
et 337 du Reglement Général de la COSUMAF,
I’établissement dépositaire d’'un OPC doit étre un
établissement de crédit agréé par la COBAC ou
toute autre entité spécialement habilitée par la
COSUMAF.

Larticle 301 du Reglement Général prévoit que



les conditions d’exercice des missions du
Dépositaire d’OPC doivent étre définies dans une
convention liant 'OPC et le Dépositaire.

L'Instruction adoptée a pour objet de fixer les
dispositions essentielles qui devront étre énon-
cées dans ladite convention pour préciser les
conditions d’exercice de I'activité de dépositaire
d’OPC. Ces dispositions concernent I'organisa-
tion a mettre en place par le Dépositaire, ainsi
que les diligences requises.

IV°- La régulation des organismes de marché

Les organismes de marché comprennent : la
Bourse des Valeurs Mobilieres de I'Afrique Cen-
trale (BVMAC) et le Dépositaire Central.

Ces organismes exercent leurs missions dans le
cadre d’une délégation de service public consen-
tie par les six (6) Etats de la CEMAC.

lls sont placés sous la supervision de la COSU-
MAF qui leur délivre un agrément et qui approuve
préalablement toute modification concernant no-
tamment leur organisation, leurs régles de fonc-
tionnement, leur capital social.

Au cours de I'année 2012, la COSUMAF a ainsi
agréé le nouveau Directeur Général de la BV-
MAC, monsieur Pascal HOUANGNI AMBOU-
ROUE.

Ve- La régulation des Intermédiaires de marché

Les Intermédiaires de marché sont des profes-
sionnels (personnes morales ou physiques)
proposant aux épargnants ou investisseurs des
services de placement ou d’investissement sur le
marché.

Les Intermédiaires de marché comprennent :

- les Sociétés de Bourse ;

- les Etablissements de crédit ;

- les Représentants Agréés des Sociétés de Bourse ;
- les Sociétés de Gestion de Portefeuille ;

- les Conseillers en Investissements Financiers ;

- les Démarcheurs.

Au cours de I'année 2012, les décisions d’agré-
ment adoptées concernent uniquement deux
(2) dirigeants de Sociétés de Bourse. Il s’agit de
monsieur Emmanuel BERRE, en qualité de Di-
recteur Général adjoint de la Société de Bourse
BGFI BOURSE et de Monsieur Adonis SEKA,
Directeur Général de la Société de Bourse EDC
INVESTMENT CORPORATION.

Au cours du premier semestre de I'année 2013,
la COSUMAF a agréé la société LA FINANCIERE
S.A. en qualité de Société de Bourse, ainsi que
son Directeur Général.

La société « LA FINANCIERE S.A. », est une
société anonyme avec conseil d’administration
au capital de TROIS CENT MILLIONS (300 000
000) de F.CFA, dont le siege est établi Immeuble
Annexe Hétel Mikhael, 210 rue Charles Foucault,
Centre-ville Brazzaville, République du Congo,
immatriculée au Registre du Commerce et du
Crédit Mobilier (RCCM) de Brazzaville sous le
numéro CG/BZV/12 B 3896. Elle a été constituée
le 31 mai 2011.

Le Conseil d’administration de cette société est
présidé par Monsieur Bernard NGAZO et son
Directeur Général est Monsieur Innocent DIMI
NIANGA NOLAG.



Aucune Société de Bourse n’a été agréée par la
COSUMAF en 2012.

Au 31 mars 2013, le marché compte ainsi cinq
(5) Sociétés de Bourse agréées et établies dans
trois pays, a raison de deux (2) au Cameroun,
une (1) au Gabon et deux (2) au Congo. Les trois
autres pays de la CEMAC (République Centrafri-
caine, Guinée Equatoriale et Tchad) ne comptent
aucune Société de Bourse.

L’activité de contrGle du marché et des acteurs
recouvre le contréle des Organismes de mar-
ché d’'une part, et des Intermédiaires de marché

MContrﬁle du marché et des acteurs

d’autre part.
Conformément a la réglementation, ce contréle
est réalisé sur place (inspection) ou sur piéces.

Au titre de l'année 2012, aucune mission de
contréle sur place n’a été effectuée par les ser-
vices de la COSUMAF.

Seuls des contrbles sur piéces ont été réalisés,
a I’égard de la Bourse Régionale, du Dépositaire
Central et des Sociétés de Bourse. Les informa-
tions principales ont été fournies a la COSUMAF.

Tableau 1 : Sociétés de Bourse agréées par la COSUMAF au 30 Juin 2013

STRUCTURE PAYS CAPITAL SOCIAL  ANNEE AGREMENT COSUMAF
BGFI BOURSE GABON 700 000 000 2006
EDC INVESTMENT CORPORATION ~ CAMEROUN 300 000 000 2007
BMCE CAPITAL CAMEROUN CAMEROUN 330 000 000 2011
AFRICABOURSE S.A. CONGO CONGO 150 000 000 2011
LA FINANCIERE S.A. CONGO 300 000 000 2013




Activités du Marché Financier
Régional

Le Marché Financier de I’Afrique Centrale comporte deux (2) organes centraux, a savoir la Bourse des
Valeurs Mobilieres de I'Afrique Centrale (BVMAC) et le Dépositaire Central ; une Banque de Régle-
ment, la Banque des Etats de I’Afrique Centrale (BEAC) et cinq (5) Sociétés de Bourse, Intermédiaires
de marché, qui sont BGFI BOURSE, AFRICABOURSE S.A. CONGO, LA FINANCIERE, BMCE CAPI-
TAL CAMEROUN et EDC INVESTMENT CORPORATION.

Le Marché Financier se compose de deux compartiments :
- un marché primaire, qui est celui des premiéres émissions de titres ou de I'offre initiale de titres au
marché, qui se fait dans le cadre d’augmentations de capital, d’offres publiques de vente, ou d’emprunts

obligataires ;

- un marché secondaire, encore appelé la bourse, qui est le cadre des transactions et échanges de
titres entre investisseurs.

m Marché primaire

Au cours de I'année 2012, aucune offre de titres certains émetteurs ayant fait état de gros besoins

au public n’a été enregistrée sur le marché pri- d’'investissement, qui augurent une prochaine ac-
maire. célération du rythme des émissions sur le mar-
ché primaire.

Cette situation semble révéler un ralentissement
de l'activité sur ce segment de marché, aprés un Cette tendance semble se confirmer, puisque la
début de frémissement constaté au cours des société SIAT GABON, dont I'activité porte no-
derniéres années, a la faveur notamment des tamment sur les plantations de palmier a huile
opérations d’emprunts obligataires initiées par et 'hévéaculture, a décidé d’ouvrir son capital
’Etat du Tchad et la Banque de Développement au public. Pour ce faire, elle a obtenu le visa de
des Etats de I'Afrique Centrale (BDEAC). la COSUMAF en date du 26 février 2013, ce qui
devrait entrainer son introduction en bourse, pre-
La tendance pourrait néanmoins s’inverser en miére opération du genre sur le Marché Financier
2013, compte tenu des intentions formulées par Régional.

Tableau 2 : Opérations réalisées sur le Marché Financier Régional au 31 Octobre 2013

MONTANT PRIX
DESIGNATION TYPE (mds F CFA)  EMISSION (F CFA) TAUX MATURITE
1 Etat du Tchad 6% net 2013-2018* Obligation 85 10000 6% 5ans
2 BGFI Holding 5% Brut 2013-2020* Obligation 80 100 000 5% 7ans
3 Offre Publique de Vente (OPV) SIAT GABON  Action 5,740 28500
4 Etat Tchadien 6% net 2011-2016 Obligation 100 10 000 6% 5ans
5 BDEAC 5,5% net 2010-2017 Obligation 18,165 10000 5,5% 7ans



MONTANT PRIX
DESIGNATION TYPE (mds FCFA)  EMISSION (F CFA) TAUX MATURITE
6 Petro Gabon 6% net 2010-2017 Obligation 7 10 000 6% 7ans
7 IFC 4,25% net 2009-2014 Obligation 12,5 10 000 4,25% 5ans
8 Prix Import 7% 2009-2014 Obligation 0.4 10000 7% 5ans
9 Ftat Gabonais 5,5% net 2007-2013 Obligation 81.5 10000 5,5% 6 ans
10 CDKémergence 5,25 Brut 2012-2017  Obligation 8 50 000 000 5,25% Sans
11 BGFIBANK 5% 2008-2014 Obligation 40 50 000 000 5% 6 ans
12 BGD 6% 2008-2014 Obligation 10 50 000 000 6% 6 ans
TOTAL 4483

* Opérations en cours

m Marché secondaire

Il convient de rappeler qu’aprés des années de
pertes financiéres subies depuis sa création, I'as-
semblée générale des actionnaires de la BVMAC
a décidé de réaliser une augmentation de capital
en numéraire a hauteur de TROIS MILLIARDS
de francs CFA.

I° - Activité boursiére

Au cours de 'année 2012, la Bourse Régionale
n’a enregistré aucune opération nouvelle. En ef-
fet, aucune valeur nouvelle, qu’il s’agisse d’ac-
tions ou de titres de créances, n’a été admise a la
cote de la BVMAC.

S’agissant des transactions, vingt-huit (28)
ordres de bourse ont été enregistrés en 2012 sur
la plate-forme de négociation de la BVMAC. Ces
ordres correspondent a un échange de 2 551 468
titres représentant une valeur globale de 22 946
620 367 F.CFA. Il s’agit d’'un record en termes
de volume négociés et dénoués sur le marché
depuis le démarrage des activités de la BVMAC.

Ces ordres émanent a plus de 90% de la Société
de Bourse EDC INVESTMENT CORPORATION.
Le solde des titres négociés émane de la société
BGFI BOURSE.

A ce jour, les valeurs listées a la BVMAC sont
essentiellement obligataires. Leurs principales
caractéristiques sont illustrées dans le tableau
ci-apres :



Tableau 3 : Valeurs prises en charge par la Bourse au 31 Décembre 2012

LIBELLE TYPE MONTANT NOMBRE DATE DE PRISE
VALEURS VALEUR  STATUT INITIAL DETITRES  EN CHARGE

Etat Tchadien 6% net 2011-2016  Obligation cotée 100000000000 10000000  10/10/2011
BDEAC 5,5% net 2010-2017 Obligation ~ cotée 1816500000 1816500 10/03/2011
Pétro Gabon 6% 2010 - 2017 Obligation ~ cotée 7 000 000 000 700 000 22/10/2010
IFC 4,25% net 2009 - 2014 Obligation ~ cotée 12500000 000 1 250 000 15/01/2010
Prix Import 7% 2009 - 2014 Obligation  cotée 400 000 000 40000 08/07/2009
Etat Gabonais 5,5% net 2007 - 2012 Obligation cotee 81514470000 8151447 31/12/2007

Il° - Situation financiere

L’exercice 2012 de la BVMAC s’est soldé par une
perte de 481 Millions de francs CFA.

La direction de la BVMAC prévoit néanmoins une
embellie en 2013, a la faveur des diverses opé-
rations annoncées, qui devraient amener de nou-
veaux émetteurs sur le marché.

mActivité du dépositaire central des titres

Le Dépositaire Central est un Organisme de Mar-
ché investi d'une mission de service public afin
d’assurer notamment la prise en charge des titres
émis sur le marché, leur inscription en comptes,
leur conservation, leur codification et leur regle-
ment/livraison dans le cadre du dénouement des
opérations de marché.

Au titre de I'année 2012, aucune nouvelle prise
en charge n’a été effectuée par le Dépositaire
Central. Le nombre de valeurs conservées reste
inchangé, soit six (6) lignes obligataires cotées et
une (1) ligne obligataire non cotée, comme

l'illustre le tableau 4 ci-aprés. Des démarches sont
en cours pour la prise en charge effective de deux
(2) emprunts obligataires privés structurés par la
société de bourse BGFI BOURSE.

S’agissant des transactions dénouées par le Dé-
positaire Central en 2012, il convient de souligner
gu’en plus des 28 ordres de bourse négociés a la
BVMAC, deux (2) transactions hors bourse portant
sur un transfert de 315 517 titres entre les sociétés
de bourse BGFI BOURSE et EDC INVESTMENT
CORPORATION, ont été dénouées par le Déposi-
taire Central.



Tableau 4 : Structure des Opérations du Dépositaire Central entre 2011 et 2012

RUBRIQUES

Total

Total Bourse Hors Bourse

Hors Bourse

Bourse

N.ombrre de ,
ULESCREICESES 370547 | 1461750 | 1832297 | 2235951 315517 2 551 468

\ombre de

Transactions

dénouces 12 14 28 2 30
I\/Iontant.des

Transactions 748 436 784 748 436 784 | 22 946 620 367 22 946 620 367

dénouées

Source : Dépositaire Central - BVMAC

Globalement, en 2012, c’est donc 2 551 468 des titres échangés contre 17,78% pour 'Em-
titres représentant quatre lignes de valeurs qui prunt BDEAC, 3,92% pour 'Emprunt Etat Ga-
ont ainsi été échangées intra-société de bourse bonais et 0,04% pour 'Emprunt SFI (Cf tableau
et inter-sociétés de bourse. La valeur Emprunt ci-dessous).

Etat Tchadien représente a elle seule 78,26%

Tableau 5 : Valeurs échangées en 2012

Titres Nombre de titres % par valeur
1 Emprunt Etat Tchadien 1996 861 78,26%
2 Emprunt BDEAC 453 607 17,78%
3 Emprunt Etat Gabonais 100 000 3,92%
4 Emprunt SFI 1000 0,04%
TOTAL 2 551 468 100%

Source : Dépositaire Central - BVMAC

Il est a relever que I'essentiel des transactions a elle seule 99,95 % des transactions bourse et
en 2012 a été initié par la société de bourse EDC 50% des transactions hors bourse, contre 0,05%
INVESTMENT CORPORATION qui représente et 50% respectivement pour BGFI Bourse.

Tableau 6 : Transactions par Société de bourse en 2012

Hors Bourse

Bourse

Nbre trans. % Mt trans. Nbre trans. Mt trans.
27 96,43% | 22935947007 | 99,95 % 2 50 % 0 0%
BGFI
Bourse 1 3,57 % 10 673 360 0,05 % 2 50 % 0 0%
Total 28 100 % 367 100 % 2 100 % 0 0%

Source : Dépositaire Central - BVMAC



Opérations sur titres :

Dix-neuf (19) Opérations Sur Titres (OST) ont 11 milliards de FCFA et a quatre (4) opérations
été supervisées par le Dépositaire Central au de remboursement de capital dont le montant
cours de I'année 2012. Elles correspondent a 14 s’éleve a 13 665 739 656 FCFA comme indiqué
paiements d’intérét pour un montant total de dans les tableaux ci-dessous.

Tableau 7 : Paiement d’intéréts en 2012

Date Coupon (Fcfa) Nb de titres [ [[lnciistoefZes)  Emetteur

13/02/2012 300 700 000 210 000 000 Petro Gabon
09/03/2012 87,5 40 000 3500 000 Prix Import
29/03/2012 625000 800 500 000 000 BGFI Bank
08/06/2012 78,75 40 000 3150 000 Prix Import
29/06/2012 625000 800 500 000 000 BGFI Bank
29/06/2012 275 1816 500 499 537 500 BDEAC
20/07/2012 600 10 000 000 6 000 000 000 Etat Tchadien
13/08/2012 300 700 000 210000 000 Petro Gabon
10/09/2012 78 40 000 3120 000 Prix-Import
28/09/2012 625000 800 500 000 000 BGFI Bank
10/12/2012 61,25 40 000 2450 000 Prix Import
28/12/2012 625 000 800 500 000 000 BGFI Bank
31/12/2012 275 1816 500 499 537 500 BDEAC

31/12/2012 550 8151 447 1494 431 801 Etat Gabonais
Montant total payé 10 925 726 801

Source : Dépositaire Central - BVMAC

La situation des opérations de remboursement de capital de divers emprunts obligataires émis sur le
marché se présente de la maniere suivante :

Tableau 8 : Remboursements de Capital en 2012

Date Coupon (Fefa) Nb de titres /e GiciliZi%)  Emetteur

09/03/2010 500 40000 20 000 000 Prix Import
08/06/2012 500 40000 20 000 000 Prix Import
10/09/2012 500 40000 20 000 000 Prix-Import
10/12/2012 500 40000 20 000 000 Prix Import

31/12/2012 1666,666 8 151 447 13 585 739 656 Etat Gabonais
Montant total payé 13 665 739 656

Source : Dépositaire Central - BVMAC




Lintegration et le

developpement du marche

L'intégration des marchés financiers

de la CEMAC

Au sein de la CEMAC, coexistent d’'une part,
des instances communautaires placées sous la
supervision de la COSUMAF et d’autre part des
structures mises en place par I'Etat du Cameroun
et placées sous la supervision d’'un organe na-
tional de régulation, la Commission des Marchés
Financiers (CMF) du Cameroun.

La coexistence, dans le cadre d’'une communauté
d’intégration économique, de ces deux marchés
évoluant sans la moindre synergie, a été maintes
fois décriée ces dernieres années, aussi bien par
les acteurs économiques de la sous-région que
par divers partenaires au développement des
Etats.

En application des instructions regues des plus
Hautes Autorités de la CEMAC, la COSUMAF
a poursuivi en 2012 les concertations avec les
acteurs en vue du rapprochement des deux mar-
chés.

C’est dans ce contexte et avec I'appui de la
Banque Africaine de Développement que se sont
inscrites diverses réunions organisées en 2012,
avec le Président de la Commission des Marchés
Financiers du Cameroun, les structures centrales
du marché (Bourses et Dépositaires Centraux) et
tous les acteurs du marché.

Ces rencontres ont permis de dégager un consen-
sus en faveur du rapprochement des marchés fi-
nanciers de la CEMAC. Elles ont également mis
en évidence la nécessité de définir un schéma
cohérent de fusion, des conditions de viabilité op-
timales et un chronogramme d’action précis.

A I'occasion de la 11eme session ordinaire de la
Conférence des Chefs d’Etat de la CEMAC, te-
nue le 25 juillet 2012 a Brazzaville, les Autorités
de la CEMAC, apres avoir réaffirmé I'importance
du marché financier pour I'’ensemble des pays
membres et la nécessité de mettre fin a la coha-
bitation des deux marchés de la zone, ont invité
toutes les parties prenantes au dossier a trouver
rapidement des solutions.

C’est ainsi que le Président de la Commission de
la CEMAC et le Président de la COSUMAF ont
été invités a mettre en application les orientations
des Chefs d’Etat.

Ce processus devrait aboutir a la mise en place
effective du marché financier régional intégré.



Le Programme de Renforcement des Capacités
des acteurs du Marché Financier Régional

Au cours de I'année 2012, le programme d’acti-
vités de la composante COSUMAF du Projet de
Renforcement des Capacités des Institutions Ré-
gionales de la CEMAC a été gelé par la Banque
Mondiale en raison d’une absence de visibilité
sur le dossier relatif au rapprochement des mar-
chés financiers évoluant dans la CEMAC.

Cette suspension, levée en mars 2013 par la
Banque Mondiale, a permis de programmer une
série d’activités visant au rapprochement des
deux marchés et a 'amélioration de I’environne-
ment du marché des valeurs.

Au titre des actions visant 'amélioration de I'envi-
ronnement du marché des valeurs, il est suggéré
des actions permettant de renforcer les capacités
de la COSUMAF et d’autres organes, a travers :

- La réalisation des Etudes, notamment celle
portant sur le potentiel et la profondeur du
Marché Financier de I'’Afrique Centrale

« L'acquisition des équipements, notamment in
formatiques.

» Des Campagnes de sensibilisation destinées au
public et aux acteurs du marché

- Les actions de renforcement des compétences
professionnelles



Les rencontres internationales
et régionales

Les rencontres internationales ont toujours été
inscrites au coeur de I'action de la COSUMAF de-
puis sa création. Elles sont des cadres d’échange
et de coopération permettant I'acquisition des
meilleures pratigues en matiere de régulation
financiére, de prévention et de maitrise des
risques sur les marchés.

L'intérét d’'une participation de la COSUMAF aux
rencontres sous-régionales ne s’est pas démenti
au fil des années, dans la mesure ou elles per-
mettent de sensibiliser les plus hautes autorités
de la CEMAC sur les enjeux de la supervision
des marchés et sur les exigences d’une régula-
tion financiére moderne et efficiente dans la zone
CEMAC.

Au niveau sous-régional, la COSUMAF entretien
des relations de travail avec différents organes et
institutions tels la Commission de la CEMAC, la
BEAC, la COBAC et la BDEAC. Elle est en outre
régulierement convoquée aux réunions des ins-
tances ministérielles de la CEMAC, a savoir le
Comité Ministériel de 'TUMAC et le Conseil des
Ministres de 'UEAC.

Il'y a lieu également de souligner la participa-
tion réguliere aux réunions des Ministres des
Finances de la Zone Franc, cadre de rencontre
et d’échange avec les principales autorités mo-
nétaires sur les grandes questions économiques,
financiéres et monétaires.

Mms rencontres internationales

|° - Réunion annuelle de I'lFREFI

En sa qualit¢t de membre de I'Institut Franco-
phone de la Régulation Financiere (IFREFI), la
COSUMAF a participé a la réunion annuelle de
cette organisation, du 6 au 8 juin 2012.

Cette rencontre a permis aux membres d’aborder
les sujets relatifs a« La protection des épargnants
dans un contexte d’'innovation financiere » et « Le
financement des PME par les marchés ».

II° - Réunions des Ministres des Finances de la
Zone Franc

Au cours de I'année 2012, la COSUMAF a pris
part aux deux réunions de cette instance, organi-
sées a Paris, les 6 avril 2012 et 5 octobre 2012.

La COSUMAF a en outre participé a la réunion
tenue a Dakar, le 8 avril 2013.

mles rencontres sous-régionales

La COSUMAF a participé en 2012 a diverses
réunions sous-régionales, a savoir les réunions
du Comité Ministériel de TUMAC et les Réunions

du Comité Inter-Etats et du Conseil des Ministres
de I'Union Economique de I'Afrique Centrale
(UEAC).



Situation financieére et
patrimoniale de la COSUMAF

SECTION 1

Le budget 2012 de la COSUMAF, adopté par le
Comité Ministériel de 'UMAC, s’éléve, en res-
sources et emplois, a 1 200 000 000 F.CFA.

Au cours des trois derniers exercices, le budget
de la COSUMAF n’a connu aucune augmentation.

Présentation du Budget 2012

L'année 2012 réalise ainsi une augmentation
d’'un montant de 150 000 000 F.CFA, en rapport
avec le recrutement de deux cadres supérieurs.

mﬂats certifiés au 31 décembre 2012

Conformément aux dispositions de l'article 26
du Reglement n° 06/03 CEMAC UMAC du 12
Novembre 2003, portant Organisation, Fonc-
tionnement et Surveillance du Marché Financier
de I’'Afrique Centrale, les comptes annuels de la
COSUMAF font I'objet d’une vérification par un
commissaire aux comptes.

Comme pour les exercices précédents, I'exécution
du budget 2012 a été soumise au cabinet Ernst &

Tableau 9 : Exécution du budget certifié au 31 Décembre 2012

BUDGET 2012

ADOPTE

Young pour certification.

A la fin de la mission, le cabinet Ernst& Young
a certifié que I'état d’exécution du budget, la
situation de trésorerie et I'état du patrimoine, sont
sinceres et réguliers et donnent une image fidéele
de la situation financiére de la COSUMAF a la fin
de l'exercice 2012.

Subvention des Etats 1170 000 000

1000 000 000 85 %

Commission Visa 30000 000

30 000 000 100 %

Commission d’agrément

Dépenses du College 100 000 000
Dépenses du Personnel

Dépenses de Gestion Générale

2500 000

80 144 524 80 %



Les ressources encaissées par la COSUMAF mille cent cinquante neuf ( -232 611 159) FCFA
au titre de I'exercice 2012 s’élevent a un milliard au 31/12/2012. Ce déficit a été financé grace :

trente deux millions cing cent mille ( 1 032 500 - a une facilité de caisse accordée par une
000) francs CFA alors que les dépenses sur la banque de la place ;

méme période s’élévent a un milliard deux cent - au recouvrement des arriérés ;

soixante cing millions cent onze mille cent cin- - au gel des dépenses sociales.

quante neuf (1265 111 159) FCFA , d’ou un déficit
de deux cent trente-deux millions six cent onze

mFocus sur les arriérés des contributions

diles aux états au 31/12/2012

AU 31 décembre 2012, les arriérés cumulés de six cent quatre vingt dix sept mille six cent qua-
la COSUMAF s’élévent a un milliard vingt millions rante sept ( FCFA 1.020. 697 647).












