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11èèrere PhasePhase CrCrééer les conditions optimales der les conditions optimales d’’un dun déémarrage marrage 
opopéérationnel et srationnel et séécuriscuriséé des activitdes activitéés du marchs du marchéé ::

Par la mise en place dPar la mise en place d’’un cadre run cadre rééglementaire cohglementaire cohéérent, moderne rent, moderne 
et conforme aux standards internationaux en matiet conforme aux standards internationaux en matièère de rre de réégulation gulation 
financifinancièère ;re ;

Par la mise en place dPar la mise en place d’’un marchun marchéé financier structurfinancier structuréé qui squi s’’appuie appuie 
sur :sur :

l’acquisition d’une plate-forme de cotation automatisée (NSC V900) au sein de 
la BVMAC, opérationnelle depuis août 2008;

l’acquisition d’une plate-forme de Règlement/Livraison au sein du Dépositaire 
Central, opérationnelle depuis août 2008;

un système de règlement sécurisé et efficient des opérations boursières qui 
s’adosse sur le Système des Paiements à Gros Montants (SYGMA) de la BEAC 
intervenant ainsi en qualité de Banque de Règlement.

1. 1. EtatEtat de dde dééveloppement  du MFAC (1)veloppement  du MFAC (1)
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11èèrere PhasePhase CrCrééer les conditions optimales der les conditions optimales d’’un dun déémarrage opmarrage opéérationnel rationnel 
et set séécuriscuriséé des activitdes activitéés du marchs du marchéé ::

En dEn déélivrant des agrlivrant des agrééments ments àà des structures solides capables des structures solides capables 
dd’’animer le marchanimer le marchéé : : 

-- Des structures centrales : BVMAC en qualitDes structures centrales : BVMAC en qualitéé dd’’entreprise de marchentreprise de marchéé et de et de 
DDéépositaire Central;positaire Central;

-- Des SociDes Sociééttéés de Bourse (SDB), chargs de Bourse (SDB), chargéées des d’’activitactivitéés ds d’’interminterméédiation sur le diation sur le 
marchmarchéé : : 

Agréments accordés à 3 SDB : satisfaction des conditions financières, humaines, 
matériels et techniques exigées pour l’exercice d’activités de Placement et de Négociation 
sur le marché

- SFA GABON (agrément n° MFAC-SB 001/2006 du 13 octobre 2006)

- BGFI BOURSE (agrément n° MFAC-SB 002/2006 du 13 octobre 2006 )

- EDC Investment Corporation (agrément n° MFAC-SB 003/2007 du 7 décembre 
2007)

1. 1. EtatEtat de dde dééveloppement  du MFAC (2)veloppement  du MFAC (2)
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22èèmeme PhasePhase DDéémarrage opmarrage opéérationnel des activitrationnel des activitéés de marchs de marchéé ::

A la faveur de la rA la faveur de la rééalisation des premialisation des premièères opres opéérations : rations : 

-- 2 op2 opéérations par appel public rations par appel public àà ll’é’épargne :pargne :
Emprunt Obligataire dénommé « État Gabonais 5,50% net 2007-2013 » d’un 

montant levé de 81.5 milliards de FCFA qui fait l’objet d’une cotation à la BVMAC 
depuis 2009;

Emprunt Obligataire dénommé « Prix Import 7% 2009-2014» d’un montant de 
400 millions de FCFA qui fait l’objet d’une cotation à la BVMAC depuis septembre 
2009. 

-- 2 op2 opéérations par placement privrations par placement privéé ::
Emprunt Obligataire émis par la Banque Gabonaise de Développement (BGD) d’un 

montant de 10 milliards de FCFA;

Emprunt Obligataire émis par la Banque BGFI BANK d’un montant de 40 milliards 
de FCFA.

1. 1. EtatEtat de dde dééveloppement  du MFAC (3)veloppement  du MFAC (3)
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BILAN :  en dBILAN :  en déépit de lpit de l’’existence dexistence d’’une solide structure une solide structure 
organisationnelle et dorganisationnelle et d’’une infrastructure technique adune infrastructure technique adééquates, quates, 
le Marchle Marchéé Financier en Afrique Centrale demeure trFinancier en Afrique Centrale demeure trèès atone et s atone et 
sa part dans le PIB de la CEMAC reste dsa part dans le PIB de la CEMAC reste déérisoire. risoire. 

DDéécollage difficile;collage difficile;

Volume dVolume d’’opopéération bien en deration bien en deçàçà des espdes espéérances;rances;

Une faiblesse des capitaux levUne faiblesse des capitaux levéés;s;

Une liquiditUne liquiditéé trtrèès faible du marchs faible du marchéé;;

TimiditTimiditéé voire absence dvoire absence d’é’échanges sur les titres cotchanges sur les titres cotéés;s;

DifficultDifficultéés de gestion de ls de gestion de l’’entreprise de marchentreprise de marchéé et det d’’autres autres 
structures du marchstructures du marchéé

1. 1. EtatEtat de dde dééveloppement  du MFAC (4)veloppement  du MFAC (4)
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La culture de marchLa culture de marchéé reste embryonnairereste embryonnaire

2.1       La Faible Culture Boursière          

le marchle marchéé financier demeure en zone CEMAC un outil dont lfinancier demeure en zone CEMAC un outil dont l’’utilitutilitéé reste reste 
mmééconnue;connue;

mmééconnaissance des techniques boursiconnaissance des techniques boursièères par les agents res par les agents ééconomiquesconomiques

mmééconnaissance des opportunitconnaissance des opportunitéés qus qu’’offre le marchoffre le marchéé financier en termes de financier en termes de 
placement et de financementplacement et de financement

insuffisance de culture dinsuffisance de culture d’’entreprise qui limite les perspectives de recherche entreprise qui limite les perspectives de recherche 
perpperpéétuelle de nouveaux sentiers de financement permettant de servir tuelle de nouveaux sentiers de financement permettant de servir de de 
nouvelles ambitions de croissancenouvelles ambitions de croissance

la dla dééfiance nourrie des fiance nourrie des éépargnants et investisseurs pargnants et investisseurs àà ll’é’égard du systgard du systèème me 
financier dans son ensemble.financier dans son ensemble.
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2.2       La faible culture de transparence          

Quasi absence de production et de diffusion de Quasi absence de production et de diffusion de 
ll’’information financiinformation financièère :re :

opacitopacitéé dans la gestion; dans la gestion; 

indisponibilitindisponibilitéé de lde l’’information permanente ou occasionnelle information permanente ou occasionnelle 
et de let de l’’information pinformation péériodique;riodique;

problproblèème de la fiabilitme de la fiabilitéé de lde l’’information diffusinformation diffuséée.e.
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2.3       La faible profondeur et l’illiquidité du 
marché

Manque de connaissance de la sensibilitManque de connaissance de la sensibilitéé des acteurs des acteurs 
ééconomiques :conomiques :

manque de connaissance des besoins de financement des manque de connaissance des besoins de financement des 
acteurs acteurs ééconomiques;conomiques;

manque de connaissance des ambitions de croissance des manque de connaissance des ambitions de croissance des 
acteurs acteurs ééconomique;conomique;

faible offre des produits adaptfaible offre des produits adaptéés;s;

un volume restreint de transactions.un volume restreint de transactions.
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2.4.       La coexistence de deux bourses dans la 
zone CEMAC          

Faible dFaible dééveloppement du marchveloppement du marchéé financier :financier :

Insécurité juridique liée au chevauchement des réglementations et 
des instances de supervision des marchés financiers; ; 

Étroitesse du marché financier de la zone CEMAC :
-- éétroitesse de la gamme des produits offerts;troitesse de la gamme des produits offerts;

-- faiblesse des transactions;faiblesse des transactions;

-- ddééfaut de liquiditfaut de liquiditéé du marchdu marchéé

Désaffection des entreprises et des milieux d’affaires

Insuffisance de fonds propresInsuffisance de fonds propres
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3. Stratégie de développement

Une stratUne stratéégie de dgie de dééveloppement du marchveloppement du marchéé
financier axfinancier axéée sur 2 volets e sur 2 volets ::

crcrééer les conditions der les conditions d’’un espace harmonisun espace harmoniséé et intet intéégrgréé
du marchdu marchéé financier; financier; 

CrCrééer les conditions permettant der les conditions permettant d’’insinséérer le Marchrer le Marchéé
financier dans une vfinancier dans une vééritable dynamique de financement ritable dynamique de financement 
de la croissance et de la rde la croissance et de la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé..
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3.1. Bâtir un marché financier
harmonisé et intégré(1)

Qui permet d’amorcer le processus de développement durable du 
Marché Financier Régional :

en mettant un terme en mettant un terme àà la coexistence des 2 marchla coexistence des 2 marchéés paralls parallèèles;les;

en ren rééalisant le rapprochement des 2 marchalisant le rapprochement des 2 marchéés de la CEMAC;s de la CEMAC;

pour permettre lpour permettre l’é’élargissement de la base des largissement de la base des éémetteurs et des metteurs et des 
investisseurs;investisseurs;

pour permettre la mise en place des conditions dpour permettre la mise en place des conditions d’’une mobilisation optimale une mobilisation optimale 
des ressources tant internes qudes ressources tant internes qu’’externes;externes;

pour permettre la rpour permettre la rééalisation des alisation des ééconomies dconomies d’é’échelle en chelle en éévitant la vitant la 
duplication des dduplication des déépenses dpenses d’’investissement.investissement.

C
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3.1. Bâtir un marché financier
harmonisé et intégré(2)

En élaborant une matrice d’action permettant le rapprochement rapprochement des 2 
marchés :

En procEn procéédant dant àà ll’’harmonisation du cadre rharmonisation du cadre rééglementaire;glementaire;
Institutionnalisation des rInstitutionnalisation des rééunions conjointes entre la COSUMAF et la CMF et avec les acteursunions conjointes entre la COSUMAF et la CMF et avec les acteurs de marchde marchéé (Bourses, (Bourses, 

SociSociééttéés de bourse etc.)s de bourse etc.) ;;

Appel dAppel d’’offre doffre d’’une assistance technique en vue de rune assistance technique en vue de réédiger le nouveau Rdiger le nouveau Rèèglement Gglement Géénnééral du Marchral du Marchéé et les et les 
nouveaux textes dnouveaux textes d’’applicationapplication ;;

Processus de validation du Nouveau RProcessus de validation du Nouveau Rèèglement Gglement Géénnééral et adoption des Nouveaux textes dral et adoption des Nouveaux textes d’’applicationapplication ;;

Processus de validation du Nouveau RProcessus de validation du Nouveau Rèèglement Gglement Géénnééral et adoption des Nouveaux textes dral et adoption des Nouveaux textes d’’applicationapplication ;;

En procEn procéédant dant àà La dLa dééfinition dfinition d’’un cadre de coopun cadre de coopéération et dration et d’é’échanges dchanges d’’informations;informations;
DDééfinir une nouvelle architecture pour la rfinir une nouvelle architecture pour la réégulation du Marchgulation du Marchéé Financier en zone CEMAC favorisant la Financier en zone CEMAC favorisant la 

crcrééation des diffation des difféérents Comitrents Comitéés (s (ééthiques, surveillance, dthiques, surveillance, déélivrance des visa..) livrance des visa..) ;;

En procEn procéédant dant àà la mise en place dla mise en place d’’un un «« passeport CEMACpasseport CEMAC »» relatif relatif àà ll’’appel public appel public àà ll’é’épargne;pargne;

En harmonisant de la réglementation des deux bourses ;

En procEn procéédant dant àà ll’’interconnexion des deux bourses.interconnexion des deux bourses.
C
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMACen zone CEMAC

En élaborant une matrice d’action 
permettant de développer efficacement le 
Marché Financier articulée autour des axes 
suivants :
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (1)en zone CEMAC (1)

En initiant une En initiant une éétude prospective sur la profondeur tude prospective sur la profondeur 
de marchde marchéé qui permet :qui permet :

La constitution dLa constitution d’’un run réépertoire des entreprises de la CEMAC, potentiels pertoire des entreprises de la CEMAC, potentiels 
éémetteurs;metteurs;

LL’é’élaboration dlaboration d’’un questionnaire soumis aux entreprises permettant de un questionnaire soumis aux entreprises permettant de 
comprendre leur comportement;comprendre leur comportement;

La constitution dLa constitution d’’une base de donnune base de donnéées permettant de suivre les permettant de suivre l’é’évolution des volution des 
entreprises;entreprises;

LL’’organisation des sorganisation des sééances dances d’’information sur le marchinformation sur le marchéé financier aux financier aux 
entreprises et lentreprises et l’’actualisation de leur besoin en financement;actualisation de leur besoin en financement;

LL’’accompagnement des entreprises.accompagnement des entreprises.
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (2)en zone CEMAC (2)

En incitant En incitant àà une prospection dynamique des une prospection dynamique des 
éémetteurs par les professionnels du marchmetteurs par les professionnels du marchéé qui qui 
prend la forme :prend la forme :

De lDe l’é’élaboration par chacun des professionnels du marchlaboration par chacun des professionnels du marchéé dd’’un un 
Plan dPlan d’’action;action;

De lDe l’’organisation des rencontres organisation des rencontres «« oneone--toto--oneone »» avec les avec les 
éémetteurs;metteurs;
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (3)en zone CEMAC (3)

Par lPar l’’action volontariste des action volontariste des ÉÉtats, sous la forme  :tats, sous la forme  :
De promotion du rDe promotion du rèèglement 14/007glement 14/007--UEACUEAC--175175--CMCM--15 portant institution d15 portant institution d’’un run réégime fiscal gime fiscal 

spspéécifique applicable aux opcifique applicable aux opéérations cotrations cotéées es àà la BVMAC en vue de son insertion dans les la BVMAC en vue de son insertion dans les 
lléégislations nationales;gislations nationales;

De politique volontariste visant De politique volontariste visant àà orienter les entreprises publiques vers un financement par orienter les entreprises publiques vers un financement par 
le marchle marchéé;;

De politique volontariste visant De politique volontariste visant àà inciter et inciter et àà recommander les entreprises de grande taille recommander les entreprises de grande taille 
(multinationales ou non) le recours vers un financement par le m(multinationales ou non) le recours vers un financement par le marcharchéé financier;financier;

De rDe réétribution de la comptribution de la compéétence sur ltence sur l’’autorisation de change lors dautorisation de change lors d’’un appel public un appel public àà ll’é’épargne pargne 
dd’’une sociune sociééttéé non rnon réésidente, sidente, àà la BEAC;la BEAC;

De lDe l’’amaméélioration de la transparence des entreprises par la loi en organlioration de la transparence des entreprises par la loi en organisant et en isant et en 
responsabilisant les CAC, en mettant en place des normes comptabresponsabilisant les CAC, en mettant en place des normes comptables fiables, en obligeant les les fiables, en obligeant les 
socisociééttéés s àà ddééposer leurs poser leurs éétats financiers auprtats financiers auprèès du registre de commerce et ds du registre de commerce et d’’intintéégrer grer 
progressivement les principes de bonne gouvernance.progressivement les principes de bonne gouvernance.
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (4)en zone CEMAC (4)

En encourageant les rEn encourageant les rééformes envisagformes envisagéées es 
par la BEAC visant   :par la BEAC visant   :

la centrale des bilans;la centrale des bilans;

la centrale des risques;la centrale des risques;
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (5)en zone CEMAC (5)

Par lPar l’’adaptation des conditions dadaptation des conditions d’’accaccèès des PME au s des PME au 
marchmarchéé par la crpar la crééation dation d’’un marchun marchéé alternatif   :alternatif   :

ExigibilitExigibilitéé non soumise ni aux rnon soumise ni aux réésultats bsultats béénnééficiaires ni ficiaires ni àà la distribution antla distribution antéérieure des rieure des 
dividendes;dividendes;

Mais Mais àà la production dla production d’’un business plan approuvun business plan approuvéé par le Conseil dpar le Conseil d’’Administration et soumis au Administration et soumis au 
CAC qui montre que le recours au marchCAC qui montre que le recours au marchéé financier engendre des bfinancier engendre des béénnééfices dfices dèès ls l’’annannéée de e de 
ll’’introduction en bourse de la PME;introduction en bourse de la PME;

Exigence dExigence d’’un sponsor (capacitun sponsor (capacitéé dd’’analyse de risque) capable de sanalyse de risque) capable de s’’engager engager àà ce que la PME ce que la PME 
remplisse ses obligations de transparence et dremplisse ses obligations de transparence et d’’information;information;

Incitation Incitation àà la crla crééation dation d’’un fonds de garantie dun fonds de garantie déédidiéé aux PME;aux PME;

Incitation Incitation àà la crla crééation des fonds de capital risque, des fonds de capital investisation des fonds de capital risque, des fonds de capital investissement etc.sement etc.
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (6)en zone CEMAC (6)

Par la crPar la crééation et le dation et le dééveloppement des veloppement des 
produits dproduits d’é’épargne collective :pargne collective :

En accEn accéélléérant le processus de mise en place de la rrant le processus de mise en place de la rééglementation glementation 
sur les produits dsur les produits d’é’épargne collective;pargne collective;

En encourageant le dEn encourageant le dééveloppement des marchveloppement des marchéés de titres publics s de titres publics 
en zone CEMAC;en zone CEMAC;
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (7)en zone CEMAC (7)

Par le renforcement des capacitPar le renforcement des capacitéés et de s et de 
compcompéétence des acteurs de marchtence des acteurs de marchéé ::

En les dotant de moyens humains suffisants et compEn les dotant de moyens humains suffisants et compéétents tents 
capables de dcapables de déémarcher les marcher les éémetteurs, de respecter la dmetteurs, de respecter la dééontologie, ontologie, 
de respecter la rde respecter la rééglementation du marchglementation du marchéé;;

En les dotant des capacitEn les dotant des capacitéés ops opéérationnelles suffisantes;rationnelles suffisantes;

en les dotant des moyens financiers suffisants.en les dotant des moyens financiers suffisants.
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (8)en zone CEMAC (8)

En assurant lEn assurant l’’accompagnement progressif accompagnement progressif 
des acteurs de marchdes acteurs de marchéé ::

Par lPar l’’instauration des sinstauration des sééminaires dminaires d’’information sur la information sur la 
rrééglementation du marchglementation du marchéé;;

Par lPar l’é’élaboration des Circulaires sur la rlaboration des Circulaires sur la rééglementation du Marchglementation du Marchéé;;

Par la consultation prPar la consultation prééalable des acteurs de marchalable des acteurs de marchéé sur la prise sur la prise 
de certaines instructions du marchde certaines instructions du marchéé..
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (9)en zone CEMAC (9)

En assurant la promotion du marchEn assurant la promotion du marchéé et la diffusion et la diffusion 
de la culture bourside la culture boursièère :re :

Par lPar l’’institutionnalisation de la institutionnalisation de la «« Semaine du MarchSemaine du Marchéé Financier de lFinancier de l’’Afrique Afrique 
CentraleCentrale »»;;

Par lPar l’’institutionnalisation des institutionnalisation des «« JournJournéées du Marches du Marchéé financier de lfinancier de l’’Afrique Afrique 
CentraleCentrale »»;;

Par lPar l’’organisation des ateliers , de dorganisation des ateliers , de dîînersners--ddéébats sur les thbats sur les théématiques de matiques de 
marchmarchéé;;

Par lPar l’’organisation des journorganisation des journéées porte ouvertes;es porte ouvertes;

Par les formations dPar les formations déédidiéées aux journalistes et aux administrations des es aux journalistes et aux administrations des ÉÉtats tats 
et les set les sééances dances d’’information et dinformation et d’é’éducation des investisseurs.ducation des investisseurs.
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (10)en zone CEMAC (10)

En instituant un En instituant un «« ComitComitéé de Dde Dééveloppement veloppement 
du marchdu marchéé »» ayant pour objet :ayant pour objet :

De faire le point rDe faire le point réégulier sur lgulier sur l’é’état dtat d’’avancement de la mise en avancement de la mise en 
place des diffplace des difféérentes actions;rentes actions;

De proposer des amDe proposer des améénagements et faire des recommandations.nagements et faire des recommandations.
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3.2. Bâtir un MarchBâtir un Marchéé financier comme une dynamique financier comme une dynamique 
nouvelle de financement de la croissance et nouvelle de financement de la croissance et 

de la rde la rééduction de la pauvretduction de la pauvretéé en zone CEMAC (11)en zone CEMAC (11)

En proposant des alternatives de financement En proposant des alternatives de financement 
dans le cadre du Programme dans le cadre du Programme ÉÉconomique conomique 
RRéégionale (PER).gionale (PER).
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