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RESUME ANALYTIQUE

Aucoursdudeuxi eme trimestre 2015, | > activiteé écon
de dynamisme des ym avances et le ralentissement de la croissance des pays émergents et en

développement.

Les principales éeconomies avancées ont béeneéef
interne, des investissements soutenus par de bonnes conditions des cebtefftts de la

baisse des courdes carburanisDans les pays émergents, le ralentissendest | ° € c o n o mi
observé est lié notamment a la baisse pies des produits de baseau durcissement des
conditions de financement extérieur et surtout aux effetemedes conflits géopolitiques.

Au deuxi eme trimestre 2015, |l a tendance de |’
raison du rebondissement des prix du pétrole

faire disparaitre le risqueediésinflation dans certains pays.

En Afrique subsahariennka croissance reste forte mais ekt ralentie pala chute des cours du
pétrole et des produits de baseestsdutermeparidesi t & ¢
facteurs favorablesnotame nt | a bai sse des cours du pétrole

des affaires qustimulent les investissements demande intérieure extérieure

AuBurundil " activité économique s’'est repliée au c
'exception de quelques productions du secteu
secteurs ont enregistré une baisse de la production au cours du deuxiéme trimesttes2015
prévisions montrent que le taux de croissance pourrait atteindpoec5¢h 2015 contre 4,7 p.c. en

2014.Toutefois, des risques de révision demeurent suite a la conjoncture économique instable.

La bal ance de soldgeavecembesoih de fimancenent (soldes du compte courant

et de capital) légerement infériear c e | u i de | a méme pg-71569Re de |
contre-97.622,5 MBIF)suite a & baisse ddéficit courant {97.947,2 contrel37.014,1 MBIF)et

aumoindre excéderdu compte de capitgar rapport asecond trimestre 201(26.265,2 contre

39.391,6 MBIF)



Les réserves officiellede changeont diminué de 21,47 p.c. par rapport a celles du trimestre
précédentrevenantde 301,67MUSD a 236,90MUSD et couvraienB , 1 moi s d,sd mpor t
situant en dessous du critere de convergeneesdmos fixé dans le Protocole de mise en place

de | " Union Monétaire de | a CEA.

Au deuxieme trimestre 201%4d finances publiquemt été marquésparun déficit plus profond
guecelui dutrimestre précéderdtant donné qude déficit budgétaire global (basmgagement)
s’ est approfondi et a €été pr i Baoquep@ehtalmtdast f i n
Titres du TrésorAinsi, la dette publique affiche une tendance a la hatisée principalement

par | endettement intérieur.

Le ratio de la dettpublique totale sur le PIB esstiméa 31,6 p.c. Le ratio da dette publique

extérieurerapportéau PIB est de 13,9 p,@u moment ou celui da dette intérieure étant de 17,7

p.C.

Au deuxieme trimestre 20 1d810,5 pcaparbapporeau mmastéet ai r e
précédenten rapportavec la hausse des avoirs intérge nets de 71,8 p.c. qui a largement
contrebalancé la diminution dasoirs extérieurs nets de 90,6.d.e niveau de la base monétaire

a été contenu en dessous du plafiixél dans le programme économique et financier.

Au cours du deuxi éme tr i mes:t,tiréepdndidaementlparkes t i vi
opérations de <cr édi't a | " économie et redtéd fina
suffisamment cdfalisé etaffiche une augmentationiu produit net bancaire. Cependales

dépbtsdu secteur bancaire ont baisséestdréances impayéest augmentéComparé a celui de

fin mars2015 le ratio de solvabilité a légerement diminué mais reste suffisanauel@ssus du

minimum réglementaire.



1. ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE INTERNATIONAL
1.1. Croissance du PIB mondial

Au deuxieme trimestre 2015, &imat conjoncturekst restélus favorable dans les économies

avancéesjue dans lepays émergentst en développeemt

En effet, la croissance dans les économies avancées a é€té plus dynamique auriEtats
(0,5 contre 0,1 p.c. au premier tri meadnr e) et
(0,5 contre 0,6 p.c. au premier trimestre) et dans la zone @4 p.c). La croissance

économique de ces pays a été soutenue par la hausse de la demande intérieure.

Dans | es pays émergent s, par contr e, l a croi ¢
pays émergents comme la Chine (1,7 contre 1,4ap.@remier trimestre) aient enregistré une

progression du PIB.

Les projections dda croissanceéconomiquep O U r | > année 2015 ont et
évolutions des différentes économies au deuxiéme trimestre. Ainsi, la croissance mondiale

n’' at t euerB,B coatidt4 p.q initialement projetée apres les estimations de croissance du

premier trimestre.

Tableau 1: Evolution du taux de croissance de la production mondiale

2013 2014 2015 (proj.) [2016 (Proj) |
Taux de croissance du PIB Mondial 3,4 3,4 3,3 3,8
Pays avanceés 1,4 1,8 2,1 2,4
Etats-Unis 2,2 2,4 2,5 3
Zone Euro -0,4 0,8 1,5 1,7
Japon 1,6 -0,1 0,8 1,2
Pays émergents et en développement 5,0 4,6 4,2 4,7
Communauté des Etats Indépendants 2,2 1,0 -2,2 1,2
Russie 1,3 0,8 -3,4 0,2
Pays émergents et en développement d'Asie 7,0 6,8 6,6 6,3
Chine 7.8 7.4 6,8 6,3
Inde 6,9 7,2 7,5 7,5
Amérique latine et caraibes 29 1,3 0,5 1,7
Brésil 2,7 0,1 -1,5 0,7
Mexique 14 2,1 2,4 3,0
Afrique subsaharienne 5,2 5,0 4,4 5,0
Nigéria 54 6,3 4,5 5,0
Afrique du Sud 2,2 1,5 2,0 2,1

Source : FMI, Perspectives de I’économie mondiale, Juillet 2015




Dans |l es pays avanceés, Z2lpcemWlesasainpgeen®®Eer ai t
contre 1,8 p.c. enregistrée en 2014. Le fléechissement inattendu en Amérique du Nord explique la

révision des prévisions de croissance pour les pays avancés.

La zone euro devrait connaitre une reprise (1.6. céte annéeet de 1,7 p.c. en 2016 qui

s’appuie sur | a diminution du prix du peétrole
|l " euro. Au Japon, |l a croissance au pgracemaer tr
une accélération degdpenses d’ équi pement a i mpul sé une h

2015,so0it0,8contrdd , 1 p. c. et dev20l&i t s’ accél érer en

Dans les pays émergents et les pays en développement, la croissance reviendrait de 4,6 p.c. en
2014 a 4,2 p.c. en 2015. Caentissement est lié notamment a la baisse des prix des produits de

base, au reéeéequilibrage de | eéconomie chinoise
géopolitiques, en particulier dans la Communauté des Etats indépendants et certids pay

MoyenOr i ent et d’ Afrique du Nord.

La croissance de |’ Afrique subsaharienne r esi
contre 5,0 p.c.) a cause de la chute des cours du pétrole et des produits de base mais devrait

reprendre e2016
1.2. Commerce mondial

Apresune contractionde 1,5 p.c observée au premiétimestre2015 la croissance dobommerce

mondialest estimée d , 8 p. c. au deuxieme trimestre. Sel o
du commerce mondial de marchandises ne devrait augntprgdégerement au cours des deux
prochaines années. Le commerce mondial des marchandises devrait augmenter de 3,3 p.c. en
2015 en volume suite au redressement économique progressif dans lesvaagsset en

développement.

1.3. Inflation mondiale

Sui t aeigmintatondee s pri x du peéetrol e, |l a tendance de

dans beaucoup de pays avancés bien que le risque de désinflation persiste dans certains pays.

Les prix du pétroleont augmentéplus que prévu au deuxieme trimestre de 2@Lb fait de
| > augmentation de | a demande et des anticipat:

croissance de la production pétroliere aux Bthiss.



Graphique 1: Evolution des prix des principales matiéres premiéres
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En effet, le prixdu pétrolee s t

mont é a

partir du mois d’”avril

de juin contre 55,79 dollar au mois de mars 2015. Cette évolution résulte notiadenta baisse

des investissements prévus par les grands groupes pétroliers et de la diminution des forages aux

EtatsUnis.

1.4. Politique monétaire dans les pays développés

Afin de pousser davantade reprise économiquet atteindre les objectifs de stafgilides prix et

de

ma x i mu mlesdprireipapxd pays développésit poursuivi, au cours du deuxieme

trimestre 2015despolitiques monétaire accommodantes.

La FED amaintenusonc o r r

dor

de t awaxbagniveadetO& 0,B5tp.c.ursee ct e u

opérations de refinancemeeit poursuitla politique de réinvestissement des payements sur ses

actifsadossés a des crédits hypothécaires et de reconduction des obligations du trésdrgéchues.

BCE areconduitlest a u x

d ’

nt er ét dede refinaueenera0®mde lapr i nci

facilité de prét marginatle 0,30 et ce la facilité de dépbtle -0,20 p.c. Au Japon, la Baque

centralea maintentsa politique monétaire * assoupl i ssement

guantitat.i



1.5. Evolution des principaux indicateurs macroéconomiques des pays de la CEA

La croissance depays de la CEAest estimée &,3 p.c.en 2015contre 5,8 en 2014. Ces
prévisions optimistes sont soutenues pales perspectives économiques favorabiéss
notamment a la baisse des cours du pétroled | ataimeh i de | > environnemen

devraient stimuler lemvestissementda demande intérieure ekxtérieure

Tableau 2 : Croissance du PIB dans les pays de la CEA

Projection

2015 2016
Burundi 51 4,2 4,0 4,5 4,7 4,8 50
Rwanda 6,3 7,5 8,8 4,7 7,0 7,0 7,0
Tanzanie 6,4 7,9 51 7,3 7,2 7,2 7,1
Ouganda 7,7 6,8 2,6 3,9 4,9 54 5,6

Kenya 8,4 6,1 4,5 5,7 5,3 6,9 7,2
Source: FMI, Perspectives Economiques Régionales, Afrique
subsaharienne, Avril 2015

2010 2011 2012 2013 2014

Cependant la volatilité des cours de chandes monnaies des pays de la CEA par rapport au
dollar américainet le ralentissement de la croissadees leprincipaux pays partenaires comme
la Chine constituentdes risquesimportants susceptiblesde perturker les perspectives de

croissanca&ela communauté

Au cours du deuxi éme tri mest rteuslesgpayde BELEA. | " i nf
Cette augmentatiorest principalement attribuéa la haussedes prix énergétiquesui a

contrebalancé la dimution desprix des produitslimentaires

Mal gr é cette tendance a | a hausse odstsestderv ée au

dessouslu critere de convergenake 8 p.cdanstousles pays de la CEA



Graphique 2: Inflation dans les pays de la Communauté Est Africaine
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Source : Sites web des banques centrales

Les risques inflationnistes sont exacerbés par de fortes variationtawesle changedes

monnaies de la CEpar rapport au dollar américain au codesda période sous revue.

Tableau 3 : Evolution du taux de change des monnaies de la CEA par rapport au dollar

américain
Burundi Kenya Tanzanie Uganda Rwanda
BIF/USD KES/USD TZS/USD UGX/USD RWF/USD
Trim.4-14 1 550,00 89,88 1714,09 272374 688,76
Trim.1-15 1 554,50 91,53 181244 2 890,21 689,98
Trim.2-15 1 559,21 95,81 2 037,39 3 058,44 694,70
Variation 0,30 4,67 12,41 5,82 0,68
1er Tr.15-2éTr.15 ’ ’ ’ ’ ’

Source : BRB

Pa rapport aux autres monnaies, le Franc Burundi et le Franc Rwandais ont endsgitdi
de dépréciationles plus faibles. En réponse a ces risquegrtainedbanques centralemt adopté

un resserrement de la politique monétaire



Graphique 3: Taux d’intérét des banques centrales de la CEA
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Alors que les taux des banques centrales du Rwanda et de la Tanzanie sont restékestables

A

autres banques centrales ont augmients tauxd * i nt ér ét



2. CONJONCTURE ECONOMIQUE ET FINANCIERE DU BURUNDI
2.1. Production et prix

La conpncture économiquedu deuxiemetrimestre2015s ’ e st gl obal ement d
rapport au trimestre précedent. Eneffet, | * ex cept i on Id'ua ccdescsedetwg pr i |

secondaire et tertiai®’ est . r al enti e

Dans le secteur primaire, les apgaite café parche serg@tablis a 963T a fin juin 2015 contre

6.254 T a la méme période de la campagne précedarggrévisiongour la campagne 2045

2016sont estimées a 23.676 contre 18.450 T, soitaugenentatiorde 28,3 p.cLa production
ducaféwert pourrait s’ él evlea @r dBu étBilom odht rteh & 4s

2,7p.c.au deuxieme trimestre, soit 3.312 contre 3.225 T au premier trimestre.

Concernant le secteur secondaire, la produdtidnstrielle a fléchi par rapport au imestre
préceéedent . En effet, I " i radbaisséde 1R e.c. Isuate dar o d u c t
diminution de la production des boissons de la BRARU|3 p.c). De méme comparée au
méme trimestre 2014, industrielleé a ceelé de 4R p.d. auitep r o d u c
essentiellemend la baisse de lproduction de laguasitotalité des produitsLa production

intérieure d électricité a | égerement di minué

Au niveau du secteur tertiairde trafic au port de Bujumburaa connu une baisse de 35,8 p.c.
d’"un trimestre g.c ken glssemerd ansueEn éffef led lun2e des
marchandises entrées et sorties du port au deuxieme trimestre 2015 est estimé a 16,3 contre 25,4
mille tonnesle timestre précédent.e trafical ' a étrde Bupumbua a également diminué

par rapport adrimestreprécédentl e nombr e de passadeamissyani es mo

diminué de 15,4 p.c

Les prévisions de croissanee 2015 demeurent optimistes avecauxtde5,1' contre4,7 p.c.

en 2014 méme si le risque de révision a la baisse reste éleve.

Le deuxieme trimestre 201bété marqué par une hausse des prix plus impogantapport au
trimestre précédent atla méme période de’ a 2014 Een effet,le taux d'inflationa rebondia

7,5 p.c.au deuxieme trimestr2015contre3,8 p.c. au deuxienteimestre de 2014t3,1p.c. au

'Données du Cadrage Macroéconomique 2015
10



premier trimestre 2015 Ce

alimentaires (9,1 contr®,9p.c.)l i nfnénat i me nt ai r ee&ds62@.t.ant

rebondi s s e me hatmordée dek prix deg produits o n

Graphique 4: Inflation par principales composantes
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Les
contre44p. c .

| " évol uti

prévisions
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| "anndeupefcociésentces

on économi

2.2. Secteur extérieur

que

du

2015

prévisions

e

stabi |

mont r5e nt

r

qu
sq

deuxi éme -politiqumestre

A fin juin 2015, k secteur extériewwr ' easattérisé par urgiminution du déficit de la balance

commercialeet de la balanceouranteetu n e

rapport a
tauxdech n g e

| a mé me

s’ est

dépr éci

2.2.1. Commerce extérieur.

période

7z

b

ai

é .

SsSe

de

d emplte’de capital gha n t

‘a@ssiameénaiséds @tlled .

d u
Le

Au deuxiéme trimestre 2015, le commerce extérieur a été caractérisé par une baisse des

importations et des exportations.

Malgré la persistancedu déficit le soldede la balance commerciale © emmdioré ausecoml

trimestre 2015s

2014Toutefois, letaux de couverture des importations par les exportaaafsuté de 13,3 a

ét a ba -209.843,3 tontre-243.596,0 MBIF au deuxiéme trimestre

11



12,4p.c.suite a la baisse des exportations (25,1 p.c.) plus forteajleedes importations (14,8

p.c.).

La chute des exportatiorssprincipalementconcerné lesexportations du caf§2.220,4contre
4.208,2 MBIF) du thé (9.878,2 contre 10.243,8 MBIF), des produits BRARUDI (1.928,2 contre

1.953,4MBIF), de la farine de &I(2.067,1 contre 2.640,3 MBIF) et des autres produits
manufacturé$3.668,5 contre 10.159,1 MBIF).

La baisse des importations a concenes8 matieres premieres destinées aux industries

métallurgiqus (-50,7 p.c.)et agroalimentaires 29,7 p.c.), a la anstruction {38,2 p.c.),les

produits pétroliers-89,9 p.c.)Jainsiqueleb i e n s

d’ €215 p.p)elmdenpottations des

biens de consommation ont par contre progressé de 13,9 p.c.

Graphique 5: Evolution des principaux produits exportés (en Mds de BIF).
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2.2.2. Balance des paiements

Au ter me

du

second tri mestr esol@eardsun Hesoin tea |

anc

financement (soldes du compte courant et de capital) legerement inférieur a celui de la méme

période

de

| * @7M.678,2 comre-¥/ 626 dviBiF)eComparé au trimestre,

précédent, le besoin de financemandiminué de plus de moitig71.579,2 contre160.958,4

MBIF).

12



Cette améliorationa résulté principalement de la baisse dticttécourant {97.947,2 contre
-137.014,1 MBIF) due a la diminution du déficit de la balance des biens et ser2@£416,9
contre-236.485,3 MBIF). De méme, le compte de capital a enregistré un exdéfgigur a
celui dusecond trimestre 2014o0it 26.265,2 contre 39.391,6 MBIBuite essentiellemend la
contraction des dons projets (26.265,2 contre 40.537,6 MBIF).

Graphique 6: Evolution des composantes de la balance courante

Graphique 4: Composantes de la Balance Courante en MBIF
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Lesprojectionsde la balance despaiement de | > année 2015 montr
courant {738.539,7 contre594.633,5 MBIF)principalementen raisonde la détérioration de la

balance commercialel(182.638,2 contre309.449,3 MBIF).

2.2.3. Evolution des avoirs extérieurs bruts

Au dewiemetrimestre 2015, les avoirs extérieurs bruts adnitéde 13,0p.c. par rapporta fin
mars 2015revenantde 494,4a 4301 MUSD ; et del6,0 p.c.parrapport a finjund e |’

précédente
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Tableau 4 : Evolution des avoirs extérieurs bruts en MUSD

Fin juin 2014 Fin mars 2015 Fin juin 2015

BRB 313,85 302,9 237,42

dont réserves officiellés 312,99 301,67 236,9
Banques commerciales 198,36 191,51 192,67
Total 512,21 494,41 430,09
Source : BRB

D un tri mestr e eatérieursaealla BRB®BNt dimieug deal) p.¢. regenant de
302,90 a237,4 MUSD alors que ceuxdes banques commercialest augmenté de 0,6.c,
passande 191,5a 192,7MUSD. En glissement annuel, les avoirs extérieurs de la BRB et des
banques commerdies a finjuin 2015 ont reculé revenant respectivement @439 a 237,4
MUSD et de1984 a192,7MUSD.

Par rapportau trimestre précédentes réserves officielles a la fin df™ trimestre 2015 ont
diminué de 21,47 p.c. revenant de301,67 & 236,90 MUSD; soit 3,1 contre 3,9 mois

d’ i mp o rQetetdimioution du niveau der é serves s’ expllefluuee par
dépenses (75,73 MUSR)largement dépassélui degecettesZ6,84MUSD).

2.2.4. Evolution des opérations sur le Marché Interbancaire de Devises et du taux
de change

Au cours d2*™trimestre 2015, la BRB a effectué des interventions sur le MID pour un montant
de 3,03 MUSD contre B,0 MUSD au trimestre précédent, soit une augmentatiof,@bep.c.
Pendant | a mé me p ér iBERRleast inteevende’dautemrded 8,5MU3ID4 | I

seulement

’ Réserves officielles = Réserves de changeds de la BRB moins les provisions pour cigédétcumentairs
14
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Graphique 7: Transactions sur le MID et taux de change du BIF/USD
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Concernant les transactions interbancaéed e vi ses, aucune opagcaast i on n

du Z™trimestre 2015 commautrimestre précédentalors que lané me péri ode de |’
avait enregistraun montant de 75000USD.D” un tr i mestre a |’ autr e,

est passé dkb54,5 a 1559,2BIF/USD, soit une dépréciatiate 030p.c.

(

2.3. Finances publiques

Au deuxieéme trimestre 201%4d finances publiquemnt été marquéepar la chute des recettes

par rapport aux prévisiongsandis queles dépenses courantes sont restées au niveau de la
moyenne trimestrielle des prévision d e | Pamconséguente déficit budgétaire a été plus
profond quecelui dutrimestre précédent et a été principalement financé par les avances de la
Banque Centralet les Titres du Tréspce qui a induiun accroissement plus importadé la

dette intérieurgar rapporti la dette extérieure.

Par rapport aux prévisions du deuxieme trimestre, les recettes ont été réalstdgsuade

71,Ip.c. contre 103,p.c. le trimestre précédentEn glissement annuel eétimestrie| elles ont
baissé de 23, et 31,p.c.respectivement.

Le Trésorpublicn ’ a e naueugapmiitbudgétaire au deuxieme trimestre 2@M&.méme,
les dons en capital ontculede5.342,9 et 35.782,9 MBIF par rapport au trimestre précédent et a
|l a période cor ¢éeBlprespattvemere. de | ' ann

15



En dépit de | a chute des r e étédommiméeesEnefes, lexl é pens
dépenses courantes sont restées au niveau de

2015 et ont été réalisées a 1006.au deuxiéme trimestre contre pl8 le trimestre précédent.

Les dépenses en capitabntpar contrerestées largement en deca des prévisions trimestrielles
soit29et2pc.d’” un trimestre a |’ autre mais neutpr éseil

celles financées par les ressources nationales (94 &t)84

En conséquence, |l e déficit budgét asi’'réd adall o lsaslan
103.816,4 contre 36.510,4 MBIF et a été largement financé par les avances de la BRB et les

Titres du Trésor. Rapporté au PIB, |l e deéficit
2015.

Tableau 5 : Opérations Financiéres de I’Etat en MBIF

Evolution trimestrielle
2014 2015
Taux de réalisation
ler trim 2e trim 3e trim 4etrim _ lertrim 2etrim] lertrim [ 2etrim
A.RECETTES ET DONS 189520,6 2135006 2317217 2422974 2434243| 133298,6
a. Recettes 1420546 1599732 1693341 1918499 1683081 1155542 104%  71%
Recettes courantes 137991,0 159397,4 1670105 1916275 166 653,17 115502,7 104%  71%
Recettes exceptionnelles 4 063,6 575,9 23237 2225 16544 51,5 88% 3%
b. Dons 474660 535274 623876 504475 75116,2| 177445
courants 6280,0 00 312341 94283 52028, 0,0 63% 0%
en capital 41186,0 53527,4 311535 410192 230874 1774474 4% 3%
B. DEPENSES 279981,6 2475697 2735825 2504253 282934,7| 2371150
a. Dépenses courantes 1893734 156340,7 202910,7 1729679 223904,1| 1888421 118%  100%
Salaires 707454 72666,3 931185 778569 84192% 720431 99%  85%
b. Dépenses en capital 906082 912289 706718 774574 590306 482730 29% 4%
Sur ressources nationales 15428,8 28699,8 30561,8 308882 24930, 223534 94%  84%
Sur préts et dons extérieurs 751794 62529,1 401100 46569,2 337853 259194 19%  15%
SOLDE GLOBAL DONS COMPRIS (base engagement)) -90461,0 -34069,1 -41860,8 -8127,8 -39510,4| -103816,4
C. FINANCEMENT 904610 340690 418608 81278 395104 103816,4
1. FINANCEMENT EXTERIEUR NET 32601,2 74704 4780,1 43535 11248 -192,5
2. FINANCEMENT INTERIEUR NET 101714 63037,3 -25346,4 107284,1 -27107,% 1748079
D. Erreurs et omission 476884 -364387 624272 -103509,8 654934| -70799,0
Source : BRB
Pour financer | e dl@&vanige faitt recduns dux éessaurceseintérieurese t a t
gu’' ext érieures. Ainsi, | e financement intéeri e
174.807,9 MBIF dont 98.110,7 MBIFedavancede | a Banque Centrale au
s’ est ddewzavdlevita& i s de | > exteérieur
La dette publique affiche une tendance a la hadisée parladettei nt ér i eur e. L en

dette publique globale (1.474.472,1 contre 1.
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par rapport au premier trimes2015. En glissement annuel, le stock de la dette publique globale
a augmenté de 142.419,1 MBIF passant de 1.332.053,0 a 1.474.472,1 MBIF.

Graphique 8: Evolution de la dette publique en MBIF
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La part de la dettentérieure devient de plus en plus croissante sudellg envers la Banque
Centrale. En effet a la f

in du deuxi eme tr
56,0 p.c de la dette totaJesoit 825.656,8 MBIF contre 648.815,3 MBibBur k dette extérieure

Graphique 9: Composition de la dette intérieure en pourcentage
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processus de mi

D’ un tri mes t pade dealaddtté anuersrlae Banqlie Centrateut en demeurant
prédominantea progressé de8,6a61,1p.c. a la fin du deuxiéme trimes2615.

La dette extérieure esiominée par la detteultilatérale(78,2 p.c), tandis quees partenaires
bilatéraux etlescréanciersliversreprésentent4, 4 p.cet 7,4 p.c. respectivement

Graphique 10: Composition de la dette extérieure par créanciers(en MBIF)

600 000,0
500 000,0 [ soTTTTTEEEES S~e---
—”—
400 000,0 -
300 000,0 -
200 000,0 -
100 000,0 - e e e e e e e e e e e e e, e cee-—- e
------ "—-----------------------------.
N N N N ™ ) ™ ™ < < < < ) T}
— — — — — — — — - — — — — —
o o a Y oL < < RO L S o o = =
© =] Q 3] © > [} ) (o] > [} [3) 3] >
> D n @) S a n ) s = n Ia) s )
----- Multilateral ====- Bilateral ===<=- Autres
Source : BRB

Le ratio de la dette publique totale sur le PIB est estimé a 31,8agmdis que celui de la dette

publique extérieure totale par rapport au PIB est de 13,9gpart de la dette intérieure étant de

17,7 p.c.

2.4. Secteur monétaire

Au cours du second trimestre 2015, IRHBa poursuiviune politique monétaire prudente basée
sur le ciblage des agrégats monétaires avec pour objectif la stabilité des prix. Elegpasamtr

se en place d’un
modernisation de la politique monétaireaetontinué a s'investir dans le renforcement de ses

capacités d'analyse des facteurs autonomes de la liquidit@ite La conduite de la politique

moneétaire est menée a travers le contréle de la base monétaire et le suivi des criteres quantitatifs
des avoirs intérieurs et extérieurs nets

18
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2.4.1. Evolution de la liquidité bancaire® et des taux d’intéréts

Par rapport au pmier trimestre 2015, la liquidité bancaire a diminué de 53,4 p.c.,

revenant de

88.224 a 41.106 MBIF en moyenne journaliére. La baisse des réserves des banques a conduit a

une augmentation des interventions de la Banque Centrale a travers les facpitsniarginal

et

es

appel s

d ’

of fres

d ’

apport

trimestre précédenPar contre

par

rapport

a

a

de

augmenté de 42,9 p.c.

Graphique 11: Liquidité bancaire et interventions de la BRB (en MBIF)
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ode

La baisse de la liquidité bancaieal second trimestre 2015 a entrainé une hausse des taux

d’"int éréts du mar c hé monétaire.

E n

efé et

interbancaire est passé de 7,63 a 8,55 p.c. et celui sur la facilité de prét marginal a été de 12,27

contre 8,81 p.c. le trimestre précédent, suitte alu g me w©u att a w>x sdr’les bohsédu é t

Trésor a 13 semaines auquel il est indexé, soit 9,8ec®,81 p.cLe taux moyen pondéré

trimestriel sur les apports de liquidité & &ablia 8,42 p.c.

* La liquidité bancaire correspond aux réserves des banques commerciales & la Banque Centrale déduction faite des

interventions de cellei.
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Par

rapport a | a méme

baissé, revenant de 8,82 p.c. a 8,55Rar.contrele taux appliqué aux facilités de prét marginal

p é r Buoldseopédatonmitetbancams@e pr € c

a augmenté (12,27 contre 11,30 p.c.) suite a la halisgauxsur lesbons du Trésor a 13

semaines qui est passé de 8,30 a 9,27 p.c.

Graphique 12: Taux d'intérét du marché monétaire
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Au terme du deuxi

eme tri

mestre 2015, |l " encour

une diminution, revenant de 16,65 a 16,58 p.c. tandis que les taux moyens pondérés créditeurs
ont connu une légére progression, passant de 83688gp.c. La baisse des taux débiteurs a été

tirée par celle des taux a moyen terme (15,35 contre 15,54 p.c.) et celle des taux a long terme

(15,20 contre 15,73

p. cC.

| " accr oi dasxecréditaurs edl leé 2 la hausse e sur ledépdts a vue (4,29 contre

) I

es t aux a court

4,16 p.c.), les comptes sur livrets (6,81 contre 6,70 p.slirdes déepbts a terme (9,68 contre

9,67 p.c.).
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Graphique 13: Evolution des taux moyens débiteurs et créditeurs
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En glissement annuel, les taux moyens pondérés débiteurs et créditeurs se sont repliés, revenant

de 16,63 & 16,58 p.c. et de 9,8 8,68 p.c. respectivemenitoutefois | * écart entre

débiteursetcréeditur s s’ est | égér e me ntoindsdeaourgentagepas sant

2.4.2. Evolution de la base monétaire

Au deuxiéme trimestre 2015, laleas mon ét ai r e )5 e.c passént de B0R.i7%¥,2 d e
MBIF a fin mars 2015 a 334.494,9 MBIF a fin juin 201 rapport principalement avec

| "augmentation du volume des billets et piéce
circulation fiduciaire s’ est accentuée a | a

marquée par le débdes troublesocio- politiques période ou les retraits se seraient intensifiés
pour des motifs de précaution.
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Tableau 6 : Evolution des composantes de la base monétaire et de ses contreparties

mars-14 juin-14 sept-14 déc-14 mars-15 juin-15
Composantes
Billets et pieces en circulation 201 300,8 2237818 222 708,0 227 340,9 223176,6 254 961,4
Dépdts du secteur bancaire 713234 102 078,3 814146 121130,6 733614 73383,1
Dépots des établissements financiers 11359 1303,5 2407,5 1624,7 18783 2089,9
Dépots divers 24395 77348 3146,1 4905,0 4380,9 4060,5
Total 276 199,6 3348984 309 676,2 355001,2 302 797,2 3344949
Contreparties
Avoirs extérieurs nets 93820,2 87873,0 141 638,9 1274774 114 328,0 10729,0
Avoirs intérieurs nets 182379,4 247025,4 168 037,3 227523,8 188 469,2 3237659
Créances nettes sur |'Etat 243 395,2 282 645,4 195393,8 263 591,2 215693,9 318199,5
Autres postes nets - 610158 - 356200 - 273565 - 360674 - 272247 5566,4
Source : BRB

L’ aug me rdé¢ ka tbds ononétairea résulé de la croissancedes avoirs intérieurs nets a

Y

hauteur de 71,8 p.c., passant de 188.469, 2 a

progressi gengmaridepafgidpiaque " expansion desBagueances
Centrale(98.110,7 MBIF) quiont atteint121.700,8 contre 23.590,1 MBIF a la fin du premier
trimestre. Pour leur part, les avoirs extérieurs nets ont chuté de 90,6 p.c., revenant de 114.328,0 a
10.729,0MBIFen r ai son de | ' ab géieuspendahgue ledniermeatiorse me nt
de la Banque Centratir le Marché Interbancaire de devises (MID) au cours du trimssgent

intensifiées

En glissement annuel, le niveau de la base monétaire est resté presquedsigble ) en liaison

aveel " évol ution contrast éelesddépdtsdr secteup baqcaitslesnt e s .
dépdts diverse sont contractés de 28,1 et 47,5 p.c. respectivement tandis que les billets et piéces
en circulation etles dépbts des établissements financants progressé de 13,9 et 60,3 p.c.

respectivement.

Au niveau de ses contreparties, la base monétaire (334.494,9 contre 334.898,4 MBIF) a
enregistré un léger replisuite a la baisse des avoirs extérieurs rEs87,8 p.c.qui a
contrebalancda croissancedes avoirs intérieurs nege3 1, 1 p. c. L’ accroisse
intérieurs nets résulte de |de&26pa.ncenséoutive des C |
| dugmentatiordes avances de la Banque centrale qui se sont accrues de 209,6 p.c.,des autre

postes nets s’ étant contractés de 115,6 p.c.
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Tableau 7 : Sources de variation de la base monétaire a fin juin 2015

Variation a fin juin 2015 par rapport a:
juin 2014 mars 2015
Avoirs Extérieurs Nets (AEN) -23,0 -34,2
Avoirs Intérieurs Nets (AIN) 22,9 44,7
dont: - Créances nettes sur I'Etat 10,6 33,9
- Autres postes nets 12,3 10,8
Base monétaire -0,1 10,5
Source : BRB
La croissance trimestrielle de | a base monét ai

ci-dessus. En effet, les Avoirs Intérieurs Nets ont contribué positivement & hauteur de 44,7 points
de pourcentage alors que les Avoirs Extérieurs Nets ont exercé une influence négative a

concurrence de 34,2 points de pourcentage.

Par contreen glissement anu e | |l a décroissance de | alesbase n
avoirs extérieurs neyantcontribué négativement a concurrence de 23,0 points de pourcentage

alors que les avoirs intérieurs nets ont exercé un impact positif a hauteur de 2859dpoin
pourcentage.

Tableau 8 : Evolution de la base monétaire (en MBIF)

2013 2014 2015
Plafond Réal. Plafond Réal. Plafond Réal.
Mars 284.700 252.619 257.300 276.200 398.300 302.797
Juin 309.600 280.590 282.800 334.898 381.400 334.495
Septembre| 313.700 277.413 302.200 309.697 410.900 -
Décembre| 252.000 306.586 339.100 355.001 415.000 -

Source: BRB

Seulsles criteres d@erformance relatifs & base monétaire aux avoirs intérieurs nets ont été
respectésa fin juin 2015 En effet, h base mnét ai re qui s 5 MBIE estée | ev é e
demeurée en dessous du plafond de.BB®LMBIF fixé dans le programme économique et
financier. Aussi, le niveau des avoirsént i eur s net s 890 MB$-talore guab | i a

plafond fixé dans le progamme est de 33800 MBIF.
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En revanche, les avoirs extérieurs net8.700 MBIF) sontlargementtombés en dessous du

plancher 49900 MBIF) suite au tarissement di#lsancementextérieurs.

Comptetennde | > évol ut i ole plafed de éasbasmonatairejddt9c0 ,MBIF)
déterminé dans le programme économique et financier a fin septembre 2015 sera respecté.

2.4.3. La masse monétaire et ses contreparties

Par rapport adgrimestre précédent, la masse monété8)a f in juin 20115 s’ es
p.c., passant de 997.206,5 a 1.048.073, 2 MB
monétaire M2 u i s ' e s7t4 p.a,des dépbtsare devises des résidents ayant baissé de 7,9

p.c. Lacroissanced e | ' agr égat M2 a ét de desrbilletscel peees enme n t

circulation hors banques (15,8 p.c.) et des dépdts a vue en BIF (3,8 p.c.) et a terme en BIF (4,0

p.c.).

S’ agi s soatrepartiakleld massanonétaire la progression a porté sur goirs intérieurs

nets ¢17,5 p.c.) les avoirs extérieurs nemyant chut§-59 , 5 p. c. ) . L’ augment
intérieurs nets a concerné | e creéedit int érie
avancesordinairgs4 15, 9 p.c. ) ainsi gue | .Peurleurpalesc es s

autres postes nets ont enregistré légere baissed(4 p.c).

Tableau 9: Evolution de la masse monétaire M3 et de ses contreparties (en MBIF)

mars-14 juin-14 sept 2014 (p) déc 2014 (p) Mars 2015 (p) Juin 2015 (p)
M3 931579,7 993 945,5 983 809,0 1048 189,7 997 206,5 1048 073,2
AEN 210948,1 184772,8 212 858,8 180528,5 160 891,0 65138,6
AIN 720631,6 809 172,7 770950,2 867 661,2 836 315,5 982934,6
Crédit intérieur 977 375,5 1078 961,2 1023 050,9 1138620,9 1092 249,3 1237784,5
Créances nettes sur I'Etat 284005,6 359 935,7 289 336,9 387 480,7 349 058,2 467 471,8
Créances sur |'économie 693 369,9 719 025,5 733714,0 751140,2 743191,1 770312,7
Autres postes nets - 2567439 - 2697885 - 252100,7 - 270959,7 - 2559338 - 2548499
Variations par rapport au trimestre précédent
M3 -0,8 6,7 -1,0 6,5 -4,9 5,1
AEN -8,2 -12,4 15,2 -15,2 -10,9 -59,5
AIN 1,5 12,3 -4,7 12,5 -3,6 17,5
Crédit intérieur 0,5 10,4 5,2 11,3 4,1 13,3
Créances nettes sur I'Etat 3,4 26,7 -19,6 33,9 -9,9 33,9
Créances sur |'économie -0,6 37 2,0 2,4 -1,1 3,6
Autres postes nets -2,2 51 -6,6 7,5 -5,5 -0,4

Source : BRB

Par rapport a fin juin 2014a masse monétaiM3 a fin juin 2015a progressé de 5,4 p.passant

de 993.945,521.048.073,2VBIF, enliaisonav ec | ' a c c 7,bhp.csdsla compodanted e

M2, es dépbts en devises des reésidents ayant b
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est principéement liée a lgprogression de lairculation fiduciaire hors banques (15,1 p.c.yles

dépdbts a vue (3,5 p.c.) et aterme (6,3 p.c.).

L augmentation de | a masse monétaire au sens
intérieurs netsle 21,5p.c, qui acontrebalancéa contraction des avoirs extérieurs né¢64,7

p.c. La progression des avoirs intérieurs nets a concerné le crédit intérieur (14,7 p.c.), les autres
postes nets ayant diminué de 5,5 p.c. La hausse du crédit intérieur rédaltéoia de

| "endettement netdesdreédn€&€eats (29, 9é porwomi et (7, ]

Les avoirs intérieurs nets ont contribué positivemarna croissance de la masse monétaire
hauteur de 17,4 points de pourcentagers que les avoirs extétrs nets ont exercé une
incidence restrictive a concurrence de 12,0 points de pourcentage, traduisant ainsi une création

additionnelle de | a monnaie d’ origine interne

2.5. Situation du systéeme bancaire et stabilité financiere

2.5.1. Evolution de P’activité bancaire

En glissement annuel, les emplala secteur bancairent augmenté de 8,8 p.c., passant de
1.442325,9 MBIF au 30 juin 2014 a.369949,4 MBIF au 30 juin 2015. Cette croissance
s’ observe pr pastesi«pitees dfrésorbat@ é i t s iev. Lé Voléanteaeso m
titres du Trésora progresséle 134.209,1 MBIF a fin juin 2014 a 166.756,3 MBIF a fin juin

2015, soit une croissance de 28,8,t andi s que | > encourss edkseas édreévdi
856.198,5 MBIF a fin juin 2015 contre 764.123/BIF a fin juin 2014, soit une croissance de 12

p. cC. Le volume des crédits a |’ économie et de
et 10,6 p.c. dwn20d5 al de | "actif a fin

Par rapport au trimestre précédent, les emploisecteubancaireont progressée 1.544.253,8 a
1.569.949,4 MBIF a fin juin 20150it une augmentation de 1,6 p.c. Le volume des crédits a
augmenté de 2p.c.,passant de 834.380,4 a 856.198,5 M&dfin marsa fin juin 2015.
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Graphique 14: Répartition des emplois du secteur bancaire
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A fin juin 2015, le volume totabes dépbt du secteur bancaire ’ e s t

S )

g | contrecte,e me n t

é $sanlm1893.495,9 MBIF contre 900.362,8 MB#-fin mars 201%t 913.680,6 MBIFau

trimedre correspondartt e | ’ a n n é,esoit pre aissedlee 0882, 2p.c. respectivement.

Graphique 15: Evolution des dépots et des crédits (en MBIF)
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Par rapport apremier trimestr015, lesdépbtsont continuéde baisser alors que les crédits ont
augmenté au deuxiéme trimestre 2015.
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2.5.2. Répartition des crédits par secteur d’activité

A fin juin 2015, les créditsont principalementfinancé les secteus du commerce et de

| * é qui pmarence del2,7 p.c. et 28 p.c respectivementCependant, les crédits

alloués au secteur du commerce affichent une diminution deothfis alors que ceuallouésa

€qui pement

2aoinBpa@memd @gp awret 33 |

année

précéder

Le crédit aux secteurs «industriegssommerce et «tourisme affichent une baisse de @6ints,

de 0,3 points et de 0,2 points respectivement par rapport au trimestre précédent. Au méme

mo ment ,

café qui aaugmenté de 1,goints.

| e

crédit

a

|’ é g,4ipoipteaimst qué le @édicao gemru

Tableau 10 : Ventilation des crédits par secteur d’activité (en p.c. du total des crédits)

Secteur juin-13| septl3| décl3| marsl4| juin-14| septld|Déc-2014| marsl5| juin-15
Habitat 7,4 7,2 6,8 6,9 6,8 6,6 8,8 6,8 6,6
Autres constrations 0,4 0,6 0,6 0,6 0,7 0,8 1 1,9 1,8
Industrie 59 54 6 7,3 7,5 7,7 7,1 6,8 6,2
Commerce 55,4 52,2 52 49,9 47,8 46 44,2 43 42,7
Tourisme 3,2 4,2 3,7 4,7 4,4 4,2 2,5 4 3,8
Agriculture 0,4 0,6 0,4 0,4 0,4 0,6 0,5 0,5 0,5
Artisanat 0 0 0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Petit équipement 23 24 25,4 25,7 26,6 27,1 25,8 25,6 29,8
Café 0,3 1,4 1 0,5 1,2 2 0,3 0,7 2,4
Autres produits 2,1 2,5 1,8 2,4 2,7 2,8 6,4 7 2,3
Divers 1,9 1,8 2,2 1,4 1,8 2,1 3,4 3,6 3,6
Source : BRB

2.5.3. Principaux indicateurs de la stabilité financiere

2.5.3.1.

Adeéquation du capital

une

En glissement annuel, les fonds propres du secteur bancaire ont augmentéde, pagsant de
214.465,8 MBIF a fin juin 2014 a 241.358,4 MBIF a fin juin 2015. Le ratio de solvabilité du

secteur
12,0 p.c.

b a n caa20,3 pec. asfin jais 2015¢adessbs|du minimum réglementaire de
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Graphique 16 : Evolution du ratio de solvabilité
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2.5.3.2.

Au deuxieme trimestre 2015, le portefeuille des banques et établissements finanaessts

Qualité du portefeuille

détérioré par rappod

augmentée 23,1p.c, passante 92.427,3 MBIF a fin juin 2014 a 113.760,0 MBIF a fin juin
2015. Compamsau trimestre précédent, les créances impayagspassées de 101.563,4 MBIF

a 113.760,0 MBIF, soit une augmentation de 10,7 p.c.

Tableau 11: Ventilation des créances impayées par secteur d’activité (en p.c.)

| * arécédénset qu trimestre précédent. Leitances impayéamt

déc.

Secteur juin-13| septl3| décl3| marsl4| juin-14| septld| 2014 mars15| juin-15
Habitat 11 1 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 1,6 4,3
Autres

constructions 0,3 0,3 0,6 0,5 0,5 0,4 0,4 2,2 1,3
Industrie 1,1 1 1 0,8 0,7 0,7 0,7 2,7 1,8
Commerce 74 72,1 72 73,2 73,9 72,3 73,2 60,3 50,1
Tourisme 0 0,6 0 0,7 0,6 0 0 2,7 3,3
Agriculture 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,4 0,4 0,4 17,6
Artisanat 0 0 0 0 0 0 2,3 0 0,0
Petit équipement 21,7 23,1 23,9 22,4 22,2 24,5 21,9 25,6 25,7
Café 0 0 0 0 0 0 0,1 1,6 3,2
Autres produits 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2
Divers 1 1,1 1,1 1 0,9 0,9 0,2 2,8 8,5
TOTAL 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Source: BRB
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Les créances iIimpayées dans | es secteurs du co
de | agriculture (17,6 p.c.) demeur etoididepr é pon
impayées a fin juin 2015.

Tableau 12: Taux d’impayés par secteur d’activité (en p.c.)

Secteur juin-13| septl3| décl3| marsl4| juin-14| septld| décld| marsl5| juin-15
Habitat 1,4 1,2 1 1 1 0,9 0,7 2,3 9,0
Autres constructions 7 4,5 10,1 8,5 7,6 5,8 4,4 4,2 9,2
Industrie 1,7 1,6 15 1,2 1,1 1 1,1 2,5 4,1
Commerce 12,2 12,3 12,9 15,3 17,5 18 17,8 16,1 16,2
Tourisme 0 1,3 0,1 1,6 1,5 0,1 0,1 6,7 12,0
Agriculture 12,8 8,4 13,1 12,6 14,1 7,6 8,1 7,7 43,5
Artisanat 0 0 0 2,4 2,6 2,7 0 0 0,1
Petit équipement 8,6 8,6 8,7 9,2 9,4 10,4 10,1 10,1 11,9
Café 0 0 0 0 0 0 4,2 60,5 17,3
Autres produits 0,8 0,6 0,7 0,5 0,5 0,4 0,2 0,3 1,1
Divers 4,6 5,6 4,8 7,6 5,5 5,1 0,8 30,6 31,9
Source: BRB

A fin juin 2015, | e sect e Ueplusépvéiddddp.esuipar e gi st |

les secteurs café (17,3 p.c.), commerce (16,2 p.c.), tourisme (12 p.c.), équipement (11,9 p.c.) et
agriculture (10,1 p.c.).

Comparé au trimestre précéddatcroissancelu taux dedétériorationa été de36,2 pointsdans
| dgriculture,de 6,7 pointsd a n lgbitat,de 5 pointsdans lesautres constructionsie 5,3 points

dans letourismeet del,6 pointsd a nisdustrié.

A fin juin 2015, le taux de détérioration du portefeuille crédit pr ogr es s é 11,6p.¢ ét ab | i
contre 11,3.c a fin juin 2014,et11,2p.c a la fin du trimestre précédesbit une augmentation

de Q3 et 0,4 points de pourcentageespectivement

Par conséquentles provisions constituées oatigmentéen glissement annuyepassantde
71.521,1 MBIF a 88.210,0 MBIF a fimipn 2015, soit une augmentation de 23,3 pe.méme
d un tr i me des pravisichselsonbaactuese2,2p.c.
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2.5.3.3. La rentabilité du secteur bancaire

En glissement annuel, le produit rigsbanques eétablissementéinanciers a augmenté, se

situant a63.577,5 MBIF a fin juin 2015ontre 57.828,4 MBIF a fin juin 2014soit une
croissance de 99 p€omparé a | a méme période de dd’ anné
secteur bancairétait de 1.748,9 MBIF| s ' e s t a 14.634,&MBIF a fi juin 2015

Une telle wvariation d’une année a | autre s
établissements de crédit devaient constituer des dotations aux provisions trés importantes a
hauteur del5.614,2 MBIF contre 7.972,0 MBIF a fin juin 2B. Ces dotations avaient été

déci dées a | i ssue des différents control es di

Le rendement moyen des actifs (ROA) est passé dp.€,a fin juin 2014 20,9 p.c.a fin juin
2015. Le rendement des fonds propgesnt a lui est passé de @&. a 6,1p.c.sur la méme

période.
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3. CONCLUSION ET MESURES DE POLITIQUE MONETAIRE

Les preévisions montrent que |’ économie mondi a
en 2015 qui est Iégerement infériéud,4 p.cobservé en 2014, avec une accélération progressive

dans les pays avancés et un ralentissement dans les pays émergents et en développement. La
tendance baissiere de |’ inflation mondiale au
del! année 2 @skéntellensentiu telbond des prix du pétrole. Les estimations des
échanges internationaux montrent que le volume du commerce moadgingnteau deuxieme

trimestre 201 omparativement au trimestre précédent.

Dans le but de stimulela reprise économiquetout en préservant latabilité des prixles
principaux pays développés ont poursuivi des politiques monétaires accommodantes au cours du

deuxiéme trimestre 2015.

Dans la Communauté Est Africaine, il est attendu une progressi@uxiaé croissance en 2015
comparati vement ,anlihisormotamémentvpcta ®assedesrcdurs du pétrole,

| > amélioration de | environnement des affair.
demande intérieure et les exportatiomso ut ef oi s, ces perspectives
compromises paa volatilité destaux de change des monnaieationalespar rapport au dollar

américairet le ralentissement de la croissadaes legprincipaux partenairesommerciaux

Parrapporau premi er trimestre 2015, l e tauwans d’ i nf

la Communauts ui t e a | ' au g émergétigadas|ui @ nontrebmlancépla diminution
des prix des produits alimentaires.

La conjoncture économique du Burundété marquée, au deuxieme trime&od5par lerebond

de | > infirateoni £3enheent toudlessecttunc ii Wi'te&xceams on
primaire qui a progressé. & commerce extériewa reculéet les finances publiquese sont
détérioréesuite au tarissement des appuis budgétaires, avec pour conséquence le gonflement des
avances au Trésor par l a Banque Centrale. L e
demeurent optimistes dans les secteurs primaires et secondaires grace aux sngieigiens

de la récolte du café et de la production industrielle des principales entreprises comme la
BRARUDI et la SOSUMO.
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La politiqgue monétaire a été conduite dans un contexte de baisse de liquidité bancaire,
d’effritement d e s de d¢e®r@matiore du pdrtefeuilke hceedity du secteur
bancaire, qui s'est traduit par une croi ssanc
Centrale a augmenté ses interventions sur le marché monétaire et sur le marché interbancaire de
devises, pouf our ni r aux banques | a liquidité et | e
produits essentielsLa base monétaire s’ est el atoupene par

restant dans les limites du plafond fixé dans le programme économique et financier

Au regard de la conjoncture économique du deuxieme trimestre, et compte tenu des perspectives

de croissance et de stabilité des prix pour 2015, la Banque de la République du Burundi

poursuivra | ’"assouplissement d e ulsde deugiégmet i qu e
tri mestre, tout en maintenant un regard vigil
de |l a stabilité économigque et financiere, en
d’intérét, | e tdieateursde ka saoté famangeee destétallissesnentsmle crédit.

En particulier, la politique monétaire et de change envisagée par la Banque Centrale consistera a

1. Augmenter les interventions sur le marché monétaire pour fournir aux banques la liquidité

nécessaire pour fjinancer |’ économie

2. Allonger la maturité des apports de liquidé a 14 et a 28 jours pour assurer aux banques la

liquidité nécessaire dinancement de la campagne gafé

3. Assouplir |l es criteéres d’ él i gdfifancémenpédur de c e

permettre aux banques d’élargir | eur gamme

4. Renforcera surveillance macrprudentielle pour asseoir la stabilité financiére et juguler

tout risque éventuel;

5. Continuer a intervenir sue marché des changes pour assureéidponibilité des devises
nécessaires a | i mp o retlimiterilao/olatilideas taug declhnge t s e

et donc, des prix
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ANNEXE 1 : Taux de croissance du PIB réel et taux d'inflation au Burundi

2012 2013 2014 2015(Proj.) | 2016(Proj)
1. Croissance du PIB réel 4,2 4,7 4,7 51 6,2
Secteur primaire 4,1 8,4 1,4 4,2 5.8
Secteur secondaire 6,5 2,5 2,0 3,9 5,2
Secteur tertiaire 4,0 3,3 6,5 4,6 6,9
2. Taux d'inflation 18,2 7,9 4,4 7,5
Source: MFPDE, Cadrage Macroéconomique, mars 2015
ANNEXE 2: EVOLUTION DES RESSOURCES ET DES EMPLOIS
2012 2013 2014 2015 2016
A. Milliards de BIF (& prix courants)
1. Produit intérieur brut (aux prix du marché) 3365,8 3798,7 4206,2 4639,7 5303,4
2. Importations (biens et services non facteurs) 1171,0 1404,7 1685,6 2022,8 2369,4
3. Ressources = Emplois 4536,8 52034 58918 6662,5 7672,4
4. Dépenses intérieures
- Consommation 3435,2 3859,3 42447 47211 5360,9
- Investissements Bruts 745,6 997,4 1182,7 1319,0 1561,5
5. Exportations (biens et services non facteurs) 356,1 346,6 464,4 622,4 750,
B. Variations en p.c. (a prix constants)
1. Produit intérieur brut 42 4,7 4,6 51 6,2
(aux prix du marché)
2. Importations 53 2,8 51 4,0 6,3
(biens et services non facteurs)
3. Ressources = Emplois 45 4,1 48 4.8 6,2
4. Dépenses intérieures 4,7 2,4 3,7 1,6 5,6
- Consommation 8,5 55 50 6,0 4,6
- Investissements Bruts -89  -10,7 -3,0 -22,8 13,3
5. Exportations (biens et services non facteurs) 14 315 17,6 39,4 114

Source: MFPDE: Cadrage macroéconomigue, mars 2015
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ANNEXE 3: inflation par principales composantes au Burundi (en p.c.)

Inflation globale

Inflation alimentaire

Inflation Hors-alimentaire

Mois
janw14 6 7,6 5,3
févr-14 5,85 6,4 5,3
marsl4 3,8 1 6,1
avr-14 4,7 1,6 7,6
mak14 3,4 1,7 4,7
juin-14 3,3 1,7 4,6
juil-14 3,1 1,1 4,6
ao(t14 5,9 0,9 8,1
septl4d 5,5 2,1 7,8
oct14 3,5 1,7 6,4
now14 4,2 0,8 6,8
décl4 3,8 -0,8 7,4
janv-15 3,5 -1,6 7,5
févr-15 1,2 -3,2 4,4
mars15 4,7 2,0 6,7
avr-15 7,4 8,6 6,6
mak15 7,2 8,5 6,2
juin-15 7,7 10,1 5,8
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ANNEXE 4 : BALANCE DES PAIEMENTS (en MBIF)

2 010 2011 2012 2013 2014(p) | 2015
A.BIENS -414 956,7 -540 355,1 -831 383,8 -904 355,4 -809 449,3 0,0
Crédit 124 596,4 156 350,4 194 303,5 146 257,1 203 843,6
Débit -539 553,1 -696 705,5 -1025687,3| -1050612,5| -1013292,9
B. SERVICES -109 359,7 -127 581,2 -171 295,0 -160 015,6 -288 110,6 0,0
Crédit 97 834,1 140 839,7 133 913,3 204 087,6 121 398,4
Débit -207 193,8 -268 420,9 -305 208,3 -364 103,2 -409 509,0
C. REVENUS
PRIMAIRES -13 375,7 -22 055,2 -9 384,4 27751 -10 489,1 0,0
Crédit 1389,1 94,6 16 479,9 21 709,0 21 829,7
Débit -14 764,8 -31 464,8 -25 864,3 -18 933,9 -32 318,8
D. REVENUS
SECONDAIRES 167 259,0 3323722 644 102,2 672 544,0 513 415,55 0,0
Crédit 183 949,7 349 447,6 658 427,9 697 315,5 545 460,9
Débit -16 690,7 -17 075,4 -14 325,7 -24 771,5 -32 045,4
I. BALANCE COURANTE
(A+B+C+D) -370433,1 -357 619,3 -367 961,0 -389 051,9 -594 633,5 0,0
ILFINANCEMENT (y
compris Erreurs et
Omissions) 370433,1 357 619,3 367 961,0 389 051,9 594 633,5 0,0
1. COMPTE DE CAPITAL
ET D'OPERATIONS
FINANCIERES 374 336,5 335 069,4 360 355,6 388 981,0 585 254,4 0,0
A. COMPTE DE
CAPITAL 95 897,6 121 656,1 221 681,7 161 531,1 126554,6
B. COMPTE DES
OPERATIONS
FINANCIERES 278 438,9 2134133 138 673,9 227449,9 458 699,8 0,0
1 .INVESTISSEMENT
DIRECTS 960,7 4 230,9 872,6 10 447,2 49 548,8
2.
INVESTISSEMENTS DE
PORTEFEUILLE 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
3. AUTRES
INVESTISSEMENTS 289 487,8 202 307,0 212 673,7 234 856,9 406 524,8 0,0
3.1 Avoirs -53 619,9 -59 037,4 -72 195,0 -71 296,0 -28 816,2
3.2 Engagements 343 107,7 261 344.,4 284 868,7 306 152,9 435341,0
4. AVOIRS DE
RESERVE -12 009,6 6 875,4 -74 8724 -17 854,2 2 626,2
2. ERREURS ET
OMISSIONS -3903,4 225499 7 605,4 70,9 9379,1 0,0
(p) : provisoire
Source : BRB
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ANNEXE 5: OPERATIONS FINANCIERES DE L’ETAT (en MBIF)

Période Recettes Dons Recettes et Dons Dépenses Solde global
2005 176 658,2 103 000,0 279 68,2 299 135,9 -19 477,7
2006 183 029,0 104 612,5 287 641,5 318 611,0 -30 969,5
2007 201 614,6 161 664,8 363 2794 393 193,6 -29914,2
2008 260 160,3 137 501,8 397 662,1 439 441,8 -41779,7
2009 309 780,9 103 578,0 413 358,9 539 572,0 -126 213,1
2010 393 170,0 238 073,1 631 243,1 673 537,6 -42 294,5
2011 474 526,7 | 204 362,7 678 889,4 768 962,4 -90 073,0
2012 550 780,0 154 949,5 705 729,5 825 482,6 -119 753,1
2013 566 995,8 | 274 662,0 841 657,8 953 819,7 -112 161,9
2013 302 027,9 100 993,4 403 021,3 521 046,3 -118 025,0
2014 663 212,0 | 2138285 877 040,5 1059286,0| -1822455

janw-15 56 596,8 7077,8 63 674,6 63 955,3 -280,7

févr-15 44 280,4 8 965,7 53 246,1 125 689,5 -72443,4

marsi15 67 430,9 59 579,4 127 010,3 93 290,0 33720,3

avr-15 38 280,6 9198,7 47 479,3 756719 -28 192,6

mai-15 33698,1 8 545,8 42 243,9 73 235,2 -30 991,3

juin-15 435754 0,0 435754 88 207,9 -44 632,5

ANNEXE 6: DETTE PUBLIQUE (EN MBIF)

Période BRB Bons et Obl. Dette intérieure Totale Dette extérieure | Dette Publique Totale
janv-14 396 574,30 179 685,10 591 555,90 627 515,60 1219 071,50
févr-14 395 958,00 185 131,70 598 077,40 647 292,80 1 245 370,20
mars14 404 471,00 186 023,50 603 825,40 653 048,60 1256 874,00
avr-14 409 906,30 215 257,68 643 338,18 648 263,00 1291 601,18
mai-14 411 110,10 220 481,00 647 407,80 657 204,60 1304 612,40
juin-14 434 035,20 220 451,60 673 164,30 658 888,70 1 332 053,00
juil-14 447 505,40 224 424,07 692 617,27 658 767,20 1351 384,47
aolit14 437 467,90 238 450,85 694 721,45 667 910,20 1 362 631,65
septl4 421 409,40 228 790,77 668 954,17 660 946,20 1329 900,37
oct14 468148,1 224 259,80 711 012,50 657 139,70 1 368 152,20
nov-14 434687,3 225 519,80 678 536,80 655 824,20 1334 361,00
déc14 448063,6 230 040,00 730 117,70 656 563,70 1 386 681,40
janv-15 415348,9 234876,2 702 925,03 645107,7 1348 032,73
févr-15 462738,1 226560,5 743 713,30 647090,2 1 390 803,50
mars15 412400,5 236500,5 703 624,00 637730,2 1 341 354,20
avr-15 440 8849 244945,9 738 824,90 639547,1 1378 372,00
mai-15 464 369,0 2670783 783 564,40 646460,4 1 430 024,80
juin-15 504 411,7 270871,1 825 656,83 648815,3 1474 472,13
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ANNEXE 7: LIQUIDITE BANCAIRE (en MBIF)

Période Liquidité bancaire Interventions de la BRB
janv-13 35 658 366
févr-13 15 889 25 936
mars13 15 042 14 438
avr-13 23 343 3 559
mai-13 39 898 0
juin-13 43 004 189
juil-13 40 465 1147
aol(tl13 35 855 1161
septl3 57 558 1525
oct-13 46 848 1326
nov-13 49 424 338
déc13 52 036 0
janw-14 60 626 149
févr-14 54 608 79
marsl4 64 293 -19 030
avr-14 66 185 651
mai-14 74 685 0
juin-14 75 387 379
juil-14 69 180 242
ao(t14 70 873 0
septld 83 847 339
oct-14 93 761 114
nov-14 93 757 315
décl4 88 847 685
janv-15 90 537 351
févr-15 91 457 640
mars15 82 679 879
avr-15 44 467 18720
mai-15 48 083 7550
juin-15 30 769 14285
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ANNEXE 8: TAUX D’INTERETS DU MARCHE MONETAIRE (EN P.C.)

Taux

_ Taux dy _T_al,Jx de .| d'apport Tau_x de | Taux (,jes b\ons
Mois _ marche_ facilité o_Ie prét de reprise de | du Tresc_)r al3
interbancaire marginal liquidite liquidité semaines
iquidité
juin-12 12,5 15,04 13,86 - 12,19
juil-12 13,03 15,24 13,9 - 12,25
aolt12 13,02 15,35 13,13 - 12,37
septl?2 13,02 14,79 12,59 - 10,91
oct12 12,83 13,59 12,25 - 10,74
nov-12 12,43 14,13 12,54 - 11,05
décl2 12,29 13,77 - - 11,19
janw-13 11,72 14,77 - - 12,04
févr-13 11,93 13,44 11,25 - 10,42
mars13 11,92 11,99 - - 8,28
avr-13 11,49 12,47 - - 9,17
mak13 9,69 11,74 - - 9,00
juin-13 9,14 9,68 - - 7,20
juil-13 9,54 9,98 - - 6,79
aolt13 10,1 10,36 - - 7,62
septl3 9,57 10,72 - - 7,32
oct13 10,08 11,45 - - 9,38
nov-13 10,0 13,0 - - 9,79
déc13 9,48 12,5 - - 9,33
janv-14 8,64 10,52 - - 7,60
févr-14 8,90 10,25 - - 7,25
marsl14 9,00 10,52 - - 7,63
avr-14 9,42 12,03 - - 8,87
mat14 9,03 10,4 - - 8,16
juin-14 8,01 10,95 - - 7,88
juil-14 7,95 10,5 - - 7,70
aolt14 8,56 9,91 - - 6,91
septld 5,44 8,05 - - 5,05
oct-14 4,25 6,50 - - 3,75
nov-14 4,07 7,90 - - 4,41
décl4 6,72 8,00 - - 5,00
janw-15 7,10 10,12 - - 7,29
févr-15 7,76 8,18 - - 5,18
mars15 7,63 7,95 - - 4,97
avr-15 8,57 8,37 7,93 - 5,37
mat15 8,04 14,07 8,27 - 11,07
juin-15 9,05 14,38 9,06 - 11,38




