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AVANT-PROPOS

La conduite de la politique monétaire au cours de l’année 2023 s’est 
effectuée dans un contexte international et national difficile. 

Au plan international, l’environnement a été marqué par les à-coups 
du dérèglement climatique, les contrecoups sur la croissance de la 
normalisation des politiques monétaires, la poursuite du conflit en 
Ukraine et le début de la guerre au Proche-Orient. L’affaiblissement de 
la reprise post COVID, amorcé en 2022, s’est poursuivi en 2023. Ainsi, 
les taux de croissance se sont établis à des niveaux inférieurs à ceux 
d’avant crise. 

S’agissant de l’inflation mondiale, elle a connu un ralentissement 
à la faveur de la normalisation des politiques monétaires. Cette 
dernière a accéléré, au détriment des économies en développement, 
le retournement des flux extérieurs et le risque de surendettement. 
Cependant, il s’observe encore un décalage entre le repli de l’inflation 
mondiale et le maintien, à des niveaux relativement élevés, de la hausse 
des prix intérieurs des pays en développement.

Au plan national, la situation économique se ressent de la recrudescence 
du conflit dans la partie Est du pays au regard de ses conséquences 
budgétaires exigeant l’accroissement des dépenses sécuritaires et 
humanitaires. A cela s’ajoutent l’incertitude qui a caractérisé le processus 
électoral ainsi que les effets adverses du dérèglement climatique. 

Si la croissance a continué à se maintenir, l’inflation et la dépréciation 
monétaire se sont aggravées à la suite notamment de la détérioration 
du compte courant de la balance des paiements et des contrecoups de 
l’expansion du solde budgétaire intérieur. 

A juste titre, au regard de cette situation, l’orientation imprimée à la 
politique monétaire a été restrictive. Dans les faits, il a été procédé 
en 2023 à un relèvement significatif du taux directeur ainsi qu’à des 
modifications quasi permanentes des fourchettes de Bons BCC dans 
l’objectif d’une modulation optimale de la liquidité conjoncturelle. Au 
plan structurel, le coefficient de la réserve obligatoire sur les dépôts 
à vue en monnaie nationale a été revu à la hausse. Ce dispositif de la 
politique monétaire demeurera en 2024 tant que persistera l’écart entre 
les réalisations d’inflation et sa cible.

Le présent numéro du Rapport sur la politique monétaire présente les 
actions menées par la BCC en 2023 dans l’utilisation de son cadre de 
mise en œuvre de sa politique monétaire pour contrer les pressions 
inflationnistes et leurs répercussions négatives sur la croissance et le 
bien-être de la population. 

MALANGU KABEDI MBUYI
GOUVERNEUR
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VUE D’ENSEMBLE 
En réponse à l’accélération de l’inflation en 2022, les politiques 
monétaires dans la plupart des économies se sont caractérisées 
par le relèvement quasi généralisé des taux directeurs par les 
banques centrales. Ce mouvement s’est poursuivi et renforcé en 
2023, entraînant une désinflation plus importante à telle enseigne 
que les grandes banques centrales s’approchent de leur objectif 
annuel à moyen terme de 2,0 %. 

Cependant, pour les pays en développement, les efforts à 
entreprendre dans le sens d’une inflation en deçà de 10 % l’an 
restent significatifs et exigent des réformes courageuses pour 
résorber l’inflation tenant à l’offre et aux goulets d’étranglement 
structurels. Tel est le cas de la République Démocratique du Congo. 

En revanche, les inquiétudes suscitées par les contrecoups en 
continu de la normalisation de la politique monétaire dans les pays 
avancés sur les activités productives se sont progressivement 
dissipées. En effet, le taux de croissance de l’économie mondiale 
s’est chiffré à 3,1 %, légèrement en deçà de celui de 2022, soit 
3,5 %.     

En République Démocratique du Congo, à l’instar d'autres pays 
en développement, se sont profilées deux grandes tendances en 
matière de l’évolution de l’inflation au cours de l'année sous analyse : 

	- La première tendance, cernée au premier semestre 2023, 
décrit un découplage par rapport à la situation des économies 
avancées au regard des niveaux relativement élevés d’inflation 
dans le cas de nos pays ;

	- La deuxième, relevée au second semestre, montre une 
tendance au rapprochement entre les deux évolutions au vu du 
ralentissement de l’inflation des pays en développement. 

Dans cet ordre d’idées, le processus de durcissement de la politique 
monétaire, dans le chef de la RDC et des pays en développement, 
doit être maintenu en 2024 en dépit d'un certain ralentissement 
économique afin de résorber les écarts substantiels d’inflation avec 
les économies avancées. 
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Chapitre I : REVUE DE L’ECONOMIE MONDIALE 

L’économie mondiale continue à se remettre des contrecoups 
successifs de la pandémie du Covid 19 et du conflit Russo-
Ukrainien. Par ailleurs, elle reste affectée par les perturbations liées 
au changement climatique. A ces derniers chocs vient s’ajouter, 
depuis octobre 2023, l’escalade des violences au Proche-Orient. 
Tous ces vents contraires, couplés aux à-coups sur les marchés 
énergétiques et alimentaires ainsi qu’aux effets de la normalisation 
de la politique monétaire, ont amené à un ralentissement certain de 
la croissance mondiale. Celle-ci est passée de 3,8 % en moyenne 
avant pandémie à 3,3 % entre 2022-2023. Il est noté, entre les 
différentes régions, le caractère inégal et divergent de cette 
croissance. S’agissant spécifiquement de l’année 2023, le taux de 
création des richesses s’est élevé à 3,1 %. 

En ce qui concerne l’inflation mondiale, après l’accélération observée 
en 2022 où elle s’est située à 8,7 %, elle a amorcé un mouvement 
baissier depuis le quatrième trimestre de l’année précitée pour 
être ressortie à 6,8 % en 2023, sous l’effet du durcissement des 
politiques monétaires de grandes banques centrales du monde. Ce 
dernier a consisté en un relèvement significatif de principaux taux 
d’intérêt directeurs. Il en a résulté non seulement le retournement 
des flux extérieurs en défaveur des pays en voie de développement, 
l’accentuation des niveaux d’endettement de certains d’entre eux, 
mais aussi et surtout la dépréciation accélérée de leurs monnaies. 

1.1. Activité économique mondiale 

Les dernières estimations de l’économie mondiale renseignent une 
croissance de 3,1 % en 2023 contre 3,5 % en 2022. Il est à relever 
le caractère inégal et divergent de la croissance par région : pour 
l’Afrique subsaharienne, la croissance est ressortie à 3,3 % contre 
1,5 % pour les économies avancées et 4,0 % pour les économies 
émergentes. Cette disparité procède du fait que les économies 
avancées sont proches du plein-emploi. Dans le chef des pays en 
développement, les résultats de croissance sont plus expliqués 
par des facteurs conjoncturels liés à la demande des matières 
premières. Quant aux économies émergentes, leur performance 
tient à la dynamique des réformes et à la qualité de leur politique de 
développement. 

L’économie mondiale continue 
à se remettre des contrecoups  
liés à la pandémie du Covid-19 
et au conflit russo-ukrainien.

La croissance économique 
mondiale s'est située à 3,1  %  
en 2023, venant de 3,5 %  en 
2022.
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Graphique 1.1. Evolution de la croissance mondiale
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Source : Perspectives de l’économie mondiale du FMI, janvier 2024.

Globalement, la reprise économique s'est maintenue sur fond de 
persistance d’une inflation relativement élevée, quoiqu’en baisse 
continue.

En ce qui concerne l’inflation, elle a baissé à 6,8 % en 2023 
contre 8,7 % en 2022 sous l’effet du durcissement des politiques 
monétaires, de la normalisation progressive des chaines mondiales 
de distribution et d’approvisionnement, avec comme incidence 
positive le repli des prix alimentaires et énergétiques. 

Cependant, cette inflation moyenne occulte des disparités : 
pour l’Afrique subsaharienne, le rythme de formation des prix 
intérieurs s’est établi à 16,2 % contre 3,3 % pour les économies 
avancées et 8,6 % pour les économies émergentes. Cette disparité 
d’inflation procéderait, outre des pesanteurs structurelles, du coût 
d’ajustement tardif du taux d’intérêt directeur dans les économies 
en développement d’Afrique.

Graphique 1.2. Evolution de l’inflation globale mondiale
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De même, quoique supérieure à l’objectif de moyen terme de 
principales banques centrales des pays avancés, l’inflation sous-
jacente1 a progressivement diminué tout au long de l’année. 

Dans cet environnement, les banques centrales ont maintenu 
l’orientation restrictive de leurs politiques monétaires, en dépit des 
tendances baissières de l’inflation. 
1	 Inflation excluant les prix des produits alimentaires et énergétiques.

L'inflation s'est située à 16,2 %  
en Afrique subsaharienne 
contre 3,3 %   dans les écono-
mies avancées. 
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1.2. Marchés internationaux

L’intensification des tensions géopolitiques et la fragmentation 
géoéconomique ont été les principaux facteurs de la sensibilité sur 
les principaux marchés mondiaux, dont celui des produits de base.

En effet, les prix des produits ont baissé en 2023 comparativement 
à l’année précédente, en raison notamment du ralentissement de 
la demande mondiale. Cette évolution est expliquée principalement 
par l’effet combiné des conditions météorologiques assez favorables 
et d'une réallocation dans le commerce des matières premières. 

L’indice des prix de l’énergie a baissé d’environ 28,8 % d’après les 
dernières estimations de la Banque mondiale, sous l’effet de la 
baisse marquée des prix du gaz naturel et du charbon. Concernant 
particulièrement le prix du pétrole, il a reculé de plus de 15 %, 
dans un contexte conjugué de ralentissement de la demande et 
d’augmentation de l’offre mondiale. Cependant, cette évolution, 
enregistrée sur l’ensemble de l’année, a occulté quelques hausses 
observées en infra annuel, notamment au troisième trimestre 2023 
à la suite d’une série des décisions de réduction de l’offre par les 
pays membres de l’OPEP+. De même, le début de conflit au Proche-
Orient en octobre 2023 a occasionné une hausse transitoire des 
prix de l’énergie, dont le pétrole.

Une tendance analogue a été observée dans le comportement 
de l’indice des métaux et minéraux. Comparativement à l’année 
2022, cet indice a baissé de près de 12 %, reflétant l’impact du 
ralentissement de la demande dans les principales économies 
combinées à l’augmentation de l’offre.

Pour ce qui est de l’indice des métaux de base, la baisse est estimée 
à environ 12 % par rapport à 2022, plombée par les incertitudes 
croissantes liées aux perspectives mondiales défavorables. Ces 
dernières ont pesé sur la demande mondiale des métaux, dont celle 
de la Chine. 

S’agissant particulièrement de l’évolution des cours des principaux 
produits d’exportations de la RDC, il y a lieu de souligner la forte 
baisse annuelle du prix du cobalt, soit près de 48 %, alors que celui 
du cuivre n’a baissé que d’environ 4,0 %. Cette forte diminution du 
prix du cobalt est expliquée notamment par l’effet conjugué de la 
baisse de la demande et de l’augmentation de l’offre de ce produit, 
en provenance principalement de la RDC et de l’Indonésie. La 
tonne du cobalt s’est négociée, en moyenne, à 36.280 USD en 
2023 contre 70.300 USD en 2022, tandis que celle du cuivre est 
passée d’une moyenne de 8.800 USD à 8.200 USD.

Les tensions géopolitiques et la 
fragmentation géoconomique 
ont été à la base de la volatilité 
des marchés financiers.

L’indice des prix des métaux 
de base a connu un récul de 
12,0 %  par rapport à 2022.
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En 2023, l’analyse de la situation du secteur réel permet de relever 
que la croissance de l’activité a été de 8,6 % dans un contexte 
d’augmentation du niveau général des prix de 23,7 %. En consolidé, 
le PIB nominal a augmenté de 22,9 %. 

Par contre, les passifs monétaires au sens large, représentant 
l’ensemble des moyens de paiement dans l’économie, se sont 
accrus de 35,3 %, passant, d’une année à l’autre, de 25.827,3 à 
35.076,7 milliards de CFD. 

Globalement, il résulte que la monnaie, en tant que forme de 
détention des richesses, a augmenté plus vite que le PIB nominal. 
Ce qui conforte ainsi les prédispositions à détenir la monnaie et à la 
transformer en revenu. De ce fait, la demande de la monnaie s’est 
améliorée. 

Dans une économie dollarisée comme celle de la RDC, la demande 
totale de la monnaie comprend une composante en devises et une 
autre en monnaie nationale. La ventilation de l’activité en secteur 
extractif (dont les chiffres d’affaires sont en devises) et en secteur 
non extractif (dont les cash-flow sont en monnaie nationale) donne 
une approximation des évolutions des parts relatives de demande 
de monnaie en devises et de celles en monnaie nationale. 

2.1. Approche par la production 

La croissance globale de 8,6 % a procédé des évolutions respectives 
de 18,1 % du secteur extractif et de 3,5 % du secteur non extractif. 

La croissance du secteur extractif est plus expliquée par l’activité 
minière créditée d’un accroissement de valeur ajoutée de 18,2 % 
contre un repli de la croissance du secteur des hydrocarbures 
de 1,1 %. Il y a lieu de relever, cependant, un ralentissement de 
la croissance minière en 2023 par rapport à 2022. Cette évolution 
résulte du ralentissement de la demande mondiale des produits 
miniers, dont les cours sont globalement ressortis en baisse. 

Concernant l’évolution du secteur non extractif, elle est marquée 
par un léger relèvement de la croissance en 2023 de 3,5 % contre 
3,1 % en 2022, soit une augmentation de 0,4 point. La croissance 
du secteur non extractif procède notamment du bon comportement 
dans les bâtiments et travaux publics (la construction des bâtiments 
administratifs, des écoles et des hôpitaux) dans le cadre de la mise 

Nonobstant  la hausse de l'infla-
tion, l'activité économique est 
demeurée dynamique en 2023, 
avec un taux de croissance du 
PIB réel ressorti à 8,6 % .

Le secteur minier reste le mo-
teur de la croissance en 2023 
à la faveur d'une bonne orien-
tation des activités productives 
des principaux produits.

La croissance non-minière est 
portée par l'impulsion principale 
des travaux du PDL-145T. 

CHAPITRE II. 	 DIAGNOSTIC DE LA SITUATION  
	 ECONOMIQUE INTERIEURE 
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en œuvre du programme de développement des 145 territoires 
(PDL-145T) et subsidiairement de l’organisation du 9ème jeu de la 
francophonie. Par ailleurs, l’activité du secteur non extractif a été 
aussi impulsée par la sous-branche « télécommunication », soit 
8,2 % en 2023 contre 6,5 % en 2022.

Il y a lieu d’indiquer également la bonne tenue de la sous-branche 
« banque et assurance » dont la croissance est passée de 5,9 % à 
7,4 % d’une année à l’autre. Cette évolution tient de l’augmentation 
des marges intermédiaires de gestion résultant entre autres de la 
hausse des crédits accordés au secteur minier.  

Graphique 2.1. Evolution de la croissance du PIB réel (en %) 
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Source : BCC, suivant les données de la CESCN.

Tableau 2.1. Estimation du taux de croissance par l’approche de la 
production

BRANCHES D'ACTIVITES
2021 2022 2023

 VA  VAR (%) 
Contr.

Crois.PIB 
Reel (%)

Contrib 
en point 
de croiss

 VA  VAR (%) 
Contr.

Crois.PIB 
Reel (%)

Contrib 
en point 
de croiss

 VA  VAR (%) 
Contr.

Crois.PIB 
Reel (%)

Contrib 
en point 
de croiss

 Secteur primaire  6 307,3 7,5 54,9 3,4 7 289,1 15,6 80,4 7,2 8 274,1 13,5 77,2 6,6
 Agriculture, foret, élevage, chasse 
et pêche 2 053,4 2,4 5,9 0,4 2 102,4 2,4 4,0 0,4 2 148,9 2,2 3,6 0,3

   Agriculture 1 980,7 2,8 6,8 0,4 2 027,8 2,4 3,9 0,3 2 094,2 3,3 5,2 0,4
       Vivrière 1 952,5 3,1 7,2 0,4 2 002,3 2,6 4,1 0,4 2 063,4 3,1 4,8 0,4
       Rente 28,2 -10,2 -0,4 0,0 25,4 -9,7 -0,2 0,0 30,8 21,1 0,4 0,0
   Sylviculture 69,0 -9,9 -0,9 -0,1 70,9 2,7 0,2 0,0 50,8 -28,3 -1,6 -0,1
   Elevage, peche et chasse 3,7 3,0 0,0 0,0 3,8 2,6 0,0 0,0 3,9 3,0 0,0 0,0
 Extraction 4 253,93 10,1 49,0 3,0 5 186,70 21,9 76,4 6,8 6 125,21 18,1 73,6 6,3
       Extraction des hydrocarbures 22,7 1,8 0,1 0,0 24,1 6,3 0,1 0,0 23,8 -1,1 0,0 0,0
        Extraction des mineraux, 
pierres et autres 4 231,2 10,2 49,0 3,0 5 162,6 22,0 76,3 6,8 6 101,4 18,2 73,6 6,3

 Secteur secondaire 2 072,6 3,2 8,1 0,5 2 130,3 2,8 4,7 0,4 2 257,4 6,0 10,0 0,9
 Industries manufacturières 1 400,8 4,1 6,9 0,4 1 434,9 2,4 2,8 0,2 1 472,4 2,6 2,9 0,3
        Industries alimentaires,boissons 
et tabac 1 178,7 4,6 6,5 0,4 1 208,0 2,5 2,4 0,2 1 238,8 2,5 2,4 0,2
         Autres industries manufac-
turières 222,1 1,4 0,4 0,0 226,9 2,2 0,4 0,0 233,7 3,0 0,5 0,0

 Electricité, gaz, vapeur et eau 83,9 3,9 0,4 0,0 86,7 3,3 0,2 0,0 90,7 4,6 0,3 0,0
 Bâtiment et travaux publics 587,9 1,1 0,8 0,1 608,7 3,5 1,7 0,2 694,2 14,0 6,7 0,6
 Secteur tertiaire 5 144,0 5,6 34,1 2,1 5 313,3 3,3 13,9 1,2 5 471,9 3,0 12,4 1,1
 Transports et Télécommunication 1 773,1 9,8 19,7 1,2 1 853,7 4,5 6,6 0,6 1 944,1 4,9 7,1 0,6
        Transports 893,8 4,1 4,4 0,3 917,6 2,7 2,0 0,2 931,7 1,5 1,1 0,1
        Télécommunication 879,3 16,2 15,4 1,0 936,1 6,5 4,7 0,4 1 012,4 8,2 6,0 0,5
 Commerce  1 862,0 3,9 8,7 0,5 1 912,8 2,7 4,2 0,4 1 950,5 2,0 3,0 0,3
 Autres services marchands 1 176,8 3,4 4,9 0,3 1 211,5 3,0 2,8 0,3 1 244,7 2,7 2,6 0,2
         Banques et assurances 195,5 3,2 0,8 0,0 207,1 5,9 0,9 0,1 222,5 7,4 1,2 0,1
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BRANCHES D'ACTIVITES
2021 2022 2023

 VA  VAR (%) 
Contr.

Crois.PIB 
Reel (%)

Contrib 
en point 
de croiss

 VA  VAR (%) 
Contr.

Crois.PIB 
Reel (%)

Contrib 
en point 
de croiss

 VA  VAR (%) 
Contr.

Crois.PIB 
Reel (%)

Contrib 
en point 
de croiss

          Autres services 981,3 3,5 4,1 0,3 1 004,4 2,4 1,9 0,2 1 022,2 1,8 1,4 0,1
 Services d'administration publique 425,6 2,0 1,1 0,1 434,3 2,0 0,7 0,1 439,0 1,1 0,4 0,0
          Education 12,2 2,0 0,0 0,0 12,6 3,0 0,0 0,0 13,0 3,3 0,0 0,0
          Santé 2,1 4,0 0,0 0,0 2,2 4,0 0,0 0,0 2,2 3,1 0,0 0,0
          Autres services non mar-
chands 411,4 2,0 1,0 0,1 419,6 2,0 0,7 0,1 423,8 1,0 0,3 0,0

 SIFIM -93,6 3,2 -0,4 0,0 -99,1 5,9 -0,5 0,0 -106,5 7,4 -0,6 0,0
 PIB au prix de base  13 523,9 6,1 97,1 6,0 14 732,8 8,9 99,0 8,8 16 003,4 8,6 99,6 8,5
 Taxes sur les produits 155,0 17,3 2,9 0,2 166,9 7,7 1,0 0,1 171,8 2,9 0,4 0,0
 PIB aux prix constants  13 678,9 6,2 100,0 6,2 14 899,7 8,9 100,0 8,9 16 175,2 8,6 100,0 8,6
 PIB hors mines 9 424,98 4,5 51,0 3,2 9 712,98 3,1 23,6 2,1 10 050,01 3,5 26,4 2,3

Source : BCC, suivant les données de la CESCN.

2.2. Approche par la dépense

En 2023, l’évolution de la demande globale a essentiellement été 
tirée par l’absorption, grâce principalement au bon comportement 
des investissements.

Tableau 2.2. Estimation du taux de croissance par l’approche de la 
dépense

PIB Emplois à prix constants de 2005 2022 2023
 Var.en %  Contr.en %  Contri.en pts  Var.en %  Contr.en %  Contri.en pts 

Demande intérieure 15,3 250,2 22,3 51,5 931,7 79,8
    Consommation 4,8 41,3 3,7 1,8 15,4 1,3
              Publique 22,2 17,2 1,5 -12,9 -11,7 -1,0
              Privée 3,1 24,1 2,2 3,5 27,0 2,3
    Investissements bruts 27,1 208,9 18,6 97,7 916,3 78,4
         Formarion Brut de Capital Fixe 27,7 212,1 18,9 98,0 916,9 78,5
             Public 105,7 50,0 4,5 -1,1 -1,0 -0,1
              Privé 22,6 162,2 14,5 108,9 917,8 78,6
         Variation des stocks -61,7 -3,2 -0,3 -29,1 -0,6 0,0
 Demande extérieure nette 29,0 -150,2 -13,4 130,1 -831,7 -71,2
    Exportations de biens et services 18,9 67,6 6,0 15,7 64,0 5,5
          Exportations des biens 20,0 70,7 6,3 15,8 64,1 5,5
              Produits miniers 21,9 70,9 6,3 18,1 68,3 5,8
              Autres produits -0,9 -0,3 0,0 -15,2 -4,2 -0,4
          Exportations des services -63,6 -3,1 -0,3 -7,0 -0,1 0,0
     Importations  de biens et services 24,9 217,8 19,4 85,6 895,6 76,7
         Importations des biens 28,0 206,4 18,4 83,1 749,5 64,2
                Consommations 17,5 16,2 1,4 41,7 43,3 3,7
                Equipements 34,1 53,3 4,8 58,9 118,2 10,1
                Intermédiaires 28,1 136,9 12,2 98,4 587,9 50,3
        Importations des services 8,2 11,4 1,0 101,5 146,1 12,5
 PIB (Emplois) 8,9 100,0 8,9 8,6 100,0 8,6
 PIB (Ressources) 8,9 100,0 8,9 8,6 100,0 8,6

Source : BCC, suivant les données de la CESCN. 

2.2.1. Demande intérieure 	

En 2023, la demande intérieure a enregistré une progression de 
51,5 % contre 22,3 % réalisée une année plus tôt. Cet accroissement 
est imputable à la très forte croissance des investissements, 
notamment privés.   

L'analyse des éléments de la 
demande indique que les inves-
tissements bruts demeurent 
le principal moteur de la crois-
sance en RDC.
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S’agissant de la consommation finale, elle devrait faiblement 
progresser en 2023 comparativement à 2022, soit respectivement 
1,8 % contre 4,8 %. Sa contribution à la croissance de la même 
période est portée à 1,3 point contre 3,7 points. 

Quant à la consommation privée, elle enregistrerait une hausse de 
3,5 % contre 3,1 % l’année précédente, consécutive à l’évolution, 
bien que modérée, du revenu des ménages au cours de la période. 
Sa contribution à la croissance s’établirait à 2,3 points.

La consommation publique, quant à elle, se contracterait de 12,9 % 
contre un accroissement de 22,2 % en 2022, reculant sa contribution 
à la croissance de 1,0 point, venant de 1,5 point l’année précédente. 
Cette situation est essentiellement liée aux mesures prises par le 
Gouvernement pour contenir certaines dépenses courantes, dans 
un contexte de faible mobilisation des recettes publiques. 

En ce qui concerne les investissements bruts, ils devraient 
enregistrer une accélération, avec une progression de 98,0 % de 
la Formation Brut de Capital Fixe, venant de 27,1 % en 2022. Cette 
hausse serait consécutive au raffermissement des investissements 
privés, lesquels se sont significativement accrus de 108,9 % après 
un niveau de 22,6 % réalisé en 2022 et ce, dans un contexte 
de la régression des investissements publics. L’évolution des 
investissements privés observée en 2023 confirme la variation 
exceptionnelle observée en 2022, suite à l’effet de rattrapage post 
Covid de l’activité économique. 

Par contre, les investissements publics se détérioreraient de 1,1 % 
en 2023 contre une augmentation de 105,7 % réalisée en 2022. 
Cette dégradation serait consécutive à la mise en veilleuse de 
l’exécution de certains projets publics à l’échelle nationale pour 
financer notamment les dépenses sécuritaires dans un contexte de 
guerre à l’Est du Congo.

2.2.2. Demande extérieure nette 

La demande extérieure nette devrait significativement s’accroitre 
de 130,1 % en 2023 venant de 29,0 % en 2022. Cette évolution 
est consécutive à la dépendance de l’économie congolaise aux 
importations diverses. Ainsi, il s’observe que les importations des 
biens et services se seraient accrues de 85,6 % venant de 24,9 % 
en 2022 et les exportations des biens et services ont ralenti d’une 
année à l’autre, passant d'une hausse de 18,9 % en 2022 à 15,7 % 
en 2023.

La demande intérieure est tribu-
taire du raffermissement privé.

La forte dépendance de l'éco-
nomie nationale aux importa-
tions occulte un accroissement 
de la demande extérieure nette. 

Encadré 1. Flechissement du prix du cobalt en 2023

Au cours de l’année 2023, l’économie congolaise 
a vu le prix international de son deuxième produit 
d’exportation, à savoir le cobalt, évoluer à la baisse 
pour atteindre son niveau le plus faible depuis cinq 
ans, occasionnant de ce fait un recul de l’excédent 
de la balance commerciale de la RDC. En effet, 
cette évolution s’est opérée, sur fond, d’une part, 
de l’augmentation de la production mondiale de 
ce minerai à partir de 2022 et, d’autre part, de 
l’amoindrissement de sa demande en provenance du 

secteur des véhicules électriques, lequel représente 
40,0 % du marché total du cobalt.

L’évolution du cours du cobalt sur le plan international 
entre 2019 et 2023 indique deux phases principales. 
La première concerne la période qui s’étend de 
décembre 2019 à juin 2022, tandis que la seconde 
commence à partir de juillet 2022 jusqu’à fin décembre 
2023.



17Rapport sur la politique monétaire en 2023
Banque Centrale du Congo - Direction des Analyses Economiques - Avril 2024

Entre décembre 2019 et juin 2022, le prix de la 
tonne du cobalt avait enregistré un accroissement 
de 145,2  % pour atteindre 87.880,8 USD. Cette 
hausse se justifiait par l’importance de la demande du 
cobalt dans le secteur de la santé pour la fabrication 
des dispositifs médicaux sur fond de la pandémie 
du Covid-19. Aussi, ladite hausse faisait suite à 
l’utilisation accrue de ce minerai dans le secteur 
de l’automobile et de la téléphonie, en lien avec les 
objectifs de transition énergétique. Il sied de rappeler 
qu’au cours de cette période, alors que la production 
du cobalt au niveau local avait augmenté de 48,0 %, se 
situant à 115.371,3 tonnes, la valeur des exportations 
de ce produit avait grimpé de 133,3 %, atteignant 
5.977,4 millions de USD, contribuant notamment à 
l’accumulation des réserves internationales. 

Le prix du cobalt a reculé de 55,2 %, se fixant 
à 32.750,38 USD la tonne, entre juillet 2022 et 
décembre 2023, en raison de la faiblesse de la 
demande mondiale de ce métal combinée à une 
abondance de l’offre, impulsée par la production en 
Indonésie, deuxième producteur mondial du minerai 
de cobalt.

S’agissant de la demande, il a été relevé que les 
principaux producteurs de cobalt sont confrontés 
à l’essor des batteries à faible teneur en cobalt. En 
effet, plusieurs industriels ont développé de nouvelles 
technologies qui requièrent moins de métal dans la 
fabrication des batteries électriques. Aussi, certains 
producteurs de batteries ont dû se conformer à la 
mesure prise par la Chambre des représentants des 
États-Unis visant à interdire l’importation du cobalt 
produit en RDC, lequel implique le travail des enfants 
et d'autres formes d'abus. 

Pour ce qui est de l’offre, située en moyenne à 
145.000 tonnes entre 2018 et 2020, la production 
mondiale du cobalt, a atteint un volume de 230.000 
tonnes, porté par la production de la République 
Démocratique du Congo (RDC) et celle de l’Indonésie. 
En effet, comparés à leurs situations en 2022, les 
volumes de production du cobalt de ces deux pays 
ont respectivement augmenté de 13,8 % et 152,6 %.

Par ailleurs, d’après le rapport publié par l’équipe de 
recherche sur les métaux et les mines de Standard 
& Poor's Global Commodity Insights, l’offre du cobalt 
raffiné devrait augmenter de 11,7 % en glissement 
annuel pour atteindre 257.000 tonnes en 2024, du fait 
que plusieurs entreprises ont annoncé leur intention 
de se lancer dans l’exploitation du cobalt en Australie 
et en Angola. Aussi, le Fonds Monétaire International 
prévoit un prix du cobalt qui se situerait à 25.447,1 
USD la tonne en 2024. 

Etant donné son importance dans l’activité 
économique de la RDC, le comportement du prix 
mondial du cobalt n’est pas resté sans conséquences 
sur le cadre macroéconomique congolais en 2023. 
La baisse de ce cours, entamée depuis juillet 2022, 
a induit des dérèglements au niveau des indicateurs 
ci-dessous : 

	- Recul de l’excédent du Compte des biens. En 
dépit de l’accroissement de la production locale du 
cobalt, soit 48,0 %, il a été observé une baisse de 
47,1 % de la valeur de ses exportations en 2023, 
réduisant légèrement l’excédent de la balance 
commerciale, en raison de la forte prépondérance 
du cobalt dans la structure des exportations de la 
RDC. 

	- Dépréciation du Franc Congolais. La diminution 
des recettes d’exportations minières de 10,3 %, 
inférée notamment par la chute du prix du minerai 
de cobalt, s’est soldée par une insuffisance de 
l’offre des devises au niveau interne.  

	- Accélération de l’inflation. La dépréciation de 
la monnaie nationale sus évoquée a conduit à un 
renchérissement des prix des biens et services 
sur le marché.  

	- Baisse des recettes en devises. Au niveau du 
Budget en devises, les revenus découlant des 
rachats des impôts et taxes du secteur minier sont 
passés de 3.041,98 millions de USD en 2022 à 
1.612,37 millions en 2023.

	- Réduction des flux d’Investissements Directs 
Etrangers entrants. Le comportement des prix 
des produits miniers étant l’un des principaux 
facteurs d’attractivité des IDE en RDC, l’année 
2023 a été caractérisée par une légère baisse des 
entrées au titre des actions et parts dans les fonds 
de placement. Celles-ci se sont situées à 1.797,5 
millions, faisant marque d’un recul de 2,6 % par 
rapport à 2022. 

	- Ralentissement de la croissance économique. 
Se référant, entre autres, à la baisse du cours du 
cobalt, le FMI a revu à la baisse l’estimation de 
la croissance du PIB réel de la RDC en 2023, la 
faisant alors passer de 8,6 % estimée par la partie 
congolaise à 7,5 %. 
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2.3. Prix intérieurs 

En 2023, le rythme de formation des prix intérieurs a poursuivi une 
dynamique haussière amorcée une année plus tôt. 

En effet, sous l’effet des chocs tant internes qu’externes, le taux 
d’inflation s’est établi à 23,8 % contre 13,1 % l’année précédente. 
Cependant, ce dernier niveau d’inflation est légèrement en deçà de 
la moyenne d’inflation de 24,2 % ayant caractérisé les pays fragiles 
ou touchés par un conflit. Outre la crise en Ukraine, il importe 
de relever la recrudescence du conflit à l’Est du pays, marquée 
notamment par l’accélération de la dépense publique, a également 
expliqué l'évolution de l'inflation.

2.3.1. Les chocs externes et l’inflation

Les chocs externes ont surtout découlé de la normalisation des 
politiques monétaires de grandes banques centrales dans le 
monde. Ils ont déterminé l’aggravation du déséquilibre extérieur et 
ont emprunté les principaux canaux ci-après : 

a. Le canal de revenu primaire de la balance des 
paiements

Les revenus primaires sont constitués de rémunération des 
expatriés et des revenus de placement. La normalisation des 
politiques monétaires de ces grandes banques a pris fait et cause 
dans le relèvement significatif des taux directeurs, comme indiqué 
ci-dessous : 

La hausse des prix observée en 
2022 s'est poursuivie en 2023.

La normalisation des politiques 
monétaires au niveau des 
grandes économies a contribué 
à l'aggravation du déséquilibre 
extérieur et a influencé le ni-
veau général des prix à travers 
plusieurs canaux. 

Tableau 2.3. Prix mondial, Production et 
Exportation du Cobalt en RDC

Cobalt 2019 2020 2021 2022 2023
Prix LME (Cath 99,80%) 
$/tonne 33 265,4 34 843,7 50 019,6 70 299,8 36 280,3

Production (Tonnes) 77 963,7 86 590,7 93 144,4 115 371,3 131 242,9
Exportations (en millions 
de USD) 2 561,6 2 244,5 3 500,9 5 977,4 3 161,5

Exportations volume (tonnes) 77 963,7 86 590,7 93 144,4 115 371,3 131 242,9

Source : Banque Centrale du Congo

En considérant que le taux de change est le principal 
indicateur qui subit les effets d’un repli des cours 
des produits miniers à l’international et compte 
tenu de l’importance du secteur minier en RDC, il 
est impérieux pour la Banque Centrale du Congo 
d’instaurer des mesures d’encadrement sur tous les 
transferts des revenus provenant d'investissements 
réalisés en RDC, en vue de limiter toute spéculation 
sur le marché des changes dans ses deux segments 
et améliorer l’offre des devises au niveau interne.

Aussi, dans le but de préserver la valeur externe du 
franc congolais qui serait perturbée par la baisse des 
cours, le Gouvernement devrait mettre fin à l’émission 
des titres publics libellés en dollars américains, 
laquelle fait accroitre les besoins des banques en 
devises. 

Par ailleurs, le Gouvernement devrait veiller à la lutte 
contre le travail des enfants dans les mines de Cobalt 
en vue d’éviter tout embargo qui serait imposé sur les 
importations du cobalt congolais en raison de cette 
pratique.

Enfin, le Gouvernement devrait envisager une politique 
commerciale appropriée dont le but sera d’assurer la 
protection contre les fluctuations erratiques du prix du 
cobalt. 
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Tableau 2.4. Evolution des taux d'intérêt réels : FED vs BCC 

Années Taux FED 
Funds (en %)

Taux d’inflation 
EU (en %)

Taux d’intérêt 
réel FED Funds 

(en point)

Taux directeur 
BCC (en %)

Taux d’in-
flation RDC 

(en %)

Taux d’intérêt 
réel BCC (en 

point) 
2021 0,08 7,0 -6,92 7,50 5,3 2,2
2022 4,1 6,5 -2,4 8,25 13,1 -4,85
2023 5,3 3,4 1,9 25,00 23,8 1,2

Source :  

C’est depuis 2022 que le différentiel des taux d’intérêt réels entre 
les USA et la RDC sont favorables à la nation américaine, entrainant 
ainsi une grande préférence pour le placement à l’extérieur du dollar 
américain. Il en résulte la sortie des revenus de placement (environ 
2,0 milliards de USD successivement en 2022 et 2023) en défaveur 
de la RDC, amenant à une baisse de l’offre des devises impliquant 
la dépréciation monétaire se répercutant sur l’inflation.

b. Le canal des investissements directs étrangers

Avec la décélération de l’activité mondiale, faisant suite à la 
normalisation de la politique monétaire, l’entrée des investissements 
directs en RDC a ralenti. Les flux d’investissement se sont repliés 
à 1,2 milliard de USD contre 1,4 milliard de USD une année 
auparavant, entraînant le repli de l’offre des devises et des pressions 
sur le marché des changes ainsi que des biens et services.

c. Le canal du commerce extérieur 

Le repli de l’activité mondiale s’est accompagné du fléchissement 
des prix à l’exportation de la RDC, dans un contexte de maintien 
des prix à l’importation des biens et services, notamment ceux des 
produits pétroliers et alimentaires. Il en découle la détérioration du 
terme de l’échange avec des effets sur l’inflation intérieure.  

S’agissant du prix du carburant à la pompe, il a été procédé, au 
cours de l’année 2023, dans le but de rétablir progressivement la 
vérité des prix, à deux réajustements déclinés ci-dessous : 

Tableau 2.5. Evolution des prix des produits pétroliers à l’Ouest 
(en CDF/litre)

Essence Gasoil  Pétrole
28 nov. 2022 2855,0 2845,0 2450,0
8 juin 2023 2995,0 2985,0 2450,0
23 oct. 2023 3225,0 3215,0 2650,0
Source : 

Il ressort du tableau des augmentations respectives des prix à 
la pompe de l’essence de 4,9 % et 7,7 %. Pour le gasoil, il a été 
réajusté dans le même ordre. S’agissant du pétrole, son prix, après 
s'être maintenu jusqu’au 8 juin où il a été réajusté à raison de 8,2 % 
en octobre 2023.   

d. Le canal de l’aide publique au développement

Avec le repli de la conjoncture internationale, l’enveloppe au 
titre d’appuis extérieurs sous forme de dons a connu aussi un 
fléchissement. Les dons budgétaires sont, en effet, passés de 388 

L'année 2023 a été marquée 
par une baisse des investisse-
ments directs étrangers.

Il a été observé une détériora-
tion du terme de l'échange en 
2023.
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millions de USD à 78 millions de USD. Il s’en est suivi une baisse de 
l’offre des devises, la dépréciation monétaire et l’inflation.  

Aux 4 principaux chocs relevés ci-dessus, vient s’ajouter la réduction 
des exportations du maïs de la Zambie vers la RDC, entraînant des 
tensions sur le prix de ce produit de large consommation. 

2.3.2. Les chocs internes et l’inflation

a. Accélération de la dépense publique et expansion de 
la base monétaire

Les chocs internes ont procédé de l’accélération de la dépense 
publique, entraînant l’augmentation des créances nettes sur 
l’administration publique de 35,7 % et, partant, de la base monétaire 
de 16,7 % dont l’expansion a été relayée par la croissance des avoirs 
extérieurs nets de 67,7 %. L’expansion de la base monétaire aurait 
été moins forte n’eût été l’augmentation des créances nettes sur 
l’Etat résultant de la baisse rapide de ses dépôts. Cette évolution 
fait suite à la recrudescence des conflits à l’Est du pays.    

b. Les contraintes tenant aux irrégularités des trafics 
ferroviaire et routier dans certaines provinces 
localisées au centre du pays.

Graphique 2.2. Déterminants de l’inflation
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Source : Banque Centrale du Congo. 

La dépréciation monétaire constitue le canal principal de l’inflation en 
RDC. Elle est suivie par le canal constitué de la formation des coûts 
(prix des produits pétroliers et alimentaires) ensuite de l’expansion 
de la demande des biens et services s’exerçant directement sur 
le marché et enfin des contraintes structurelles tenant aux goulets 
d’étranglement de l’économie (manque de voie de communication, 
de logistique, rupture des charges …). 

Les pressions inflationnistes observées en 2023 ne concernent 
pas exclusivement l’économie congolaise. Plusieurs économies du 
continent africain n’ont pas été épargnées, tel qu’indiqué au tableau 
ci-dessous : 

La recrudescence des conflits 
à l'Est du pays occasionne l'ex-
pansion de la base monétaire.

La dépréciation de la monnaie 
nationale face à la devise amé-
ricaine constitue l'un de prin-
cipaux canaux à l'inflation en 
2023.
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Tableau 2.6. Evolution de l’inflation en Afrique (au-delà de la moyenne 
d’inflation de 15,8 % de l’Afrique)

N° Pays Taux d’inflation N° Pays Taux d’inflation
1 ZIMBABWE 314,5 % 6 MALAWI 27,7 %
2 SIERRA LEONNE 42,9 % 7 NIGERIA 25,1 %
3 GHANA 42,2 % 8 SAO TOME ET PRINCIPE 20,8 %
4 EGYPTE 38,0 % 9 BURUNDI 20,1 %
5 ETHIOPIE 29,1 % 10 GAMBIE 17,0 %
Source : FMI, perspectives économiques régionales, Oct. 2023, page 20.

Graphique 2.3. Evolution mensuelle de l’inflation 2022-2023
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Ainsi, l’analyse mensuelle de l’inflation relève trois grandes périodes, 
à savoir : (i) de janvier à mai 2023, (ii) de juin à juillet et (iii) d’aout à 
décembre, avec un grand pic au mois de juillet de 5,792 %, soit un 
niveau plus élevé depuis juillet 2017, où l’inflation était à 8,079 %. 
Cette évolution a été expliquée par les tensions observées sur le 
marché des changes, conjuguées aux contraintes structurelles.

Tableau 2.7. Evolution périodique de l’inflation en 2023 

  janvier février mars avril mai Moy. Per juin juillet Moy. Per août septembre octobre novembre décembre Moy. Per

Taux d'inflation 2022 0,5 % 0,4 % 1,4 % 1,0 % 1,1 % 0,9 % 1,3 % 1,0 % 1,2 % 1,1 % 1,5 % 0,9 % 0,8 % 1,4 % 1,1 %

Taux d'inflation 2023 2,5 % 1,6 % 1,5 % 1,0 % 0,8 % 1,5 % 2,3 % 5,8 % 4,1 % 0,9 % 0,5 % 0,7 % 2,3 % 1,7 % 1,2 %

Source : Banque Centrale du Congo. 

Première période : de janvier au mois de mai 2023, le marché des 
biens et services enregistre une stabilité relative. Le taux d’inflation 
s’est situé en moyenne périodique à 1,5 % en moyenne contre 
0,9 % relatif à la poursuite de sa tendance baissière observée au 
dernier trimestre en 2022 après le choc du Covid-19.

Deuxième période : de juin à juillet 2023, cette période a été 
marquée par de fortes tensions sur le marché des biens et services, 
expliquées par le point aberrant de 4,01 % à la deuxième semaine 
du mois de juillet. Cette situation est consécutive à l’augmentation 
brusque des prix des produits de base au cours de ladite semaine 
coïncidant avec la dépréciation accélérée de la monnaie nationale. 
Le taux moyen de la période s’est établi à 4,1 % contre 1,2 % à la 
période correspondante en 2022.  

Troisième période : d'août à décembre 2023, il s’est observé une 
tendance allant vers la stabilité relative du niveau général des 
prix, en dépit de la hausse structurelle des mois de novembre et 

Trois grandes phases res-
sortent de l'analyse de l'inflation 
en 2023.

La deuxième phase a été la 
plus marquante, caractérisée 
par le pic de 5,8 %  au mois de 
juillet.
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Encadré 2. Les effets directs et de propagation de la volatilité du taux de change sur 
l’inflation en RDC : Une application du modèle GARCH multivarié.

Le taux de change demeure l’une des variables 
clé dans les économies mondiales en ce sens qu’il 
joue un rôle essentiel dans la stratégie monétaire et 
financière.   La valeur externe de la monnaie affecte 
la compétitivité prix extérieur et les performances 
économiques de différents pays. De plus, cette 
variable occupe une place de premier rang dans les 
petites économies ouvertes, quant à la détermination 
de la dynamique de l’inflation. 

En effet, suite à l’interconnexion entre les agrégats 
macroéconomiques et l’inflation qui tend à être 
sensible aux fluctuations du taux de change, les effets 
des volatilités de taux de change induisent une grande 
incertitude dans l’environnement macroéconomique 
et freinent les perspectives de croissance. 

Maintes études empiriques ont montré que, dans une 
économie ouverte, les variations du taux de change se 
transmettent dans la plupart des cas de façon partielle 
et différée dans le temps aux prix domestiques. 
Cette hypothèse du pass-through partiel a reçu une 
réflexion importante dans la littérature et dans les 
politiques des banques centrales vu sa conséquence 
sur la transmission des chocs extérieurs et intérieurs 
à l’économie nationale1.

La volatilité des taux de change peut influencer le 
niveau des prix de plusieurs manières, en impactant 
les coûts de production, les anticipations des agents 
économiques et la politique monétaire. Voici quelques 
mécanismes par lesquels la volatilité des taux de 
change peut influencer le niveau des prix :

	- Coûts à l'importation : la volatilité des taux de 
change affecte directement les coûts d'importation. 
Lorsque la monnaie nationale se déprécie par 
rapport à d'autres devises, les coûts d'importation 
augmentent, car il faut payer plus cher pour 
acheter des biens et services étrangers. Ces 
coûts supplémentaires peuvent être répercutés 
sur les prix des biens importés, contribuant ainsi 
à l'inflation.

	- Coûts de production : les entreprises qui 
dépendent de matières premières ou de 
composants importés peuvent voir leurs coûts de 
production augmenter en raison de la volatilité des 
taux de change. Si ces coûts ne peuvent pas être 

1	Samia J., Tahar M., Mouhamed S., Taux de change et 
inflation : une analyse en modèle VAR du canal du taux de 
change : cas de la Tunisie, p3-4,2007

absorbés par les entreprises, elles peuvent être 
amenées à augmenter les prix de leurs produits 
pour maintenir leur rentabilité.

	- Anticipations des agents économiques : la 
volatilité des taux de change peut influencer les 
anticipations des consommateurs, des entreprises 
et des investisseurs. L'incertitude liée à la volatilité 
peut conduire à des comportements de précaution, 
tels que la hausse des prix à la consommation 
par crainte d'une instabilité future. Les attentes 
inflationnistes peuvent ainsi se matérialiser dans 
les décisions de fixation des prix.

	- Politique monétaire : les autorités monétaires 
peuvent réagir à la volatilité des taux de change 
en ajustant les taux d'intérêt. Une réponse à 
une dépréciation rapide de la monnaie nationale 
pourrait impliquer une hausse des taux d'intérêt 
pour stabiliser le taux de change. Cependant, cela 
pourrait également avoir des implications sur les 
coûts de financement pour les entreprises et les 
consommateurs, influençant ainsi les décisions de 
dépenses et d'emprunts.

	- Commerce extérieur : la volatilité des taux de 
change peut également avoir des répercussions 
sur les relations commerciales internationales. 
Des fluctuations soudaines peuvent affecter la 
compétitivité des exportations et des importations, 
influençant ainsi les flux commerciaux et les prix 
des biens sur les marchés nationaux.

	- Effets de second ordre : la volatilité des taux de 
change peut engendrer des effets de second 
ordre, affectant indirectement d'autres variables 
économiques telles que l'investissement, l'emploi 
et la croissance. Ces effets indirects peuvent à 
leur tour influencer les pressions inflationnistes.

Pour les analyses empiriques, les données 
mensuelles du taux de change interbancaire (CDF/
USD), et de l’indice des prix à la consommation 
ont été utilisées. Ces séries couvrent la période de 
janvier 2008 à décembre 2023 et sont issues de la 
base des données de la Banque Centrale du Congo. 
En vue d’examiner de manière empirique les effets 
de la volatilité du taux de change sur l'inflation, une 
spécification a été retenue : le diagonal Baba, Engle, 
Kraft et Kroner (BEKK). Ainsi, les paramètres du 
modèle sont estimés simultanément par la fonction 

décembre. L’indice périodique a varié de 1,2 % contre 1,1 % à la 
même période en 2022.  
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du maximum de vraisemblance pour capturer les 
interactions entre la volatilité des variables sous 
analyse. 

Les resultats  d’estimation de l’équation de la moyenne 
et des équations de Variances- Covariances sont 
comptabilisés dans le tableau ci-dessous :

Tableau 2.8. Estimations BEKK pour GARCH (1,1) 
bivarié pour l'inflation et le taux de 
change

Estimations du système des équations moyennes
variables endogènes Cons DLIPC(-1) DLTXCH(-1)  
  DLIPC 0.003** 0.543** 0.328**  
    (3.829) (5.616) (3.227)      
  DLTXCH 0,005 0.629** 0.096  
    (0.071) (7.143) (0.629)  
 Equations de variances et covariances

RESID1(1)*RESID2(1) COV1_2(-1)
  Cons RESID1(-1)^2 RESID2(-1)^2 GARCH1(-1) GARCH2(-1)

GARCH1
0.000** 0.286**   0.749**      
(2.212) (6.237)   (11.28)      

COV1_2
0.000         0.500** 0.633**

(0.151)         (10.772) (31.285)

GARCH2
0.000   0.874**   0.534**    

(1.484)   (5.927)   (4.335)    

Source : calculs de l’auteur à l’aide du logiciel Eviews 12

Les résultats obtenus montrent que :

a)	 dans les équations moyennes de l'inflation 
et de la dépréciation du taux de change, 
les coefficients du décalage de l'inflation et 
de la dépréciation du taux de change sont 
significativement différents de zéro, ce qui 
est très intuitif. Dans l'équation moyenne de 
l'inflation, le résultat sur l'inflation retardée 
reflète l'inertie ou la persistance de l'inflation, 
c'est-à-dire que les prix sont rigides à la baisse ;

b)	 le coefficient de dépréciation du taux de 
change implique la répercussion du taux 
de change, qui est lui-même conditionné 
par les développements mondiaux des prix 
intérieurs, mais avec un décalage. Ceci n'est 
pas surprenant car la RDC, étant une petite 
économie ouverte, connaît une répercussion 
relativement élevée des évolutions extérieures 
sur l'inflation intérieure ;

c)	 dans l'équation moyenne de la dépréciation 
du taux de change, le coefficient significatif 
de l'inflation implique que des pressions 
inflationnistes intérieures accrues déprécient le 
taux de change car cela nuit aux exportations 

tout en favorisant les importations. Une baisse 
des exportations réduit les entrées de devises, 
tandis qu'une augmentation des importations 
exerce une pression sur la demande de 
devises. L'inadéquation de l'offre et de la 
demande de devises étrangères qui en résulte, 
dans un environnement régi par le marché, a 
pour conséquence d'accentuer les pressions à 
la dépréciation. L'importance du décalage par 
rapport au taux de change reflète la persistance 
des mouvements du taux de change ;

Les paramètres de variance conditionnelle dans les 
équations de variance conditionnelle pour l'inflation 
et la dépréciation du taux de change sont positifs, 
inférieurs à 1 et assez raisonnablement élevés. Les 
coefficients de persistance de la volatilité conditionnelle 
sont de 0,74 et 0,53 pour les mouvements de taux de 
change et l'inflation, respectivement. La persistance 
de la volatilité du taux de change est donc plus 
prononcée que celle de l'inflation ;

d)	 Il est important de noter que les paramètres 
ARCH et GARCH de l'équation de covariance 
conditionnelle dans un système de type bi-
variable sont significativement différents 
de zéro, ce qui reflète en effet les effets de 
propagation des chocs dans les variables 
du système. On peut donc affirmer, au vu 
des résultats de l'équation moyenne, que la 
volatilité du taux de change et celle de l'inflation 
déclenchent la volatilité de l'un et de l'autre.

Les résultats de cette analyse renseignent que 
(i) le taux de change est une variable clé dans la 
dynamique des prix en  RD Congo, (ii) la volatilité 
du taux de change a des effets sur le comportement 
des prix intérieurs et, par conséquent, peut avoir 
des conséquences néfastes dans l’économie, (iii) la 
persistance de la volatilité du taux de change  et des 
effets de propagation de celle-ci peuvent contraindre 
les décideurs économiques à utiliser les instruments 
de politique monétaire de manière restrictive en vue 
de contenir les risques inflationnistes et préserver la 
stabilité de la monnaie nationale.

De ce fait, hormis la poursuite de la coordination des 
politiques monétaire et budgétaire, le pays devrait 
diversifier son économie dans le moyen et long terme 
en vue d’atténuer les effets néfastes de la volatilité du 
taux de change.
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2.4. Finances publiques 

Les fluctuations des recettes et des dépenses publiques en 
situation de non recours au financement monétaire donnent lieu 
à des mouvements à la hausse ou à la baisse des dépôts de 
l’Etat, impliquant soit la diminution ou l’augmentation des créances 
nettes sur l’Administration centrale. Il en résulte des mouvements 
correspondants périodiques de l’offre de la monnaie centrale. 

Au cours de l’exercice 2023, la gestion des finances publiques a été 
conduite dans un contexte difficile marqué notamment par la baisse 
brutale du cours du cobalt et la recrudescence du conflit à l’Est du 
pays avec comme effet l’accélération de la dépense publique. 

2.4.1. Exécution du Plan de trésorerie de l’Etat en 
2023

Le plan de trésorerie prévisionnel de l’Etat pour l’exercice 2023 
a globalement été exécuté en droite ligne avec le cadrage 
macroéconomique et les prévisions retenues dans le cadre des 
contrats de performance signés avec les régies financières. 

-	Recettes publiques	

En dépit d’une légère augmentation de 2,3 % par rapport à 2022, les 
recettes publiques sont restées en deçà de la cible programmée. En 
effet, elles ont totalisé 20.291,7 milliards de CDF contre un niveau 
visé de 22.113,1 milliards de CDF. Il en résulte une moins-value de 
1.821,4 milliards de CDF.

Tableau 2.9. Evolution des recettes publiques en 2023 et 2022 
                       (en milliards de CDF) 

RUBRIQUES            CUMUL ANNUEL 2022               CUMUL ANNUEL 2023 VARIATION
  Program. Réalisation Tx exéc. en % Program. Réalisation Tx exéc. en % 2023/2022
Douanes et accises (DGDA) 4477,1 3854,1 86,1 4943,9 5020,0 101,5 30,3
Impôts directs et indirects (DGI) 7131,0 11280,7 158,2 13085,2 11553,2 88,3 2,4
Recettes non fiscales (DGRAD) 2664,1 2740,6 102,9 3274,5 2865,7 87,5 4,6
Pétroliers Producteurs 395,0 551,1 139,5 587,1 396,9 67,6 -28,0
Dons et autres recettes 146,6 1401,9 956,0 222,3 455,9 205,1 -67,5
Total revenus et dons 14813,8 19828,6 133,9 22113,1 20291,7 91,8 2,3

Source : BCC, sur base du PTR du secteur public (Ministère des Finances).

-	Dépenses publiques 

L'exécution de dépenses publiques a atteint 22.863,7 milliards de 
CDF contre un niveau programmé de 23.635,7 milliards de CDF. Il 
en découle, d’une part, un taux d’exécution de 96,7 %, expliqué par 
la sous-mobilisation des recettes et, d’autre part, un accroissement 
de 4,7 % par rapport aux décaissements de 2022. 

En alignant les dépenses exécutées aux recettes programmées de 
22.113,1 milliards de CDF, il se dégage un dépassement de 750,5 
milliards de CDF. 

Les fluctuations des recettes et 
des dépenses publiques en si-
tuation de non recours au finan-
cement monétaire donnent lieu 
à des mouvements à la hausse 
ou à la baisse des dépôts de 
l’Etat.

Les recettes publiques sont 
restées en deçà de la cible pro-
grammée, en dépit d'une légère 
augmentation de 2,3 %  par rap-
port à 2022.

Les dépenses publiques ont 
été exécutées à 96,7  %  de 
leurs prévisions pour s'établir à 
22.863,7 milliards de CDF.
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Tableau 2.10. Evolution des dépenses publiques en 2023 et 2022

(En milliards de CDF) 

RUBRIQUES                    CUMUL ANNUEL 2022                   CUMUL ANNUEL 2023 VARIATION

  Program. Réalisation Tx exéc. en % Program. Réalisation Tx exéc. en % 2023/2022

Dépenses courantes 12098,5 13449,7 111,2 14354,0 14030,7 97,7 4,3

    Salaires 6294,1 6578,0 104,5 7130,0 7131,5 100,0 8,4

    Intérêt sur la dette 105,3 112,6 106,9 331,6 241,1 72,7 114,2

         dont dette extérieure 42,7 47,1 110,3 181,4 80,7 44,5 71,3

    Frais de fonct. Inst. et Min. 2735,3 3879,4 141,8 3655,2 4003,5 109,5 3,2

           Institutions Politiques 1261,1 1676,4 132,9 1501,6 1713,0 114,1 2,2

           Ministères 1474,2 2203,0 149,4 2153,6 2290,5 106,4 4,0

Dépenses en capital 3012,1 3107,0 103,1 2987,8 2289,7 76,6 -26,3

Amortissement de la dette 448,5 530,2 118,2 553,4 405,4 73,3 -23,5

Autres dépenses 1735,5 4748,5 273,6 5740,5 6138,0 106,9 29,3

      dont Elections 608,3 798,4 131,2 1164,8 1389,9 119,3 74,1

                Dépenses sécuritaires     0,0 2705,1 3568,5 131,9 0,0

Total dépenses (+amort. dette) 17294,7 21835,4 126,3 23635,7 22863,7 96,7 4,7

Source : BCC, sur base du PTR du secteur public (Ministère des Finances).

-	Soldes des opérations financières de l’Etat en 
2023

Le rapprochement des dépenses, en ce compris l’amortissement 
de la dette, aux recettes réalisées a permis de dégager un solde 
budgétaire déficitaire de 2.572,0 milliards de CDF contre celui de 
2.006,3 milliards enregistré en 2022. 

Graphique 2.4. Soldes mensuels des opérations financières de l’Etat en 
2023 et 2022

	 (en milliards de CDF)
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Source : BCC, sur base du PTR du secteur public (Ministère des Finances).

2.4.2. Moyens de financement 

Les interventions des partenaires extérieurs, notamment les prêts de 
la Banque mondiale, les allocations DTS et les appuis budgétaires 
ont été les principales sources de financement du déficit de l’Etat 
chiffré à 2.572,0 milliards de CDF. 

Ces différents décaissements des partenaires ont conduit 
à l’augmentation des dépôts de l’Etat, impliquant la baisse 
des créances nettes sur l’administration centrale et partant le 

Les opérations financières 
de l'Etat se sont soldées par 
un déficit de 2.572,0 milliards 
contre celui de 2006,3 milliards 
en 2022.
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resserrement de la liquidité. De même, les émissions des titres 
publics ont impacté les créances de l’Etat.

A la suite de la réception des appuis budgétaires provenant des 
bailleurs de fonds, du prêt contracté auprès de la Banque mondiale, 
des allocations DTS reçues du FMI, les dépôts de l’Etat ont été 
impactés positivement à hauteur de 2.543,0 milliards de CDF. Lors 
de l’utilisation de ces différents moyens de financement auxquels 
s’ajoute la mobilisation d’une partie des marges de trésorerie, il 
s’observe une réduction des dépôts de l’Etat et une augmentation 
des créances sur l’administration centrale, aboutissant à l’expansion 
temporaire de la liquidité. 

Graphique 2.5. Evolution des dépôts de l’Etat 
	 (en milliards de CDF). 
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	- Marges de trésorerie : L’utilisation des marges de 
trésorerie, à l’instar d’une déthésaurisation, donne lieu à une 
augmentation de la liquidité. 

	- Ressources des bons et Obligations du Trésor : 
L’utilisation des ressources résultant de la vente des bons et 
obligations du trésor donne lieu à une injection de la liquidité 
sans création monétaire.

Globalement, au cours de l’exercice 2023, les émissions des Bons 
et Obligations indexés1 du Trésor se sont chiffrées à 1.861,646 
milliards de CDF contre 1.272,3 milliards de CDF l’année d’avant. 
Après déduction des remboursements des titres échus, le Trésor 
a levé en net un import de 406,5 milliards de CDF sur le marché 
domestique. 

Concernant les Bons du Trésor Indexés, les statistiques indiquent 
que les émissions ont atteint 1.457,8 milliards de CDF contre 386,0 
milliards en 2022. En effet, en réponse aux exigences du marché 
en raison notamment du contexte électoral, cet instrument de court 
terme est régulièrement utilisé pour financer l’Etat. En revanche, la 
charge financière immédiate est passée de 6,8 milliards en 2022 à 
78,2 milliards au titre d’intérêts précomptés. Le durcissement des 
conditions monétaires au niveau national explique l'évolution de 
ces charges. 

1	 Introduits le 06 juillet 2021 pour préserver la mise des investisseurs en raison des 
fluctuations de taux de change. 

L’utilisation des ressources ré-
sultant de la vente des bons et 
obligations du Trésor donne lieu 
à une injection de la liquidité 
sans création monétaire.

Les émissions des Bons du Tré-
sor Indexés ont atteint 1.457,8 
milliards en 2023 contre 386,0 
milliards en 2022.
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De même, les remboursements sont passés de 564,6 milliards de 
CDF en 2022 à 908,5 milliards cette année. 

Tableau 2.11. Evolution des émissions des Bons du Trésor indexés en 
  2023 et 2022

                       (en milliards de CDF) 

  2022 2023 Var. 2023/2022
Reglèment BT (1) 379,2 1379,6 263,8
   Emissions BT 386,0 1457,8 277,7
   Intérêts précomptés BT 6,8 78,2 1054,9
Remboursement BT (2) 564,6 908,5 60,9
Emissions nettes (1) - (2) -185,4 471,1 -354,1
Encours BT 188,0 302,6 61,0
Source : BCC, sur base du PTR du secteur public (Ministère des Finances).

A fin décembre 2023, la balance des opérations financières de 
l’Etat affiche un encours de 302,6 milliards de CDF contre 188,0 
milliards en 2022. Ce montant n’intègre pas l’encours de Bons du 
Trésor émis en dollar américain1 dont l’encours se chiffre à 208,2 
millions de USD.

Tableau 2.12. Evolution des soumissions en devises des Bons du Trésor 
en 2023

                       (en millions de dollar américain)

  2023
Montant annoncé (1) 345,0
Montant levé (2) 368,2
Remboursement (3) 160,0
Encours (4) = (2) - (3) 208,2
Source : Banque Centrale du Congo. 

S’agissant des Obligations du Trésor indexées, il y a lieu 
de relever que ces titres ont été émis dans l’ensemble par 
amortissement pour une maturité de 2 ans. Au cours de la période 
indiquée, les adjudications d’Obligations du Trésor se sont chiffrées 
à 403,8 milliards de CDF contre 893,5 milliards de CDF en 2022. 

Le total des remboursements d’Obligations du Trésor a été de 546,6 
milliards de CDF contre 242,9 milliards l’année précédente. 

Tableau 2.13. Evolution des émissions des Obligations du Trésor en 
  2023 et 2022

                       (en milliards de CDF)  

  2022 2023 Var. 2023/2022
Reglèment OTI (1) 893,1 400,8 -55,1
   Emissions OTI 893,5 403,8 -54,8
   Décote 0,5 3,0 575,1
Remboursement OTI (2) 242,9 546,6 125,0
Emissions nettes (1) - (2) 650,2 -145,8 -122,4
Encours OT 650,2 484,4 -25,5
Source : BCC, sur base du PTR du secteur public (Ministère des Finances).

A fin décembre 2023, l’encours des Obligations du Trésor indexées 
en monnaie nationale s’est établi à 484,4 milliards de CDF contre 
650,2 milliards de CDF une année auparavant. Concernant les 
Obligations du Trésor en dollar américain, leur encours se chiffre à 
32,3 millions de USD. 

1	En sus de l’indexation, le Gouvernement congolais a également introduit des titres 
publics émis en dollar américain. 

Le total des remboursements 
d’Obligations du Trésor a atteint 
546,6 milliards de CDF en 2023 
contre 242,9 milliards l'année 
précédente.
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Tableau 2.14. Evolution des soumissions en devises des Obligations du 
 Trésor 

                       (en millions de dollar américain)

  2023
Montant annoncé (1) 70,0
Montant levé (2) 43,0
Remboursement (3) 10,8
Encours (4) = (2) - (3) 32,3

Source : Banque Centrale du Congo. 

2.5. Balance des paiements

Les chocs ayant affecté l’économie mondiale en 2023 ont impacté 
l’économie congolaise à travers les quatre canaux suivants, à 
savoir : le canal du commerce extérieur, le canal des investissements 
directs, le canal de l’aide publique au développement et le canal 
des revenus primaires de la balance des paiements.  

En effet, dans un contexte d’un relatif maintien des importations des 
biens et services, les exportations congolaises se sont relativement 
contractées, se situant à 42,5 % contre 43,2 % en 2022. 

Aussi, le ralentissement de l’activité économique mondiale a-t-il 
contribué à tempérer le rythme d’investissements directs étrangers 
en RDC. En effet, craignant une réduction des marges bénéficiaires 
avec la vente d’une production à un prix qui a tendance à rejoindre 
le coût de production, les investisseurs du secteur privé, localisés 
notamment dans le secteur extractif, ont préféré réduire le niveau 
de leurs investissements en 2023. Ces derniers ont été de 1.208 
millions de USD contre 1.408 millions une année auparavant, soit 
une baisse de 14,2 %.

Par ailleurs, avec la détérioration de l’économie au plan mondial, les 
dons budgétaires au profit de la RDC n’ont été que de 78 millions 
de USD contre environ 388 millions de USD en 2022. A contrario, il 
a été même observé des sorties massives des devises, profitant de 
la hausse des taux d’intérêts internationaux.

2.5.1. Contribution de la balance des paiements dans 
la formation de l’offre de monnaie centrale

A fin 2023, les actifs des réserves officielles nets se sont établis à 
6.515,6 milliards de CDF, soit une hausse de 75,5 % par rapport à 
l’année précédente. Cet accroissement a été expliqué notamment 
par : (i) des entrées des flux d’investissements directs étrangers, 
soit 4.466,5 milliards de CDF, (ii) les décaissements au titre de la 
Facilité Elargie de Crédit de 1.086,78 milliards et (iii) les Achats 
nets des devises sur le marché interbancaire de 384,33 milliards 
de CDF.

La variation des actifs des réserves officielles nets a occasionné 
un accroissement de 63,8 % des actifs extérieurs nets, lesquels ont 
contribué à hauteur de 231,5 % dans l’augmentation de l’offre de 
monnaie centrale.

Contraction de 4,2  %  des ex-
portations en 2023, sur fond du 
maintien du niveau des importa-
tions des biens et services.

Accroissement de l'offre de la 
monnaie centrale, sous l'effet 
de l'augmentation des actifs 
des réserves officielles nets.
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2.5.2. Balance des Paiements

Les relations économiques extérieures se sont caractérisées par 
un repli des échanges avec le reste du monde à travers le recul 
tant des exportations que des importations, sur fond de la baisse 
de la demande mondiale. Ce comportement s’est vérifié à travers 
le niveau de principaux cours mondiaux des produits de base 
fournis par la RDC, lesquels ont globalement évolué à la baisse. Il 
en a découlé un accroissement des besoins de financement de la 
balance des paiements. 

En effet, le solde cumulé du compte courant et celui de capital a 
affiché un besoin de financement de 3.498,9 millions de USD en 
2023 contre celui de 2.744,1 millions en 2022. Ce solde a représenté 
4,9 % du PIB contre 4,2 % une année plus tôt. Cette situation se 
justifie principalement par l’aggravation du déficit du compte des 
transactions courantes. 

Le déficit du compte courant est passé de 3.282,5 millions de USD 
en 2022, représentant 5,0 % du PIB, à 4.021,8 millions, soit 5,7 % 
du PIB en 2023, influencé par le recul de l’excédent du compte 
des Revenus secondaires et la hausse du déficit du compte des 
services.   

Tableau 2.15. Composantes de la Balance des paiements 2022 - 2023
                        (en millions de USD)

2022 2023 (p)
I. Compte des transactions courantes -3 282,5 -4 021,8
       - Biens nets 1 013,8 1 006,7
       - Services nets -4 155,6 -4 706,1
       - Revenus primaires nets -2 458,9 -2 000,0
       - Revenus secondaires nets 2 318,2 1 677,6
II. Compte de capital 538,4 522,9
       - ACANFNP nettes (1) -31,9 -39,2
       - Capitaux publics nets 750,1 742,5
       - Capitaux privés nets      -179,8 -180,4
Capacité (+) / Besoin (-) de financement (I+II) -2 744,1 -3 498,9
III. Compte financier    
Capacité (+) / Besoin (-) de financement (1+2+3+4+5) -2 497,3 -3 135,9
 1. Investissements directs nets -1 409,4 -1 666,3
 2. Investissements de portefeuille nets 34,8 4,1
 3. Dérivés financiers (autres que les réserves) nets 0,0 0,0
 4. Autres Investissements nets -2 754,3 -2 098,1
 5. Avoirs de réserves 1 631,6 624,4
Erreurs nettes et omissions 246,8 363,0
Source : Banque Centrale du Congo.  
(1) Acquisition ou cession d'actifs non financiers non produits.

Le compte capital s’est soldé par un excédent de 522,9 millions de 
USD, représentant 0,7 % du PIB contre 538,4 millions de USD soit 
0,8 % du PIB en 2022. Il sied de relever qu’à la différence de l’année 
précédente où les autres transferts reçus par l’administration 
publique avaient enregistré une hausse remarquable, soit 193,9 %, 
se situant à 750,1 millions de USD, ceux-ci ont régressé de très 
peu, se situant à 742,5 millions de USD, sur fond d’une conjoncture 
économique mondiale morose.

Le compte financier a dégagé un besoin de financement plus 
important que celui observé l’année précédente. Celui-ci est passé 
de 2.497,3 millions de USD en 2022 à 3.135,9 millions en 2023. 
Rapporté au PIB, ce besoin de financement a représenté 4,4 % en 

Hausse du besoin de finance-
ment justifiée essentiellement 
par l'aggravation du déficit du 
compte des transactions cou-
rantes.
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2023 contre 3,8 % une année plus tôt. Ce besoin a été couvert par 
l’accumulation des passifs exigibles sous la forme d’investissements 
directs étrangers et des autres investissements.
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CHAPITRE III. 	 CONDUITE DE LA POLITIQUE 
	 MONETAIRE ET DE CHANGE  
	 EN 2023
En 2023, l’économie congolaise a été confrontée à une dépréciation 
rapide de la monnaie nationale et à l’accélération de l’inflation. En 
effet, la monnaie nationale s’est dépréciée de 24,4 % et le niveau 
général des prix a augmenté de 23,8 % contre respectivement 
0,8 %1 et 13,1 % en 2022. Cette évolution défavorable a résulté des 
chocs tant internes qu’externes exercés sur l’économie nationale.

Les chocs internes ont procédé notamment de l’accélération et 
de la forte concentration de la dépense publique sur des périodes 
relativement courtes, spécifiquement au cours du second semestre. 
Deux événements majeurs ont déterminé l’évolution de la dépense 
publique : la recrudescence du conflit à l’Est du pays et le financement 
des élections.

En effet, il en est résulté la baisse rapide des dépôts de l’Etat, 
entraînant une hausse substantielle des avoirs libres des banques 
commerciales. Cette dernière s’est traduite par des pressions tant 
sur la demande des devises que des biens et services. Le premier 
effet, le plus important, prend fait et cause dans la dépréciation du 
taux de change, laquelle s’est répercutée sur l’inflation intérieure. Le 
deuxième agit directement sur la demande des biens et services et, 
partant, sur le niveau général des prix.

Les chocs externes qui ont déterminé l’inflation, en transitant par 
la dépréciation de la monnaie nationale, ont procédé de la baisse 
de l’offre des devises. Celle-ci fait suite aux situations suivantes : le 
recul des cours des matières premières, principalement le cobalt, 
la normalisation de la politique monétaire de grandes banques 
centrales dans le monde, occasionnant la sortie des revenus de 
placement par l’effet taux d’intérêt, la baisse des investissements 
directs étrangers et la baisse de l’aide publique.

Dans l’ensemble, il ressort que l’accélération de l’inflation en 2023 a 
surtout procédé de la dépréciation de la monnaie nationale résultant 
notamment des chocs externes.

En réaction à tous ces déséquilibres fondamentaux, la Banque 
Centrale du Congo a mené une politique monétaire et de change 
restrictive, laquelle a permis d’atténuer les vents contraires de la 
conjoncture. En effet, elle a procédé au relèvement de son taux 

1 Il s’agit de la dépréciation de la monnaie nationale par rapport au dollar américain sur 
le marché officiel. A noter que sur le segment parallèle, la dépréciation de la devise 
nationale a été de 20,4 %.

L'année 2023 a été marquée 
par une dépréciation rapide de 
la monnaie nationale et une ac-
célération des pressions infla-
tionnistes.

La Banque Centrale du Congo 
a mené une politique monétaire 
et de change restrictive.
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directeur pour réduire l’écart avec les taux d’intérêt internationaux, 
au relèvement du coefficient de la réserve obligatoire sur les dépôts 
en monnaie nationale ainsi qu’aux cessions des devises sur le 
marché des changes.

3.1. Cadre général de la politique monétaire de 
la Banque Centrale du Congo 

Le cadre général de la politique monétaire de la Banque Centrale 
du Congo est décliné dans la loi n° 18/027 du 13 décembre 
2018, relative à l’organisation et au fonctionnement de la Banque 
Centrale du Congo et principalement en son article 10, points 31 et 
17, lequel stipule ce qui suit : « la Banque Centrale du Congo a la 
responsabilité exclusive de la définition et de la mise en œuvre de la 
politique monétaire dont elle détermine en toute indépendance les 
objectifs monétaires intermédiaires, les instruments et les modalités 
d’exécution qu’elle fixe par voie d’instruction ». A l’instar de celles 
des plusieurs pays africains, la politique monétaire de la Banque 
Centrale du Congo se fonde sur le régime de ciblage monétaire.

Dans sa logique de fonctionnement, cette stratégie d'ancrage 
monétaire a comme cadre de référence l’équilibre tendanciel entre 
l’offre et la demande de la monnaie. En effet, un excédent ou 
une insuffisance de l’offre de monnaie par rapport à la demande 
débouche sur des tensions inflationnistes ou déflationnistes. Dans 
ce contexte, pour obtenir et maintenir la stabilité du niveau général 
des prix, la politique monétaire se doit de préserver un niveau 
adéquat d’offre de monnaie.

3.1.1. Dispositif institutionnel 

Pour mieux exercer cette mission, la Loi précise en son article 4, 
alinéa 1er, que la Banque est indépendante dans la réalisation de 
ses objectifs, l’exercice de ses missions, la mise en œuvre de ses 
instruments et dans la gestion de ses finances. Les institutions de 
la République sont tenues de respecter cette indépendance et ne 
doivent poser aucun acte de nature à l’aliéner. 

Conformément à l’Article 33 de la Loi n°18/027 du 13 décembre 
2018 portant organisation et fonctionnement de la Banque Centrale, 
les organes de la Banque sont : 

	- Le Conseil de la Banque ;

	- Le Gouverneur ;

	- Le Collège des Commissaires aux Comptes.

Concernant les organes de décision en matière de politique 
monétaire, il sied de relever que les orientations générales 
stratégiques en cette matière relèvent de la compétence du Conseil 
de la Banque.

Le comité de Direction assiste le Gouverneur, notamment en matière 
de la mise en œuvre de la politique monétaire à travers le Comité de 
Politique Monétaire (CPM). 

Le fonctionnement de la 
Banque Centrale du Congo est 
régi par la loi n° 18/027 du 13 
décembre 2018.

La Banque Centrale du Congo 
est indépendante dans la réa-
lisation de ses objectifs, l'exer-
cice de ses missions, la mise 
en oeuvre de ses instruments et 
dans la gestion de ses finances.
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La Banque Centrale du Congo jouit à la fois de l’indépendance 
opérationnelle, organique et financière.

Au plan de l’indépendance opérationnelle, elle choisit librement ses 
instruments et détermine, sans interférence, ses cibles opératoire, 
intermédiaire et finale. 

Au plan de l’indépendance fonctionnelle, le Conseil de la Banque 
ne dispose pas en son sein d’un représentant du Trésor. Les 
mandats des administrateurs sont définis conformément à l’article 
34 de la Loi organique. Le Gouverneur est Président du Conseil de 
la Banque.  

Le Conseil de la Banque est l’organe suprême de la Banque. Il 
détermine l’orientation des politiques de la Banque, en supervise 
l’exécution et contrôle sa gestion. A ce titre, il définit le cadre 
stratégique des politiques dans le domaine de la politique monétaire, 
de la stabilité financière, de la politique de change et des autres 
missions de la Banque.

Au plan de l’indépendance financière, la Banque Centrale est 
indépendante dans la gestion de ses finances au regard de l’article 
4 de sa Loi organique. De même, les dispositions de l’article 16, 
alinéa 4, interdisent à la Banque Centrale de garantir les dettes 
et engagements de l’Etat, des provinces, des entités territoriales 
décentralisées et des entreprises ou organismes publics. En outre, 
la Banque n’est pas autorisée, conformément à l’article 67 de la Loi 
Organique, d’accorder des avances ou tout autre type de crédit au 
Gouvernement pour couvrir son déficit.  

3.1.2. Dispositif stratégique 

Ce dispositif développe la manière de s’y prendre dans le chef de 
la Banque Centrale pour garantir la conduite et la mise en œuvre 
optimale de la politique monétaire. Il promeut l’utilisation efficiente 
de l’information par la Banque Centrale pour ancrer les anticipations 
inflationnistes des agents économiques à travers une bonne 
communication, transparente et régulière nécessitant l’adoption 
des stratégies basées sur les règles, des annonces crédibles et 
des engagements responsables. Les stratégies discrétionnaires 
sont de mise à très court terme dans des situations exceptionnelles. 

3.1.3. Dispositif des objectifs 

L’article 9 de la Loi n° 18/027 du 13 décembre 2018 portant 
organisation et fonctionnement de la Banque Centrale du Congo 
dispose qu’elle a pour objectif principal d’assurer la stabilité du 
niveau général des prix. Sans préjudice de l’objectif de stabilité du 
niveau général des prix, la Banque soutient la politique économique 
générale du Gouvernement. Cet article consacre la focalisation 
de la politique monétaire sur la préservation de la stabilité du 
niveau général des prix, condition nécessaire à la croissance et au 
développement à long terme.

La Banque Centrale du Congo pratique le régime de ciblage 
monétaire avec comme objectif intermédiaire l’offre de monnaie en 
monnaie nationale. L’objectif opératoire est la base monétaire au 

Le Conseil de la Banque est 
l'organe suprême de l'Institut 
d'Emission.

La Banque Centrale du Congo 
pratique le ciblage des agrégats 
monétaires.
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sens strict. L’institut d’Emission doit veiller à tout moment à ce que 
le rapport entre l’offre de monnaie et la base monétaire, en d’autres 
termes, le multiplicateur monétaire soit stable. Dans ce cas, la 
politique monétaire s’assure du contrôle de l’offre de monnaie à 
partir de la régulation de la base monétaire : toute augmentation 
ou diminution de la base monétaire entraîne une évolution dans le 
même sens de l’offre de monnaie, laquelle se répercute sur le niveau 
général des prix. Ainsi, en situation de stabilité du multiplicateur 
monétaire, un lien direct peut être établi entre la base monétaire et 
le niveau général des prix. 

3.1.4. Dispositif opérationnel 

En vue d’atteindre efficacement son objectif de stabilité du niveau 
général des prix, la BCC recourt aux instruments ci-après :

3.1.4.1. Taux d’intérêt sur le refinancement

Le cadre de refinancement est régi par l’Instruction n°4 aux banques 
relative aux opérations du marché monétaire, Modification n°77 du 
29 avril 2020. L’article 2 de ladite Instruction prévoit la disposition, 
par la BCC, de trois guichets de refinancement aux banques, à 
savoir : prêt à court terme, facilités permanentes et prêt spécial.

-	 Taux d’intérêt sur le guichet de prêt à court terme

Le taux d’intérêt sur le prêt à court terme est le taux directeur. 
Ce dernier est le point de départ de principales impulsions de la 
politique monétaire.

Les transactions y afférentes portent sur le refinancement accordé 
par la BCC aux banques pour une maturité maximale de 7 jours. 
Les intérêts sur ce guichet sont précomptés.

-	 Taux d’intérêt sur le guichet des facilités permanentes 

Les opérations des prêts y effectuées permettent à la BCC de 
fournir la liquidité aux banques pour une durée de 24 heures. Le 
taux d’intérêt y appliqué est le taux directeur majoré d’une marge, 
lequel est actuellement de 1,0 point de pourcentage.

-	 Taux d’intérêt sur le guichet de refinancement spécial 

Le guichet spécial de refinancement a été créé par la Banque 
pour un objectif spécifique, selon les besoins. En 2020, la Banque 
Centrale du Congo avait mis à la disposition des banques un guichet 
spécial, appelé « guichet Covid-19 », d’une maturité de 3 à 24 mois. 
Ce guichet visait à :

	- assurer l’approvisionnement des grands centres urbains en 
denrées alimentaires et autres produits de première nécessité 
via les importations et les ramassages des productions locales ;

	- augmenter les ressources des banques et leur permettre 
d’accroitre le financement de l’économie à des conditions 
financières assouplies.

La stabilité du multiplicateur 
monétaire demeure l'une des 
conditions de l'efficacité du ci-
blage monétaire.

Le taux directeur est appliqué 
sur le guichet de prêt à court 
terme.
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Le refinancement au guichet spécial est consenti conformément 
aux garanties particulières définies par la Banque Centrale au 
regard de l’article 23 de l’Instruction n°4 relative aux opérations sur 
le marché monétaire. La BCC tient, à cet effet, une liste des effets 
et titres admissibles à ce guichet.

3.1.4.2. Coefficients de la réserve obligatoire 

Les modalités de calcul et de levée de la réserve obligatoire sont 
régies par l’instruction n°10 aux banques. Depuis 2022, la Banque 
Centrale du Congo procède par la levée de la réserve obligatoire 
selon la monnaie des dépôts. La période de constitution de la 
réserve obligatoire va du 10ème jour de chaque mois  jusqu’au 9ème 
jour du mois suivant. 

Pour les dépôts et titres en monnaie nationale, la réserve obligatoire 
est calculée sur la base du stock hebdomadaire moyen des dépôts 
en CDF. Elle est constituée dans les comptes courants des banques, 
ouverts en les livres de la Banque Centrale du Congo. Depuis juillet 
2023, l’Institut d’Emission a abandonné la méthode de calcul de la 
réserve obligatoire en monnaie nationale basée sur les moyennes 
au profit de celle d’une stérilisation complète. 

En ce qui concerne les dépôts et titres en monnaies étrangères, 
la réserve obligatoire est calculée en dollars américain sur le flux 
hebdomadaire moyen des dépôts et titres en monnaies étrangères 
à partir de fin décembre 2021.  

Quatre coefficients distincts sont utilisés, à savoir :

	- Le coefficient sur les dépôts à vue en devises ;

	- Le coefficient sur les dépôts à terme en devises ;

	- Le coefficient sur les dépôts à vue en monnaie nationale ;

	- Le coefficient sur les dépôts à terme en monnaie nationale.

L'instruction n° 10 aux banques 
regit les modalités de calcul et 
de levée de la réserve obliga-
toire.

Encadré 3. La Banque Centrale du Congo devrait-elle procéder à une rémunération de la 
réserve obligatoire sur les dépôts en monnaie nationale ?

En économie, la réserve obligatoire constitue 
la proportion des dépôts du système bancaire 
stérilisée par la banque centrale notamment pour 
des raisons de politique monétaire. Depuis janvier 
2022, la Banque Centrale du Congo procède à la 
levée de la réserve obligatoire selon la monnaie 
des dépôts.  

En République Démocratique du Congo, il a été 
constaté que les mouvements du taux directeur 
se transmettent relativement très vites sur le 
marché monétaire. Cependant, l’effet sur le crédit à 
l’économie ne semble pas certain, faute de séries 
des taux appliqués sur les nouveaux dépôts et 
crédits. Par conséquent, pour certains économistes, 
pour améliorer le mécanisme de transmission de la 

politique monétaire, la Banque Centrale du Congo 
devrait procéder à une rémunération de la réserve 
obligatoire sur les dépôts en monnaie nationale. 
Cette mesure pourrait à son tour entraîner une 
rémunération des dépôts à vue en CDF dans le 
chef des banques commerciales et entraîner une 
hausse de la demande de monnaie nationale.

A ce sujet, il importe de relever que dans un 
système bancaire où le taux de transformation 
des dépôts en crédit est maximal, l’introduction 
du coefficient de réserve obligatoire réduit le coût 
d’opportunité des banques.

Supposons un système où tous les dépôts 
mobilisés sont transformés en crédits. Ce dernier 
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procure des produits d’intérêts à la banque lors du 
remboursement. Ce qui encourage les banques à 
mobiliser davantage de dépôts. L’introduction d’un 
coefficient de la réserve obligatoire, par exemple 
de 10,0 %, prive les banques d’une partie des 
dépôts, lesquels pouvaient être transformés en 
crédits. Ce qui aurait dû procurer des intérêts aux 
banques lors du remboursement.

Pour ne pas préjudicier les banques en les 
empêchant de disposer des intérêts provenant de 
la transformation des dépôts en crédits, la Banque 
centrale, au titre de compensation, rémunère la 
réserve obligatoire, en d’autres termes, la partie 
stérilisée de leurs dépôts, laquelle normalement 
devrait être convertie en crédits. 

Dans un système bancaire, à l’instar de celui de la 
RDC où une bonne partie des dépôts ne sont pas 
transformés en crédit, en d’autres termes, dans 
lequel les banques sont surliquides, rémunérer 

les réserves obligatoires reviendra, dans ce cas, 
pourrait accorder une prime indue aux banques 
commerciales peu enclines à transformer les dépôts 
en crédits. Les banques sont plutôt appelées à 
financer l’économie et à créer un besoin important 
de liquidité qui devrait pousser la BCC à baisser les 
coefficients de la réserve obligatoire et réduire ainsi 
leurs charges.

Ce système comporterait donc deux inconvénients, 
à savoir : (i) rémunérer les RO qui portent pour 
l’essentiel sur les dépôts à vue qui ne sont pas 
rémunérés par les banques  et (ii) réduire l’effort 
des banques à rentabiliser leurs avoirs à travers le 
financement de l’économie. 

Pour ce qui est des avantages, il est vrai que 
ce système pourrait entrainer une hausse de la 
demande de la monnaie nationale. Faudrait-il 
encore que les banques commerciales puissent 
rémunérer les dépôts à vue en monnaie nationale.

3.1.4.3. Fourchettes d’appels d’offres des Bons BCC 

Elles sont utilisées pour les fluctuations de la liquidité bancaire, 
à savoir les avoirs libres des banques en les livres de la Banque 
Centrale. Cette dernière émet un titre de dette à court terme appelé 
« Bon de la Banque centrale du Congo », lequel est acheté par les 
banques commerciales moyennant rémunération. Les opérations 
y relatives sont organisées suivant des fréquences hebdomadaire, 
mensuelle et trimestrielle par voie d'adjudication suivant la méthode 
à l'américaine. 

Les fourchettes d’appels d’offre des titres de la Banque Centrale 
sont proposées par le Sous-Comité Technique des Prévisions 
de la Liquidité avant leurs validations par le Comité de Politique 
Monétaire Restreint (CPMR), puis par le Gouverneur. Les réunions 
du Sous-Comité sus-évoqués se tiennent chaque mardi. Les 
séances d’adjudication sont effectuées chaque mercredi. 

3.2. Conduite de la politique monétaire en 
2023 : les actions et les résultats 

En 2023, la Banque Centrale du Congo a mené une politique 
monétaire restrictive dans le but d’endiguer les pressions observées 
sur le marché des biens et services ainsi que sur celui des changes.

En effet, elle a, à trois reprises, procédé au relèvement de son 
taux directeur, en mars, en juin puis en août. Le durcissement 
de la politique monétaire visait à lutter contre les anticipations 
inflationnistes dans les chefs des agents économiques, lesquelles 
s’avéraient être supérieures au relèvement à la cible d’inflation. 

Les adjudications des titres de 
la Banque Centrale sont effec-
tuées chaque mercredi.

La Banque Centrale du Congo 
a mené une politique monétaire 
restrictive.
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L’Institut d’Emission a procédé au relèvement du coefficient de la 
réserve obligatoire sur les dépôts à vue en monnaie nationale.  Ce 
qui a permis d’exercer une ponction de la liquidité de 79,1 milliards de 
CDF. En outre, depuis juillet 2023, dans le but de réduire la volatilité 
de la liquidité bancaire, le système de constitution de la réserve 
obligatoire a été modifié. L’ancien système basé sur la moyenne 
mensuelle a été abandonné au profit d’une réserve obligatoire en 
monnaie nationale indisponible. 

Par ailleurs, l’institut d’Emission a poursuivi avec les élargissements 
des fourchettes d’appels d’offres de ses titres. Le volume mis 
en adjudication a largement été supérieur à celui de l’année 
précédente. Toutefois, l’évolution de l’encours des Bons BCC s’est 
traduite par une injection de la liquidité.  

L’interaction entre les mouvements des facteurs autonomes et 
ceux des facteurs institutionnels s’est traduite par une injection 
de la liquidité en deçà de la programmation. En conséquence, 
la croissance de la base monétaire a été inférieure à son niveau 
programmé. 

Toutefois, l’inflation s’est établie au-delà de sa cible annuelle. 

3.2.1. Actions de la politique monétaire

Les actions de la Banque Centrale du Congo sont allées dans le 
sens du durcissement de sa politique monétaire. 

3.2.1.1. Taux directeur

La Banque Centrale du Congo a, à trois reprises, procédé au 
relèvement de son taux directeur. Ce dernier est passé de 8,25 à 
9,0 % au 22 mars 2023, puis à 11,0 % au 19 juin 2023, avant d'être 
porté à 25,0 % au 08 août 2023. Le durcissement de la politique 
monétaire a visé la lutte contre l’inflation ouverte  et les anticipations 
subséquentes qui ont caractérisé l’économie.

Graphique 3.1. Evolution du taux directeur nominal et réel 
    (en %)
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L’important relèvement du taux d’intérêt au 08 août visait à obtenir 
un taux d’intérêt réel positif comparativement à l’inflation en 
glissement annuel de 23,34 %, à l’effet d’accroitre l’attractivité des 

La compensation des mouve-
ments des facteurs autonomes 
par ceux des facteurs institu-
tionnels s'est soldée par une 
injection en deçà de la program-
mation.
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Bons BCC et de profiter de la parité non couverte des taux par 
rapport à l’extérieur.

3.2.1.2. Coefficients de la réserve obligatoire 

Au cours de l’année 2023, la Banque Centrale du Congo a procédé 
au relèvement de son coefficient sur les dépôts en monnaie 
nationale à vue, le faisant passer de 0,0 % à 10,0 %. Les autres 
coefficients de la réserve obligatoire ont été maintenus inchangés 
par rapport à leurs niveaux de 2022, à savoir : 0,0 % pour les dépôts 
en monnaie nationale à terme et 13,0 % et 12,0 % respectivement 
pour les dépôts à vue et à terme en monnaies étrangères.

Graphique 3.2. Evolution du coefficient de la réserve obligatoire en 2023
    (en %) 
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Depuis 2022, la Banque Centrale avait mis en place une nouvelle 
réforme sur la constitution de la réserve obligatoire suivant la 
monnaie de dépôts. Tout flux de dépôt en devises, à partir de 
fin décembre 2021, est désormais constitué en dollar américain. 
Tout le stock de réserve obligatoire à ladite date est cristallisé et 
sera dégelé progressivement contre le dollar américain, jusqu'à 
l'établissement de la correspondance selon la monnaie, entre la 
réserve obligatoire et les dépôts.

La réserve obligatoire cristallisée, vestige de l’ancien système, 
elle était de 2.375,6 milliards de CDF à fin décembre 2021. Sur 
cette base, la Banque Centrale du Congo a procédé à deux dégels, 
à raison de 5,0 % du stock cantonné en septembre et décembre 
2023. Ce qui a donné lieu à une injection de 118,8 milliards de CDF 
à fin décembre 2023. 

En 2023, la Banque Centrale 
du Congo a procédé au relève-
ment de son coefficient sur les 
dépôts en monnaie nationale à 
vue, le faisant passer de 0,0 % 
à 10,0 %.

Encadré 4. Le dégel de la réserve obligatoire cantonnée.

Depuis janvier 2022, la Banque Centrale du 
Congo procède à la levée de la réserve obligatoire 
selon la monnaie des dépôts. Cette mesure vise 
notamment à poser les jalons de la dédollarisation 
de l’économie nationale. En effet, la réserve 
obligatoire en dollar américain est calculée sur 
base des flux des dépôts et titres des banques 
commerciales en monnaies étrangères, par rapport 
à leurs niveaux de fin décembre 2021. Elle est 

logée dans un compte de la BCC auprès de la BRI.

Par contre, celle en monnaie nationale est calculée 
sur la base du stock des dépôts des banques 
commerciales en CDF. Depuis juillet 2023, cette 
dernière est placée dans un compte indisponible 
à l’effet de limiter la volatilité des avoirs libres des 
banques commerciales.



39Rapport sur la politique monétaire en 2023
Banque Centrale du Congo - Direction des Analyses Economiques - Avril 2024

A fin décembre 2021, le montant figé de la réserve obligatoire se situait 
à 2.375,6 milliards de CDF dont 24,67 milliards provenant des dépôts en 
monnaie nationale de l’administration publique. Pour rappel, ces derniers 
sont stérilisés à 100,0 %, conformément à l’instruction n° 10 portant sur 
la constitution de la réserve obligatoire par les banques commerciales. 
La réserve obligatoire nette des dépôts de l’Etat s’est située à 2.350,92 
milliards de CDF, correspondant à 1.175,48 millions de USD. 

Conformément au Mémorandum des Politiques 
Economiques et financières signé à fin décembre 
2022, la Banque Centrale a procédé, en 2023, à 
la transformation de 5,0 % de la partie cantonnée 
par l’entremise de deux dégels, de 2,5 % chacun. 
Le premier dégel, effectué en septembre 2023, a 
entrainé une hausse de la réserve obligatoire en 
devises de l’ordre de 29,29 millions de USD en 
contrepartie de 71,25 milliards de CDF cédés aux 
banques commerciales au taux de change du 31 
juillet 2023, soit 2.427,85 CDF le dollar américain.

De même, le second dégel a provoqué une 
augmentation de la réserve obligatoire en devises 
à la même hauteur que le premier, soit 29,29 
millions de USD, en contrepartie de 71,14 milliards 
de CDF au taux de change du 30 novembre 
2023, soit 2.625,05 CDF le dollar américain. Au 
30 décembre 2023, la contrevaleur en USD de la 
partie cantonnée se situe à 1.116,70 millions de 
USD contre 1.175,48 millions en décembre 2021.

Durant les prochaines années, la Banque 
Centrale du Congo pourrait poursuivre avec le 
dégel de la réserve obligatoire cantonnée comme 
présenté dans le tableau ci-dessous, tout en 
tenant compte du maintien de la stabilité du cadre 
macroéconomique. 

Tableau 3.1. Proposition d’un plan de dégel 
prévisionnel de la réserve 
obligatoire cantonnée

Montant de la 
réserve obliga-
toire cantonnée 
(en millions de 

USD)

Partie 
dégélée                                     

(en millions 
de USD)

Partie 
dégélée                                     
(en % du 

stock  Initial)
Montant à fin décembre 2021  1 175,48   

Montant à fin décembre 2022  1 175,48   PAS DE 
DEGEL 

Montant à fin décembre 2023  1 116,71   58,774 5,0
Montant à fin décembre 2024  1 057,93   58,774 5,0
Montant à fin décembre 2025  940,38   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2026  822,84   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2027  705,29   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2028  587,74   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2029  470,19   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2030  352,64   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2031  235,10   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2032  117,55   117,548 10,0
Montant à fin décembre 2033  0,00   117,548 10,0
Source : Banque Centrale du Congo

Dans le meilleur des cas, la réserve obligatoire 
figée pourrait être épuisée à la fin de l’année 
2032. Après cette phase, il en résulterait une 
correspondance totale entre la nature des dépôts 
et la réserve obligatoire constituée.

3.2.1.3. Fourchettes d’appel d’offres des Bons BCC 

Pour ponctionner davantage la liquidité excédentaire, la Banque 
Centrale du Congo a procédé à plusieurs élargissements des 
fourchettes d’appels d’offres des Bons BCC. L’évolution de la 
liquidité découle de la baisse rapide des dépôts de l’Etat à hauteur 
de 740,1 milliards de CDF. 
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Graphique 3.3. Evolution de l'Encours du Bon BCC
    (en milliards de CDF)
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Encadré 5. La Banque Centrale du Congo devrait-elle recourir aux émissions des Bons 
BCC au robinet ?

Depuis près de 2 ans, il s’observe en RDC, une 
hausse de la liquidité des banques commerciales 
en monnaie nationale. Cette dernière découle de la 
forte consommation des dépôts de l’État à la Banque 
Centrale du Congo. En effet, les avoirs libres des 
banques commerciales sont passés, en moyenne 
mensuelle, de 41,5 milliards de CDF en 2021 à 
86,6 milliards en 2022, puis à 213,8 milliards en 
2023. Aussi, pour certains économistes, la Banque 
Centrale du Congo devrait recourir aux émissions 
des Bons BCC au robinet jadis abandonnées à 
l’effet d’endiguer cette surliquidité bancaire. 

Pour rappel, en 2002, la Banque Centrale du 
Congo avait procédé au lancement des titres 
appelés « Billet de Trésorerie  (BTR) », en 
remplacement des certificats des dépôts. Le 
changement de la dénomination tenait du fait que 
l’on conférait à ce titre le rôle de la régulation de 
la liquidité dans le cadre de la politique monétaire. 
Le titre BTR avait pour objectif tant la régulation 
de l’offre globale de monnaie que la modulation 
de la demande de liquidité globale. Il permettait, 
par sa rémunération, d’attirer les avoirs libres des 
banques commerciales, lesquels, pour l’essentiel, 
étaient affectés soit à l’acquisition des devises, soit 
transformés en demande des espèces auprès de 
la Banque Centrale. En outre, les autres institutions 
financières ainsi que les particuliers pouvaient 
également souscrire à ce titre.  

Le BTR avait permis de réduire les pressions 
autrefois exercées sur le marché des changes. Les 
principales caractéristiques de ce système portaient 
sur l’Émission des BTR à la demande des banques 
et la détermination, par voie administrative, des 

taux d’intérêt les rémunérant. Sur base du taux 
directeur, la Banque Centrale déterminait le taux 
d’intérêt rattaché à chaque maturité pour 7, 14 et 
28 jours.

En avril 2008, la Banque Centrale abandonna ce 
système de souscription de bon BCC à la demande 
des banques (système au robinet). Ainsi, il avait 
été mis en place la méthode des ventes par voie 
d’adjudications. En effet, les interventions de la 
Banque Centrale sur le marché monétaire ne se 
réalisaient que par voie d’appels d’offres, suivant 
la méthode d’adjudication à l’américaine. Cette 
dernière, à la différence de la méthode hollandaise, 
utilisée dans le cadre des adjudications des 
devises, rémunère les soumissions retenues aux 
taux d’intérêt proposés par les soumissionnaires 
sélectionnés.

Plusieurs faits avaient justifié cette réforme : (i) le 
taux d’intérêt du BTR et sa quantité à l’équilibre 
étaient désormais  déterminés par le jeu des forces 
du marché (l’offre et la demande du titre) ; (ii) les 
gains certains poussaient les banques à souscrire 
massivement aux BTR, avec une éviction sur le 
crédit à l’économie ; (iii) le taux d’intérêt du BTR 
est réellement devenu un instrument de politique 
monétaire entre les mains de l’Institut d’Emission 
et (iv) l’offre des BTR est déterminée par les 
prévisions des facteurs autonomes de la liquidité 
bancaire et non plus par la seule demande des 
banques.

En conséquence, cette méthode permettait de 
disposer d’un niveau de liquidité conforme à la 
programmation monétaire, élément fondamental 
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de ciblage des agrégats monétaires pratiqué par la 
Banque Centrale. 

Cette réforme du cadre opérationnel participe au 
projet d’alignement des instruments de politique 
monétaire sur les standards internationaux, 
lesquels consacrent l’adoption des instruments 
indirects favorables au développement des 
marchés financiers. La souplesse conférée à 
l’instrument BTR vise à donner davantage de 
flexibilité à la politique monétaire et à réorganiser 
le marché monétaire.

Il convient de relever que, depuis cette période, 
d’autres reformes avaient également été opérées 
sur cet instrument, notamment l’exclusion des tiers 
et le changement de son appellation en Bon BCC à 
partir de 2013. En effet, le projet de développement 
des marchés financiers au pays avait conduit la 
BCC à abandonner cette appellation de billet de 
trésorerie, qui est une appellation des titres émis 
par les sociétés non-financières. 

Par conséquent, comme présenté dans le 
graphique ci-dessous, l’encours de Bons BCC 
a progressivement baissé, passant de plus de 
10,0  % de la base monétaire entre 2007 et 2010, à 
moins de 5,0  % durant ces dernières années. 

Graphique 3.4. Encours des Bons BCC 
    (en % de la base monétaire)
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En outre, il importe de relever qu’en 2023, les 
fourchettes proposées par la Banque Centrale ont 
généralement été supérieures aux soumissions 
reçues des banques, en particulier au second 
semestre où la totalité des souscriptions des 
banques a souvent été retenue. Il est donc apparu 
qu’en dépit de la volonté de la Banque Centrale 
de ponctionner plus de liquidité, les banques ne 

souscrivent pas aux Bons BCC à hauteur voulue.

Graphique 3.5. Fourchettes proposées vs 
fourchettes réalisées en 2023
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Source : Banque Centrale du Congo.

Au regard de ce qui précède, l’Émission du Bon 
BCC au robinet, aurait pour conséquences : 

(i)	 une ponction excessive de la liquidité bancaire 
au risque d’assécher ou soit de paralyser les 
activités sur le marché interbancaire. L’appât 
du gain des banques en termes de placement 
sûr à la BCC peut entrainer un assèchement 
de la liquidité bancaire et une éviction du crédit 
à l’économie. Le Bon BCC deviendrait un 
facteur autonome hors du contrôle de la BCC 
et cesserait d’être véritablement un instrument 
de politique monétaire. Il est nécessaire que 
la ponction de la liquidité se fasse que sur 
l’excédent de la liquidité susceptible d’entrainer 
des surchauffes sur le marché des changes à 
partir du surplus de la programmation établie ; 

(ii)	une exogénisation de la liquidité bancaire et de 
la base monétaire en plein régime de ciblage 
des agrégats monétaires. En effet, le cadre des 
prévisions de la liquidité actuel permet d’aligner 
hebdomadairement la liquidité bancaire et la 
base monétaire au niveau de la programmation, 
et ce, à travers les fourchettes d’appels d’offres 
des Bons BCC. Avec le système au robinet, la 
BCC pourrait perdre, dans une large mesure, le 
contrôle de son objectif opératoire, entrainant 
par ricochet une instabilité du multiplicateur 
monétaire ; et

(iii)	les mêmes facteurs qui avaient donc prévalu 
pour le changement de la méthode risqueraient 
de persister. 



42 Rapport sur la politique monétaire en 2023
Banque Centrale du Congo - Direction des Analyses Economiques - Avril 2024

3.2.2 Marché monétaire 

Le marché monétaire en RDC, quoiqu’embryonnaire, enregistre 
des avancées significatives.  En 2023, il était composé de différents 
segments ci-après :

	- Le marché en banque ; 

	- Le marché interbancaire ; 

	- Le marché des Bons BCC ;

	- Le marché des Bons du Trésor (en monnaie nationale Indexée 
et en USD);

	- Le marché des Obligations du Trésor  (en monnaie nationale 
indexée et en USD).

a. le marché en banque 

En 2023, les opérations de refinancement à la Banque Centrale 
ont porté sur le guichet des facilités permanentes avec un cumul 
annuel de 21.569,7 milliards de CDF contre 687,5 milliards en 
2022. Le guichet de prêt à court terme a été actif six mois sur douze 
durant l’année sous analyse, excepté les quatre premiers mois 
(janvier, février, mars et avril) et les deux derniers mois de l’année 
(novembre et décembre), enregistrant ainsi un volume global 
d’opérations s’élevant à 3.474,0 milliards de CDF contre 4.015,5 
milliards en 2022.

Tableau 3.2. Evolution du volume de refinancement 
(en milliards de CDF) 

2022 2023
PCT 4 015,5 3 474,0
FP 687,5 21 569,7
Total 4 703,0 25 043,7
Source : Banque Centrale du Congo.

b. le marché interbancaire  

Le marché interbancaire a été opérationnel durant toute l’année 
sauf en juin, réalisant un volume des transactions à hauteur de 
373,0 milliards de CDF contre 445,0 milliards en 2022. 

Les opérations du refinance-
ment à la BCC ont porté sur les 
deux guichets de prêt à court 
terme et des facilités perma-
nentes.

Le marché interbancaire a été 
moins actif par rapport à l'année 
précédente.
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Graphique 3.6. Evolution du volume de transactions sur le marché 
interbancaire 
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  c. Le marché des Bons BCC 

L’analyse de l’évolution de l’encours du Bon BCC en 2023 est 
marquée par des niveaux élevés de l’encours global des Bons 
BCC avec une moyenne de 213,9 milliards de CDF à la suite de la 
hausse de la liquidité des banques commerciales. 

Tableau 3.3. Evolution des Bons BCC suivant la maturité 
(en milliards de CDF) 

  28-déc.-
22

25-janv.-
23

22-févr.-
23

29-mars-
23 26-avr.-23 31-mai-23 28-juin-

23 26-juil.-23 30-août-
23

27-sept.-
23

25-oct.-
23

29-nov.-
23

27-déc.-
23

Évolution Encours global 
Bon BCC 208,0 170,0 315,0 280,0 140,0 155,0 280,0 40,0 240,0 160,0 285,0 310,0 190,0

Maturité 7 jours 25,0 65,0 120,0 105,0 65,0 70,0 200,0 20,0 195,0 100,0 175,0 200,0 115,0
Maturité 28 jours 158,0 70,0 160,0 140,0 60,0 85,0 80,0 20,0 15,0 25,0 65,0 85,0 55,0
Maturité 84 jours 25,0 35,0 35,0 35,0 15,0 0,0 0,0 0,0 30,0 35,0 45,0 25,0 20,0
Variation annuelle de 
l'encours du Bon BCC 98,0                       -18,0

Variation mensuelle de 
l'encours du Bon BCC 3,0 -38,0 145,0 -35,0 -140,0 15,0 125,0 -240,0 200,0 -80,0 125,0 25,0 -120,0

Variation trimestrielle de 
l'encours du Bon BCC 68,0     72,0     0,0     -120,0     30,0

Variation semestrielle de 
l'encours du Bon BCC 193,0           72,0           -90,0

Source : BCC 

S’agissant de l’évolution des volumes de transactions reçues et 
retenues, il sied de relever que le volume global des transactions 
reçues du Bon BCC a fortement augmenté par rapport à 2022. 

En effet, il s’est situé à 2.124,0 milliards de CDF contre 434,0 
milliards l’année précédente. Quant aux soumissions retenues, 
elles se sont situées à 1.496,0 milliards contre 332,5 milliards une 
année plus tôt.

Le marché des Bons BCC a 
enregistré des niveaux élevés 
de l'encours sur les 3 maturités.
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Tableau 3.4. Evolution des soumissions des Bons BCC 
(en milliards de CDF, sauf indication contraire) 

Maturités
2022 2023

vol.recu Vol. retenu
Structure vol. Structure vol. 

retenu en % vol.recu Vol. retenu
Structure vol. Structure vol. 

retenu en %recu en % recu en %
7jrs 1 019,0 639,0 48,0 42,7 6 456,0 5 953,0 79,6 84,8
28jrs 1 010,0 807,0 47,6 53,9 1 525,0 970,0 18,8 13,8
84jrs 95,0 50,0 4,5 3,3 145,0 95,0 1,8 1,4
Total 2 124,0 1 496,0 100,0 100,0 8 106,0 7 018,0 100,2 100,0

Source : Banque Centrale du Congo. 

Durant l’année sous étude, les soumissions reçues et retenues des 
banques sont restées dominées par la maturité courte de 7 jours.

En ce qui concerne les taux sur les Bons BCC, au cours de l’année 
2023, il s’est observé une évolution croissante du taux moyen 
pondéré du Bon BCC à 7 jours, dans un contexte marqué par le 
resserrement progressif de la politique monétaire. Le taux moyen 
pondéré s’est situé à 8,25 % en janvier, puis à 9,0 % en mars et 
enfin à 25,0 % à fin décembre 2023, soit une moyenne annuelle de 
15,61 %. 

Tableau 3.5. Evolution du taux directeur et du taux moyen pondéré du 
Bon BCC
 (à fin période) 

déc-22 janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23
Taux directeur 8,25 8,25 8,25 9,00 9,00 9,00 11,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00
TMP 7Jours 8,25 8,25 8,09 9,00 9,00 8,59 10,11 10,75 24,40 25,00 24,63 24,58 25,00
TMP 28Jours 7,88 8,25 8,23 9,00 - 9,00 11,00 - 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00
TMP 84 jours - 8,25 8,25 - - - - - 25,00 - - 25,00 0

Source : Banque Centrale du Congo.

Par ailleurs, le taux moyen pondéré du Bon BCC à 28 jours a été 
de 14,2 % en moyenne durant l’année sous analyse. En effet, le 
Bon BCC à 28 jours a été utilisé durant toute l’année, excepté aux 
mois d’avril et juillet, afin de rallonger la durée de la stérilisation de 
la liquidité. Par contre, le Bon BCC à 84 jours n’a été utilisé qu’aux 
mois de janvier, février, août et novembre de l’année 2023 et le 
restant des mois, il a été inactif. 

d. Le marché de Bons du Trésor 

A fin décembre 2023, l’encours du Bon du Trésor en CDF indexé 
s’est situé à 302,0 milliards de CDF contre 188,0 milliards de CDF en 
2022. Quant à l’analyse de ce Bon par maturités, il sied de signaler 
que le Bon du Trésor à 6 mois a été plus actif durant l’année sous 
analyse que celui de 3 mois qui n’a été actif que six mois sur douze. 

Tableau 3.6. Evolution de l’encours du Bon du Trésor indexé
(en millions de CDF)

  27-déc.-22 31-janv.-23 28-févr.-23 28-mars-23 25-avr.-23 30-mai-23 27-juin-23 25-juil.-23 29-août-23 26-sept.-23 31-oct.-23 28-nov.-23 26-déc.-23
                           
 Encours Bon du Trésor  188 000,00 125 000,00 120 000,00  152 000,00  152 000,00  210 000,00  199 500,00  199 500,00  159 500,00 58 000,00 130 000,00  127 000,00  302 000,00 
 Bon à 3 mois  148 000,00 85 000,00 40 000,00 - - -  29 500,00 29 500,00  29 500,00  -  - - - 
 Bon à 6 mois  40 000,00 40 000,00 80 000,00 152 000,00 152 000,00 210 000,00 170 000,00 170 000,00 130 000,00 58 000,00  130 000,00 127 000,00 302 000,00 

Source : Banque Centrale du Congo. 

Le marché de Bons du Trésor a 
été plus dynamique en 2023 par 
rapport en 2022.
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Quant au Bon du Trésor en USD, on note un volume à hauteur de 
160,0 millions d’USD pour la maturité de 3 mois et un volume de 
207,0 millions d’USD pour la maturité à 6 mois. En ce qui concerne 
le taux de rendement moyen pondéré, il s’est situé autour de 10,0 %.

Tableau 3.7. Paramètres des Bons du Trésor en USD 
(en USD)

No. Année
Date 

d'émis-
sion

Instrument Maturité 
(mois)

Maturité 
(Jours) Échéance Code de la 

ligne
 Montant 
annoncé 

 Montant 
soumis-
sionné 

 Montant total 
servi 

Taux 
minimum 
proposé

Taux 
maximum 
proposé

Taux limite 
accepté

Pourcentage 
adjugé au 
taux limite 

accepté

Taux de 
rendement 

moyen 
pondéré

1

2023

27/06/2023 BON DU TRESOR USD 3mois  91,00 28/09/2023 CD0002200005 120 000 000  65 000 000  65 000 000 10,00 % 10,00 % 10,00 % 100,00 % 10,00 %

2 28/06/2023 BON DU TRESOR USD 3mois  90,00 28/09/2023 CD0002200005 55 000 000  30 000 000  30 000 000 10,00 % 10,00 % 10,00 % 100,00 % 10,00 %

3 11/07/2023 BON DU TRESOR USD 3mois  91,00 12/10/2023 CD0002200013 65 000 000  65 000 000  65 000 000 10,00 % 10,00 % 10,00 % 100,00 % 10,00 %

4 29/08/2023 BON DU TRESOR USD 6mois  182,00 29/02/2024 CD0002200021 50 000 000  57 200 000  53 200 000 10,00 % 10,00 % 10,00 % 100,00 % 10,00 %

5 26/09/2023 BON DU TRESOR USD 6mois  182,00 28/03/2024 CD0002200039 100 000 000  95 900 000  94 900 000 10,00 % 12,00 % 11,00 % 100,00 % 10,50 %

6 10/10/2023 BON DU TRESOR USD 6mois  182,00 11/04/2024 CD0002200047 80 000 000  37 112 000  37 112 000 10,00 % 11,00 % 11,00 % 100,00 % 10,06 %

7 31/10/2023 BON DU TRESOR USD 6mois  182,00 02/05/2024 CD0002200054 100 000 000  24 000 000  23 000 000 9,00 % 12,00 % 11,00 % 100,00 % 9,24 %

Total 2023 570 000 000  374 212 000 368 212 000 9,00 % 12,00 % 10,43 % 100,00 % 10,09 %

Source : Banque Centrale du Congo. 

e. Le marché des Obligations du Trésor 

En 2023, il s’observe une baisse du volume global des obligations 
du Trésor en CDF par rapport à l’année précédente. En effet, le 
volume global de ces Obligations s'est situé à 316,0 milliards de 
CDF en 2023 contre 893,0 milliards en 2022. Quant aux maturités, 
elles ont été de 1 an et 6 mois et 2 ans. Le taux moyen pondéré a 
été de 10,61 %. 

S’agissant du taux de rendement moyen pondéré, il s’est situé 
autour d’une moyenne de 10,8 % au cours de l’année sous étude.

Tableau 3.8. Paramètres des Obligations du Trésor en 2023 
(en CDF) 

Date 
d'émission Instrument Maturité Montant annoncé Montant soumis-

sionné
Montant total 

servi

Prix 
moyen 

pondéré

Taux de 
rendement 
marginal

Taux de 
rendement 

moyen 
pondéré

Total OT 2022 835 000 000 000 1 140 502 000 000 893 500 000 000 99,95 % 11,58 % 10,02 %
1 03/01/2023 OBLIGATION DU TRESOR 1an et 6mois 150 000 000 000 135 000 000 000 120 000 000 000 99,94 % 11,10 % 10,04 %
2 14/02/2023 OBLIGATION DU TRESOR 2 ans 150 000 000 000 65 000 000 000 65 000 000 000 99,54 % 11,42 % 10,26 %
3 07/03/2023 OBLIGATION DU TRESOR 2 ans 100 000 000 000 35 000 000 000 15 000 000 000 98,00 % 11,13 % 11,13 %
4 11/04/2023 OBLIGATION DU TRESOR 2 ans 120 000 000 000 116 000 000 000 86 000 000 000 97,58 % 13,18 % 11,37 %
5 06/06/2023 OBLIGATION DU TRESOR 1an et 6mois 120 000 000 000 30 000 000 000 30 000 000 000 98,38 % 12,61 % 11,20 %

Total BT 2023 640 000 000 000 381 000 000 000 316 000 000 000 98,69 % 13,18 % 10,61 %
Source : Banque Centrale du Congo. 

En ce qui concerne les Obligations du Trésor en devises, une seule 
obligation a été émise en 2023 à hauteur de 70,0 millions d’USD 
pour une maturité de 2 ans. Pour ce qui est du taux moyen pondéré, 
il s’est situé à 8,87 %. 

Tableau 3.9. Paramètres des Obligations du Trésor en USD en 2023 
  (en USD)

No. Année Date 
d'émission Instrument Maturité Échéance  Montant 

annoncé 
 Montant sou-

missionné 
 Montant 

total servi 

Prix 
moyen 

pondéré

Taux moyen 
pondéré

Taux de 
rendement 
marginal

6 2023 11/04/2023 OBLIGATION DU TRESOR USD 2 ANS 11/04/2025    70 000 000    43 000 000    43 000 000 100,23 % 8,87 % 10,00 %
Total  BT 2023    70 000 000    43 000 000    43 000 000 100,23 % 8,87 % 10,00 %
Source : Banque Centrale du Congo. 

Le marché des obligations du 
Trésor a été moins actif par rap-
port à l'année précédente.
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f. Comportement des taux d’intérêt réel sur le 
marché monétaire

-	 Taux d’intérêt réel 

Le taux directeur réel a été négatif aux sept premiers mois de 
l’année eu égard à la hausse continue du taux d’inflation. Au 
second semestre de 2023, il a retrouvé sa positivité à partir du mois 
d’août 2023 après le relèvement du taux directeur. Les révisions à 
la hausse du taux directeur nominal ont conduit à l’amélioration de 
la marge du taux d’intérêt réel comme indiqué ci-dessous :  

Tableau 3.10. Evolution du Taux d’intérêt réel

  déc-22 janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23
Taux directeur nominal (en %) 8,25 8,25 8,25 9,00 9,00 9,00 11,00 11,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00
Taux d'inflation 13,1 15,5 16,8 16,9 16,9 16,6 17,7 23,3 22,6 21,9 21,7 23,2 23,8
Taux directeur réel (en %) -4,9 -7,2 -8,6 -7,9 -7,9 -7,6 -6,7 1,7 2,4 3,1 3,3 1,8 1,2

Source : Banque Centrale du Congo 

-	Courbe des taux 

L’analyse de la courbe des taux relève ce qui suit : le taux directeur 
a évolué en hausse au cours de l’année pour se situer à 25,0 %.  
Les autres taux du marché monétaire, à savoir le taux sur les Bons 
BCC, sur les facilités permanentes, le marché interbancaire et le 
Bon du Trésor ont évolué dans le même sens que le taux directeur. 

Graphique 3.7. Evolution de la courbe des taux
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3.2.2.1. Comportement des facteurs de la liquidité et leur 
incidence sur la base monétaire

a. Mouvement des facteurs autonomes de la 
liquidité 

Le mouvement contrebalancé des facteurs autonomes s’est soldé 
par une injection de 569,8 milliards de CDF contre un niveau 
programmé de 1.914,2 milliards. 
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b. Impact des instruments sur les facteurs 
autonomes de la liquidité

Les actions des facteurs institutionnels, découlant de la modification 
des instruments, ont conduit à une injection de la liquidité de 128,9 
milliards alors qu’il avait été programmé une ponction de 124,7 
milliards de CDF. 

c. Résultats de l’interaction entre les réactions des 
facteurs institutionnels et les mouvements des 
facteurs autonomes de la liquidité

En 2023, la compensation des mouvements des facteurs 
autonomes par les inflexions résultant des mouvements des facteurs 
institutionnels s’est soldée par une injection de 698,7 milliards de 
CDF, bien inférieure à celle programmée de 1.789,5  milliards. 

Tableau 3.11. Comportement des facteurs de la liquidité bancaire en 
2023

En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart

Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 1914,2 569,8 -1344,4
Avoirs extérieurs nets (AEN)  (Politique de change) 2864,4 2887,6 23,2
Avoirs intérieurs nets (AIN) -950,2 -2317,8 -1367,6
  Crédits intérieurs 442,7 1312,6 869,9

         Créances nettes sur l'administration centrale  (CNE) (Politique Budgétaire) 123,1 1015,2 892,2
         Créances sur les BCM  (RME)  (Gestion Trésorérie BCC) -157,0 407,0 564,0
         Créances sur le secteur privé  (Politique de Crédit) 45,6 40,3 -5,3
         Autres 431,0 -150,0 -581,0

   APN hors Bons BCC + la RO en dévises  (Gestion Trésorérie BCC) -1392,9 -3630,4 -2237,5

Facteurs institutionnels  (Politique monétaire) 124,7 -128,9 -253,6
Encours Bons BCC 42,0 -18,0 -60,0
Réserve Obligatoire en monnaie nationale 82,7 79,1 -3,6
Encours refinancement (*) 0,0 190,0 190,0

Impact global de liquidité prévu 1789,5 698,7 -1090,8

Facteurs autonomes    : (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels   : (-) injection et (+) ponction

Année 2023

Source : Banque Centrale du Congo.

En infra-annuel, l’évolution de la liquidité bancaire au cours de 
l’année 2023 laisse transparaitre ce qui suit :

	- Du 31 décembre 2022 à avril 2023, la compensation des 
mouvements des facteurs autonomes par les réactions de la 
politique monétaire révèle une ponction de la liquidité de 320,2 
milliards de CDF contre celle projetée de 41,6 milliards.

Cette situation tient de la ponction opérée par les facteurs 
autonomes alors que les facteurs institutionnels ont exercé une 
injection de 68,0 milliards par l’entremise de l’encours des titres 
de la Banque Centrale. 

En 2023, l'interaction entre les 
mouvements des facteurs de 
la liquidité revèle une injection 
de 698,7 milliards contre un 
niveau programmé de 1.789,5 
milliards.

Durant les quatre premiers mois 
de l'année, la compensation 
des mouvements facteurs de 
la liquidité s'est accrue par une 
jonction de 320,2 milliards de 
CDF contre celle programmée 
de 41,6 milliards.
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Tableau 3.12. Comportement des facteurs de la liquidité bancaire aux 
quatre  premiers mois de l’année 2023

En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart

Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) -199,6 -388,2 -188,6
Avoirs extérieurs nets (AEN)  (Politique de change) 10,9 -764,3 -775,2
Avoirs intérieurs nets (AIN) -210,5 376,1 586,6
  Crédits intérieurs -874,7 537,3 1412,0

         Créances nettes sur l'administration centrale  (CNE) (Politique Budgétaire) -823,8 368,4 1192,1
         Créances sur les BCM  (RME)  (Gestion Trésorérie BCC) -270,0 278,8 548,8
         Créances sur le secteur privé  (Politique de Crédit) 23,3 23,8 0,4
         Autres 195,7 -133,6 -329,3

   APN hors Bons BCC + la RO en dévises  (Gestion Trésorérie BCC) 664,2 -161,2 -825,4

Facteurs institutionnels  (Politique monétaire) -158,0 -68,0 90,0
Encours Bons BCC -158,0 -68,0 90,0
Réserve Obligatoire en monnaie nationale 0,0 0,0 0,0
Encours refinancement (*) 0,0 0,0 0,0

Impact global de liquidité prévu -41,6 -320,2 -278,6

Facteurs autonomes    : (+) injection et (-) ponction
Facteurs  institutionnels    : (-) injection et (+) ponction

Décembre 2022 à  avril  2023

Source : Banque Centrale du Congo.

	- D’avril à août 2023, l’interaction entre les mouvements des 
facteurs de la liquidité révèle une injection de la liquidité de 
624,1 milliards de CDF contre une ponction programmée de 
111,2 milliards. Ce résultat découle d’une injection des facteurs 
autonomes de 894,0 milliards de CDF et de la ponction des 
facteurs institutionnels de 269,9 milliards de CDF.

La ponction exercée par les mouvements des facteurs 
institutionnels résulte notamment de la restauration du coefficient 
de la réserve obligatoire sur les dépôts à vue en monnaie 
nationale. Opérée au mois de juillet 2023, cette mesure a permis 
une ponction de la liquidité de l’ordre de 239,9 milliards de CDF. 

Tableau 3.13. Comportement des facteurs de la liquidité d’avril à août 
2023

En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart

Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 79,4 894,0 814,5
Avoirs extérieurs nets (AEN)  (Politique de change) 951,5 2253,6 1302,1
Avoirs intérieurs nets (AIN) -872,1 -1359,7 -487,6
  Crédits intérieurs 1093,5 -190,9 -1284,4

         Créances nettes sur l'administration centrale  (CNE) (Politique Budgétaire) 1147,8 -240,6 -1388,5
         Créances sur les BCM  (RME)  (Gestion Trésorérie BCC) 154,3 10,5 -143,8
         Créances sur le secteur privé  (Politique de Crédit) 5,4 14,1 8,7
         Autres -214,0 25,2 239,2

   APN hors Bons BCC + la RO en dévises  (Gestion Trésorérie BCC) -1965,6 -1168,8 796,8

Facteurs institutionnels  (Politique monétaire) 190,6 269,9 79,2
Encours Bons BCC 50,0 100,0 50,0
Réserve Obligatoire en monnaie nationale 140,6 239,9 99,2
Encours refinancement (*) 0,0 70,0 70,0

Impact global de liquidité prévu -111,2 624,1 735,3

Facteurs autonomes    : (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels    : (-) injection et (+) ponction

avril  à aôut 2023

Source : Banque Centrale du Congo.

	- D’août à octobre 2023, l’interaction entre les mouvements des 
facteurs de liquidité révèle une ponction de la liquidité de 547,1 
milliards de CDF contre celle programmée de 147,0 milliards 
de CDF. Ce résultat est consécutif, au niveau des facteurs 
autonomes, aux ponctions opérées tant par les avoirs extérieurs 
nets que par les avoirs intérieurs nets respectivement de 215,5 

La réserve obligatoire sur les 
dépôts en monnaie nationale a 
exercé une ponction de 239,9 
milliards de CDF aux huit pre-
miers mois de l'année 2023.

Entre août et octobre 2023, l'in-
teraction entre les mouvements 
des facteurs de liquidité revèle 
une ponction de 547,1 milliards 
de CDF contre celle program-
mée de 147,0 milliards.
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milliards et 387,5 milliards de CDF. Les facteurs institutionnels 
ont injecté 55,9 milliards par l’encours des Bons BCC.   

Par rapport à la période précédente, la baisse de la ponction 
exercée par la réserve obligatoire procède de l’application 
du premier dégel de la partie cantonnée opéré au mois de 
septembre et de la baisse des dépôts en CDF.

Tableau 3.14. Comportement des facteurs de la liquidité d’août à octobre 
2023

En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart

Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) -97,0 -603,0 -505,9
Avoirs extérieurs nets (AEN)  (Politique de change) 0,1 -215,5 -215,5
Avoirs intérieurs nets (AIN) -97,1 -387,5 -290,4
  Crédits intérieurs 26,3 266,9 240,6

         Créances nettes sur l'administration centrale  (CNE) (Politique Budgétaire) -324,1 340,0 664,1
         Créances sur les BCM  (RME)  (Gestion Trésorérie BCC) -54,3 -49,7 4,6
         Créances sur le secteur privé  (Politique de Crédit) 16,7 5,8 -10,9
         Autres 388,0 -29,1 -417,2

   APN hors Bons BCC + la RO en dévises  (Gestion Trésorérie BCC) -123,4 -654,4 -531,0

Facteurs institutionnels  (Politique monétaire) 50,0 -55,9 -105,9
Encours Bons BCC 50,0 45,0 -5,0
Réserve Obligatoire en monnaie nationale 0,0 -26,9 -26,9
Encours refinancement (*) 0,0 74,0 74,0

Impact global de liquidité prévu -147,0 -547,1 -400,0

Facteurs autonomes    : (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels    : (-) injection et (+) ponction

août à octobre 2023

Source : Banque Centrale du Congo.

	- D’octobre à décembre 2022, la compensation des mouvements 
des facteurs autonomes de la liquidité par ceux des facteurs 
institutionnels s’est traduite par une injection globale de 942,3 
milliards de CDF contre celle programmée de 2092,8 milliards. 
L’injection des facteurs autonomes découle de la hausse des 
actifs extérieurs nets à hauteur de 1.613,7 milliards de CDF, 
contrebalancée par la baisse des actifs intérieurs nets de 946,3 
milliards. Quant aux facteurs institutionnels, ils ont injecté 274,9 
milliards de CDF par l’entremise des Bons BCC, de la réserve 
obligatoire en monnaie nationale et l’encours du refinancement. 

Pour ce qui est de l’encours des titres, il importe de préciser que 
ce dernier a connu une baisse au mois de décembre, nonobstant 
les élargissements des fourchettes proposée par la Banque. Ce 
comportement procède notamment d’une augmentation des 
retraits de la liquidité dans les chefs des banques commerciales 
pendant les périodes des fêtes de fin d’années et de tenue des 
élections. 

Concernant l’injection de la réserve obligatoire en monnaie 
nationale, elle découle du deuxième dégel annuel de la partie 
cristallisée, opéré au mois de décembre.  

L’injection du refinancement découle de l’encours du 
refinancement en force des banques commerciales à la fin de 
l’année. 

Au dernier trimestre de l'année, 
la compensation des mouve-
ments des facteurs autonomes 
par ceux des facteurs institu-
tionnels s'est soldée par une 
injection de 942,3 milliards de 
CDF contre celle prévue de 
2034,4 milliards. 

L’injection opérée par la réserve 
obligatoire au dernier trimestre 
découle du deuxième dégel an-
nuel de la partie cristalisée.
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Tableau 3.15. Comportement des facteurs de la liquidité d’octobre à 
décembre 2023

En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart

Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 2134,9 667,4 -1467,5
Avoirs extérieurs nets (AEN)  (Politique de change) 1905,4 1613,7 -291,7
Avoirs intérieurs nets (AIN) 229,6 -946,3 -1175,8
  Crédits intérieurs 197,6 699,2 501,6

         Créances nettes sur l'administration centrale  (CNE) (Politique Budgétaire) 123,1 547,4 424,4
         Créances sur les BCM  (RME)  (Gestion Trésorérie BCC) 13,1 167,4 154,4
         Créances sur le secteur privé  (Politique de Crédit) 0,2 -3,3 -3,4
         Autres 61,3 -12,4 -73,7

   APN hors Bons BCC + la RO en dévises  (Gestion Trésorérie BCC) 31,9 -1645,5 -1677,4

Facteurs institutionnels  (Politique monétaire) 100,0 -274,9 -374,9
Encours Bons BCC 100,0 -95,0 -195,0
Réserve Obligatoire en monnaie nationale 0,0 -133,9 -133,9
Encours refinancement (*) 0,0 46,0 46,0

Impact global de liquidité prévu 2034,9 942,3 -1092,6

Facteurs autonomes    : (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels    : (-) injection et (+) ponction

octobre à décembre 2023

Source : Banque Centrale du Congo.

3.2.2.2. Comportement de l’offre et de la demande de 
monnaie 

En 2023, l’offre et la demande de monnaie se sont inscrites au-delà 
de leurs niveaux programmés.

a. Offre de monnaie

L’offre de monnaie a été en dépassement par rapport à la 
programmation alors que la monnaie à haute puissance s’est 
inscrite en deçà de son niveau programmé. 

-	Base monétaire

En 2023, l’offre de monnaie centrale s’est située à 8.703,0 milliards 
de CDF contre un niveau programmé de 8.837,7 milliards. 

Elle s’est accrue de 16,7 % contre une croissance programmée de 
18,5 %. Cette situation résulte de la hausse des actifs extérieurs 
nets de 2.887,6 milliards de CDF, contrebalancée par une baisse 
des actifs intérieurs nets de 1.639,9 milliards. 

Les créances nettes sur l’administration centrale ont connu une 
hausse de 1015,2 milliards, en lien avec la baisse des dépôts de 
l’Etat de 740,1 milliards.  

S’agissant des composantes, l’expansion de la base monétaire 
est localisée tant au niveau des engagements envers les autres 
institutions des dépôts que de la circulation fiduciaire, à hauteur 
respectivement de 1.034,9 milliards et de 213,2 milliards de CDF. 

A fin décembre 2023, l'offre de 
monnaie centrale s'est située à 
8.703,0 milliards contre un ni-
veau prévu de 8.837,7 milliards.
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Graphique 3.8. Evolution mensuelle de la base monétaire 
    (en milliards de CDF).
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Source : Banque Centrale du Congo.

L’analyse de l’évolution de la monnaie centrale laisse transparaître 
ce qui suit :

	- de fin décembre 2022 à avril 2023 : il ressort une baisse de 
la base monétaire de 316,3 milliards, attribuable à un recul des 
actifs extérieurs nets de 764,3 milliards, alors que les actifs 
intérieurs nets ont progressé de 447,9 milliards de CDF, suite au 
comportement des créances nettes sur l'Administration Centrale.  

Pour ce qui est des composantes, la baisse observée est 
attribuable à une régression des engagements envers les autres 
institutions des dépôts de 473,0 milliards de CDF, nonobstant 
une progression de la circulation fiduciaire de 135,2 milliards. 

Tableau 3.16. Variation de la base monétaire
  (en milliards de CDF)

 
Décembre 

2022  à avril 
2023

Mai  à Août 
2023

 Septembre 
à octobre 

2023

Novembre 
à décembre 

2023
Base monétaire -316,3 980,6 -450,5 1033,9
      Contreparties        
              AEN -764,3 2253,6 -215,5 1613,7
               AIN 447,9 -1273,0 -235,1 -579,8
                          CN sur l'administration centrale 368,4 -240,6 340,0 547,4
                           APN -89,4 -1152,1 -576,0 -1325,0
      Composantes        
             Circulation fiduciaire 135,2 210,9 -3,2 691,9
                         Circulation fiduciare hors syst.bancaire 11,5 270,2 -88,6 706,7
                         Circulation fiduciare en banques 123,7 -59,2 85,4 -14,8
            Engagements envers les autres inst. de dépôts -473,0 783,9 -449,8 352,1
             Engagements envers les autres secteurs 21,5 -14,3 2,5 -10,1
Source : Banque Centrale du Congo.

	- de mai à août 2023 : une augmentation de 980,6 milliards 
de CDF, corollaire d’une hausse des actifs extérieurs nets de 
2.253,6 milliards de CDF et d’une baisse des actifs intérieurs 
nets de 1.273,0 milliards. 

Du côté des composantes, cette situation procède  tant de la 
progression des engagements envers les autres institutions des 
dépôts de 783,9 milliards que de celle de la circulation fiduciaire 
de  210,9 milliards.

La base monétaire a connu une 
baisse de 316,3 milliards de 
CDF durant les quatre premiers 
mois de l'année.

La monnaie centrale a augmen-
té de 980,6 milliards sz CDF 
entre mai et août 2023.
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	- de septembre à octobre 2023 : un recul de la base monétaire 
de 450,5 milliards de CDF,  à la suite  d’une baisse des actifs 
intérieurs nets de 235,1 milliards  et de celle des actifs extérieurs 
nets de 215,5 milliards. 

S’agissant des composantes, cette baisse est principalement 
localisée au niveau des engagements envers les autres 
institutions des dépôts à hauteur de 449,8 milliards. 

	- d'octobre à décembre 2023 : une progression de la base 
monétaire de 1.033,9 milliards, assignable à la hausse des actifs 
intérieurs nets de 1.613,7 milliards, contrebalancée par un recul 
des actifs extérieurs nets de 579,8 milliards.

Du côté des composantes, cette hausse est concentrée au 
niveau de la circulation fiduciaire et  des engagements envers les 
autres institutions, respectivement à hauteur de  691,9 milliards 
de CDF et de 352,1 milliards. 

-	Passifs monétaires au sens large

En 2023, les passifs monétaires au sens large, établis à 25.843,6 
milliards de CDF, se sont accrus de 35,2 % contre une hausse 
prévue de 32,3 %.  

Graphique 3.9. Evolution mensuelle des passifs monétaires au sens 
large 

    (en milliards de CDF)

20,000

24,000

28,000

32,000

36,000

40,000

M12 M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 M10 M11 M12
32022202

Passifs monétaires réalisés
Passifs monétaires programmés

25.827,3

29.076,6

26.580,1

30.344,2

28.581,0

34.648,9

31.094,1

Source : Banque Centrale du Congo.

Au niveau des contreparties, la hausse de l’offre de monnaie est 
expliquée par l’accroissement des actifs extérieurs nets et celui 
des actifs intérieurs nets de 5.888,1 milliards de CDF et de 3.362,8 
milliards respectivement. 

La monnaie à haute puis-
sance a connu une dilatation 
de 1.033,9 milliards de CDF au 
dernier trimestre de l'année. 

L'offre de monnaie s'est accrue 
de 35,2 % en 2023 contre une 
variation prévue de 32,5 %
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Tableau 3.17. Variation des passifs monétaires au sens large en 2023
(en milliards de CDF)

  Décembre 2022  à Juin  2023 Juillet à décembre 2023
Passifs monétaires au sens large 4516,9 4733,9
      Contreparties    
               AEN 1133,5 4754,5
               AIN 3383,4 -20,6
      Composantes    
Numéraires hors Institutions des dépôts  276,9 622,9
Dépôts transférables 2666,7 2404,5
Autres dépôts 1573,4 1706,6
Source : Banque Centrale du Congo.

Du coté des composantes, l’expansion des passifs monétaires 
est localisée au niveau des dépôts transférables, autres dépôts 
et numéraires hors institutions des dépôts, respectivement à 
concurrence de 5071,1 milliards de CDF, 3.280,0 milliards de CDF 
et 899,9 milliards.  

b. Evolution du multiplicateur monétaire

Le multiplicateur monétaire est resté stable, malgré une hausse 
de la base monétaire plus que proportionnelle à celle de l’offre de 
monnaie. En effet, il s’est établi à 4,0 points en 2023 contre un 
niveau de 3,5 points enregistré en 2022.

Graphique 3.10. Evolution du multiplicateur monétaire
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Le comportement du multiplicateur monétaire, au cours de la 
période sous revue, peut être intercepté en trois phases :

	- la première, allant de janvier à juin, marquée par une légère 
hausse du multiplicateur monétaire de 0,6 point à la suite de la 
hausse de l’offre de monnaie plus que proportionnelle à celle 
de la base monétaire. Cette situation tient essentiellement de la 
baisse de la base monétaire durant les échéances fiscales ; 

	- la deuxième, allant de juin à septembre, caractérisée par une 
forte stabilité du multiplicateur autour d’une moyenne 3,9 points. 
Cette situation procède  de la faible hausse de la base monétaire, 
sous l’effet de la consommation des dépôts de l’Etat ;

	- la troisième, d’octobre à décembre, marquée par une  baisse 
du multiplicateur monétaire, découlant d’une expansion plus que 

Le multiplicateur monétaire est 
resté relativement stable durant 
toute l'année 2023.
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Encadré 6. Environnement du crédit bancaire en RDC : contraintes et solutions

L’économie congolaise demeure sous financée. 
En effet, les statistiques de ces dernières années 
renseignent que la part du crédit à l’économie 
demeure en deçà de 12  % du PIB, soit un niveau 
inférieur à la moyenne subsaharienne et à la 
norme acceptable, soit plus de 40   % du PIB. Ce 
financement de l’activité productive est obtenu 
grâce au concours principalement du secteur 
bancaire et, dans une moindre mesure, par des 
institutions de microfinance et/ou des coopératives 
d’épargne et de crédit.

Graphique 3.11. Evolution du crédit à l’économie
      (en % du PIB)
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Ainsi, en dépit de l’augmentation du nombre de 
ces institutions, leur contribution au financement 
de l'économie demeure insignifiante. Cette 
situation résulte notamment du niveau encore 
élevé du coût du crédit, composé notamment du 
taux d’intérêt débiteur nominal, des commissions, 
des frais de dossier et autres. S’agissant du 
taux d’intérêt nominal, la moyenne du secteur 
s’établit actuellement à 26,89 % l’an et 15,68 % 
l’an, respectivement en monnaies nationale et 
étrangère.

En 2023, le taux de réemploi, représentant le rapport 
entre l’encours global des crédits et le niveau des 
dépôts collectés par le système bancaire, s’est 
établi à  60,5   %. Les crédits bruts se sont situés 
à 7.278,69 millions d’USD contre un niveau des 
dépôts de l’ordre de 12.034,36 millions d’USD. 
Il en résulte un paradoxe entre la surliquidité du 
système bancaire (attestée par le faible niveau 

du taux de réemploi) et le sous-financement de 
l’économie par voie du crédit bancaire).

Les contraintes pesant sur le crédit sont liées à 
l’environnement, à l’offre et  à la demande. 

Au niveau de l’offre, il y a lieu de relever :

	- la fragilité sécuritaire, attestée par le maintien, 
voilà plus de deux décennies, de l’indicateur de 
sécurité au niveau 3, en raison notamment de 
la persistance du conflit à l’Est du pays ;

	- la fragilité politique, en raison de la démocratie 
naissante et des difficultés émaillant son 
processus, lesquelles resurgissent sur les 
autres domaines de la vie nationale notamment 
sous forme d’incertitudes, amenant à une 
restriction des investissements ;

	- un important déficit en infrastructures (Energie, 
connexion internet, réseaux routier, ferroviaire, 
etc.), ce qui freine les opportunités économiques 
et limite l’expansion de l’activité bancaire ;

	- un cadre juridique et judiciaire peu favorable au 
climat des affaires et dont l’instabilité est à la 
base, entre autre, de la lenteur ou de l’incertitude 
dans la réalisation des hypothèques en cas des 
crédits non remboursés ; 

	- la fragilité macroéconomique.

Par ailleurs, l’offre du crédit est rationnée dans le 
cadre de la gestion de risques et des incertitudes. 
Ainsi, en dépit de l’existence d’un système bancaire 
surliquide, attestée par des niveaux des dépôts 
nettement supérieurs à celui du crédit, la demande 
du crédit, dans les faits, excède l’offre. Cette 
situation débouche sur des taux d’intérêt débiteurs 
prohibitifs auxquels viennent s’ajouter d’autres frais 
donnant au coût du crédit un caractère rédhibitoire. 

Au niveau de la demande,  il importe de relever 
trois types des contraintes. Les premières 
procèdent des conditions posées par les banques 
pour accéder au crédit : (i) l’ouverture préalable 
d’un compte disposant d’un minimum d’avoir et (ii) 
le parrainage ou la garantie de remboursement. 
Les deuxièmes difficultés tiennent à l’existence 
du chômage massif dans le chef de la population, 
l’excluant ipso facto des services bancaires. La 
troisième difficulté tient de l’absence de la culture 
financière et même de la méfiance de la population 

proportionnelle de la monnaie à haute puissance par rapport à 
l’offre de monnaie, sur fond d’une forte expansion de la dépense 
publique.
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vis-à-vis du système bancaire. Il en est ainsi de la 
pratique de frais de tenue de compte transformant 
les soldes créditeurs en soldes débiteurs.

Plusieurs réformes devraient être mises en place 
à l’effet d’améliorer le financement de l’économie 
congolaise, gage de la réalisation d’une croissance 
économique autocentrée.

Au niveau du Gouvernement de la République, 
il sera question de : (i) s’engager notamment en 
ce qui concerne la fragilité macroéconomique, 
l’instabilité sécuritaire, l’instabilité judiciaire et 
juridique ainsi que les déficits en infrastructures de 
base ; (ii) implémenter les mesures idoines pour 
l’amélioration du climat des affaires (iii) ; mettre en 
œuvre des mesures et reformes en vue d’obtenir 
l’amélioration de l’environnement du crédit ainsi 
que réduire la prime de risque et certaines charges 
d’exploitation qui contribuent à surcharger le 
taux débiteur des banques ; (iv) défiscaliser les 
provisions sur créances douteuses, exempter les 
intérêts sur le crédit à la consommation de la TVA  
et (v) concernant les Avis à Tiers Détenteurs (ATD), 
revisiter les textes légaux en vigueur pour alléger 
les modalités sur les saisies de compte bancaire.

La Banque Centrale du Congo devrait : (i) accélérer 
la modernisation de la centrale de risques et 
la création des structures spécifiques du type 
privé, en l’occurrence les CREDIT BUREAU pour 
collecter les informations sur la clientèle au-delà du 
secteur financier, aux fins de la prévention contre 
le surendettement ; (ii) accompagner les banques, 
en matière de supervision, de lutte contre la 
dollarisation et maintenir le pacte de stabilité ; (iii) la 
poursuite des réformes sur le cadre de la politique 
monétaire et sur la réserve obligatoire  et (iv) 
accélérer la mise en place d’un marché financier 
structuré en RDC, capable de mobiliser l’épargne 
intérieure et extérieure en vue d’un meilleur 
financement de l’économie à un coût abordable.

Et enfin, les banques commerciales devraient 
envisager les actions suivantes : (i) rationnaliser 
leur coût du crédit, à travers l’assainissement 
de leur coût d’exploitation ; (ii) alléger les 
conditions d’accès au compte ; (iii) lutter contre 
la discrimination dans le traitement des dossiers 
bancaires  et (iv) calculer et publier, dans les 
meilleurs délais, leur taux effectif global pour une 
plus grande transparence dans ce secteur.

d. Demande de monnaie

L’augmentation de la demande de monnaie est attestée par la 
baisse de la vitesse de la circulation de la monnaie et la hausse du 
taux de liquidité de l’économie. 

-	Vitesse de circulation

La vitesse de circulation de la monnaie a connu une baisse de 0,4 
point pour se situer à 4,7 points en 2023, venant de 5,1 points en 
2022. 

Graphique 3.12. Evolution de la vitesse de circulation de la monnaie
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Source : Banque Centrale du Congo.

L'année 2023 a été caractérisée 
par une hausse de la demande 
de monnaie.
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-	 Taux de liquidité de l’économie 

Le taux de liquidité de l’économie a enregistré une augmentation  
de 1,8 point, passant de 19,6 % en 2022 à 21,4 % en 2023.

Graphique 3.13. Evolution du taux de liquidité de l’économie
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e. Enseignements à tirer de l’équilibre entre l’offre 
et la demande de monnaie

En 2023, l’offre de monnaie a connu une augmentation de 35,2 % 
contre une croissance prévue de 32,3 %, alors que la monnaie à 
haute puissance s’est accrue de 16,7 % contre un niveau prévu de 
18,5 %. 

L’accumulation des avoirs extérieurs nets et le crédit au secteur privé 
ont été les principaux facteurs qui ont expliqué ce comportement.

De même, la croissance de la demande de monnaie a été plus forte 
que prévu. En effet, la vitesse de circulation de la monnaie s’est 
fixée à 4,7 points contre une prévision de 4,8 points. Le taux de 
liquidité de l’économie s’est établi à 21,4 % alors qu’il a été prévu à 
20,8 %.

3.2.2.3. Bilan par rapport aux objectifs fixés de la politique 
monétaire

En dépit d’une croissance maitrisée des agrégats monétaires en 
2023, l’objectif final de l’inflation a été dépassé. 

a. La base monétaire

L’objectif opérationnel en 2023 a connu une croissance inférieure 
à son niveau programmé. Il s’est accru de 1.247,6 milliards contre 
une variation prévue de 1.382,7 milliards.     

L'année 2023 a été marquée 
par une hausse du taux de liqui-
dité de l'économie.

La base monétaire s'est accrue 
en deçà de son niveau pro-
grammé.
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Graphique 3.14.  Variation de la base monétaire 
        (en milliards de CDF)
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L’analyse mensuelle révèle que la variation de l’offre de monnaie 
centrale a dépassé celle de la programmation durant les mois de 
janvier, mai, juin, juillet, août et novembre 2023. 

En moyenne mensuelle, l’offre de monnaie centrale a augmenté 
de 104,0 milliards de CDF contre un niveau mensuel moyen 
programmé de 115,2 milliards.

Graphique 3.15. Variations mensuelles de la base monétaire 
      (en milliards de CDF)
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b. Passifs monétaires hors dépôts en devises

L’objectif intermédiaire s’est accru en-deçà de sa programmation. 
Les passifs monétaires hors dépôts en devises ont augmenté de 
1.077,2 milliards de CDF contre une hausse attendue de 1.094,6 
milliards. 

L’offre de monnaie centrale a 
connu une augmentation men-
suelle moyenne de 104,0 mil-
liards de CDF contre un niveau 
prévu de 115,8 milliards.

L’objectif intermédiaire de la 
Banque Centrale du Congo 
s'est également accru en deçà 
de la programmation.
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Graphique 3.16. Variation annuelle des passifs monétaires hors dépôts 
  en devises 

      (en milliards de CDF)
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En moyenne mensuelle, cet agrégat monétaire a augmenté de 89,8 
milliards de CDF contre un niveau mensuel moyen programmé de 
91,2 milliards.

Graphique 3.17. Variation mensuelle des passifs monétaires hors dépôts 
  en devises 

      (en milliards de CDF)
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c. Objectif final de la politique monétaire

En décembre 2023, l’inflation en glissement annuel s’est fixée à 
23,75 %, au-delà de la cible annuelle projetée de 20,8 %. 

En 2023, l'inflation s'est située 
à 23,75 % face à une cible an-
nuelle de 20,8 %.
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Graphique 3.18. Comportement de l’inflation en glissement annuel 
       (en %) 
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3.3. Cadre général et conduite de la politique 
de change

La politique de change a été mise en œuvre dans un environnement 
marqué par des chocs externes résultant notamment des effets de 
la normalisation des politiques monétaires de grandes banques 
centrales.

3.3.1. Objectifs de la politique de change 

Sur fond de la poursuite de la mise en œuvre du régime de change 
flottant, les deux principaux objectifs de la politique de change de la 
BCC ont été maintenus en 2023. Il s’agit du lissage de la volatilité du 
taux de change et de l’accumulation des réserves internationales. 

3.3.2. Evaluation des objectifs de la politique de 
change 

3.3.2.1. Marché des changes

Au cours de l’année 2023, le franc congolais a été en proie à de 
fortes fluctuations causées par une pression quasi continue sur la 
demande des devises étrangères dans un contexte de resserrement 
de l’offre des devises. 

1. Taux de change 

A fin 2023, le taux de change indicatif s’est établi à 2.668,95 CDF 
le dollar américain contre 2.016,91 CDF en 2022, soit un taux de 
dépréciation de 24,43 %. Sur le marché parallèle, ce taux s’est 
situé à 2.686,66 CDF le dollar américain, soit une dépréciation de 
20,41 % comparativement à 2022.

Perte considérable de la valeur 
externe du franc congolais dans 
les principaux segments du 
marché des changes en 2023. 
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Graphique 3.19. Evolution du taux de change
      (CDF le dollar américain)
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L’évolution du taux de change en 2023 s’explique par les faits ci-
après : 

	- l’accélération du déficit du compte courant de la Balance des 
Paiements tiré en grande partie par les sorties au titre des 
revenus de placement appâtés par la rémunération très lucrative 
des dépôts bancaires à l’extérieur à la suite de l’ajustement 
significatif des taux directeurs de principales Banques Centrales 
des économies avancées, la Federal Reserve et la Banque 
Centrale Européenne, et la détérioration des termes de 
l'échange ;   

	- la faible mobilisation des recettes publiques par rapport 
aux prévisions conjuguée à une accélération des dépenses 
publiques, notamment de souveraineté et de sécurité, sur les 
derniers six mois de l’année, pour cause de recrudescence du 
Conflit à l’Est du pays ;

	- les besoins cycliques des devises qui caractérisent le début de 
chaque l’année ;

	- l’insuffisance de l’offre interne des devises suite à la stagnation 
des dépôts en monnaies étrangères dans les banques 
commerciales. 

Graphique 3.20. Variation cumulée du taux change 
      (CDF le dollar US)
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2. Ecart Indicatif-Parallèle 

En 2023, l’écart entre le cours indicatif et parallèle s’est élargi, avec 
une moyenne de 3,7 % contre 2,8 % en 2022. L’écart le plus élevé, 
soit 13,99 %, a été atteint au mois de mars 2023.

La forte contraction de l’offre des devises, traduite par un déficit 
cumulé du budget en devises de 256,5 millions de USD, entre 
février et mars 2023, sur fond d’une demande accrue des devises 
sur le marché parallèle, explique cette situation. 

Graphique 3.21. Ecart taux indicatifs - taux parallèles 
      (en %) 
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La baisse de l’écart observée est notamment expliquée par l’arrêt 
de l’exécution en espèce de principales dépenses publiques 
ayant réduit la pression de la demande des devises sur le marché 
parallèle. 

III.3.3.2. Réserves internationales

A fin décembre 2023, les réserves internationales se sont situées 
à 5.131,1 millions de USD, soit 2,77 mois d’importations des 
biens et services contre 4.382,9 millions de USD, soit 2,63 mois 
d’importations des biens et services sur ressources propres, en 
2022. Ce niveau de réserves en 2023 représente une reconstitution 
de 748,2 millions moins importante que celle de 1.631,6 millions de 
USD réalisée en 2022.

Cette évolution s’explique par la baisse de l’excédent du budget 
en devises consécutif au recul de l’excédent du compte des 
biens et services, la baisse de l’excédent du compte des revenus 
secondaires et la persistance d’un déficit important de la balance 
des revenus primaires. 

L’écart entre le cours indicatif 
et parallèle s'est situé autour 
d'une moyenne de 3,7 % contre 
2,8 % en 2022.

Accumulation de 798,2 millions 
de USD des réserves internatio-
nales, en baisse de 118,1% par 
rapport à celle de 2022.
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Graphique 3.22. Réserves internationales (en millions de USD)  
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En termes des flux mensuels, il y a lieu de mentionner que si en 
2022, le gros des devises a été mobilisé au premier semestre avec 
un import de 1.409,3 millions de USD contre 173,6 millions au 
second semestre, la tendance a été inversée en 2023, avec 554,4 
millions de USD mobilisés au second semestre contre 315,3 millions 
au premier semestre. Cette évolution s’explique notamment par la 
faiblesse des recettes minières réalisées en devises au cours des 
mois de février et mars 2023.

Graphique 3.23. Flux mensuels des réserves de change 
      (en millions de USD)
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Faible mobilisation des devises 
en 2023, soit 869,7 millions 
contre 1.582,9 millions en 2022, 
expliquée par la contraction des 
recettes minières. 
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CHAPITRE IV : PERSPECTIVES

Les Perspectives de l’Economie Mondiale produites par le Fonds 
monétaire international tablent sur une croissance de 3,1 %1 en 
2024, similaire à celle de 2023, avant de s’établir à 3,2 % en 2025. 
Quant à l’inflation mondiale, elle devrait se replier de 1,0 point pour 
s’établir à 5,8 % en 2024 et se situer à 4,6 % en 2025. La poursuite 
de la baisse de l’inflation procéderait notamment du maintien des 
politiques monétaires restrictives.

Sur le plan national, l’activité économique devrait rester ferme 
en dépit de sa décélération à la suite du repli de la demande 
internationale des produits miniers. En effet, la croissance est 
estimée à 8,6 %2 en 2023 alors qu’elle est projetée à 6,4 % pour 
2024.

En outre, l’inflation devrait ralentir en 2024 à la faveur du maintien 
de l’orientation restrictive de la politique monétaire. Pour l’année 
2024, elle devrait s'établir à 11,6 % et l’objectif à moyen terme est 
maintenu à 7,0 %.

4.1. Perspectives économiques régionales

Du côté des économies avancées, une décélération de 0,1 point 
devrait être enregistrée en 2024 par rapport à 2023, ce qui établirait 
la croissance à 1,5 % contre un relèvement à 1,8 % en 2025. 

Pour ce qui est de l’activité économique dans les pays émergents 
et ceux en développement en 2024, il s’observerait une même 
croissance du PIB réel qu’en 2023, soit 4,1 %. En Afrique 
subsaharienne, l’activité économique progresserait de 3,8 % en 
2024, en accélération de 0,5 point par rapport à 2023, avant de 
s’établir à 4,1 % en 2025.

1 Mise à jour de janvier 2024
2 Prévisions du Comité Permanent du Cadrage Macroéconomique (CPCM),

La poursuite de la baisse de 
l'inflation procéderait du main-
tien des politiques monétaires 
restrictives.

L'activité économique nationale 
devrait rester ferme avec une 
croissance estimée à 8,6 % en 
2023 et projetée à 6,4 % en 
2024.  
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Graphique 4.1. Profil de la croissance économique mondiale et 
régionale 
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Source : FMI, perspectives de l’économie mondiale, mise à jour de janvier 2024.

Tableau 4.1.  Perspectives de l’économie mondiale 

  ESTIMATION PROJECTIONS
2023 2024 2025

Monde 3,1 3,1 3,2
          Pays Avancés 1,6 1,5 1,8
             Etats Unis 2,5 2,1 1,7
             Zone Euro 0,5 0,9 1,7
             Japon 1,9 0,9 0,8
             Royaume-Uni 0,5 0,6 1,6
      Pays émergents et en développement 4,1 4,1 4,2
             Chine 5,2 4,6 4,1
             Inde 6,7 6,5 6,5
             Russie 3,0 2,6 1,1
             Brésil 3,1 1,7 1,9
             Afrique du Sud 0,6 1,0 1,3
            Afrique Subsaharienne 3,3 3,8 4,1
Source : FMI, mise à jour des perspectives de l’économie mondiale, Janvier 2024. 

-	Croissance économique dans les principaux pays 
partenaires commerciaux de la RDC

Dans l’ensemble, la croissance des pays partenaires évoluerait de 
façon variée en 2024. En Chine, la croissance passerait de 5,2 % à 
4,6 % entre 2023 et 2024, en raison du fléchissement de la demande 
extérieure qui impacte négativement les exportations tout comme 
l’investissement. Quant aux Etats-Unis, la croissance s’établirait à 
2,1 % en 2024 contre 2,5 % en 2023, suite notamment aux effets 
décalés de la normalisation de la politique monétaire.

En ce qui concerne la Zone Euro, la croissance passerait de 0,5 % 
à 0,9 % en 2024 pour atteindre 1,7 % en 2025. Cette évolution 
favorable serait due à la forte consommation des ménages. Celle-
ci est expliquée par la baisse de l’inflation globale, tirée par le repli 
des prix de l’énergie. 

S’agissant de l’Afrique du Sud, le PIB constant va augmenter de 
1,0 % en 2024 contre 0,6 % une année auparavant. La reprise 
procéderait de l’amélioration de la desserte en électricité.  

Dans l’ensemble, la croissance 
des pays partenaires évoluerait 
de façon disparate en 2024.
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4.2. Facteurs de risques sur les perspectives 
économiques mondiales

Les principaux risques procéderaient de l’aggravation des tensions 
géopolitiques (la guerre en Ukraine et le conflit armé au Proche-
Orient). 

Il en est de même de l’accentuation du dérèglement climatique et 
de la crise d’endettement résultant du durcissement des politiques 
monétaires. 

4.3. Perspectives des marchés internationaux

L’ampleur des perturbations dans les marchés mondiaux dépendrait 
de l’envergure et de la durée des conflits en Ukraine et au Proche-
Orient. En effet, une escalade majeure pourrait provoquer une 
flambée généralisée des prix des produits de base.

Marchés des produits de base

Les prix des produits de base devraient légèrement régresser 
dans l’ensemble en 2024 et les perspectives sont soumises à de 
multiples risques dans un environnement très incertain. Après la 
prévision de la plus forte baisse depuis la pandémie, soit de près 
de 24 % en 2023, l’indice des prix des matières premières devrait 
encore diminuer de 4 % en 2024. Quant aux cours des produits 
agricoles, ils devraient baisser de 2 % en 2024 et 2025, suite à 
l’abondance de l’offre. D’autre part, les restrictions à l’exportation 
sur les marchés émergents, l’impact négatif d’El Niño (dérèglement 
climatique caractérisé par une élévation anormale de la température 
de l'océan) et une intensification de la guerre en Ukraine ainsi que 
le conflit armé au Proche-Orient constituent des sérieux risques à 
la hausse. 

S’agissant des métaux, il convient de remarquer que, dans 
un contexte d’excès d’offre combiné à la baisse de la demande 
notamment celle provenant des secteurs de l’industrie lourde en 
Chine, il subsiste un risque d’effondrement des cours des métaux. 
Cela pourrait être amorti, à long terme, par la demande dans la 
fabrication de produits liés aux énergies renouvelables et très 
consommateurs de métaux. Cette évolution pourrait conduire à un 
redressement possible des cours. La combinaison de ces situations 
avec le ralentissement de la demande mondiale, occasionnerait 
une décélération des prix des métaux de base en 2024, laquelle 
devrait être suivie d’une hausse de 6 % en 2025. Et cela, au fur et 
à mesure que l’activité mondiale s’améliore et que la demande de 
métaux dans les technologies d’énergies renouvelables s’accélère. 

De manière particulière pour le cuivre et le cobalt, principaux 
produits d’exportation de l’économie congolaise, leurs cours 
pourraient, en toute vraisemblance, augmenter dans l’hypothèse 
de l’accélération de la transition énergétique durant l’année 2024 
et surtout en 2025. Cette transition procéderait de l’abandon 
des combustibles fossiles, consistant pour les grandes villes, à 

L’ampleur des perturbations 
dans les marchés mondiaux 
dépendrait de l’envergure et de 
la durée des conflits en Ukraine 
et au Proche-Orient.

Les cours du cuivre et du cobalt 
pourraient augmenter dans 
l'hypothèse de l'accélération de 
la transition énergétique durant 
l'année 2024 surtout en 2025.
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opter pour la prohibition progressive des voitures à essence pour 
n’autoriser que les voitures électriques dans un avenir proche. Il y a 
lieu de relever que les véhicules électriques représentent déjà 20 % 
des véhicules vendues dans le monde et leur demande devrait 
poursuivre sa croissance. 

Ainsi, la demande de minéraux utilisés dans la production des 
véhicules électriques et des batteries, comme le cobalt, le lithium et 
le molybdène, continuera à augmenter.     

Pour ce qui est du pétrole, il faudra noter que le cours du baril 
devrait être ramené autour de 81 USD en moyenne en 2024 contre 
82 USD compte tenu d’un ralentissement de la demande et d’une 
hausse de l’offre hors OPEP. Toutefois, le risque persiste en termes 
de ruptures d’approvisionnement suite aux frappes aériennes et 
maritimes américaines et britanniques pour empêcher les rebelles 
Houtis de perturber le commerce sur la mer Rouge. 

4.4. Perspectives économiques nationales

L’activité économique congolaise devrait demeurer robuste en 2024, 
avec une croissance du PIB réel de 6,4 %, soit une décélération de 
2,2 points de pourcentage comparativement à son niveau de 2023. 
Le ralentissement de l’économie congolaise serait consécutif à la 
décélération de la croissance des industries extractives, en dépit de 
la performance du secteur hors mines dont la croissance passerait 
de 3,5 % en 2023 à 7,2 % en 2024. Ainsi, l’activité économique 
demeurerait au-dessus de la moyenne de l’Afrique subsaharienne 
prévu à 3,8 %. 

Graphique 4.2. Croissance du PIB réel de 2023 à 2025 
	 (en pourcentage)
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Le secteur tertiaire supplanterait le secteur primaire en 2024, au 
double plan de la prépondérance en termes de contribution à la 
formation du PIB et en termes de point de croissance. C’est la 
branche « Transport et Communication », avec sa contribution de 
1,1 point, qui dominerait le secteur tertiaire. 

Cependant, la comparaison par branche, tous les secteurs compris, 
montre bien que la branche extractive demeure toujours la plus 

Compte tenu d’un ralentisse-
ment de la demande et d’une 
hausse de l’offre hors OPEP, le 
baril devrait être ramené autour 
de 81 USD en moyenne en 
2024 contre 82 USD en 2023.

Le ralentissement de l’économie 
congolaise serait consécutif à la 
décélération de la croissance 
des industries extractives. 

En 2024, le secteur tertiaire 
supplanterait le secteur pri-
maire.
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contributive dans la croissance économique, avec 1,8 point de 
pourcentage de contribution à la croissance.

Graphique 4.3. Croissance sectorielle de 2023 à 2025
	 (en pourcentage)
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Pour ce qui est du secteur secondaire, sa contribution dans 
l’augmentation du PIB constant serait de 1,0 point de pourcentage. 
Les branches « industries manufacturières » et « Bâtiments et 
travaux publics » seraient celles qui soutiendraient le plus ce secteur 
avec des contributions respectives de 0,6 point et de 0,4 point. 

Tableau 4.2.  Contributions sectorielles à la croissance du PIB réel 
                      (en point de croissance)

Secteurs de productions 2023 2024 2025
Secteur primaire 6,6 2,5 3,3
      Agriculture, chasse, Sylviculture et pèche 0,3 0,7 0,8
      Industrie extractive 6,3 1,8 2,5
     
Secteur secondaire 0,9 1,0 1,0
      Industries manufacturières 0,3 0,6 0,7
      Electricité, Eau et Gaz 0,0 0,1 0,0
     Bâtiments et travaux publics 0,6 0,4 0,3
     
Secteur tertiaire 1,1 2,8 2,9
     Transports et communications 0,6 1,1 1,0
     Commerce de gros et de détail 0,3 1,0 1,2
     Autres services 0,2 0,7 0,7
     
PIB aux prix de base 8,6 6,3 7,2
    Taxe sur les produits 0,0 0,1 0,1
PIB à prix constants 8,6 6,4 7,3

Source : BCC, sur la base des données du CESCN.

Pour ce qui concerne le secteur primaire, il devrait contribuer à 
2,5 points dans la croissance de l’activité économique, avec la 
prépondérance de l’industrie extractive pendant que la contribution 
de la branche « Agriculture, chasse, sylviculture et pêche » serait 
moindre, soit 0,7 point.      

La contribution du secteur se-
condaire dans l'augmentation 
du PIB réel serait de 1,0 point 
de pourcentage.
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4.5. Orientation des cibles de la politique 
monétaire

En considérant les incertitudes de l’environnement économique 
mondial dues principalement à l’intensification des tensions 
géopolitiques, à la fragmentation géoéconomique et aux défis 
climatiques importants et aux conditions intérieures marquées 
notamment par la poursuite des conflits à l'Est du pays, la Banque 
Centrale du Congo devrait maintenir l’orientation restrictive de sa 
politique monétaire afin de contrer d’éventuelles pressions sur les 
différents marchés. Face à des risques baissiers qui pèsent sur les 
perspectives de l’économie mondiale au cours de l’année 2024, la 
prudence dans la conduite de la politique monétaire devrait être de 
mise.        

Pour toutes ces raisons, l’augmentation de la base monétaire au 
sens strict serait de 22,5 % alors que l’offre de monnaie en monnaie 
nationale devrait croître de 49,7 %.

Graphique 4.4. Cible de la politique monétaire en 2024 
                          (variation en %)
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4.5.1. Cible d’inflation

Au regard de la cible annuelle de 11,6 % contre des réalisations 
de 23,8 % en 2023, une décélération de l’inflation en 2024 est 
prévue grâce notamment au maintien de l’orientation restrictive de 
la politique monétaire engagée depuis août 2023. 

4.5.2. Cible de la masse monétaire (M2) 

En 2024, la masse monétaire en monnaie nationale devrait 
progresser de 49,7 % par rapport à son niveau de 2023 pour se 
chiffrer à 11.153,4 milliards de CDF.

La Banque Centrale du Congo 
devrait maintenir l’orientation 
restrictive de sa politique moné-
taire.
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Graphique 4.5. Evolution de la masse monétaire en monnaie nationale 
en 2024
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4.5.3. Cible de la base monétaire 

La base monétaire enregistrerait une hausse de 22,5 % en 2024 
pour s’établir à 10.656,9 milliards de CDF. Cet accroissement serait 
la résultante de la hausse des avoirs extérieurs nets de 30,4 % 
contrebalancée par le repli des avoirs intérieurs nets de 10,8 %. 

Graphique 4.6. Base monétaire programmée en 2024
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4.6. Orientation des instruments de la 
politique monétaire en 2024

La Banque Centrale du Congo devrait procéder à une orientation 
des instruments de la politique monétaire en tenant compte du 
différentiel entre les réalisations de croissance de la base monétaire 
et son niveau programmé ou l’écart entre l’inflation en glissement 
annuel et la cible d’inflation. 

La base monétaire enregistre-
rait une hausse de 22,5 % en 
2024 pour s’établir à 10.656,9 
milliards de CDF.
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4.6.1. Le taux directeur

L’évolution du taux directeur doit prendre en compte le principe de 
flexibilité et de positivité du taux d’intérêt réel. 

4.6.2. Les coefficients de la réserve obligatoire

La modification des coefficients de la réserve obligatoire, notamment 
sur les dépôts à vue en monnaie nationale se réfèrera à la nécessité 
de résorber la liquidité excédentaire structurelle y relative. 

Un durcissement de la politique monétaire via cet instrument reste 
envisageable.

4.6.3. Les Bons BCC

Le bon BCC devrait continuer de poursuivre son rôle de régulation 
de la liquidité à court terme. L’Institut d’Emission va procéder à 
l’élargissement des fourchettes d’appels d’offres de ses titres 
pendant les périodes de baisse des dépôts à l’effet de limiter toute 
expansion de la liquidité bancaire. En période d’augmentation des 
dépôts, relativement au cours des échéances fiscales, la Banque 
Centrale s’activera à réduire ses ventes des Bons BCC.

4.7. Orientation de la politique de change en 
2024

La Banque Centrale du Congo maintiendra le régime de change 
flottant et devra poursuivre avec une politique de change visant le 
renforcement des réserves internationales et le lissage du taux de 
change en cas d’extrême volatilité. 

Dans ce cadre, elle se référera à ses règles d’intervention ad hoc 
qui seront adaptées au courant de l'année. 

4.8. Facteurs de risque entourant la politique 
monétaire et de change en 2024

La conduite de la politique monétaire et de change en 2024 pourrait 
être influancée par les facteurs tant externes qu’internes.

4.8.1. Risques liés à la conjoncture internationale

Au plan interne, trois principaux risques pèsent sur la conduite de la 
politique monétaire et de change de la Banque Centrale du Congo 
en 2024. Il s’agit du risque lié au retournement des flux extérieurs 
en raison de la normalisation des politiques monétaires, du risque 
d’effondrement des cours de nos principaux produits à l’exportation 
et du risque de l’accélération de la détérioration du terme de 
l’échange pouvant alimenter l’inflation importée.

Le principe de flexibilité et 
positivité du taux d’intérêt réel 
devrait conduire l'évolution du 
taux directeur.

Le renforcement des réserves 
internationales et le lissage du 
taux de change en cas d’ex-
trême volatilité continueront 
à caractériser la politique de 
change de la BCC.

Le retournement des flux exté-
rieurs en raison de la normalisa-
tion des politiques monétaires 
est l'un des risques qui pèsent 
sur la conduite de la politique 
monétaire et de change de la 
BCC.
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4.8.2. Risques liés à la conjoncture intérieure

La hausse des dépenses publiques liée notamment à la poursuite 
du conflit dans la partie Est du pays et à l’installation des intitutions 
issues des élections, combinée à une baisse éventuelle des appuis 
budgétaires de principaux partenaires économiques et financiers 
constituent un risque pesant sur la conjoncture intérieure. Dans ce 
cadre, il serait important que le Gouvernement de la République 
puisse accélérer la mise en œuvre des réformes visant la 
mobilisation des recettes publiques et maintenir le strict respect du 
pacte de stabilité.  

Globalement, en 2024, la tendance à un raffermissement de 
l’économie mondiale, reflété par un taux d’inflation en baisse 
plus prononcée que prévue et une croissance qui se maintient, 
demeure favorable à la tenue d’une bonne conjoncture intérieure. 
La Banque Centrale entend poursuivre efficacement la surveillance 
des facteurs de la liquidité. A cet effet, elle envisage reformer son 
dispositif de gestion de la liquidité en interrompant avec le prêt à 
court terme, accroissant la marge du taux directeur sur les facilités 
permanentes en procédant aux adjudications hebdomadaires de 
refinancement en cas d'une baisse de la liquidité. 

La hausse des dépenses pu-
bliques due à la poursuite du 
conflit dans la partie Est du 
pays et la baisse des appuis 
budgétaires peuvent mettre en 
péril le pacte de stabilité.
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Annexe 1 : 	 TABLEAU DE SUIVI DES REUNIONS 
	 DU COMITE DE POLITIQUE 
	 MONETAIRE EN 2023 

Date Ordre du jour Quelques éléments de la conjoncture Décisions Objectifs poursuivis

22-Mar-23 1. Présentation de 
la conjoncture ; 

2. Débats 
3. Décisions

Le cadre macroéconomique est globalement 
stable, avec une croissance prévue de 
8 % pour 2023 (8,5 % en 2022) à la suite 
du dynamisme des industries extractives ;                                                                                           
Au 17 mars, le taux d’inflation cumulé avait 
atteint 5,1 %, principalement à la suite de la 
hausse des prix des produits alimentaires. Le 
marché des changes est demeuré globalement 
stable au cours du premier trimestre 2023.

Relèvement du 
Taux Directeur de 
8,25 % à 9,0 %

Contenir l’expansion de 
la liquidité et réduire les 
pressions exercées sur le 
marché des changes

19-Juin-23 1. Présentation de 
la conjoncture ;

2. Débats
3. Décisions

Il s’observe une poursuite des effets nefastes 
des chocs  sur l’économie congolaise 
liés à la guerre en Ukraine et à l’Est de 
la RDC ayant accentué les pressions 
sur le marché des changes et sur celui 
des biens et services ;  Au 16 juin 2023, 
le taux d’inflation avait atteint 9,2 % en 
cumul annuel, refletant essentiellement  la 
hausse des prix des produits alimentaires ;                                                          
Le CPM a également noté la persistance 
des pressions obesrevées sur le marché des 
changes, découlant d’une forte demande des 
devises face à une offre insuffisante. 

Relèvement du 
Taux Directeur de 
9,0 % à 11,0 % ;                                                 
Restauration 
du coefficient 
de la réserve 
obligatoire sur les 
dépôts à vue en 
monnaie nationale                     
à 10,0 %. 

Résserement de la 
politique monétaire à l’effet 
de préserver la stabilité du 
cadre macroéconomique.

8-Août-23 1. Présentation de 
la conjoncture ;

2. Débats 
3. Décisions

L’environnement économique national est 
marqué par l’accentuation des pressions sur le 
taux de change et l’inflation. Ces perturbations 
sont tirées par l’impact des chocs extérieurs 
liés à la guerre en Ukraine et des problèmes 
rencontrés par les partenaires commerciaux de 
la RDC, y compris la guerre à l’Est de la RDC. 
Le CPM a relevé que les pressions 
inflationnites et celles sur le taux de change se 
sont atténuées au cours des deux dernières 
semaines, à la faveur des nouvelles mesures 
politiques monétaires et budgétaires prises à la 
seconde partie du mois de juillet.                              

Relèvement du 
Taux Directeur 
de 11,0 % à 
25,0 %. Les autres 
instruments 
de la politique 
monétaire ont 
été maintenus 
inchangés.

Resserrement davantage 
en vue de neutraliser 
tout excès de liquidité et 
mieux soutenir la stabilité 
macroéconomique.

29-Dec-23 1. Présentation de 
la conjoncture ;

2. Débats
3. Décisions

La baisse des pressions inflationnistes au 
dernier trimestre, après le pic observé à mi-
juillet. L’inflation mensuelle est passée de 
5,8 % à mi-juillet à 2,3 % en novembre 2023 ;                                             
Une légère dépréciation du taux de change sur 
les deux segments du marché 
L’activité éconmique est restée soutenue 
en 2023, avec une croissance économique 
estimée à 6,2 %.

Le maintien du 
taux directeur et 
des coefficients 
de la réserve 
obligatoire

Maintien de l’orientation 
restrictive de la politique 
monétaire pour soutenir 
la stabilité du cadre 
macroéconomique
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Annexe  2 : 	 STATISTIQUES
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Tableau 1. Situation des institutions de dépôt

millions d’unités de monnaie nationale (MN) janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23
ACTIFS EXTÉRIEURS NETS 16 506 755 16 866 388 15 986 754 16 994 239 17 380 045 16 870 858 18 116 658 20 663 027 19 150 567 19 278 740 20 237 940 21 625 385

CRÉANCES SUR LES NON-RÉSIDENTS 22 103 986 22 510 086 21 660 333 22 531 568 23 043 774 25 751 480 27 910 003 27 743 725 28 113 160 29 688 557 30 703 032 32 090 477
ENGAGEMENTS ENVERS LES NON-RÉSIDENTS -5 597 231 -5 643 698 -5 673 579 -5 537 330 -5 663 729 -8 880 622 -9 793 345 -7 080 698 -8 962 593 -10 409 817 -10 465 092 -10 465 092

ACTIFS INTÉRIEURS NETS 9 187 599 9 713 718 10 161 024 9 413 908 11 048 691 13 473 385 12 126 646 10 197 252 12 760 676 13 535 244 14 410 966 13 452 790
CRÉANCES INTÉRIEURES 13 064 180 14 136 668 14 316 089 14 490 983 16 355 903 19 657 371 19 012 231 17 227 850 20 114 010 21 765 925 22 442 747 22 900 622

CRÉANCES NETTES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 3SG 1 854 635 2 566 650 2 687 149 2 304 038 2 153 942 2 019 784 1 066 248 2 015 249 1 702 190 2 196 570 2 348 094 2 805 969
CRÉANCES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 4 487 461 4 552 423 4 420 311 4 392 760 4 442 876 4 397 791 4 471 329 4 423 994 4 424 755 4 684 940 4 727 274 4 727 274
ENGAGEMENTS ENVERS L’ADMINISTRATION CENTRALE -2 632 827 -1 985 773 -1 733 162 -2 088 722 -2 288 934 -2 378 007 -3 405 081 -2 408 745 -2 722 565 -2 488 370 -2 379 179 -1 921 305

CRÉANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 3SG 11 209 545 11 570 018 11 628 940 12 186 945 14 201 961 17 637 587 17 945 982 15 212 600 18 411 820 19 569 356 20 094 653 20 094 653
CRÉANCES SUR LES AUTRES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CRÉANCES SUR LES ADMINISTRATIONS D’ÉTATS FÉDÉRÉS ET LOCALES 212 202 201 373 177 557 209 910 383 011 486 059 238 568 237 443 421 015 309 911 327 214 327 214
CRÉANCES SUR LES SOCIÉTÉS NON FINANCIÈRES PUBLIQUES 1 018 966 1 053 172 1 097 447 1 109 658 1 380 689 1 584 315 1 304 845 1 330 966 1 296 339 1 353 254 1 564 543 1 564 543
CRÉANCES SUR LE SECTEUR PRIVÉ 9 978 378 10 315 473 10 353 936 10 867 377 12 438 261 15 567 213 16 402 569 13 644 191 16 694 466 17 906 190 18 202 896 18 202 896

AUTRES POSTES (NET) -3 876 581 -4 422 949 -4 155 065 -5 077 075 -5 307 212 -6 183 987 -6 885 585 -7 030 598 -7 353 334 -8 230 681 -8 031 781 -9 447 831
PASSIFS MONÉTAIRES AU SENS LARGE 25 694 354 26 580 107 26 147 778 26 408 147 28 428 736 30 344 243 30 243 304 30 860 279 31 911 242 32 813 984 34 648 906 35 078 175

NUMÉRAIRE HORS INSTITUTIONS DE DÉPÔTS 3 191 005 3 348 396 3 514 417 3 554 106 3 621 314 3 819 439 3 655 705 3 824 261 3 756 312 3 735 679 4 013 076 4 442 345
DÉPÔTS TRANSFÉRABLES 14 794 992 15 547 853 15 259 177 15 159 437 16 427 045 17 575 139 17 427 625 17 716 856 18 298 567 18 978 097 19 979 592 19 979 592
AUTRES DÉPÔTS 7 708 357 7 683 858 7 374 184 7 694 603 8 380 377 8 949 665 9 159 974 9 319 163 9 856 364 10 100 209 10 656 238 10 656 238
TITRES AUTRES QU’ACTIONS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

SITUATION DE LA BANQUE CENTRALE DU CONGO - SBC - 1 SG
ACTIFS EXTÉRIEURS NETS 4 041 084 4 092 960 3 597 364 3 759 873 3 792 449 5 268 026 5 724 771 6 013 494 5 821 088 5 798 024 6 024 287 7 411 732
ACTIFS EXTÉRIEURS NETS (en millions de USD) 1 988 2 010 1 767 1 805 1 637 2 184 2 358 2 416 2 372 2 221 2 295 2 766

CRÉANCES SUR LES NON-RÉSIDENTS 9 277 639 9 235 244 8 804 015 8 957 706 8 990 282 11 906 316 12 437 937 12 770 593 12 443 732 12 846 156 13 258 066 14 645 510
CRÉANCES SUR LES NON-RÉSIDENTS (en mios de USD) 4 565 4 536 4 323 4 300 3 881 4 936 5 123 5 131 5 071 4 921 5 051 5 466
    ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS NETS 3 490 170 3 571 722 3 056 185 3 700 003 3 697 011 5 161 882 5 591 609 5 872 387 5 676 878 5 691 649 5 976 899 6 515 634
    ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS NETS (en mios de USD) 1 717 1 754 1 501 1 776 1 596 2 140 2 303 2 359 2 313 2 180 2 277 2 432
    ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS 8 726 725 8 714 005 8 262 836 8 897 836 8 894 845 11 800 173 12 304 775 12 629 486 12 299 522 12 739 781 13 210 678 13 749 413
    ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS (en mios de USD) 4 294 4 280 4 058 4 272 3 840 4 892 5 068 5 074 5 012 4 880 5 033 5 131
         Or monétaire 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
         Avoirs en DTS 1 875 970 1 830 094 1 850 443 1 850 443 1 850 443 2 157 677 2 182 093 2 168 664 2 125 372 2 262 358 2 322 133 2 322 133
         Avoirs en devises 6 850 755 6 883 912 6 412 393 7 047 394 7 044 402 9 642 495 10 122 682 10 460 822 10 174 151 10 477 423 10 888 545 11 427 280
     AUTRES ACTIFS EXTÉRIEURS 550 913 521 238 541 179 514 571 558 232 690 950 716 883 726 943 841 495 819 884 687 081 896 097

Dont
         Allocations en DTS TP 131 431 131 656 131 678 72 206 80 300 83 608 84 161 86 275 85 064 90 498 0 0
        Réserves obligatoires en ME 412 333 382 495 382 495 382 495 382 495 501 198 499 561 499 561 612 222 623 012 639 693 848 478
        Garanties à MT en ME reçues des Banques agréées 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

ENGAGEMENTS ENVERS LES NON-RÉSIDENTS -5 236 555 -5 142 284 -5 206 651 -5 197 834 -5 197 834 -6 638 290 -6 713 166 -6 757 100 -6 622 644 -7 048 132 -7 233 778 -7 233 778
ACTIFS INTERIEURS NETS 3 564 857 3 389 966 3 806 122 3 379 189 3 405 887 2 114 804 2 103 815 2 106 165 2 159 450 1 871 106 2 398 099 1 291 291
CREANCES INTERIEURES 4 124 318 4 316 213 4 728 254 4 240 118 4 282 252 3 946 000 3 756 825 4 119 226 3 930 097 4 460 155 4 872 514 5 205 389
   CRÉANCES NETTES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 3 038 992 3 410 219 3 595 878 3 138 508 3 003 206 2 887 230 2 367 950 2 897 872 2 802 923 3 237 906 3 327 473 3 785 347

   CRÉANCES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 4 005 790 4 002 242 3 998 077 3 996 316 3 994 157 3 990 483 4 029 713 4 027 539 4 028 795 4 284 046 4 284 046 4 284 046
              Dont Titres en MN 2 309 367 2 332 917 2 348 617 2 387 867 2 411 417 2 427 117 2 466 367 2 489 917 2 505 617 2 505 617 2 529 167 2 529 167
                      Avances et autres comptes suspens Trésor 1 696 424 1 669 326 1 649 460 1 608 449 1 582 740 1 563 366 1 563 346 1 537 623 1 523 178 1 778 429 1 754 879 1 754 879

   ENGAGEMENTS ENVERS L’ADMINISTRATION CENTRALE -966 798 -592 023 -402 199 -857 807 -990 950 -1 103 252 -1 661 763 -1 129 667 -1 225 872 -1 046 140 -956 573 -498 699
  CRÉANCES SUR LES AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS 998 336 809 438 1 016 149 992 031 1 165 044 943 588 1 267 913 1 097 679 999 476 1 092 812 1 418 876 1 293 876
             Dont Comptes RME 531 112 456 996 642 908 703 053 588 943 610 168 459 450 713 506 437 719 663 777 831 212 831 212
                       RME en millions de USD 261 224 316 338 254 253 189 287 178 254 317 310

                   Refinancement (Crédits autres institutions de dépôts) 0 0 0 0 290 000 0 495 000 70 000 265 000 144 000 315 000 190 000
                  Autres 467 223 352 441 373 241 288 979 286 102 333 419 313 463 314 173 296 757 285 035 272 664 272 664

  CRÉANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 86 990 96 556 116 227 109 578 114 001 115 182 120 961 123 674 127 698 129 437 126 165 126 165
  CRÉANCES SUR LES AUTRES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
  CRÉANCES SUR LES ADMINISTRATIONS D’ÉTATS FÉDÉRÉS ET LOCALES 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
  CRÉANCES SUR LES SOCIÉTÉS NON FINANCIÈRES PUBLIQUES 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
  CRÉANCES SUR LE SECTEUR PRIVÉ 86 989 96 556 116 227 109 578 114 001 115 182 120 961 123 674 127 698 129 437 126 165 126 165

AUTRES POSTES NETS -559 461 -926 247 -922 132 -860 929 -876 365 -1 831 196 -1 653 009 -2 013 061 -1 770 647 -2 589 049 -2 474 416 -3 914 098
  ACTIFS ET ENGAGEMENTS NON CLASSIFIES 486 751 357 701 338 087 290 653 275 711 346 069 370 110 539 937 528 154 241 845 344 123 -1 215 559
  AUTRES ENGAGEMENTS ENVERS AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS -486 319 -317 398 -282 285 -141 331 -156 216 -598 252 -357 465 -560 219 -163 685 -290 398 -314 738 -194 738
           Dont Bon BCC 170 000 315 000 280 000 140 000 155 000 280 000 40 000 240 000 160 000 285 000 310 000 190 000
  ACTIONS ET AUTRES TITRES DE PARTICIPATION -536 442 -957 249 -973 926 -1 007 361 -993 012 -1 549 373 -1 653 425 -1 820 177 -2 122 552 -2 528 630 -2 469 720 -2 469 720
  DÉRIVÉS FINANCIERS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
  CRÉDITS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
  DÉPÔTS ET TITRES AUTRES QU’ACTIONS EXCLUS DE LA BASE MONÉTAIRE -23 450 -9 300 -4 008 -2 890 -2 848 -29 640 -12 229 -172 601 -12 564 -11 867 -34 081 -34 081

  DÉPÔTS INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE -19 604 -5 663 0 0 0 -26 257 -8 779 -168 609 -8 162 -7 903 -29 853 -29 853
        Comptes Lori en ME des Entreprises publiques et semi-publiques 19 604 5 663 0 0 0 26 257 8 779 168 609 8 162 7 903 29 853 29 853
  TITRES AUTRES QU’ACTIONS INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
  DÉPÔTS EXCLUS DE MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE -3 846 -3 638 -4 008 -2 890 -2 848 -3 383 -3 450 -3 992 -4 402 -3 963 -4 228 -4 228
  TITRES AUTRES QU’ACTIONS EXCLUS DE LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

BASE MONÉTAIRE 7 605 941 7 482 926 7 403 486 7 139 061 7 198 336 7 382 830 7 828 586 8 119 659 7 980 538 7 669 130 8 422 386 8 703 022
CIRCULATION FIDUCIAIRE 3 605 350 3 762 702 3 908 778 3 932 358 4 000 456 4 192 172 4 033 725 4 143 309 4 155 097 4 140 081 4 402 717 4 831 986

Circulation fiduciaire hors système bancaire 3 191 005 3 348 396 3 514 417 3 554 106 3 621 314 3 819 439 3 655 705 3 824 261 3 756 312 3 735 679 4 013 076 4 442 345
Circulation fiduciaire en banque (numéraire auprès des banques 
commerciales 414 345 414 306 394 361 378 252 379 142 372 733 378 021 319 048 398 785 404 402 389 641 389 641

ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS 3 968 998 3 682 913 3 452 568 3 161 590 3 143 221 3 130 450 3 756 317 3 945 543 3 800 225 3 495 780 3 996 503 3 847 870
  Dont 
           Avoirs des banques commercailes en comptes courants à la Banque centrale 
du Congo 3 550 537 3 292 303 3 060 873 2 765 853 2 747 476 2 619 246 3 243 240 3 432 653 3 175 436 2 856 936 3 341 629 3 195 683

           Niveau notifié de la réserve obligatoire 2 375 596 2 375 597 2 375 597 2 375 597 2 375 598 2 375 598 2 693 581 2 615 457 2 560 569 2 588 559 2 592 102 2 454 699
          Avoirs excédentaires des banques commerciales 1 174 941 916 705 685 276 390 256 371 878 243 648 549 660 817 196 614 867 268 376 749 527 740 984
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Tableau 1. Situation des institutions de dépôt (suite)

millions d’unités de monnaie nationale (MN) janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23
          ** Niveau notifié de la réserve obligatoire  en monnaies etrangéres 412 333 382 495 382 495 382 495 382 495 501 198 499 561 499 561 612 222 623 012 639 693 848 478

R.O en ME (En millions USD) 203 188 188 184 182 182 206 201 249 239 244 317
ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES SECTEURS 31 593 37 312 42 140 45 114 54 659 60 208 38 544 30 807 25 216 33 269 23 166 23 166

SITUATION DES AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS - SAID - 2 SG
ACTIFS EXTÉRIEURS NETS 12 465 671 12 773 428 12 389 390 13 234 366 13 587 597 11 602 832 12 391 887 14 649 533 13 329 479 13 480 716 14 213 653 14 213 653

CRÉANCES SUR LES NON-RÉSIDENTS 12 826 347 13 274 842 12 856 319 13 573 862 14 053 492 13 845 164 15 472 066 14 973 131 15 669 428 16 842 401 17 444 966 17 444 966
ENGAGEMENTS ENVERS LES NON-RÉSIDENTS -360 676 -501 414 -466 929 -339 496 -465 895 -2 242 331 -3 080 179 -323 598 -2 339 949 -3 361 685 -3 231 313 -3 231 313

ACTIFS INTERIEURS NETS 10 643 797 10 861 948 10 813 719 10 141 555 11 640 377 15 211 045 14 398 674 12 667 441 15 068 819 15 983 482 16 969 309 16 969 309
CREANCES INTERIEURES 14 663 500 15 084 864 14 844 698 14 876 385 16 796 590 20 571 892 20 440 020 18 578 153 21 702 615 22 831 625 23 828 450 23 828 450
CRÉANCES SUR LA BANQUE CENTRALE 4 725 302 4 454 972 4 240 714 3 633 489 3 557 895 3 916 933 3 916 701 4 371 850 4 519 226 4 433 042 4 839 341 4 839 341

NUMÉRAIRE 414 345 414 306 394 361 378 252 379 142 372 733 378 021 319 048 398 785 404 402 389 641 389 641
DÉPÔTS ET TITRES AUTRES QU’ACTIONS DE RÉSERVES 3 936 592 3 611 559 3 467 422 2 998 690 2 807 326 3 056 114 3 245 002 3 690 294 3 738 438 3 477 343 3 832 648 3 832 648
AUTRES CRÉANCES SUR LA BANQUE CENTRALE 374 366 429 107 378 930 256 548 371 428 488 087 293 678 362 507 382 004 551 297 617 052 617 052

CRÉANCES NETTES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE -1 184 357 -843 569 -908 729 -834 470 -849 264 -867 446 -1 301 702 -882 623 -1 100 733 -1 041 336 -979 378 -979 378
CRÉANCES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 481 671 550 181 422 234 396 444 448 719 407 308 441 616 396 455 395 960 400 894 443 228 443 228
ENGAGEMENTS ENVERS L’ADMINISTRATION CENTRALE -1 666 029 -1 393 750 -1 330 963 -1 230 915 -1 297 984 -1 274 754 -1 743 318 -1 279 078 -1 496 692 -1 442 230 -1 422 606 -1 422 606

CRÉANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 11 122 555 11 473 462 11 512 713 12 077 367 14 087 960 17 522 405 17 825 021 15 088 926 18 284 122 19 439 919 19 968 487 19 968 487
CRÉANCES SUR LES AUTRES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CRÉANCES SUR LES ADMINISTRATIONS D’ÉTATS FÉDÉRÉS ET LOCALES 212 202 201 373 177 557 209 910 383 011 486 059 238 568 237 443 421 015 309 911 327 214 327 214
CRÉANCES SUR LES SOCIÉTÉS NON FINANCIÈRES PUBLIQUES 1 018 965 1 053 172 1 097 447 1 109 658 1 380 688 1 584 315 1 304 845 1 330 966 1 296 339 1 353 254 1 564 543 1 564 543
CRÉANCES SUR LE SECTEUR PRIVÉ 9 891 388 10 218 917 10 237 709 10 757 799 12 324 260 15 452 031 16 281 608 13 520 518 16 566 768 17 776 753 18 076 731 18 076 731

AUTRES POSTES (NET) -4 019 703 -4 222 916 -4 030 979 -4 734 831 -5 156 214 -5 360 848 -6 041 346 -5 910 712 -6 633 796 -6 848 143 -6 859 141 -6 859 141
ACTIFS ET ENGAGEMENTS NON CLASSIFIES -996 241 -1 153 067 -854 301 -1 457 143 -1 671 043 -1 554 178 -2 078 211 -2 002 070 -2 413 950 -2 479 084 -2 245 862 -2 245 862
ACTIONS ET AUTRES TITRES DE PARTICIPATION -3 005 888 -3 052 244 -3 159 068 -3 216 015 -3 465 247 -3 785 964 -3 942 262 -3 887 245 -4 198 749 -4 346 614 -4 590 692 -4 590 692
RÉSERVES TECHNIQUES D’ASSURANCE 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DÉRIVÉS FINANCIERS 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CRÉDITS -17 573 -17 606 -17 609 -61 672 -19 924 -20 706 -20 873 -21 397 -21 097 -22 445 -22 587 -22 587
ENGAGEMENTS ENVERS LA BANQUE CENTRALE 553 279 367 123 557 572 515 073 415 551 331 292 193 565 433 995 238 053 385 521 542 720 542 720
DÉPÔTS TRANSFÉRABLES INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 14 750 451 15 511 487 15 223 693 15 120 980 16 377 964 17 495 425 17 387 108 17 524 325 18 271 976 18 944 157 19 933 929 19 933 929
AUTRES DÉPÔTS INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 7 701 701 7 677 250 7 367 528 7 687 947 8 374 799 8 942 913 9 153 168 9 312 277 9 849 576 10 092 977 10 648 882 10 648 882
TITRES AUTRES QU’ACTIONS INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
DÉPÔTS EXCLUS DE LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 104 037 79 517 54 315 51 920 59 659 44 246 56 721 46 377 38 693 41 543 57 430 57 430
TITRES AUTRES QU’ACTIONS EXCLUS DE LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vérification SID 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vérification BCC 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Vérification AID 0 0 -0 -0 -0 -0 -0 0 -0 -0 0 0
      Pour mémoire :
                  Dépôts de la clientèle des banques commerciales en monnaie nationale 4 020 395 3 984 741 3 470 587 3 060 924 3 204 163 3 239 641 3 009 853 3 234 357 3 258 019 3 126 295 3 288 356 3 288 356
                  Dépôts de la clientèle des banques commerciales en monnaies étrangères 19 183 045 19 816 998 19 671 185 20 176 307 21 964 152 23 548 516 24 237 044 23 996 781 25 293 919 26 490 313 27 645 814 27 645 814

Total dépôts de la clientèle des banques commerciales 23 203 441 23 801 739 23 141 772 23 237 230 25 168 315 26 788 157 27 246 898 27 231 138 28 551 938 29 616 608 30 934 170 30 934 170
Check -0 -0 -0 -0 0 -0 -0 0 -0 0 0 0

Vérification SID
    1. Crédits nets bancaires à la clientèle par terme (En mios de CDF) 10 079 979 10 390 698 10 404 588 10 792 538 12 811 869 16 172 224 16 367 015 13 531 228 16 669 402 17 884 133 18 376 714 18 376 714

dont
     Crédits à long terme  639 382 561 968 538 950 621 971 714 405 757 381 659 476 678 815 686 360 553 554 653 222 653 222
     Crédits à moyen terme  3 653 669 3 587 015 3 760 585 3 651 524 4 471 497 4 762 168 4 923 708 5 006 120 5 038 960 5 449 726 5 773 046 5 773 046
     Crédits à court terme  4 074 614 4 297 537 4 381 860 4 449 830 6 007 259 8 727 201 8 565 688 5 929 919 8 780 307 9 584 237 10 016 460 10 016 460
     Crédits nets en souffrance  1 712 314 1 944 178 1 723 193 2 069 214 1 618 709 1 925 474 2 218 144 1 916 374 2 163 774 2 296 616 1 933 985 1 933 985

Ventilation des crédits par monnaies
        MN (en mios de CDF) 537 489 534 370 510 049 541 610 550 891 607 158 688 025 647 025 667 457 683 087 693 669 693 669
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Tableau 2. Programmation monétaire
millions d’unités de monnaie nationale (MN) janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23

SITUATION DES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS_SID_3SG
janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23

ACTIFS EXTÉRIEURS NETS 18 348 816 19 915 151  16 769 565,29  17 362 200,99  18 419 839,58  18 838 431,05  19 441 377,60  19 927 668,40  18 257 144,17  18 681 984,25  19 083 503,00  23 445 563,22 
ACTIFS INTERIEURS NETS 9 234 407 9 161 441  10 775 888,47  10 575 121,77  9 581 854,02  9 742 600,15  9 397 136,99  9 490 183,78  11 809 255,56  12 090 929,18  12 010 553,02  10 713 927,22 

CRÉANCES INTÉRIEURES 13 914 976 13 906 732  14 776 830,12  13 182 918,53  13 162 620,70  13 880 835,56  13 874 484,12  14 388 033,36  19 436 829,46  19 454 631,61  19 472 436,19  21 284 575,68 
CRÉANCES NETTES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 3SG 1 848 011 1 827 084  1 929 137,40  657 342,69  631 108,83  1 343 385,97  1 331 095,12  1 838 703,26  1 476 809,79  1 485 188,94  1 493 568,08  1 811 502,64 
CRÉANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 3SG 12 066 965 12 071 539  12 847 692,72  12 525 575,84  12 531 511,87  12 537 449,59  12 543 389,00  12 549 330,09  17 960 019,66  17 969 442,67  17 978 868,11  19 473 073,04 

CRÉANCES SUR LES AUTRES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
CRÉANCES SUR LES ADMINISTRATIONS D’ÉTATS FÉDÉRÉS ET LOCALES 175 598 174 597  188 209,36  211 052,66  211 130,48  211 208,33  211 286,20  211 364,11  303 098,60  303 210,35  303 322,15  446 325,76 
CRÉANCES SUR LES SOCIÉTÉS NON FINANCIÈRES PUBLIQUES 936 841 931 498  1 004 123,88  998 616,26  998 984,47  999 352,81  999 721,29  1 000 089,90  1 434 140,35  1 434 669,14  1 435 198,12  1 374 273,42 
CRÉANCES SUR LE SECTEUR PRIVÉ 10 954 527 10 965 445  11 655 359,48  11 315 906,92  11 321 396,92  11 326 888,45  11 332 381,51  11 337 876,09  16 222 780,72  16 231 563,18  16 240 347,83  17 652 473,86 
AUTRES POSTES (NET) -4 680 569 -4 745 292 -4 000 941,65 -2 607 796,75 -3 580 766,68 -4 138 235,41 -4 477 347,12 -4 897 849,57 -7 627 573,89 -7 363 702,43 -7 461 883,17 -10 570 648,46 

PASSIFS MONÉTAIRES AU SENS LARGE 27 583 224 29 076 592  27 545 453,76  27 937 322,76  28 001 693,61  28 581 031,21  28 838 514,59  29 417 852,19  30 066 399,73  30 772 913,43  31 094 056,02  34 159 490,45 
NUMÉRAIRE HORS INSTITUTIONS DE DÉPÔTS 3 630 004 3 826 534  4 558 070,18  4 367 956,04  4 500 598,09  4 521 478,86  4 493 939,02  4 418 548,12  4 262 447,38  4 145 049,65  4 344 549,28  4 009 380,19 
DÉPÔTS TRANSFÉRABLES 16 056 430 16 925 733  18 464 392,71  18 684 239,94  18 727 290,60  19 114 746,58  19 286 949,24  19 674 405,22  20 114 404,52  20 587 061,78  20 801 906,00  22 845 571,89 
AUTRES DÉPÔTS 7 896 790 8 324 325  4 522 990,87  4 885 126,78  4 773 804,92  4 944 805,77  5 057 626,33  5 324 898,85  5 689 547,84  6 040 802,00  5 947 600,74  7 304 538,36 
TITRES AUTRES QU’ACTIONS  -    -    -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 

SITUATION DE LA BANQUE CENTRALE DU CONGO_SBC_1SG
janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23

ACTIFS EXTÉRIEURS NETS  5 166 661    5 326 646    4 466 339,06  4 535 081,83  5 189 235,32  5 204 341,68  5 403 803,12  5 486 608,82  5 461 771,95  5 483 126,93  5 481 160,57  7 388 497,49 
ACTIFS EXTÉRIEURS NETS (en millions de USD)  2 545    2 607    2 215,37  2 249,66  2 574,37  2 582,09  2 681,27  2 722,59  2 161,45  2 721,32  2 720,57  3 667,58 

CRÉANCES SUR LES NON-RÉSIDENTS  9 825 730    10 016 544    9 739 131,04  9 645 213,92  10 298 938,09  10 313 615,17  10 512 647,36  10 595 023,86  12 121 057,40  12 309 573,41  12 391 187,57  14 815 481,40 
    ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS NETS  3 892 961    3 771 909    3 680 878,12  3 721 185,31  4 369 700,64  4 379 168,83  4 572 992,10  4 650 159,63  5 123 712,94  5 139 562,37  5 133 189,86  8 076 539,55 
    ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS NETS (en mios de USD)  1 918    1 846    1 825,77  1 845,92  2 167,80  2 172,68  2 269,04  2 307,52  2 027,67  2 550,80  2 547,85  4 009,12 
     ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS en USD 4 213 4 141  4 441,16  4 380,84  4 702,72  4 707,60  4 803,96  4 842,44  4 663,03  4 619,49  4 593,06  5 346,04 
     ACTIFS DE RÉSERVE OFFICIELS   8 552 029    8 461 807    8 953 670,10  8 831 317,41  9 479 403,41  9 488 442,32  9 681 836,34  9 758 574,66  11 782 998,39  11 966 008,85  12 043 216,85  14 305 821,60 
         Or monétaire 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
         Avoirs en DTS  1 374 906    1 360 401    1 439 477,46  1 833 070,07  1 967 589,87  1 969 466,02  2 009 607,80  2 025 535,97  2 112 170,65  2 144 976,34  2 158 816,32  2 969 384,08 
         Avoirs en devises  7 177 123    7 101 406    7 514 192,65  6 998 247,34  7 511 813,55  7 518 976,30  7 672 228,54  7 733 038,69  9 670 827,74  9 821 032,51  9 884 400,53  11 336 437,52 
     AUTRES ACTIFS EXTÉRIEURS  1 273 701    1 554 737    785 460,94  813 896,52  819 534,68  825 172,85  830 811,02  836 449,20  338 059,01  343 564,56  347 970,72  509 659,80 

Dont
         Allocations en DTS TP  415 453    418 202    412 617,51  412 582,84  412 548,18  412 513,52  412 478,86  412 444,21  87 594,26  89 793,05  90 892,44  - 

       Réserves obligatoires en ME  376 706    398 764    372 843,43  401 313,67  406 986,50  412 659,33  418 332,16  424 004,99  250 464,75  253 771,52  257 078,28  509 659,80 
Autres  481 542    737 772    -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 

ENGAGEMENTS ENVERS LES NON-RÉSIDENTS -4 659 068   -4 689 898   -5 272 791,99 -5 110 132,09 -5 109 702,77 -5 109 273,49 -5 108 844,24 -5 108 415,03 -6 659 285,45 -6 826 446,48 -6 910 027,00 -7 426 983,91 
ACTIFS INTERIEURS NETS 2 374 201 2 188 882  3 133 480,18  2 841 697,78  2 185 084,41  2 161 368,44  1 972 435,32  1 882 594,34  1 900 928,79  1 866 234,94  1 872 188,19  1 449 217,36 
CREANCES INTERIEURES 3 871 991 3 913 339  3 765 196,77  2 777 084,34  2 716 132,78  3 393 692,21  3 346 683,65  3 819 574,09  3 973 947,81  3 947 890,55  3 921 833,29  3 524 645,55 
   CRÉANCES NETTES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE 2 977 994 2 965 432  2 976 189,77  1 946 375,84  1 911 762,84  2 615 660,84  2 594 990,84  3 094 219,84  2 770 132,44  2 770 132,44  2 770 132,44  2 893 195,00 

   CRÉANCES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE
              Dont Titres en MN
                      Avances et autres comptes suspens Trésor 

   ENGAGEMENTS ENVERS L’ADMINISTRATION CENTRALE
$
  CRÉANCES SUR LES AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS 702 308 683 916  669 466,24  721 571,65  693 875,19  666 178,74  638 482,28  610 785,83  1 075 389,07  1 046 483,58  1 017 578,10  500 000,00 
             Dont Comptes RME 38 563 77 125  115 687,89  154 250,52  192 813,15  231 375,78  269 938,41  308 501,04  247 939,68  254 163,45  257 275,33  267 226,30 
                       RME en millions d’USD  98,12  98,12  98,12 

                   Refinancement (Crédits autres institutions de dépôts) 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
                  Autres 778 848 725 339  671 830,22  618 321,13  564 812,04  511 302,96  457 793,87  404 284,78  827 449,39  792 320,14  760 302,77  853 662,63 

  CRÉANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 191 689 263 990  119 540,76  109 136,85  110 494,74  111 852,64  113 210,53  114 568,42  128 426,30  131 274,52  134 122,74  131 450,55 
  CRÉANCES SUR LES AUTRES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
  CRÉANCES SUR LES ADMINISTRATIONS D’ÉTATS FÉDÉRÉS ET LOCALES 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
  CRÉANCES SUR LES SOCIÉTÉS NON FINANCIÈRES PUBLIQUES 1 1  1  1  1  1  1  1  1  1  1  1 
  CRÉANCES SUR LE SECTEUR PRIVÉ 191 688 263 989  119 540,21  109 136,29  110 494,19  111 852,08  113 209,98  114 567,87  128 425,75  131 273,97  134 122,19  131 450,00 

AUTRES POSTES NETS -1 497 790 -1 724 456 -631 716,60  64 613,45 -531 048,37 -1 232 323,77 -1 374 248,33 -1 936 979,75 -2 073 019,02 -2 081 655,61 -2 049 645,10 -2 075 428,20 
           Dont Bon BCC 200000 200000 200000 50000 50000 150000 150000 100000 100000 150000 150000 250000

$
BASE MONÉTAIRE 7 540 862 7 515 529  7 599 819,24  7 376 779,61  7 374 319,73  7 365 710,13  7 376 238,44  7 369 203,17  7 362 700,74  7 349 361,87  7 353 348,76  8 837 714,84 

CIRCULATION FIDUCIAIRE 5 276 467 4 846 524  4 952 087,98  4 755 160,79  4 912 095,07  4 946 123,85  4 982 821,22  4 933 921,76  4 724 268,79  4 564 326,16  4 750 541,61  4 284 311,60 
Circulation fiduciaire hors système bancaire 4 789 669 4 399 392  4 495 216,62  4 436 395,30  4 582 809,39  4 614 557,02  4 648 794,35  4 603 172,91  4 407 574,17  4 258 353,40  4 432 085,77  4 009 380,19 
Circulation fiduciaire en banque (numéraire auprès des banques commerciales 486 798 447 132  456 871,36  318 765,49  329 285,69  331 566,83  334 026,86  330 748,85  316 694,62  305 972,76  318 455,84  274 931,41 

ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS 2 246 577 2 652 569  2 629 680,26  2 597 967,65  2 441 617,47  2 404 433,98  2 375 522,97  2 416 939,78  2 619 522,73  2 769 348,14  2 586 079,53  2 754 721,97 

           Avoirs des banques commercailes en comptes courants à la Banque centrale du Congo  2 921 634,44  2 889 368,21  2 927 500,08  2 950 229,28  2 966 724,06  2 697 756,03  2 853 207,78  2 856 268,85  2 865 217,81  2 869 302,94  2 870 280,73  2 810 767,20 
           Niveau notifié de la réserve obligatoire 2 375 596 2 375 596  2 375 596,37  2 375 596,37  2 375 596,37  2 316 206,46  2 516 206,46  2 516 206,46  2 516 206,46  2 516 206,46  2 516 206,46  2 458 301,30 
          Avoirs excédentaires des banques commerciales 546 038 513 772  551 903,71  574 632,91  591 127,69  381 549,57  337 001,32  340 062,39  349 011,35  353 096,48  354 074,27  352 465,90 

          ** Niveau notifié de la réserve obligatoire  en monnaies etrangéres 382 121 385 620 389 119 392 618 396 117 399 615 403 114 406 613 429 678 435 351 441 023 509 660

ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES SECTEURS 17 819 16 436  18 051,00  23 651,18  20 607,18  15 152,31  17 894,25  18 341,63  18 909,22  15 687,56  16 727,62  19 826,91 
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Tableau 2. Programmation monétaire (suite)
millions d’unités de monnaie nationale (MN) janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23

SITUATION DES AUTRES INSTITUTIONS DE DÉPÔTS_SAID_2SG
janv-23 févr-23 mars-23 avr-23 mai-23 juin-23 juil-23 août-23 sept-23 oct-23 nov-23 déc-23

ACTIFS EXTÉRIEURS NETS 13 182 155 14 588 504  12 303 226,23  12 827 119,16  13 230 604,26  13 634 089,37  14 037 574,47  14 441 059,58  12 795 372,22  13 198 857,32  13 602 342,43  16 057 065,74 

ACTIFS INTERIEURS NETS 11 442 441 11 524 651  11 973 226,00  11 260 574,58  11 228 457,08  11 196 339,59  11 164 222,09  11 132 104,59  13 149 159,56  13 117 042,07  13 084 924,57  13 216 299,75 

CREANCES INTERIEURES 14 669 160 14 601 504  15 636 864,06  15 144 952,40  15 186 798,01  15 176 449,62  15 154 181,69  15 176 476,75  20 402 009,39  20 354 134,16  20 396 993,97  22 833 898,99 
CRÉANCES SUR LA BANQUE CENTRALE 3 923 866 3 932 303  3 955 764,47  4 017 546,56  4 046 434,89  4 023 127,53  3 987 898,94  3 997 231,65  3 863 738,68  3 800 909,52  3 828 812,97  4 573 968,86 

NUMÉRAIRE 334 157 338 226  341 176,97  316 868,28  313 065,20  307 082,55  315 841,87  315 412,61  380 088,04  377 709,16  377 618,76  274 931,41 
DÉPÔTS ET TITRES AUTRES QU’ACTIONS DE RÉSERVES 3 251 523 3 234 334  3 230 121,78  3 314 351,50  3 351 801,11  3 350 248,41  3 310 837,21  3 314 456,28  3 136 592,57  3 081 454,30  3 095 248,41  3 874 254,12 
AUTRES CRÉANCES SUR LA BANQUE CENTRALE 338 186 359 743  384 465,72  386 326,77  381 568,58  365 796,57  361 219,85  367 362,77  347 058,07  341 746,06  355 945,80  424 783,33 

CRÉANCES NETTES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE -1 129 983 -1 138 348 -1 047 052,37 -1 289 033,15 -1 280 654,01 -1 272 274,86 -1 263 895,72 -1 255 516,58 -1 293 323 -1 284 944 -1 276 564 -1 081 692 
CRÉANCES SUR L’ADMINISTRATION CENTRALE
ENGAGEMENTS ENVERS L’ADMINISTRATION CENTRALE

CRÉANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 11 875 277 11 807 549  12 728 151,95  12 416 438,99  12 421 017,13  12 425 596,95  12 430 178,47  12 434 761,67  17 831 593  17 838 168  17 844 745  19 341 622 
CRÉANCES SUR LES AUTRES SOCIÉTÉS FINANCIÈRES 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 
CRÉANCES SUR LES ADMINISTRATIONS D’ÉTATS FÉDÉRÉS ET LOCALES 175 598 174 597  188 209,36  211 052,66  211 130,48  211 208,33  211 286,20  211 364,11  303 099  303 210  303 322  446 326 
CRÉANCES SUR LES SOCIÉTÉS NON FINANCIÈRES PUBLIQUES 936 840 931 497  1 004 123,33  998 615,71  998 983,91  999 352,26  999 720,73  1 000 089,35  1 434 140  1 434 669  1 435 198  1 374 273 
CRÉANCES SUR LE SECTEUR PRIVÉ 10 762 839 10 701 456  11 535 819,27  11 206 770,62  11 210 902,74  11 215 036,37  11 219 171,53  11 223 308,22  16 094 355  16 100 289  16 106 226  17 521 024 

AUTRES POSTES (NET) -3 226 719 -3 076 853 -3 663 638,05 -3 884 377,81 -3 958 340,93 -3 980 110,03 -3 989 959,60 -4 044 372,15 -7 252 850 -7 237 092 -7 312 069 -9 617 599 

ENGAGEMENTS ENVERS LA BANQUE CENTRALE 467 066 495 300  460 462,58  278 345,63  282 636,97  286 928,31  291 219,65  295 511,00  299 802,34  304 093,68  308 385,03  338 268,72 

DÉPÔTS TRANSFÉRABLES INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 16 107 142 17 080 820  15 879 418,09  15 849 879,37  16 094 241,98  16 338 604,59  16 582 967,20  16 827 329,82  17 071 692,43  17 316 055,04  17 560 417,66  19 262 089,45 

AUTRES DÉPÔTS INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 7 942 780 8 422 922  7 830 484,89  7 854 051,53  7 975 139,93  8 096 228,33  8 217 316,74  8 338 405,14  8 459 493,54  8 580 581,94  8 701 670,34  9 544 895,56 

TITRES AUTRES QU’ACTIONS INCLUS DANS LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 

DÉPÔTS EXCLUS DE LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 107 608 114 113  106 086,68  105 417,22  107 042,47  108 667,72  110 292,97  111 918,22  113 543,47  115 168,72  116 793,97  128 111,76 

TITRES AUTRES QU’ACTIONS EXCLUS DE LA MASSE MONÉTAIRE AU SENS LARGE 0 0  -  -  -  -  -  -  -  -  -  - 

                  Dépôts de la clientèle des banques commerciales en monnaie nationale 3 700 354 3 963 992 3 566 160 3 566 160 3 566 160 3 566 160 3 566 160 3 566 160 4 203 464 4 288 659 4 373 853 3 440 384
                  Dépôts de la clientèle des banques commerciales en monnaies étrangères 21 076 580 22 310 709 20 860 476 20 860 476 20 860 476 20 860 476 20 860 476 20 860 476 22 518 113 22 815 408 23 112 704 26 709 726

Check 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

                  Dépôts A VUE de la clientèle des banques commerciales 19 709 632 20 901 081 19 430 976 19 430 976 19 430 976 19 430 976 19 430 976 19 430 976 21 256 563 21 560 827 21 865 092 23 983 903
                  Dépôts A TERME de la clientèle des banques commerciales 5 067 302 5 373 621 4 995 660 4 995 660 4 995 660 4 995 660 4 995 660 4 995 660 5 465 014 5 543 240 5 621 466 6 166 207
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Tableau 8. Tableau-synthèse  des résultats par opération d’adjudication des Bons BCC
(En millions de CDF, sauf indications contraires) 

25-janv.-23 22-févr.-23 29-mars-23 26-avr.-23 31-mai-23 28-juin-23 26-juil.-23 30-août-23 27-sept.-23 25-oct.-23 29-nov.-23 27-déc.-23

Maturité 7, 28 & 
84 jrs

7, 28 & 
84 jrs 7, 28 jrs 7 jrs 7, 28 jrs 7,28 jrs 7,28 et 

84 jrs
7,28 et 
84 jrs 7&28 jrs 7 & 28 jrs 7, 28 & 

84 jrs
7 ,28 &84 

jrs
1. Fourchette d'appel d'offres 140 220 285 85 90 230 80 255 170 220 700 475

BBCC à 7 jours 70 120 145 85 70 200 80 195 140 200 400 300

BBCC à 28 jours 50 80 140 20 30 0 40 30 20 200 125

BBCC à 84 jours 20 20 0 20 0 100 50

spécial 84 jours

2. Soumissions reçues 140,00 200,00 285,00 65,00 117,00 230,00 20,00 220,00 105,00 190,00 235,00 135,00

Soumissions BBCC à 7 jours 70,00 120,00 145,00 65,00 97,00 200,00 20,00 195,00 100,00 175,00 200,00 115,00

Soumissions BBCC à 28 jours 50,00 80,00 140,00 20,00 30,00 - 5,00 5,00 15,00 25,00 20,00

Soumissions BBCC à 84 jours 20,00 - 20,00 - 10,00 -

3. Soumissions retenues 110,00 180,00 135,00 65,00 90,00 230,00 20,00 220,00 105,00 190,00 235,00 135,00

Soumissions retenues BBCC à 7 jours 65,00 120,00 105,00 65,00 70,00 200,00 20,00 195,00 100,00 175,00 200,00 115,00

Soumissions retenues BBCC à 28 jours 40,00 50,00 30,00 20,00 30,00 5,00 5,00 15,00 25,00 20,00

Soumissions retenues BBCC à 84jours 5,00 10,00 20,00 10,00

4. Remboursement BBCC 58,00 140,00 177,00 140,00 50,00 150,00 100,00 155,00 65,00 155,00 202,00 177,00

Remboursement BBCC à 7 jours 15,00 100,00 92,00 100,00 50,00 130,00 70,00 145,00 60,00 150,00 182,00 147,00

Remboursement BBCC à 28 jours 43,00 40,00 85,00 30,00 - 20,00 30,00 10,00 5,00 5,00 15,00 25,00

Remboursement BBCC à 84 jours - - - 10,00 - - - - - - 5,00 5,00

5. Encours BBCC ( Echelle de gauc 170,00 315,00 280,00 140,00 155,00 280,00 40,00 240,00 160,00 285,00 310,00 190,00

Encours BBCC à 7 jours 65,00 120,00 105,00 65,00 70,00 200,00 20,00 195,00 100,00 175,00 200,00 115,00

Encours BBCC à 28 jours 70,00 160,00 140,00 60,00 85,00 80,00 20,00 15,00 25,00 65,00 85,00 55,00

Encours BBCC à 84 jours 35,00 35,00 35,00 15,00 - - - 30,00 35,00 45,00 25,00 20,00

6. Ecart réalisations-prévisions (en %) 100,00 81,82 100,00 4,00 160,00 100,00 -  50,62 193,33 23,53 72,73 -  32,86 42,11

7. Variation hebdomadaire de l'encours (-) injection ; (+) ponction 52,00 40,00 -  42,00 -  75,00 40,00 80,00 -  80,00 65,00 40,00 35,00 33,00 -  42,00
8. Variation de l'encours depuis le début de l'année
(-) injection ; (+) ponction 60,00 205,00 170,00 30,00 45,00 170,00 -  70,00 130,00 50,00 175,00 200,00 80,00

8,bis variation annuelle de l'encours -  38,00 107,00 72,00 -  68,00 -  53,00 72,00 -  168,00 32,00 -  48,00 77,00 102,00 -  18,00

8.c. Ecart (2-3) 30,00 20,00 150,00 - 27,00 - - - - - - -

9.Avoirs des banques (la veille de l'adj udic.)
3 081,10 3 193,76 3 068,97 2 945,00 2 941,34 2 883,15 3 292,49 3 687,98 3 370,38 2 985,34 3 124,72 2 965,54

Avoirs en comptes courants des banques

10. Taux d'intérêt marginal

BBCC à 7 jours (en %) 8,25 8,25 9,00 9,00 9,00 10,75 10,75 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00

BBCC à 28 jours (en %) 8,25 8,25 9,00 9,00 11,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00

BBCC à 84 jours (en %) 8,25 8,25 25,00 25,00

Taux d'intérêt moyen pondéré

BBCC à 7 jours (%) 8,25 8,09 9,00 9,00 8,59 10,11 10,75 24,40 25,00 24,63 24,58 25,00

BBCC à 28 jours (%) 8,25 8,23 9,00 9,00 11,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00

BBCC à 84 jours (%) 8,25 8,25 25,00 25,00

12. Taux directeur (en %) 8,25 8,25 9,00 9,00 9,00 11,00 11,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00
13. Coût du BBCC hebdo (millions de CDF à partir de j anvier 
2013) 457,19 701,22 393,75 113,75 256,96 649,69 41,81 2 189,20 583,33 1 129,60 2 025,14 947,92

BBCC à 7 jrs hebdo (millions CDF) 104,27 188,86 183,75 113,75 116,96 393,02 41,81 925,31 486,11 837,93 955,69 559,03

BBCC à 28 jrs (millions CDF) 256,67 319,86 210,00 - 140,00 256,67 - 97,22 97,22 291,67 486,11 388,89

BBCC à 84 jrs (millions CDF) 96,25 192,50 - - - - - 1 166,67 - - 583,33 -

Coût BBCC cumul annuel 848,02 2 781,01 5 200,73 6 266,67 7 452,76 9 026,55 10 285,24 14 896,93 18 005,12 22 922,50 29 598,05 33 708,60

14. Taux directeur réel -   6,44 -   8,02 -   8,01 -   7,87 -   7,57 -   6,30 -  12,48 2,17 2,94 3,40 2,05 1,53

15. Taux moyen pondéré réel du BBCC 7 jrs -   6,44 -   8,17 -   8,01 -   7,87 -   7,97 -   7,19 -  12,73 1,57 2,94 3,02 1,62 1,53

Taux moyen pondéré réel du BBCC 28 jrs -   6,44 -   8,04 -   8,01 -  16,87 -   7,57 -   6,30 -  23,48 2,17 2,94 3,40 2,05 1,53

Taux moyen pondéré réel du BBCC 84 jrs

16. Taux (d'inflation) en glissement (à partir de 2013..) 14,69 16,27 17,01 16,87 16,57 17,30 23,48 22,83 22,06 21,61 22,96 23,47

Soumissions compétitives (mias CDF) 140,00 200,00 285,00 65,00 117,00 230,00 20,00 220,00 105,00 190,00 235,00 135,00

Soumissions non compétitives (mias CDF)

Soumissions totales (mias CDF) 140,00 200,00 285,00 65,00 117,00 230,00 20,00 220,00 105,00 190,00 235,00 135,00



84 Rapport sur la politique monétaire en 2023
Banque Centrale du Congo - Direction des Analyses Economiques - Avril 2024

Tableau 9. Suivi de l'opération d'adjudication du bon du Trésor 
(en millions de CDF, sauf indications contraires)  

31-janv.-23 28-févr.-23 28-mars-23 25-avr.-23 30-mai-23 27-juin-23 25-juil.-23 29-août-23 26-sept.-23 31-oct.-23 28-nov.-23 26-déc.-23

5 bis Rapport soummissions retenues/soummissions reçues

6 Remboursement - - - - - - - - - - - -

Bon à 3 mois - - - - - - - - - - - -

Bon à 6 mois - - - - - - - - - - - -

7 Encours Bon du Trésor 125 000,00 120 000,00 152 000,00 152 000,00 210 000,00 199 500,00 199 500,00 159 500,00 58 000,00 130 000,00 127 000,00 302 000,00

Bon à 3 mois 85 000,00 40 000,00 - - - 29 500,00 29 500,00 29 500,00 - - - -

Bon à 6 mois 40 000,00 80 000,00 152 000,00 152 000,00 210 000,00 170 000,00 170 000,00 130 000,00 58 000,00 130 000,00 127 000,00 302 000,00

7 bis Evolution annuelle de l' Encours Bon du Trésor (En flux) - 63 000,00 - 68 000,00 - 36 000,00 - 36 000,00 22 000,00 11 500,00 11 500,00 - 28 500,00 - 130 000,00 -  58 000,00 - 61 000,00 114 000,00

8 Ajustement 2 275,72 2 995,72 3 438,52 3 438,52 3 438,52 9 038,52 9 038,52 17 179,00 24 754,05 24 754,05 33 466,23 33 466,23

Taux indexation

Intérêt correctif - - - - - - - - - - - -

- - - - - - - - - - - -

9 Avoirs en comptes courants des banques (la veille de l'adjudication, en milliards de CDF ) 3 508,25 3 304,15 3 068,97 2 934,12 2 941,34 2 883,15 3 292,49 3 687,98 3 391,94 2 856,43 3 284,93 2 965,54

10 Taux d'intérêt marginal

Bon à 3 mois

Bon à 6 mois

11 Taux d'intérêt moyen pondéré

Bon à 3 mois

Bon à 6 mois -

12 Taux directeur (en %) 8,25 8,25 8,25 9,00 9,00 11,00 11,00 25,00 25,00 25,00 25,00 25,00

13 Coût du BT hebdo - - - - - - - - - - - -

Bon à 3 mois

Bon à 6 mois -

14 Coût BT cumul annuel - 1 289,16 4 489,93 4 489,93 7 661,36 8 528,31 8 528,31 8 528,31 8 528,31 17 225,04 23 614,62 43 601,60

Bon à 3 mois - - - - - 866,95 866,95 866,95 866,95 866,95 866,95 866,95

Bon à 6 mois - 1 289,16 4 489,93 4 489,93 7 661,36 7 661,36 7 661,36 7 661,36 7 661,36 16 358,09 22 747,67 42 734,65

15 Taux directeur réel -  6,44 -  8,57 -  8,79 -  7,64 - 7,57 -  6,30 -  12,33 2,17 2,21 2,40 2,05 1,53

16 Taux (d'inflation) en glissement 14,69 16,82 17,04 16,64 16,57 17,30 23,33 22,83 22,79 22,61 22,96 23,47

Taux de change (USD/CDF, indicatif BCC) 2 032,50 2 035,89 2 036,53 2 126,91 2 316,47 2 391,23 2 462,23 2 470,91 2 435,02 2 610,66 2 654,16 2 660,52
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Tableau 10. Evolution des opérations d'importations et exportations physiques de devises  
par les banques commerciales installées en R.D. Congo

Dates
Importations*

USD EUR
En millions

déc-18 407,00 7,00
janv-19 251,78 2,50
févr-19 194,55 4,50
mars-19 258,50 20,70
avr-19 295,23 4,20
mai-19 269,33 8,50
juin-19 254,00 4,70
juil-19 318,00 12,50

août-19 272,70 2,00
sept-19 302,00 2,00
oct-19 326,79 4,00
nov-19 353,50 4,00
déc-19 428,50 0,80
janv-20 274,00 2,00
févr-20 248,20 -
mars-20 499,00 -
avr-20 26,00 -
mai-20 223,80 -
juin-20 62,75 -
juil-20 99,78 -

août-20 79,10 -
sept-20 282,00 5,00
oct-20 242,00 -
nov-20 305,98 -
déc-20 362,60 -
janv-21 318,45 -
févr-21 257,50 -
mars-21 326,12 -
avr-21 252,50 -
mai-21 332,50 2,00
juin-21 200,00 -
juil-21 287,65 -

août-21 342,00 -
sept-21 282,75 -
oct-21 363,25 5,00
nov-21 612,60 -
déc-21 467,60 -
janv-22 253,60 5,00
févr-22 395,60 -
mars-22 410,50 8,30
avr-22 489,80 2,50
mai-22 492,40 6,50
juin-22 517,16 8,00
juil-22 560,50 19,00

août-22 511,40 1,50
sept-22 526,70 8,50
oct-22 499,60 5,50
nov-22 757,00 -
déc-22 590,40 16,50
janv-23 426,00 3,00
févr-23 386,23 6,00
mars-23 532,50 5,00
avr-23 406,85 4,50
mai-23 539,32 8,85
juin-23 574,60 15,74
juil-23 624,77 8,65

août-23 606,09 7,40
sept-23 609,27 4,13
oct-23 645,57 5,00
nov-23 468,67 4,00
déc-23 631,51 9,49

Dates
Exportations*

USD EUR
En millions

déc-18 11,51 0,03
janv-19 - -
févr-19 - -
mars-19 7,30 -
avr-19 - -
mai-19 4,90 -
juin-19 - -
juil-19 6,23 -

août-19 14,93 -
sept-19 2,04 0,06
oct-19 - -
nov-19 8,67 -
déc-19 - -
janv-20 9,50 -
févr-20 15,77 -
mars-20 - -
avr-20 -
mai-20 -
juin-20 -
juil-20 17,63

août-20 -
sept-20 11,14
oct-20 4,28
nov-20 -
déc-20 2,24 0,36
janv-21
févr-21
mars-21
avr-21 22,97 15,37
mai-21 20,00
juin-21
juil-21 16,00 0,00

août-21
sept-21 3,18
oct-21
nov-21
déc-21 8,22 0,06
janv-22 - -
févr-22 28,75 -
mars-22 1,93 0,03
avr-22 - -
mai-22 2,50 -
juin-22 10,00 -
juil-22 16,20 -

août-22 - -
sept-22 - -
oct-22 - -
nov-22 5,73 0,07
déc-22 12,92 -
janv-23 - -
févr-23 20,20 -
mars-23 3,38 -
avr-23 - -
mai-23 6,50 -
juin-23 16,41 0,01
juil-23 - -

août-23 5,03 -
sept-23 25,78 0,06
oct-23 10,00 -
nov-23 8,42 -
déc-23 9,49 -

Source : BCC/DRS. 
* Données provisoires et non conciliées avec la Direction des Opérations Bancaires et des Marchés (DOBM)
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