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AVANT PROPOS

La présente édition du Rapport sur la Politique monétaire en 2024
s’inscrit dans cette lancée engagée par la Banque Centrale du Congo
d'user de cet outil communicationnel afin de présenter la conduite de
la politique monétaire en 2024 et la gestion de la liquidité ainsi que le
contexte ayant prévalu, assorti de différentes mesures prises en vue de
remettre l'inflation sur son sentier d’équilibre.

L'opinion se rendra compte que la conduite de la politique monétaire en
2024 a été parsemée de multiples ronces ayant exacerbé les risques
de fragilisation des économies a I'échelle mondiale. En réponse a cette
évidence, les banques centrales ont joué un réle déterminant, combien
appréciable, qui a contribué a maintenir la stabilité du niveau général
des prix, avec en toile de fond la poursuite de la désinflation.

Dans cette dynamique globale, la Banque Centrale du Congo est
parvenue a ralentir le rythme de formation des prix intérieurs a travers
la poursuite du resserrement monétaire amorcée en 2023, associé a
d’autres mesures de politique monétaires prises en 2024 visant une
gestion saine de la liquidité bancaire. Ainsi, le taux d’inflation est passé
de 23,8 % en 2023 a 11,7 % en 2024.

A Tlinstar des éditions précédentes, le présent Rapport décrit le
contexte économique intérieur et extérieur en 2024, en présentant
I’évolution des indicateurs macroéconomiques pertinents. Il reléve les
perspectives 2025 globalement favorables, marquées par la poursuite
de la désinflation avec un taux d’inflation qui devrait avoisiner I'objectif a
moyen terme de la Banque Centrale du Congo, fixé a 7,0 %.

Toutefois, il est essentiel de continuer a faire un suivi rapproché des
facteurs de risque a la stabilité interne, a savoir la crise sécuritaire
dans la partie Est de la République Démocratique du Congo ainsi
que l'intensification des tensions géopolitiques au plan extérieur, qui
constituent les principales contraintes susceptibles de peser sur la mise
en ceuvre de la politique monétaire.
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VUE D"ENSEMBLE

L’économie mondiale est demeurée résiliente durant toute I'année
2024, en dépit de prévisions alarmistes annoncées en début
d’année, sur fond du maintien des politiques monétaires restrictives.
En effet, selon les Perspectives de 'Economie Mondiale du FMI
de janvier 2025, la croissance mondiale en 2024 est estimée a
3,2% contre une réalisation de 3,3 % en 2023. Elle a été soutenue
par les économies avancées ainsi que celles émergentes et en
développement.

En outre, les politiques monétaires resserrées et appliquées de
fagon synchrone, combinées a un rétablissement progressif des
chaines d’approvisionnement, ont contribué a une désinflation
rapide. Linflation mondiale s’est établie a 5,9% au cours de la
période sous examen contre 6,7 % en 2023. Toutes ces évolutions
ont permis un atterrissage en douceur de I'économie mondiale en
2024 et des prévisions plus optimistes pour 2025.

AT'échelle nationale, 'économie est demeurée globalement stable,
en dépit de I'escalade des conflits armés dans la partie orientale.
En effet, bien qu’en ralentissement, I'activité productive est restée
résiliente et soutenue par le dynamisme des industries extractives.
Le PIB réel a progressé de 6,7 % en 2024 contre 8,6 % une année
plus tot.

Le maintien de l'orientation restrictive de la politique monétaire,
conjugué au renforcement de la coordination avec la politique
budgétaire, a envoyé des signaux positifs aux principaux marchés.

Sur le marché des biens et services, le rythme de formation des
prix a fortement ralenti, traduit par un taux d’inflation de 11,7 %
en 2024 contre 23,8 % lI'année précédente. Au niveau du marché
des changes, il a été enregistré un ralentissement sensible du
rythme de dépréciation de la monnaie nationale. Le franc congolais
s’est déprécié de 6,2% en 2024 sur le marché officiel contre une
dépréciation de 24,4 % en 2023.

La gestion des finances publiques a été, quant a elle, caractérisée
par la poursuite des efforts de mobilisation accrue des ressources
domestiques et de rationalisation des dépenses publiques. Les
données provisoires de I'exécution des opérations financieres de
I'Etat ont renseigné un déficit de 2.555,7 milliards de CDF en 2024
contre celui de 2.868,3 milliards en 2023. Ce déficit a été financé
par les ressources tirées des émissions des titres publics et celles
provenant des appuis budgétaires.

Les relations économiques de la RDC avec I'extérieur ont affiché une
atténuation du besoin de financement de la balance des paiements
en 2024 par rapport a 'année précédente. Ce dernier s’est chiffré a
2.205,5 millions de USD, venant de 3.422,7 millions en 2023, suite
a l'affermissement de I'excédent du compte des biens.

S’agissant de la conduite de la politique monétaire et de change,
la Banque Centrale du Congo a maintenu l'orientation restrictive
mise en place depuis 2023. Le taux directeur a été maintenu a
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25,0%. La Banque Centrale du Congo a procédé (i) au relévement
du coefficient de la réserve obligatoire sur les dépbts a vue en
monnaie nationale de 10,0 a 12,0%, (ii) a I'élargissement des
fourchettes d’appel d’offre du Bons BCC, en adéquation avec la
liquidité bancaire, et (iii) a la vente des devises sur le marché des
changes.

Pour ce qui est des perspectives, la croissance de I'économie
congolaise pourrait se situer a 5,3 % en 2025, soit une décélération
de 1,6 point de pourcentage par rapport a I'estimation de 2024. Ce
ralentissement s’explique principalement par la modération de la
performance du secteur extractif, dont la croissance est projetée a
7,1% en 2025 contre 12,5% en 2024. Face a un objectif de moyen
terme de 7,0 %, l'inflation devrait se situer a 7,8 % en 2025, venant
de 11,7 % en 2024.

Par conséquent, la BCC maintiendra l'orientation restrictive de
sa politique monétaire et demeurera engagée a mobiliser ses
instruments pour assurer la stabilité du niveau général des prix.
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CHAPITRE I: REVUE DE L'ECONOMIE MONDIALE

L’'année 2024 a été caractérisée par la stabilisation de I'économie
mondiale sur fond de la persistance des tensions géopolitiques
et des défis lies au changement climatique. Cette situation a été
attestée par la baisse continue de l'inflation mondiale et la résilience
de la croissance mondiale.

Concernant linflation, I'économie mondiale a pu renouer
progressivement avec la stabilit¢ de cet indicateur, frisant la
désinflation, notamment dans les économies avancées ou elle
s’est globalement rapprochée de I'objectif de moyen terme fixé
par les grandes banques centrales. Cette évolution est attribuable,
en grande partie, (i) au resserrement synchrone des politiques
monétaires, (i) a 'assouplissement des contraintes de la chaine
d'approvisionnement ainsi que (iii) a la modération des prix des
denrées alimentaires et de I'énergie.

Cette désinflation a été réalisée sans une récession de I'économie
mondiale, contrairement a ce qui avait été anticipé en début
d’année. Toutefois, la croissance mondiale est restée en deca de la
moyenne historique d’avant la pandémie de Covid-19 et demeure
inégalement répartie selon les régions et les pays.

1.1. Activité économique

Les Perspectives de 'Economie Mondiale du FMI de janvier 2025
renseignent une croissance économique mondiale de 3,2% en
2024 contre celle de 3,3% en 2023, soutenue par les économies
avanceées ainsi que les pays émergents et en développement.

L'activité productive, dans les économies avancées est ressortie
a 1,7%, en progression semblable a celle de 2023, portée par le
dynamisme de I'’économie américaine.

Dans les pays émergents et en développement, la croissance a été
estimée a 4,2% en 2024, soit un Iéger ralentissement de 0,2 point
de pourcentage par rapport a 2023. Cette croissance a été soutenue
par la vigueur des pays émergents d’Asie, malgré le ralentissement
de I'économie chinoise, sur fond des faiblesses persistantes dans le
secteur immobilier et une confiance des consommateurs en berne.

L'économie mondiale s'est glo-
balement stabilisée, en dépit
d'un environnement marqué
par des tensions politiques et
des défis majeurs liés notam-
ment aux effets du changement
climatique.

La croissance économique
mondiale a atteint 3,2% contre
3,3% en 2023.
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La croissance dans les pays
de [I'Afrique subsaharienne
demeure inégale suivant que
le pays est riche ou non en res-
sources naturelles.

L'économie mondiale s'est glo-
balement stabilisée, en dépit
d'un environnement marqué
par des tensions politiques et
des défis majeurs liés notam-
ment aux effets du changement
climatique.

Graphique 1.1.Evolution de la croissance mondiale et régionale
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Source : Perspectives de 'Economie Mondiale du FMI, janvier 2025

En Afrique subsaharienne, la croissance en 2024 est estimée a
3,6% contre 3,8 % réalisée en 2023. Cependant, une évolution
divergente a été observée entre les pays de la région. En effet, la
croissance des pays riches en ressources naturelles, en particulier
celle des pays exportateurs du pétrole, a fortement ralenti, se
situant en deca de celle des pays pauvres en ressources naturelles.

Cette situation tient principalement: (i) a la baisse des prix a
'exportation de produits de base, induisant une détérioration
des termes de I'’échange, et (ii) aux vulnérabilités structurelles
préexistantes, notamment le climat des affaires moins favorable
et la faible gouvernance dans la gestion des revenus tirés des
ressources naturelles.

1.2. Inflation mondiale

Aprés un niveau élevé en 2022, linflation mondiale s’est inscrite
dans une tendance baissiére au cours de ces deux derniéres
années, notamment dans les économies avancées. En effet,
l'inflation globale a baissé a 5,7 % en 2024 contre 6,7 % I'année
précédente.

Dans les pays avanceés, l'inflation s’est globalement approchée de
son objectif de moyen terme de 2,0 % fixé par les grandes banques
centrales, se situant a 2,6% en 2024 contre 4,6% une année
auparavant. Cela est attribuable, non seulement au resserrement
des politiques monétaires, mais aussi a la résolution des
perturbations de chaines d’approvisionnement et a I'amélioration
de I'offre de travail.

Au niveau des pays émergents et ceux en développement, I'indice
des prix a la consommation a augmenté de 7,8% en 2024 contre
8,1% l'année précédente.
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Graphique 1.2. Evolution de P’inflation mondiale et régionale
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Source : Perspectives de 'Economie Mondiale du FMI, janvier 2025

Toutefois, en dépit de cette baisse d’inflation, la population
a continué a ressentir les effets des niveaux élevés des prix
enregistrés précédemment. Le pouvoir d’achat de la population,
en ce qui concerne particulierement la tranche la plus vulnérable,
s’est fortement détérioré, consécutif a des niveaux d’inflation jamais
enregistrés depuis plusieurs décennies.

Les pays de [I'Afrique subsaharienne ont évolué dans un
environnement économique difficile, couplé a la persistance de la
fragilité, et ce, malgré les performances économiques notables.

Au niveau de la région, la résorption des déséquilibres intérieurs
et extérieurs a été enclenchée, principalement sous l'effet des
ajustements des politiques économiques. Cependant, la situation
est demeurée hétérogene, car environ la moitié des pays présentent
toujours de forts déséquilibres. Le resserrement monétaire a
ralenti I'inflation qui, pour la moitié de la région, est restée dans sa
fourchette cible.

Toutefois, plusieurs difficultés persistent et sur cette base, il a été
observé que prés d'un tiers des pays maintiennent une inflation
a deux chiffres. Ainsi, ce niveau d’inflation n’a pas seulement
concerné I'économie congolaise qui a réalisé un taux d’inflation de
11,7 %. Plusieurs autres économies du continent africain n’ont pas
été épargnées, réalisant une inflation beaucoup plus élevée.

Tableau 1.1. Evolution de I'inflation en Afrique

N° Pays Taux d'inflation
1 ZIMBABWE 686,8
2 SIERRA LEONNE 138
3 GHANA 23,8
4 EGYPTE 27,5
5 ETHIOPIE 211
6 MALAWI 28,1
7 NIGERIA 348
8 SAO TOME ET PRINCIPE 11,6
9 BURUNDI 36,4
10 GAMBIE 10,2
1 AFRIQUE SUB-SAHARIENNE (moyenne) 194

Source : Perspectives Economiques Régionales du FMI, Oct. 2024.

Les pays de I’Afrique subsaha-
rienne ont évolué dans un envi-
ronnement économique difficile.

Au niveau des pays de I'Afrique
subsaharienne, linflation a
deux chiffres demeure, a raison
de la persistance des fragilités
de certains pays.
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En 2024, les prix mondiaux des
principaux produits de base ont
baissé, excepté ceux du cuivre
et de l'or.

Le prix du cuivre, principal pro-
duit d'exportation de la RDC, a
augmenté de 9,1%, alors que
celui du cobalt a poursuivi sa
tendance baissiére en raison
notamment d’une offre abon-
dante.

1.3. Marchés mondiaux des produits de base

A linstar des précédentes années, les marchés mondiaux des
produits de base ont été influencés par I'escalade des tensions
géopolitiques dans certaines régions du monde, notamment au
Moyen-Orient et entre I'Ukraine et la Russie. A cela s’est ajouté
un facteur explicatif relatif a la surabondance du pétrole, ayant
contribué a limiter I'effet des tensions géopolitiques sur les prix.

En effet, les cours mondiaux des principaux produits de base
intéressant I'économie congolaise ont globalement évolué a la
baisse, excepté ceux du cuivre et de l'or:

le prix du cuivre s’est établi, en moyenne, a 9.289,9 USD la
tonne en 2024, soit une hausse annuelle de 9,1 % consécutive
a la baisse de la production suite a une série de contraintes
techniques, environnementales et sociales, alors que la
demande est demeurée vigoureuse;

le prix du cobalt s’est situé, en moyenne, a 26.159,4 USD la
tonne, enregistrant une baisse de 27,9% par rapport a son
niveau de 2023, en raison de la baisse de la demande face a
une offre abondante;

le cours de I'or a atteint une moyenne de 2.398,6 USD l'once
en 2024, traduisant une hausse de 23,4% d’une année a
lautre. Cette évolution est expliquée principalement par la
hausse de la demande, alimentée par lintensification des
tensions géopolitiques dans différentes régions a travers le
monde;

le baril de pétrole s’est négocié a 79,8 USD, en moyenne,
en 2024, soit une baisse annuelle de 2,9%, justifiée
principalement par la hausse de la production américaine,
laquelle a annihilé la réduction de la production des pays
membres de I'OPEP et par la baisse de la vigueur de
I'économie chinoise;

les prix moyens de la tonne du blé et du mais se sont
situés respectivement a 212,1 USD et 157,9 USD en 2024,
enregistrant de baisses annuelles de 11,3% et 23,4%. Ces
évolutions ont été induites par une offre abondante, alimentée
par la production russe et ukrainienne ainsi que les conditions
meétéorologiques favorables aux cultures dans les grandes
zones de production de ces céréales.
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CHAPITRE Il. DIAGNOSTIC DE LA SITUATION
ECONOMIQUE INTERIEURE

En 2024, I'activité économique congolaise est demeurée résiliente
et ce, en dépit du choc causé par l'intensification du conflit dans la
partie orientale du pays et les tensions géopolitiques mondiales.
Cette situation est notamment perceptible au niveau des activités
extractives dont le poids dans la croissance économique est le plus
important.

S’agissant des prix intérieurs, une tendance baissiére du rythme de
formation des prix a été observée, expliquée plus par le maintien de
I'orientation restrictive de la politique monétaire, ainsi que la baisse
des prix des produits alimentaires sur le marché international.

2.1. Activité économique et Prix intérieurs

2.1.1. Activité économique

Les estimations de la Commission des Etudes Statistiques et des
Comptes Nationaux (CESCN) ont indiqué une croissance du PIB
réel de 6,7 % en 2024, contre 8,6 % en 2023.

- Approche par la production

Selon cette approche, la croissance économique a été principalement
tirée par la branche «Extraction», laquelle a progressé de 12,5%
en 2024 contre 18,2% en 2023. Cette évolution a été soutenue
par la production du cuivre et du cobalt, malgré le ralentissement
enregistré dans la production de 'or. La croissance observée pour
ces deux produits précités a été portée par une demande favorable,
dans un contexte de la baisse de I'offre internationale du cuivre.

En ce qui concerne les activités non extractives, leur rythme de
progression a légérement décéléré. La valeur ajoutée de ces
activités s’est accrue de 3,1 %, contre 3,5% I'année précédente.

Cette évolution est imputable, d’une part, au déplacement massif
d’une partie de la population rurale du Nord-Kivu, a cause du conflit
armé, ayant induit une baisse de l'activité agricole de rente, dont la
valeur ajoutée s’est contractée de 22,3 %, contre un accroissement
de 20,9% I'année précédente. D’autre part, elle découle de faibles
progressions au niveau des branches «Batiment et travaux
publics » et « Electricité, gaz, vapeur et eau », qui ont enregistré des
croissances respectives de 0,8% et 4,9% contre 4,6% et 14,0%
en 2023.

Bien qu’en ralentissement,
I'économie congolaise est de-
meurée résiliente en 2024, avec
un taux de croissance du PIB
réel établi a 6,7 %.

La branche extraction a main-
tenu sa prédominance en 2024
et a progressé de 12,5% contre
18,2 % l'année précédente.

Rapport sur la politique monétaire en 2024 '| 5

Banque Centrale du Congo - Direction des Analyses Economiques - Aot 2025



La progression des activités
hors mines a été soutenue par
la sous-branche « Transports
et téléecommunication» dont
la valeur ajoutée s’est accrue
de 2,6 % en termes réel contre
1,5% en 2023.

Toutefois, les activités hors mines ont été soutenues par la branche
« Transports et télécommunication», a la suite du dynamisme
des activités de la sous-branche «Télécommunication», dont la
croissance s’est établie a 9,9% en 2024, contre 7,2% en 2023.
Cette progression est essentiellement attribuable a la diversification
des offres promotionnelles sur de nouveaux produits et services
innovants dans cette sous-branche.

S’agissant de la sous-branche «Transports», sa valeur ajoutée
s’est accrue de 2,6 % en termes réels, contre 1,5% en 2023. Cette
croissance a été impulsée particulierement par la reprise des
opérations de vol de la compagnie aérienne nationale.

Quant aux «Industries manufacturiéres», elles ont enregistré
une croissance de 2,7 %, contre 2,6 % en 2023. Ce maintien de
dynamisme est principalement porté par les activités des « Industries
alimentaires, boissons et tabac», expliqué principalement par
I'entrée en production d’'une nouvelle usine dans la zone économique
spéciale de Maluku.

Graphique 2.1. Evolution de la croissance du PIB réel 2023-2024
(en%)
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Source: BCC, suivant les données de la CESCN.
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Tableau 2.1. Estimation du taux de croissance par I’approche de la

production
(Valeurs ajoutées en milliards de CDF aux prix de 2005, sauf indication contraire)
déc-23 déc-24
0 . Contr. en . Contr. en
BRANCHES DACTIVITES VA VAR (%) gl‘;“g'eiﬁlzi point de VA | VAR(%) S;;“g;ﬁlz) point de
croiss Ccroiss

Secteur primaire 82779 13,6 771 6,6 9092,7 98 754 5,0
Agriculture, foret, élevage, chasse et péche 21489 22 3,6 0,3 21951 2.2 43 0,3
Agriculture 2094,2 3,3 5,2 04 2150,3 2,7 5,2 0,3
Vivriere 2063,4 31 438 04 21264 31 58 04
Rente 30,7 20,9 04 0,0 239 22,3 0,6 0,0
Sylviculture 50,8 28,3 -1,6 0,1 40,9 -19,6 -0,9 0,1
Elevage, péche et chasse 39 3,0 0,0 0,0 4,0 3,0 0,0 0,0
Extraction 6129,0 18,2 735 6,3 6897,5 12,5 711 47
Extraction des hydrocarbures 238 11 0,0 0,0 22,6 -5,2 -0,1 0,0
Extraction des minéraux, pierres et autres| ~ 6105,2 18,3 735 6,3 68749 12,6 713 48
Secteur secondaire 22574 6,0 9,9 0,9 2331,8 33 6,9 0,5
Industries manufacturiéres 1472,4 2,6 29 0,3 1512,0 2,7 3,7 0,2
Industries alimentaires,boissons et tabac 1238,8 25 24 0,2 1276,8 3.1 815 0,2
Autres industries manufacturiéres 233,7 3,0 05 0,0 2351 0,6 0,1 0,0
Electricité, gaz, vapeur et eau 90,7 46 0,3 0,0 91,4 08 0,1 0,0
Bétiment et travaux publics 694,2 14,0 6,7 0,6 7284 49 3,2 0,2
Secteur tertiaire 5475,3 3,0 12,6 11 5674,5 3,6 18,4 1,2
Transports et Télécommunication 1934,8 44 6,3 0,5 20579 6,4 14 0,8
Transports 931,7 1,5 11 0,1 955,6 2,6 22 0,1
Télécommunication 1003,1 72 52 0,4 1102,3 99 9,2 0,6
Commerce 1950,5 2,0 29 0,3 2004,7 2,8 5,0 0,3
Autres services marchands 1256,0 3,7 35 0,3 1279,2 18 2,1 0,1
Banques et assurances 219,2 58 09 0,1 231,9 58 1.2 0,1
Autres services 1036,8 3,2 25 0,2 1047,3 1,0 1,0 0,1
Services d'administration publique 439,0 11 04 0,0 4437 11 04 0,0
Education 13,0 33 0,0 0,0 13,4 33 0,0 0,0
Santé 22 31 0,0 0,0 23 31 0,0 0,0
Autres services non marchands 4238 1,0 0,3 0,0 428,0 1,0 0,4 0,0
SIFIM -104,9 58 0,5 0,0 -111,0 58 -0,6 0,0
PIB au prix de base 16010,6 8,7 99,6 8,6 17 099,0 6,8 100,8 6,73
Taxes sur les produits 171,8 29 0,4 0,0 163,7 4.7 -0,8 0,1
PIB aux prix constants 16182,4 8,6 100,0 8,6 17 262,7 6,7 100,0 6,68
PIB hors mines 10053,4 3,5 26,5 23 10 365,21 3,1 28,9 1,9

Source: BCC, suivant les données de la CESCN.

- Demande globale

La demande globale a été tirée par la demande extérieure grace
au dynamisme des exportations de biens, essentiellement miniers,
dominant la structure des produits exportés par la RDC.

2.1.2.1. Demande intérieure

En 2024, la demande intérieure s’est accrue a un rythme moins
important comparativement a I'année précédente, soit 14,4 %,
contre 62,9% en 2023. Cette évolution fait suite au ralentissement
des investissements, qui ont augmenté de 19,1 %, contre 119,5%
'année précédente.

En ce qui concerne la consommation, elle a augmenté de
3,4%, contre 1,8% en 2024, et ce, grace a la bonne tenue de

La demande globale a été por-
tée par la demande extérieure
de biens essentiellement mi-
niers.

La demande intérieure s’est ac-
crue en un rythme moins impor-
tant que I'année précédente.
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La demande extérieure nette,
S’est détériorée en dépit d’'une
bonne tenue des exportations
de biens et services

la consommation privée et a I'accélération de la consommation
publique.

S’agissant des dépenses d’investissement, elles ont globalement
augmenté a un niveau moins accentué que I'année précédente. En
effet, les investissements publics ont enregistré une croissance de
30,1 %, contre 56,7 %, portée notamment par I'accroissement des
dépenses exceptionnelles.

Quant aux investissements privés, ils ont progressé de 17,9 %,
contre 126,7% en 2023. Ce comportement est en liaison avec
la progression moins vigoureuse des importations de biens
d'équipements, se situant a 14,5%, contre 75,6 % en 2023. Cette
situation s’explique notamment par le ralentissement de nouveaux
investissements des entreprises du secteur minier en phase de
production, ainsi qu’a l'incertitude liée a la guerre dans la partie Est
du pays.

2.1.2.2. Demande extérieure nette

La demande extérieure nette, s’est de nouveau détériorée, passant
en volume de -21.361,6 milliards de CDF en 2023 a -25.674,6
milliards en 2024, en dépit du bon comportement des exportations
de biens et services.

En effet, les exportations de biens et services ont progressé de
11,9% contre 15,8% en 2023, porté essentiellement par les
exportations des produits miniers. Ces dernieres se sont accrues
de 12,5%, contre 18,2% l'année précédente.

Pour ce qui est des importations de biens et services, elles ont
progressé en un rythme moins important que I'année précédente,
soit de 18,4 %, contre 105,1% en 2023. Cette situation est attestée
par la baisse de la demande en biens de consommation ainsi que
des importations en biens d’équipement et intrants.

1
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Tableau 2.2. Evolution de la demande globale
(en millions de CDF aux prix de 2005)

T déc-2023 © déc-2024 ©
Valeur Var(%) Valeur Var(%)
Demande intérieure nette 37 544 052,5 62,9 42937 324,8 14,4
Consommation 11288 835,3 1,8 11676 660,2 34
Secteur public 1008 492,1 -12,9 1077 4714 6,8
Secteur privé 10 280 343,1 35 10599 188,8 31
Investissements bruts 26 255 217,3 119,5 31 260 664,6 19,1
FBCF 26237 790,1 119,8 31165 268,1 18,8
Secteur public 1859920,3 56,7 24197659 30,1
Secteur privé 24 377 869,8 126,7 28745 502,2 179
Variation des stocks 174272 29,1 95 396,5 4474
Demande extérieure nette -21 361 644,1 -162,0 -25 674 590,0 -20,2
Exportations de biens et services 6010 003,0 15,8 6723 037,2 11,9
Exportations des biens 5990 185,7 15,9 6642 144,0 10,9
Produits miniers 56911349 18,2 6404 7494 12,5
Autres produits 299 050,8 -15,3 237 3946 -20,6
Exportations des services 198173 -7,0 80 893,2 308,2
Importations de biens et services 27371 647,0 105,1 32 397 627,2 18,4
Importations des biens 232822710 102,3 28223 957,1 212
Consommations 20775935 56,6 20724446 0,2
Equipements 4496 610,5 75,6 5149615,0 14,5
Intermédiaires 16 708 066,9 1193 210018975 25,7
Importations des services 4089 376,1 122,7 4173 670,2 2,1
Produit Intérieur Brut 16 182 408,5 8,6 17262 734,8 6,7

Source : Banque Centrale du Congo, suivant les données de la CESCN.

2.1.2. Prix intérieurs

En 2024, le marché des biens et services a été caractérisé par A, niveau du rythme de pro-
la décélération du rythme de formation des prix intérieurs. En  gression des prix intérieurs, une
effet, le taux d’inflation a ralenti a 11,7 %, contre 23,8% en 2023.  gscélération a été observée en
Néanmoins, ce niveau demeure inférieur a la moyenne de I'Afrique 2024 comparativement a 2023.
subsaharienne de 19,4 %.

Au niveau interne, la décélération a été principalement attribuable
au maintien de l'orientation restrictive de la politique monétaire, a
I'amélioration dans la gestion de la liquidité bancaire et a la réduction
du rythme de la dépréciation de la monnaie nationale. A cela s’ajoute
la mise en ceuvre d’'une série de décisions prises au niveau du
Gouvernement. Ces décisions ont concerné notamment (i) la baisse
des prix des produits pétroliers a la pompe, (ii) le renforcement
du contréle des prix auprés des opérateurs économiques et (iii)
la prorogation de la mesure portant suspension du prélevement
des droits, taxes et redevances sur certains produits de premiéere
nécessité.

Au niveau externe, il s’est agi de I'atténuation des contraintes liées
aux chaines mondiales d’approvisionnement et de la tendance
baissiere des prix des produits alimentaires sur le marché
international.

Rapport sur la politique monétaire en 2024 '| 9
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Sur base mensuelle, l'inflation
a renseigné une tendance bais-
siére comparativement a l'an-
née précédente.

Toutefois, le niveau d’inflation enregistré en 2024 est demeuré
supérieur a I'objectif de moyen terme de 7,0%. Cette situation a
été expliquée notamment par I'expansion des dépenses publiques
au premier semestre, la dépréciation de la monnaie et a des chocs
réels du fait de la poursuite des conflits armés dans la partie Est du
Pays.

Tableau 2.3. Evolution annuelle de I'inflation 2020-2024

2020 2021 2022 2023 2024

Taux d'inflation 15,8 % 5,3% 13,1% 23,7% 1,7%

Source: Banque Centrale du Congo, suivant les données de I'Institut National de la
Statistique

2.1.2.1. Evolution mensuelle de I’'inflation en 2024

L'analyse infra-annuelle de l'inflation, au cours de I'année sous
revue, a indiqué globalement une tendance baissiére du rythme
de formation des prix, en relation plus avec les mesures ci-haut
évoqueées prises par les autorités.

En rythme mensuel, la variation de I'lPC en 2024 a fait ressortir
deux grandes périodes. En effet, il a été observé que, en moyenne,
le taux d’inflation a évolué autour de 1,0 % de janvier ajuillet. Durant
cette période, une légére poussée inflationniste a été enregistrée
au mois de mai, atteignant 1,5 %, suite principalement a la révision
a la hausse du prix du litre de carburant a la pompe. Ce dernier est
passé de 3 225,0 CDF a 3 475,0 CDF, respectivement en octobre
2023 et mai 2024

Toutefois, du mois d’ao(t a décembre, la progression des prix a été
contenue avec un taux d’inflation ressorti a 0,6 % en moyenne.

Tableau 2.4. Evolution de I'inflation mensuelle en 2023-2024

janvier | février | mars avril mai juin juillet aolt | septembre | octobre | novembre | décembre
Taux d'inflation 2023 | 2.5% | 1.6% 1.5% 10% | 08% | 23% | 58% 0.9% 0.5% 0.7% 2.3% 1.7%
Taux d'inflation 2024 | 14% | 1.3% 1.0% 0.7% | 15% | 12% | 1.0% 0.8% 0.5% 0.6% 0.4% 0.7%
Source : Banque Centrale du Congo, suivant les données de I'Institut National de la
Statistique

Encadré 1. Politique monétaire et climat: comment les banques centrales intégrent le
risque climatique dans les opérations de politique monétaire ?

La question du changement climatique devient de plus
en plus une priorité mondiale, avec des répercussions
significatives sur la stabilité économique et financiére.
Dans un tel contexte, les banques centrales,
traditionnellement axées sur la stabilité monétaire,
commencent a intégrer le risque climatique dans leurs
opérations de politique monétaire. Cette prise en
compte est motivée par la reconnaissance croissante
selon laquelle les impacts environnementaux
peuvent affecter 'économie et le systéme financier et
pourraient ainsi compromettre I'atteinte des objectifs
de politique monétaire.

Face aux risques physiques liés aux événements
climatiques extrémes et aux risques de transition
associés aux changements réglementaires et aux
évolutions du marché, les banques centrales adaptent
leurs modéles économiques, révisent leurs stratégies
d'achat d'actifs et mettent en place des stress tests
climatiques. En adoptant une approche proactive,
elles cherchent non seulement a protéger la stabilité
financiere, mais aussi a encourager un financement
durable qui soutienne la transition vers une économie
a faible émission de carbone.

Cette évolution souligne limportance d'un cadre de
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politique monétaire qui prenne en compte les défis
environnementaux contemporains, marquant ainsi une
nouvelle ére pour la fonction des banques centrales
dans la lutte contre le changement climatique.

Les changements climatiques impactent la stabilité
des prix par le biais de trois canaux:

- la perturbation de la transmission des mesures de
la politique monétaire par rapport aux conditions
de financement appliquées aux ménages et
aux entreprises, donc a la consommation et a
linvestissement;

- la réduction de la marge de manceuvre de la
politique monétaire conventionnelle en diminuant
le taux d’intérét réel d’équilibre, qui maintient un
équilibre entre I'épargne et I'investissement. A titre
d’exemple, la hausse des températures pourrait
affaiblir la productivité¢ de la main-d’ceuvre ou
augmenter les taux de morbidité et de mortalité ;

- lincidence directe sur la dynamique d'inflation.
Une fréquence plus élevée des risques physiques
peut provoquer des fluctuations a court terme
de la production et de linflation qui accentuent
l'instabilité macroéconomique a plus long terme.

Dans ['objectif de prendre en compte ce risque
climatique, certaines banques centrales adoptent une
approche proactive dans leurs opérations de politique
monétaire :

- [lévaluation des risques climatiques: les
banques centrales développent des outils et
des méthodologies pour I'évaluation des risques
physiques et de transition. Ces oultils incluent de

scenarios de stress tests climatiques évaluant la
résilience des institutions financiéres face aux
risques environnementaux;

- linclusion d’actifs verts dans le portefeuille : dans
certains programmes d'achat d'actifs, les banques
envisagent d'inclure des obligations vertes,
soutenant ainsi le financement de projets durables
et contribuant & la transition vers une économie a
faible émission de carbone;

- [l'engagement en faveur de la finance durable:
les banques centrales ont adhéré a des
initiatives internationales, telle que le Network
for Greening the Financial System (NGFS), qui
vise a promouvoir des pratiques financieres
durables. Cet engagement favorise l'intégration
des considérations climatiques dans les décisions
d'investissement et de financement

- la promotion de la transparence: les banques
centrales encouragent les institutions financiéres
a divulguer leurs expositions aux risques
climatiques, améliorant ainsi la transparence et la
gestion des risques au sein du systéme financier.

L'intégration du risque climatique dans les opérations
de politique monétaire des banques centrales
constitue une évolution majeure dans la maniere
dont ces institutions abordent la stabilité economique.
En reconnaissant que les enjeux environnementaux
peuvent avoir des conséquences profondes sur la
croissance, l'inflation et la solidité du secteur financier,
les banques centrales adaptent leurs stratégies pour
mieux anticiper et atténuer ces risques.

2.2. Finances publiques

Au cours de I'exercice 2024, la gestion des finances publiques a été
caractérisée par une mobilisation accrue des recettes. Concernant
les dépenses de I'Etat, elles ont été exécutées sur base caisse et ce,
en dépit de I'expansion des dépenses exceptionnelles occasionnée
par la persistance des conflits armés dans la partie Est du pays.

Dans ces conditions, le déficit public a été principalement financé
par les émissions des titres publics sur le marché domestique.

2.2.1. Exécution du Plan de Trésorerie de I’Etat

Le Plan de Trésorerie de I'Etat a renseigné une mobilisation accrue
des recettes intérieures et une amélioration de la qualité de la
dépense, attestée notamment par 'augmentation de dépenses en
capital.

- Recettes publiques

Les recettes de I'Etat ont totalisé 26.381,3 milliards de CDF en
2024, soit une hausse de 30,0 % par rapport a 'année précédente.

Les recettes de I'Etat ont tota-
lisé 26.381,3 milliards de CDF
en 2024, soit une hausse de
30,0% par rapport a l'année
précédente
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Les régies financiéres ont mobilisé 25.946,9 milliards de CDF, soit
un taux de réalisation de 106,6 % par rapport au plan de trésorerie
prévisionnel. Ce dépassement est expliqué par I'effort de service
au niveau de la DGI (imp6ts directs et indirects) et de la DGRAD
(parafiscalité) avec des plus-values respectives de 13,8% et
13,9 %, comparativement aux prévisions retenues dans le Plan de
Trésorerie de I'Etat.

Par ailleurs, les recettes douaniéres et celles provenant des
pétroliers producteurs ont enregistré des moins-values respectives

de 4,8 % et 14,2 % par rapport a leurs assignations.

Tableau 2.5. Evolution des recettes publiques en 2023 et 2024
(en milliards de CDF)

RUBRIQUES CUMUL ANNUEL 2023 CUMUL ANNUEL 2024 VARIATION EN%
Program. | Réalisation | Tx exéc.en% | Program. Réalisation | Tx exéc. en% 2024/2023
Douanes et accises (DGDA) 49439 5020,0 101,5 6068,8 57771 95,2 15,1
Impdts directs et indirects (DGI) 13085,2 11553,2 88,3 13146,9 14965,7 113,8 29,5
Recettes non fiscales (DGRAD) 32745 2865,7 87,5 3656,3 41659 113,9 454
Pétroliers Producteurs 5871 396,9 67,6 5441 446,1 82,0 12,4
Dons et autres recettes 222,3 4559 205,1 9234 1026,5 11,2 125,2
Total revenus et dons 221131 20291,7 91,8 243395 26381,3 1084 30,0

Source : Banque Centrale du Congo, sur base du PTR du secteur public produit par le
Ministéere des Finances (Direction Générale du Trésor et de la Comptabilité

Publique).

Encadré 2. Les initiatives BEPS (Erosion de la base d’imposition et le transfert des

bénéfices)

Les initiatives BEPS (Erosion de la base d’imposition
etle transfert des bénéfices ou Base Erosion and Profit
Shifting) sont un ensemble des recommandations
proposées par I'Organisation de Coopération et
de Deéveloppement Economique (O.C.D.E) dans
le but d’une approche internationale coordonnée
de la lutte contre I'évasion fiscale des entreprises
multinationales. Ces derniéres réalisent leurs plus
grands chiffres d’affaires dans certains pays et
mettent en place des montages financiers a l'effet de
transférer leurs bénéfices dans d’autres pays ayant
de faibles taux d’imposition.

Le plan BEPS passe par trois éléments, a savoir: les
actions, le cadre inclusif et I'instrument multilatéral.
Les actions sont au nhombre de 15, comme présenté
dans le tableau ci-dessous:

Tableau 2.6. Les 15 actions du projet BEPS

| Cohérence |  Substance |  Transparence |

Action 2 : Neutraliser les
effets des montages hybrides
Action 3 : Renforcer la
réglementation relative aux
SEC

Action 6 : Prévenir I'abus des
conventions fiscales

Action 3 : les
mesures visant a éviter
artificiellement le statut
d’établissement stable

Action 8-10 : Aligner les prix de
transfert calculés sur la
creation de valeur

Action 11 : Analyse des données
Action 12 : Régles de

d'informations

Action 13 : Réexaminer la
documentation relative aux prix
de transfert

Action 14 : Améliorer le réglement
des différends

Action 4 : limiter la
déductibilité des intéréts
Action 5 : combattre les
pratiques fiscales
dommageables

Autres actions:
Action 1: Relever les défis fiscaux poses par I’économie numérique

Action 15 : Elaborer un instrument multilatéral

Source : Nacanabo (2022)

Ces actions visent notamment la cohérence, la
substance et la transparence des systémes fiscaux,
dans le but de lutter contre I'érosion de la base
d’imposition dans le chef des multinationales. Au
début de sa mise en place, le plan d’action BEPS ne
concernait que les pays de I'O.C.D.E. Cependant,
du fait que les entreprises multinationales opérent
également dans les pays sous-développés, par
I'entremise des filiales et succursales, il avait été mis
en place un cadre inclusif permettant aux pays non
membres de I'0.C.D.E de participer aux débats BEPS
au méme pied d’égalité que les pays développés.
Les objectifs poursuivis par le cadre inclusif sont les
suivants:

- développer des standards internationaux en vue
de protéger la base d’impositions des pays et
ameéliorer la mobilisation des ressources fiscales
domestiques;

- offrir aux pays un forum permettant de mettre en
exergue les enjeux liés a la mise en ceuvre des
standards internationaux;

- examiner, avec les pairs, la mise en ceuvre des
normes minimales & travers un systéme de suivi
efficace;

- faciliter la mise en ceuvre des mesures par les
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membres en apportant un soutien aux pays en
développement a faible capacité.

L’instrument multilatéral repose sur la solution a
deux piliers suivante: (i) adoption de nouvelles
régles sur le lien et le partage des bénéfices pour
allouer davantage de bénéfices des entreprises
multinationales aux juridictions de marché et (i)
sélection de nouvelles régles pour garantir que les
entreprises multinationales paient un impot minimum
sur le revenu des sociétés.

Le premier pilier concerne les entreprises
multinationales ayant les chiffres d’affaires les plus
importants (plus de 20,0 milliards d’Euro) et les
plus rentables (taux de profit d’au moins 10,0%), a
I'exclusion des industries extractives et du secteur
financier reglementé. Ce pilier prévoit la redistribution
d’une partie des bénéfices de ces entreprises entre
les pays dans lesquels elles vendent leurs produits ou
fournissent leurs services et les pays dans lesquels
se situent leurs consommateurs. Il est notamment
prévu une allocation de 25,0% du bénéfice résiduel
aux juridictions du marché.

Concretement, pour les pays sous-développés et en
développement, lorsqu’'une multinationale réalise un
bénéfice de plus de 250,0 millions d’Euros dans un
pays donné, ce denier a le droit de taxer une partie

- Dépenses publiques

du bénéfice annuel de cette entreprise. Ce seuil était
initialement de 1,0 milliard d’Euros mais aurait été
revu a la baisse par I'entremise de I'ATAF (Forum
pour I'’Administration fiscale en Afrique ou African
Tax Administration Forum) qui avait représenté le
continent africain lors des discussions. Le bénéfice
résiduel est celui se situant au-dela de 10,0% de
limpét sur les bénéfices. Au cas ou la multinationale
aurait un bénéfice de 12,0%, le bénéfice résiduel
serait de 2,0% dont 25,0% du montant pourrait étre
repartis aux différentes juridictions du marché.

En vertu du deuxiéme pilier, toute entreprise qui
réalise un chiffre d’affaires annuel de 750,0 millions
d’Euros doit étre soumis a un taux d’imposition
minimum mondiale de 15,0%. Au cas ou le taux
d’imposition utilisé était de 10,0 %, un taux d’imposition
complémentaire de 5,0% devrait étre appliqué a
cette entreprise. Ce dernier est ensuite multiplié
par le bénéfice excédentaire dans la juridiction pour
déterminer le montant d’impdt complémentaire.

Ainsi, il est judicieux que chaque pays du continent
puisse participer a ces discussions car les
recommandations y découlant pourraient affecter la
mobilisation des recettes dans un grand nombre des
pays du globe.

Les dépenses publiques ont suivi la méme trajectoire haussiére
que les recettes publiques. En effet, les dépenses publiques et
'amortissement de la dette se sont établis a 28.937,0 milliards de
CDF I'année sous-revue, soit une progression de 26,6 % par rapport
a 2023. Le taux d’exécution a été évalué a 106,6 %, au regard des
prévisions du plan de trésorerie fixées a 27.136,4 milliards.

Les dépenses publiques ont sui-
vi la méme trajectoire haussiere
que les recettes publiques.

Cette situation est expliquée principalement par I'accroissement
des dépenses sécuritaires ainsi que de celles liées aux biens et
services, notamment (i) linstallation des institutions issues des
élections de décembre 2023 et (ii) 'organisation des états généraux
non budgétisés dans certains ministeres. De méme, les dépenses
en capital ont été exécutées en dépassement, essentiellement
suite aux travaux de modernisation des routes et autres ouvrages
d’intérét général.
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Tableau 2.7. Evolution des dépenses publiques en 2023 et 2024
(en milliards de CDF)

RUBRIQUES CUMUL ANNUEL 2023 CUMUL ANNUEL 2024 VARIATION EN%
Program. Réalisation Taux d;i)izcutlon Program. Réalisation Taux d;)izcutlon 2024/2023
Dépenses courantes 14354,0 14030,7 97,7 18302,7 19774,3 108,0 40,9
Salaires 7130,0 71315 100,0 9336,3 9166,8 98,2 285
Intérét sur la dette 3316 2411 72,7 3772 794,2 210,6 2294
dont dette extérieure 1814 80,7 445 119,9 165,7 138,2 105,2
Frais de fonct. Inst. et Min. 36552 4003,5 109,5 5103,9 5664,5 11,0 41,5
Institutions Politiques 1501,6 1713,0 1141 21584 23504 108,9 372
Ministeres 21536 22905 106,4 29455 33142 1125 447
Dépenses en capital 2987,8 2289,7 76,6 4037,3 35381 87,6 54,5
Amortissement de la dette 553,4 4054 733 473,0 418,5 88,5 3,2
Autres dépenses 57405 6138,0 106,9 43234 5206,0 120,4 -15,2
dont Elections 1164,8 1389,9 119,3 301,5 185,9 61,7 -86,6
Dépenses sécuritaires | 2705,1 3568,5 1319 3020,0 3922,1 129,9 0,0
Total dépenses (+amort. dette) |  23635,7 22863,7 96,7 27136,4 28937,0 106,6 26,6

Les opérations financiéres de
I’Etat se sont soldées par un dé-
ficit de 2.555,7 milliards de CDF
contre celui de 2.796,9 milliards
programmeé dans le PTR.

Les émissions des titres publics
sur le marché financier domes-
tique et les appuis budgétaires
re¢us des partenaires exté-
rieurs, ont servi des moyens de
financement du déficit public.

Source: BCC, sur base du PTR du secteur public produit par le Ministere des Finances
(Direction Générale du Trésor et de la Comptabilité Publique).

- Soldes des opérations financiéres de I’Etat

Les opérations financiéres de I'Etat se sont soldées par un déficit
de 2.555,7 milliards de CDF contre celui programmé de 2.796,9
milliards dans le Plan de Trésorerie de I'Etat, alors qu’en 2023 le
déficit réalisé était de 2.868,3 milliards.

Comme l'indique le graphique ci-dessous, le Trésor a réalisé quatre
excédents mensuels dont le plus important a été enregistré au mois
d’avril, suite a I'échéance fiscale. Pour le reste des mois, le Trésor
a été déficitaire avec des niveaux prononcés aux mois de mai et
décembre.

Tableau 2.8. Soldes mensualisés de I’Etat en 2023 et 2024
(en milliards de CDF)
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200 janvier  févier  mars avl mai juin juillet Aot Septembre  Octobre  Novembre - Décembre
—==S0ide 2023 4951 154 16712 2824 124 800 412 5184 1294 764 1688 -551.
—S0lde2024 197 2972 94 11486 2435 2207 5492 4111 181 859 6373 14131

Source : Banque Centrale du Congo, sur base du PTR du secteur public produit par le
Ministere des Finances (Direction Générale du Trésor et de la Comptabilité
Publique).

- Moyens de financement de I’Etat

Les émissions des titres publics sur le marché financier domestique
et les appuis budgétaires recus des partenaires extérieurs, ont servi
des moyens de financement de I'Etat pour combler son déficit de
2.555,7 milliards de CDF. En effet, les ressources des adjudications
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des Bons et Obligations du Trésor a hauteur de 1.823,3 milliards et
les autres financements, chiffrés a 732,4 milliards, ont permis au
Gouvernement de couvrir son gap de trésorerie.

2.2.2. Marché des titres publics

Depuis la reprise des émissions des bons et obligations du Trésor, le
marché intérieur des titres de la dette se développe progressivement,
en dépit de défis majeurs, notamment I'élargissement de la base
des investisseurs et 'opérationnalisation du marché secondaire.

2.2.2.1. Instruments utilisés

En sus de Bons et Obligations du Trésor classiques émis en
monnaie locale, le Gouvernement a diversifié la gamme de ses
instruments et ce, en fonction de I'évolution de la conjoncture
économique nationale:

- Bon et Obligation du Trésor indexés au cours de change
USD/CDF introduits le 06 juillet 2021, visant a préserver la
mise des investisseurs, en raison des fluctuations de taux de
change;

- Bon du Trésor en dollar américain introduits en avril 2023 et
Obligations du Trésor en dollar américain en décembre 2023.

2.2.2.2. Emissions des Bons et Obligations du Trésor

En 2024, le Trésor a émis les Bons et Obligations du Trésor indexés
et en dollar américain pour un total de 4.646,4 milliards de CDF
contre 1.780,4 milliards enregistrés en 2023 et ce, en phase avec la
loi de finances pour I'exercice 2024. Convertis en dollar américain,
les ressources des titres publics sont évaluées a 1,7 milliard de
USD contre 763,9 millions de USD une année auparavant.

a. Bons du Trésor

Les adjudications du Trésor public ont permis de mobiliser 1.050,9
milliards de CDF contre 1.379,6 milliards levés en 2023, soit un
repli de 23,8 %, expliqué par la préférence des investisseurs pour
les Obligations du Trésor.

Les remboursements des titres échus ont atteint 1.573,1 milliards
de CDF, induisant ainsi des émissions nettes négatives de l'ordre
de 522,2 milliards.

Tableau 2.9. Evolution des émissions des Bons du Trésor en 2023 et
2024

(en milliards de CDF)

2023 2024 VARIATION EN%
Reglément BT (1) 1379,6 1050,9 23,8
Emissions BT 1457,8
Intéréts précomptés BT 78,2
Remboursement BT (2) 908,5 1573,1 73,1
Emissions nettes (1) - (2) 4711 -522,2 -210,9

Source : Banque Centrale du Congo, sur base du PTR du secteur public produit par le
Ministére des Finances (Direction Générale du Trésor et de la Comptabilité
Publique).

En 2024, le Trésor a émis des
Bons et Obligations du Trésor,
levant globalement 4.646,4 mil-
liards de CDF, soit I'équivalent
de 1.780,4 milliards de USD en
forte hause par rapport a l'an-
née précédente.

Les adjudications ont totalisé
1050,9 milliards de CDF contre
1379,6 milliards levés en 2023,
soit un repli de 23,8 % expliqué
par la préférence des investis-
seurs pour les Obligations du
Trésor.
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Les émissions d’Obligations
du Trésor se sont établies a
2.345,5 milliards de CDF en

2024.

L'encours global des titres pu-
blics a été porté a 3 471,6 mil-

liards de CDF.

Le tableau, ci-dessous, met en exergue les émissions des Bons du
Trésor en dollar américain. En effet, sur un montant annoncé de
315,0 millions de USD, les souscriptions retenues ont été de 348,8
millions.

Tableau 2.10. Evolution des soumissions des Bons du Trésor en 2023 et
2024

(en millions de dollar américain)

2023 2024 VARIATION EN %
Montant annoncé 345,0 315,0 8,7
Montant levé 368,2 348,8 5,3
Remboursement 160,0 4321 170,0

Source : Banque Centrale du Congo.

b. Obligations du Trésor

Les émissions d’Obligations du Trésor se sont établies a 2.345,5
milliards de CDF contre 400,8 milliards une année auparavant. Cet
accroissement du volume révéle la volonté du Gouvernement a
privilégier les titres longs.

Concernant les remboursements des titres échus, le Trésor a
décaissé 1.250,0 milliards de CDF 'année sous-revue contre 546,6
milliards remboursés en 2023.

Tableau 2.11. Evolution des émissions des Obligations du Trésor en
2023 et 2024

(en milliards de CDF)

2023 2024 VARIATION EN%
Réglement OTI (1) 400,8 23455 485,2
Emissions OTI 403,8
Décote 3,0
Remboursement OTI (2) 546,6 1250,0 128,7
Emissions nettes (1) - (2) -145,8 1095,6 -851,4

Source : Banque Centrale du Congo, sur base du PTR du secteur public produit par le
Ministére des Finances (Direction Générale du Trésor et de la Comptabilité
Publique).

L'analyse du tableau ci-dessous révele I'engouement des
souscripteurs aux Obligations du Trésor en dollar américain
comparativement a 2023. En effet, sur un montant annoncé de
1.097,0 millions de USD, le Trésor a retenu 1.112,8 millions de USD.

Tableau 2.12. Evolution des soumissions des Obligations du Trésor en
2023 et 2024

(en millions de USD)

2023 2024 VARIATION EN %
Montant annoncé 70,0 1097,0 14671
Montant levé 43,0 1112,8 24879
Remboursement 10,8 194,5

Source : Banque Centrale du Congo.

2.2.2.3. Encours des titres publics

A fin décembre 2024, I'encours global des Bons et Obligations du
Trésor a atteint 3.471,6 milliards de CDF contre 1.429,7 milliards
en 2023. Cet accroissement s’explique principalement par le
niveau important des émissions d’Obligations du Trésor en dollar
ameéricain.
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Tableau 2.13. Evolution de ’encours total des titres publics de 2019 a
2024

(en milliards de CDF)

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Encours Bons et Obligations du Trésor (en milliards de FC) 12,0 108,5 365,5 839,8 1429,7 | 34716
Encours Titres en FC (en milliards de FC) 12,0 108,5 365,5 839,8 786,9 4146
Bons du Trésor Indexés 112,0 108,5 365,5 188,0 302,6 0,0

Obligations du Trésor Indexées 0,0 0,0 0,0 651,8 484,3 4146
Encours Titres en USD (en milliards de FC) 0,0 0,0 0,0 0,0 642,8 3057,0
Bons du Trésor 0,0 0,0 0,0 0,0 556,6 355,3
Obligations du Trésor 0,0 0,0 0,0 0,0 86,2 2701,7

Source: BCC, sur base du PTR du secteur public produit par le Ministere des Finances
(Direction Générale du Trésor et de la Comptabilité Publique).

2.3. Balance des paiements

En 2024, les échanges internationaux se sont améliorés sur le plan
mondial, suite essentiellement a I'allégement des contraintes liées
aux chaines d’approvisionnement. Par ailleurs, I'assouplissement
progressif amorcé par les principales banques centrales a
contribué a I'amélioration des conditions de financement rendant
les investissements et le commerce mondial plus dynamiques. Ces
évolutions ont impacté la balance des paiements de la RDC.

La balance des paiements de la
RDC a été impactée par I'amé-
lioration des échanges interna-
tionaux sur le plan mondial.

2.3.1. Evolution des composantes de la Balance des
Paiements

Le besoin de financement de la balance des paiements s’est atténué
par rapport a 2023. Les soldes des comptes des transactions
courantes et de capital ont renseigné un besoin de 2.205,6 millions
de USD contre celui de 3.422,7 millions enregistré une année
auparavant.

Le déficit du compte des transactions courantes s’est chiffré a
2.934,5 millions de USD contre 4.182,9 en 2023. Cette amélioration courantes s'est amélioré suite a
tient exclusivement de I'affermissement de I'excédent du compte | s missement de I'excédent
des biens, alors que les autres composantes du compte des gy, compte des biens.
transactions courantes se sontdétériorées. En effet, les exportations,

essentiellement dominées par les transactions sur les produits

miniers, se sont améliorées, passant de 29.600,9 millions de USD

en 2023 a 35.014,3 millions. Cette évolution est notamment due

a 'augmentation du volume exporté sur fond d’'un comportement

des cours du cuivre sur les marchés mondiaux. Les importations se

sont chiffrées a 31.000,0 millions de USD contre 28.000,3 millions

une année plus tot. Ainsi, la balance des biens s’est soldée par un

excédent de 4.014,3 millions, en hausse de 150,8 % par rapport a

2023.

Concernant le compte des services, son déficit s’est situé a 6.123,3
millions de USD, soit une détérioration de 8,8 % par rapport a celui
de 2023. En effet, la RDC, importatrice nette des services, a subi
l'inflation mondiale qui persiste dans ce secteur.

Le compte des transactions
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Le compte de capital a indiqué
un excédent de 729,0 millions
de USD en 2024.

S’agissant du compte des revenus primaires, il s’est soldé par un
déficit de 2.324,1 millions de USD contre 2.018,2 millions une année
plutét. Cette situation résulte principalement de I'accroissement des
revenus des placements versés aux non-résidents.

Le compte des revenus secondaires a renseigné un recul de son
excédent, suite principalement a la baisse de 40,0 % des transferts
au profit des Institutions Sans But Lucratif au Service des Ménages.

Tableau 2.14. Composantes de la Balance des paiements 2023-2024

(en millions de USD)

2023 (p) 2024 (p)
|. Compte des transactions courantes -41829 -29345
- Biens nets 1600,6 4014,3
- Services nets -5626,8 -61233
- Revenus primaires nets -2018,2 -23241
- Revenus secondaires nets 1861,6 14985
|I. Compte de capital 760,2 729,0
- ACANFNP nettes (") -39,1 -56,8
- transferts en capital nets 799,3 785,8
. Administrations publiques net 702,4 578,7
. Sociétés financiéres, sociétés non financieres, ménages et ISBLSM (2) nets 96,9 207,1
Capacité (+) / Besoin () de financement (I+I1) -3422,7 -2205,6
IIl. Compte financier
Capacité (+) / Besoin (-) de financement (1+2+3+4+5) -3361,7 -1966,4
1. Investissements directs nets -23753 -29151
2. Investissements de portefeuille nets 34 14,5
3. Dérivés financiers (autres que les réserves) nets - -
4. Autres Investissements nets -1976,4 -895,4
5. Avoirs de réserves 986,6 1829,6
Erreurs nettes et omissions 61,0 239,2

Source : Banque Centrale du Congo.

(1) Acquisition ou cession d‘actifs non financiers non produits.
(2) Institution Sans But Lucratif au Service des Menages.

(p) Provisoire.

Le compte de capital a indiqué un excédent de 729,0 millions
de USD en 2024 contre celui de 760,2 millions en 2023. Cette
évolution a résulté de la baisse significative de I'excédent du
compte des transferts en capital des administrations publiques et
de I'aggravation du déficit du compte des acquisitions des actifs non
financiers non produits. Par ailleurs, il a été noté une amélioration
des transferts en capital des Institutions Sans But Lucratif au
Service des Ménages.

Le compte financier a dégagé un besoin de financement moins
important qu’en 2023. Cette amélioration a découlé de I'atténuation
du déficit des transactions liées aux autres investissements et de
'amélioration des avoirs des réserves. Le déficit des transactions
liées aux Investissements Directs Etrangers s’est accentué en
2024.

2

Rapport sur la politique monétaire en 2024

Bangue Centrale du Congo - Direction des Analyses Economiques - AoGt 2025



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

En 2024, les transactions avec les non-résidents ont contribué a
I'accroissement des actifs extérieurs nets du systéme bancaire de
7.572,4 milliards de CDF contre 5.888,1 milliards enregistrés 'année
précédente. Cette évolution a occasionné une augmentation des
passifs monétaires au sens large de 66,9 %. Il convient de noter que
38,4 % de I'accroissement des actifs extérieurs nets, soit 2.910,9
milliards de CDF, sont détenus par la BCC et le reste par les Autres
Institutions des Dépéts.

Par ailleurs, 'accumulation des actifs extérieurs de la BCC est
consécutive essentiellement aux rachats automatiques des recettes
de I'Etat en devises et des financements extérieurs. Cette situation
a induit une amélioration des actifs des réserves officielles nets de
2.136,6 milliards de CDF, lesquelles ont contribué a concurrence de
153,6 % a l'accroissement de l'offre de la monnaie centrale. Ainsi,
les réserves officielles ont augmenté de 3.696,5 milliards de CDF,
équivalant en dollar américain a 1.000,9 millions.

L’accumulation des actifs exté-
rieurs de la BCC est consécu-
tive, notamment aux rachats
automatiques des recettes de
I’Etat en devises et aux finance-
ments extérieurs.
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CHAPITRE lll. CONDUITE DE LA POLITIQUE
MONETAIRE ET DE CHANGE

EN 2024

La Banque Centrale du Congo a poursuivi avec le durcissement de
sa politique monétaire amorcé depuis 2023 a I'effet de lutter contre
l'inflation et de la ramener a un niveau inférieur, voire compatible
avec son objectif a moyen terme de 7,0%. Compte tenu de I'état
de 'économie en 2024 et de la nécessité de maitriser son objectif
principal, la Banque Centrale du Congo a maintenu inchangé son
taux directeur et procédé au relevement de son coefficient de la
réserve obligatoire sur les dépbts a vue en monnaie nationale, a
I'élargissement des fourchettes d’appels d’offres du Bon BCC et aux
interventions sur le marché des changes.

Par conséquent, linteraction des mouvements des facteurs
autonomes et institutionnels s’est traduite par une injection de la
liquidité en deca de la programmation. La croissance de la base
monétaire et celle de I'offre de monnaie en monnaie nationale ont
été inférieures a leurs programmations. Nonobstant la désinflation
observée, l'inflation est demeurée au-dela de sa cible annuelle.

Ainsi, le processus du retour a la stabilité macroéconomique s’est
enclenché, comme en témoigne I'évolution de quelques indicateurs
notamment le ralentissement de la dépréciation de la monnaie
nationale et la baisse de I'inflation.

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

Le cadre de la politique monétaire de la Banque Centrale du Congo
repose sur la Constitution de la RDC telle que modifiée et complétée
par la Loi n°11/002 du 20 janvier 2011 portant révision de certains
articles de celle du 18 février 2006 et la Loi Organique n°18/027
du 13 décembre 2018 portant organisation et fonctionnement de la
Banque Centrale du Congo.

Ces deux textes mettent en évidence les éléments saillants, tels
que la clarification du mandat de la BCC, la détermination de sa
structure décisionnelle, la consécration de son indépendance,
I'obligation de transparence et de responsabilité ainsi que la relation
avec le Gouvernement.

La Banque centrale du Congo a
poursuivi avec le durcissement
de la politique monétaire et de
change entamé depuis 2023.

L'organisation et le fonction-
nement de la Banque centrale
du Congo sont régis par la
Constitution et la Loi organique
n°18/027 du 13 décembre 2018.
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La Banque Centrale du Congo
Jjouit de lindépendance dans
la réalisation de ses objectifs,
I'exercice de ses missions, la
mise en ceuvre de ses instru-
ments et dans la gestion de ses
finances.

Le Conseil de la Banque est
l'organe supréme de la Banque.
Il est, entre autres, chargé de
l'orientation  stratégique des
politiques de la Banque.

3.1.1. Cadre institutionnel

L'article 17 de ladite Loi organique stipule que la Banque Centrale
du Congo a la responsabilité exclusive de la définition et de la
mise en ceuvre 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.

L'article 4, en son alinéa 1¢, précise que la Banque Centrale du
Congo est indépendante dans la réalisation de ses objectifs,
I'exercice de ses missions, la mise en ceuvre 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 a l'aliéner.

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

En ce qui concerne les structures organisationnelles, conformément
a l'article 33 de la Loi susmentionnée, les organes de la Banque
sontnotamment:

- Le Conseil de la Banque;
- Le Gouverneur.

Le Conseil de la Banque est 'organe supréme de la Banque. |l est,
entre autres, chargé de l'orientation stratégique des politiques de
la Banque. A ce titre, il définit le cadre stratégique des politiques
dans le domaine de la politique monétaire, de la stabilité financiére,
de la politique de change et d’autres missions de la Banque. Le
Conseil de la banque est composé d’'un Gouverneur, de deux
Vice-Gouverneurs et de huit administrateurs. Le Gouverneur est
Président du Conseil de la Banque.

Le Gouverneur, assisté d’'un Comité de Direction, gere au quotidien
la politique monétaire. A cet effet, un Comité de Politique Monétaire
(CPM) est mis en place sur pieds des articles 41 et 42, en vue
de décider en matiere de politique monétaire. Ce Comité est
notamment chargé de décider de I'orientation des instruments, de
suivre la mise en ceuvre de la politique monétaire et de change ainsi
que de valider et de suivre la mise en ceuvre des réformes du cadre
analytique et opérationnel de la politique monétaire et de change.
Ses orientations peuvent varier selon les cycles ou les perturbations
connues par I'économie.

En contrepartie de cette indépendance, la Banque Centrale du
Congo est tenue au devoir de transparence et de redevabilité,
conformément aux dispositions pertinentes des articles 81 et 82 de
la Loi organique n°18/027 du 13 décembre 2018.
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3.1.2. Cadre stratégique

La Banque Centrale du Congo pratique la régle de ciblage
monétaire, dans un contexte de régime de change flottant et de
dollarisation de I'économie. Dans sa logique de fonctionnement,
cette stratégie d'ancrage monétaire a comme cadre de référence
I'équilibre tendanciel entre I'offre et la demande de la monnaie.

Dans ces conditions, la Banque Centrale du Congo contrdle la base
monétaire comme objectif opératoire. Les objectifs intermédiaire et
final sont respectivement I'offre de monnaie en monnaie nationale
et la stabilité du niveau général des prix. Cette derniére est définie
par un taux d’inflation a moyen terme de 7,0 %.

3.1.3. Cadre analytique

Le cadre analytique de la politique monétaire de la Banque Centrale
du Congo repose sur une analyse a deux piliers: économique et
monétaire. L’analyse économique passe en revue la conjoncture
internationale et nationale afin d’identifier notamment les facteurs
de risque a court terme pesant sur la stabilité du niveau général des
prix et de voir I'évolution de la structure économique.

L’'analyse monétaire fait le point sur I'évolution des contreparties et
composantes de I'offre de monnaie en se référant a la situation des
institutions des dépobts. A ce niveau, la programmation monétaire
joue un réle trés important, car elle fixe des objectifs quantitatifs des
agrégats monétaires.

En vue d'orienter sa politique monétaire, la BCC procede par la
prévision des facteurs de liquidité bancaire qu’elle compare a la
programmation monétaire. Pour ce faire, elle surveille les facteurs
autonomes et institutionnels de la liquidité a travers son bilan
analytique. Cette démarche permet l'identification de toutes les
origines des chocs de maniéere a les intégrer de fagon cohérente,
en vue d’obtenir I'évolution future de la liquidité bancaire.

L’évaluation de I'évolution quantitative des agrégats monétaires se
fait a travers le tableau de calibrage de la liquidité bancaire.

Le cadre analytique de la politique monétaire de la BCC dispose
d'un systéeme de Prévision et d’Analyse de politique monétaire
(FPAS). Ce systeme permet une analyse de chocs et I'orientation
des instruments, particulierement le taux directeur.

Il s’agit concrétement d’'un systéme d'organisation et de production
efficiente d'informations économiques permettant au Comité de
Politique Monétaire de prendre des décisions efficaces. Au centre
de ce systeme FPAS se trouve un modele Quantitatif Semi-structurel
alimenté par des modeéles satellites (Modeles des prévisions a
Court Terme et prévisions immédiates).

A la Banque Centrale du Congo, ce systéeme permet:

- d’élaborer régulierement les prévisions macroéconomiques et
les analyses de politique monétaire et de change;

- d’améliorer la communication externe de la Banque Centrale;

- de renforcer la crédibilité de la politique monétaire.

La Banque Centrale du Congo
pratique la regle de ciblage
monétaire dans un contexte de
régime de change flottant et de
dollarisation de I'’économie.

L’évaluation de I'évolution des
agrégats monétaires se fait a
travers le tableau de calibrage
de la liquidité bancaire.

La Banque Centrale du Congo
dispose d'un systeme de prévi-
sion et d'analyse de la politique
monétaire.
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Les équations du modéle de la
Banque Centrale du Congo in-
cluent les caractéristiques prin-
cipales de ['économie congo-
laise.

a. Modéle trimestriel de prévision

Il s’agit d’'un modéle présentant les principales équations décrivant
la dynamique de I'économie congolaise, sur fond des données a
fréquence trimestrielle. Les équations présentées dans le modéle
ont la particularité d’inclure quelques principales caractéristiques, a
savoir: i) la prise en compte de la dollarisation; ii) la formalisation
de la stratégie de ciblage monétaire; iii) la décomposition de la
production intérieure brute en composante miniére et non-miniére
(en vue d’isoler l'effet du secteur minier sur la dynamique du
cycle économique) ainsi que iv) la décomposition de l'inflation en
composante alimentaire, énergétique et sous-jacente.

b. Modéles satellites

Les modeles satellites comprennent I'ensemble des modéles
qui alimentent et complétent les informations au sein du modéle
trimestriel, et ce, en vue d’enrichir les différents scénarios de
prévisions a présenter a la réunion du Comité de Politique
Monétaire. Cet ensemble comprend, entre autres, le modéle de
prévision immédiate (utilisé en vue d’estimer les données non-
disponibles de l'activité économique au moment de I'exercice
de prévision), le modéle de prévision de court terme (en vue de
projeter, a horizon de court terme, la dynamique de l'inflation) et
divers autres modéles permettant de simuler 'impact des différents
chocs sous considérés dans le cadre des scénarios a préparer en

vue de soutenir les décisions de politique monétaire.

Encadré 3. Intelligence artificielle et banques centrales

L’intelligence artificielle  (IA)  consiste  au
développement des systéemes et machines capables
d'effectuer des taches qui nécessitent normalement
l'intelligence humaine. L'apprentissage automatique
«machine learning » est une partie de l'intelligence
artificielle consistant a créer des algorithmes qui
peuvent apprendre des données et prendre des
décisions basées sur des modeles observés, tout
en exigeant une intervention humaine lorsque
les décisions sont incorrectes. L’apprentissage
approfondi (deep learning) est une méthode
d’apprentissage automatique basée sur les réseaux
de neurones a plusieurs couches. Il utilise les
réseaux de neurone artificiel pour parvenir a des
conclusions précises sans intervention humaine.

Au sein des banques centrales, I'l.A. peut étre
utilisée dans [analyse macroéconomique, la
surveillance des systéemes de paiements, la stabilité
financiére et la supervision.

Dans [l'analyse macroéconomique, elle permet
d’analyser de grandes quantités de données afin
d'améliorer les prévisions macroéconomiques.
Dans plusieurs banques centrales, ces oultils
sont utilisés dans la construction des modeles de

prévisions immédiates du Produit Intérieur Brut et
de l'inflation.

Pour ce qui est du Produit Intérieur Brut, I'l.A.
est utilisée dans la production des prévisions
immédiates pour le PIB formel au niveau global
et au niveau des composantes (consommation,
dépenses publiques, dépenses d’investissement,
importations et exportations) étant donné le retard
avec lequel les chiffres officiels du PIB sont publiés.

L’I.A. est utilisée dans la détection de la fraude et de
l'identification des vulnérabilités potentielles a I'effet
d’améliorer la sécurité et l'efficacité des systemes
de paiement. En matiere de stabilité financiere, elle
est utilisée pour évaluer les risques liés a la stabilité
financiére, surveiller les vulnérabilités systémiques
et développer les systemes d’alerte pour les
crises potentielles. S’agissant de la supervision,
les modeéles peuvent aider a la surveillance des
institutions financiéres en analysant les données
pour identifier les risques potentiels, évaluer la
conformité et améliorer ['efficacité des actions de
contréle.

La modélisation par apprentissage automatique
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S'avére étre une alternative a la modélisation
économétrique. La modélisation économeétrique
rencontre les difficultés suivantes: (i) les modéles
sont souvent supposeés linéaires, (ii) nécessite
généralement un prétraitement manuel approfondi
des données, (iii) difficulté de gérer de grands

ensembles de données a multiples facettes et (iv)
n'implique pas nécessairement des techniques
d'analyse avancées. Par contre, I'apprentissage
automatique demeure efficace dans la manipulation
de grandes bases de données a l'effet de résoudre
des problemes de classification et de prévisions.

3.1.4. Cadre opérationnel

En vue d’atteindre efficacement son objectif de stabilité du
niveau général des prix, la BCC recourt aux instruments dont le
fonctionnement est régi par un ensemble des procédures.

3.1.4.1. Opérations de refinancement

Ce sont des opérations de cession temporaires des liquidités
aux Autres Institutions de Dépbts. Le cadre de refinancement est
régi par I'lnstruction n°4 aux banques relatives 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 deux guichets
de refinancement aux banques, a savoir: préts a court terme et
facilités permanentes.

- le guichet des préts a court terme

Le taux d’intérét sur les préts a court terme est le taux directeur fixé
par la Banque Centrale du Congo. Ce dernier est le point de départ
des principales impulsions de la politique monétaire.

Les transactions y afférentes portent sur le refinancement accordé
par la Banque Centrale du Congo aux Autres Institutions des Dépots
pour une durée maximale de 7 jours. Les intéréts sur ce guichet
sont précomptés.

- le guichet des facilités permanentes

Les opérations des préts y effectuées permettent a la BCC de
fournir la liquidité aux banques pour une durée de 24 heures. Le
taux d’'intéréty appliqué est le taux directeur augmenté d’'une marge.

3.1.4.2. Coefficients de la réserve obligatoire

Les modalités de calcul et de levée de la réserve obligatoire sont
régies par I'Instruction n°10 aux banques. Depuis 2022, la Banque
Centrale du Congo procéde a la levée de la réserve obligatoire
selon la monnaie des dépdts. L'année 2024 a été marquée par le
retour de la période de constitution allant du 15 jour de chaque
mois jusqu’au 14®™ jour du mois suivant.

Pour les dép6éts et titres en monnaie nationale, la réserve obligatoire
est calculée sur la base du stock hebdomadaire moyen des dépbts
en CDF. Elle est logée dans un compte indisponible ouvert en
les livres de la Banque Centrale du Congo. Depuis juillet 2023,
I'Autorité Monétaire a abandonné la méthode de calcul de la réserve

Le taux directeur est appliqué
sur les guichets des préts a
court terme.

La réserve obligatoire en mon-
naie nationale est calculée sur
la base des stocks hebdoma-
daires moyens des dépéts en
CDF.
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En ce qui concerne les dépbts
et titres en monnaies étran-
geres, la réserve obligatoire
est calculée en dollar améri-
cain sur le flux hebdomadaire
moyen des dépbts en monnaies
étrangeres depuis fin décembre
2021.

Les fourchettes d'appels
d'offres sont utilisées pour lisser
les fluctuations de la liquidité
bancaire.

obligatoire en monnaie nationale basée sur les moyennes au profit
de celle d'une stérilisation compléte.

En ce qui concerne les dépbts et titres en monnaies étrangeéres,
la réserve obligatoire est calculée en dollar américain sur le flux
hebdomadaire moyen des dépdbts en monnaies étrangéres depuis
fin décembre 2021.

Le montant de la réserve obligatoire est calculé sur les dépdts et
les titres de la clientéle, en appliquant les coefficients suivant la
maturité, la monnaie de constitution, la nature du déposant et du
détenteur des titres émis par la Banque. Quatre coefficients distincts
sont utilisés, a savoir:

- le coefficient appliqué sur les dépbts a vue en devises;
- le coefficient appliqué sur les dépbts a terme en devises;
- le coefficient appliqué sur les dépbts a vue en monnaie nationale;

- le coefficient appliqué sur les dépbts a terme en monnaie
nationale.

La réserve obligatoire, calculée a partir de la contrevaleur en CDF
des dépbts en devises, vestige de I'ancien systéme, est demeurée
cantonnée. Elle est progressivement transformée en USD a
travers des processus de dégels jusqu’a son extinction et a la
correspondance entre la réserve obligatoire levée et la nature des
dépébts.

3.1.4.3. Fourchettes d’appels d’offres du Bon BCC

La Banque Centrale du Congo recourt aux fourchettes d’appels
d’offres du Bon BCC en vue de la régulation courante de la liquidité
bancaire face aux chocs conjoncturels de I'économie. Elles sont
utilisées pour lisser les fluctuations de la liquidité bancaire, a savoir
les avoirs libres des banques en les livres de la Banque Centrale.

Pour ce faire, elle émet un titre de dette a court terme, appelé
«Bon de la Banque Centrale du Congo », lequel est acheté par les
banques commerciales par voie d’adjudication. Les opérations y
relatives sont organisées suivant des fréquences hebdomadaires,
mensuelles et trimestrielles.

Les fourchettes d’appel d'offre des titres de la Banque Centrale
sont proposées par le Sous-Comité Technique des Prévisions de la
Liquidité, avant leur validation par le Comité de Politique Monétaire
Restreint, suivi de la décision du Gouverneur. Les réunions du
Sous-Comité sus-évoqué se tiennent chaque mardi et les séances
d’adjudication sont effectuées chaque mercredi.

3.2.1. Actions de la politique monétaire

La Banque Centrale du Congo a poursuivi avec le durcissement de
sa politique monétaire.
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3.2.1.1. Taux directeur

La Banque Centrale du Congo a maintenu inchangé son taux
directeur a 25,0% tout au long de I'année 2024, rendant attractif
le Bon BCC, voire efficace, a l'effet d’éponger la surliquidité en
monnaie nationale.

Graphique 3.1.Evolution du taux directeur nominal et réel
(en%)
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Source : Banque Centrale du Congo

Le taux réel est passé de 1,2 point en décembre 2023 a 13,3 points
a fin décembre 2024, attestant un durcissement dans I'orientation
de cet instrument. Le recul progressif de [linflation explique
'augmentation du taux d’intérét réel dans un contexte de stagnation
du taux nominal.

3.2.1.2. Coefficients de la réserve obligatoire

La Banque Centrale du Congo a procédé au relevement de son
coefficient sur les dépbts a vue en monnaie nationale dans le but
de réduire la surliquidité bancaire. Ce dernier est passé de 10,0 %
a 12,0%, en date du 08 aolt 2024. Les autres coefficients de la
réserve obligatoire ont été maintenus inchangés par rapport a
leurs niveaux de 2023, a savoir: 0,0 % pour les dépdts en monnaie
nationale a terme et 13,0% et 12,0%, respectivement pour les
dépbts a vue et a terme en monnaies étrangéres.

A fin décembre 2024, |a réserve obligatoire en monnaie nationale a
enregistré une baisse de 6,6 % pour se situer a 2.291,5 milliards de
CDF. Cette baisse a notamment découlé du dégel annuel de 5,0 %
effectué au courant de I'année, a raison de 2,5 % par semestre.

Par ailleurs, la réserve obligatoire en dollar américain, constituée
sur les dépbts en devises, a connu une augmentation de 86,0 %
pour atteindre 1.578,1 milliards de CDF en décembre 2024. Ce
comportement est expliqué par la hausse des dépobts en devises
des Autres Institutions des Dépbts, les dégels et la déprécation de
la monnaie nationale.

3.2.1.3. Fourchettes d’appels d’offres du Bon BCC

La Banque Centrale du Congo a poursuivi avec le relevement des
fourchettes d’appels d’offres du Bon BCC, entamé depuis 2023.

Le maintien du taux directeur
a 25% a visé notamment ['at-
tractivité du Bon BCC a ['effet
d’éponger la liquidité bancaire.

La Banque Centrale du Congo
a procédé au relevement de
son coefficient sur les dépbts a
vue en monnaie nationale dans
le but de réduire la surliquidité
bancaire.
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Les opérations de refinance-
ment ont connu une baisse de
73,0% en 2024. Cette baisse
s'explique par la hausse de la
liquidité bancaire.

Cette politique a visé a éponger la liquidité bancaire en monnaie
nationale. Le montant mis en adjudication s’est élevé a 22.333,0
milliards de CDF, venant de 11.640 milliards en 2023.

En conséquence, I'encours du Bon BCC s’est situé a 301,7 milliards
de CDF a fin décembre 2024, traduisant une ponction de la liquidité
de 111,7 milliards. Cet encours avait atteint un pic historique de 613
milliards au mois de juillet.

Graphique 3.2. Evolution de I’encours du Bon BCC
(en milliards de CDF)

700

613,0
600

518,8
500

400

300

200
190,0

100

0
déc. janv. fév. mars avrl mai juin juill. aolt septembre oct. nov. déc.

2023 2024

Source : Banque Centrale du Congo.

3.2.2 Marché monétaire

Le marché monétaire est resté dynamique en RDC, en dépit de
'absence d’un marché secondaire des titres publics.

a) Marché en Banque

En 2024, le marché en Banque a connu un volume de refinancement
de 6.764,2 milliards de CDF, venant d’'un volume de 25.043,7
milliards en 2023. Cette baisse est expliquée par le niveau élevé de
la liquidité bancaire observé au cours de la période et a été notée
tant sur le guichet des préts a court terme que sur celui des facilités
permanentes. Sur le premier, le volume des transactions a connu
un recul de 78,7 %, s’établissant a 739,2 milliards de CDF, contre
3.474,0 milliards en 2023. Sur le second, le volume de transactions
s’est chiffré a 6.025,0 milliards de CDF en 2024, contre 21.569,7
milliards enregistrés au cours de I'année précédente.

Tableau 3.1. Evolution du volume de refinancement
(en milliards de CDF)

2023 2024
Préts a court terme 34740 739,2
Facilités permanentes 21569,7 6025,0
Total 250437 6764,2

Source : Banque Centrale du Congo.
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b) Marché interbancaire

A la différence du marché en Banque, le marché interbancaire a
été plus dynamique durant 'année sous analyse. Le volume des
transactions y enregistrées s’est accru de 23,1 %, pour se situer a
459,0 milliards de CDF en 2024, avec un pic des transactions de
110,0 milliards au mois de juillet 2024.

Le taux moyen pondéré s’est établi a 26,6 % en 2024 contre 14,8 %
en 2023.

Graphique 3.3. Evolution du volume de transactions sur le marché
interbancaire

(en milliards de CDF)
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Source : Banque Centrale du Congo.

c) Marché du Bon BCC

Le marché du Bon BCC a été dynamique en 2024. L’encours du Bon
BCC s’est situé a 301,7 milliards de CDF a fin 2024 contre 190,0
milliards une année plus t6t. En moyenne mensuelle, 'encours du
Bon a 7 jours a représenté 60,0 % du total contre 30,0% et 10,0 %
pour ceux de 28 jours et 84 jours, respectivement. Le niveau nul de
I'encours du Bon BCC a 84 jours en décembre 2024 procéde de la
volonté de la Banque Centrale du Congo de privilégier les titres a
courte maturité.

Tableau 3.2. Evolution de I’encours du Bon BCC par maturité
(en milliards de CDF, sauf indication contraire)

Le marché interbancaire a été
plus dynamique durant I'année
2024.

L'encours du Bon BCC s'est
situé a 301,7 milliards de CDF
en 2024 contre 190,0 milliards
une année plus tot.

27-déc.-24 | 31-janv.-24 | 28-févr.24 | 27-mars-24| 30-avr.-24 | 29-mai-24 | 264uin-24 | 31-uil.-24 | 26-200t:24 | 25-sept.-24| 30-oct.-24 | 27-nov.24 | 31-déc.-24
Encours Global 1900 | 2760 | 2030 | 1840 | 780 | 2480 | 5190 | 3487 | 4365 | 3490 | 3478 | 3930 | 3017
fj.’;fj‘;:’s BonBCCa | 4150 | 1760 | 1530 | 1280 | 300 | 1750 | 3000 | 2339 | 3140 | 1820 | 200 | 1820 | 1500
zEaan;?JL;s BnBCCa | 55 80,0 450 40,0 330 480 191,0 8138 725 1220 | 1028 | 1910 | 1517
Sir‘]f)‘l’]‘:f BnBCCA | 200 | 200 50 150 | 150 | 250 | 280 | 330 | 500 | 450 | 450 | 200

Source : Banque Centrale du Congo.

D’une année a l'autre, les souscriptions regues ont progressé de
44,6 %, atteignant 11.751,6 milliards de CDF et celles retenues
se sont également accrues de 57,4 % pour un import de 11.043,3
milliards en 2024.
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Maturités

Tjrs

28jrs
84jrs
Total

vol .regu Vol. retenu
6456,0 5953,0
15250 970,0
145,0 95,0
8126,0 7018,0

Il a été noté une hausse du taux
moyen pondéré du Bon BCC a

Tableau 3.3. Evolution du volume de refinancement
(en milliards de CDF)

2023 2024
Structure lIOL Structure vol. vol. regu Vol. retenu Structure vol.  Structure vol.
recu en % retenu en % recu en % retenu en %
79,4 84,8 10 153,3 9648,3 86,4 874
18,8 138 1490,3 12871 12,7 1,7
18 14 108,0 108,0 0,9 1,0
100,0 100,0 117516 110434 100,0 100,0

Source : Banque Centrale du Congo.

Les soumissions regues et retenues sont restées dominées par
celles de courte maturité (7 jours). Le taux moyen pondéré du Bon
BCC a 7 jours est passé d’'une moyenne mensuelle de 15,6 % en

7 jours.
! 2023 a celle de 24,4 % en 2024, suite a la modification a la hausse
du taux d’intérét en aolt 2023.
Tableau 3.4. Evolution du taux directeur et du taux moyen pondéré du
Bon BCC
(a fin période)
janv-24 | févr-24 |mars-24| avr-24 | mai-24 | juin-24 | juil-24 | aolt-24 | sept-24 | oct-24 | nov-24 | déc-24
Taux directeur (en %) 25,00 2500 | 2500 | 2500 | 25,00 25,00 25,00 25,00 2500 | 2500 | 25,00 25,00
BonBCC a7 jours (en %) 24,66 2500 | 2366 | 2500 | 2500 24,55 2478 24,98 2500 | 2440 | 24,64 21,27
BonBCC a 28 jours (en %) | 25,00 25,00 | 25,00 - 25,00 23,00 25,00 25,00 2500 | 2500 | 25,00 21,70
Bon a 84 jours (en %) 25,00 25,00 -

Le taux d'intérét est passé d'une
moyenne mensuelle de 18,3%
en 2023 a celle de 26,5% en

Source : Banque Centrale du Congo.

Par ailleurs, les taux moyens pondérés du Bon BCC a 28 et 84 jours
sont passés des niveaux mensuels moyens de 17,0% et 16,6 % en
2023 a ceux de 24,5% et 25,0% en 2024.

d) Marché du Bon du Trésor en CDF

A fin décembre 2024, il s’est observé un encours nul du Bon du
Trésor en franc congolais indexé au taux de change contre celui
de 302,6 milliards de CDF a fin 2023. Cette situation découle de
la volonté affichée par I'’émetteur de privilégier des obligations a

2024.
maturité plus longue. Le taux d’intérét est passé d’'une moyenne
mensuelle de 18,3 % en 2023 a celle de 26,5 % en 2024. La maturité
de 6 mois a été beaucoup plus utilisée que celle de 3 mois.
Tableau 3.5. Bon du Trésor indexé
(en milliards de CDF, sauf indication contraire)
No. ,,Dfﬂe. Matu_r i M::: Echéance Montan} Mo!ﬂalnl squ- Montant_ Lzu;:zt;z:‘:;gir: mi::ltlm maTxai:n):.lm I.ir::i]t); aZ;t:'g"gZT:g:x T::n‘tj:nf;:: ; ng:n Pri_x
demsm |- G jours anoncellinissicnn o foalsend adjudication proposé | proposé | accepté | limite accepté pondéré pondéré WETNE
1] 00/01/2024 | 6mois | 182 | 11/07/2024 | 60,0 68,0 68,0 113,33% 2600% | 2850% | 2850% | 100,00% 26,96% 88,01% | 87.41%
2 | 30001/2024 | 6mois | 182 | 01/08/2024 | 10,0 105,0 100,0 105,00% 2500% | 2900% | 2850% | 10000% 26,63% 88,14% | 87.41%
3 | 1300212024 | 6mois | 182 | 15/08/2024 | 600 200 200 33,33% 2800% | 2800% | 2800% | 100,00% 28,00% 87,60% | 87.60%
4 | 2700212024 | 3mois | 91 |30/05/2024 | 60,0 215 215 35,83% 2750% | 2850% | 2850% | 100,00% 21,73% 9345% | 93.28%
5 | 0000412024 | 6mois | 182 | 10/10/2024 | 700 88,1 88,1 125,83% 2500% | 2800% | 2800% | 99.98% 26,28% 88.27% | 87.60%
6 | 04/06/2024 | 6mois | 182 | 051212024 | 600 2026 625 337,61% 2500% | 2800% | 2500% | 100,00% 25,00% 88,78% | 88,78%
Total 2024 400 505,1 360,1 12321% 2500% | 2900% | 27,75% | 10000% 26,46% 8854% | 87.41%

Source : Banque Centrale du Congo.
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3.2.2.1. Comportement des facteurs de la liquidité et leur
incidence sur la base monétaire

Linteraction entre les facteurs autonomes et les facteurs
institutionnels de la liquidité bancaire a entrainé une injection
de la liquidité en dega de la programmation. Cette injection s’est
chiffrée a 1.329,4 milliards de CDF contre un niveau programmé de
1.901,9 milliards. Cette évolution découle d’'une injection moins que
programmeée des facteurs autonomes.

Ces derniers ont occasionné une injection de la liquidité a hauteur de
1.467,9 milliards de CDF, en dega du niveau programmé de 2.081,0
milliards. Cette situation tient essentiellement de la ponction opérée
par les Actifs Intérieurs Nets a hauteur de 1.443,0 milliards de CDF,
occasionnée principalement par le comportement des créances
nettes sur I'administration centrale qui ont contribué au retrait de
1.612,0 milliards, au-dela du niveau programme.

En ce qui concerne les facteurs institutionnels, ils ont opéré une
ponction moins que programmeé. lls ont épongé 138,5 milliards de
CDF face a un niveau programmé de 179,1 milliards, suite a une
injection par la réserve obligatoire de 112,0 milliards au-dela du
niveau souhaité.

Tableau 3.6. Comportement des facteurs de la liquidité bancaire en 2024

Année 2024
En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart
Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 2081.0 1467.9 -613.1
Actifs extérieurs nets (AEN) (Politique de change) 2761.3 2910.9 149.7
Actifs intérieurs nets (AIN) -680.3 -1443.0 -762.8
Crédits intérieurs -802.9 -1399.4 -596.5
Créances nettes sur ['administration centrale (CNE) (Politique Budgétaire) -329.3 -1941.4 -1612.0
Créances sur les BCM (RME) (Gestion Trésorérie BCC) -777.8 5834 1361.2
Créances sur le secteur privé (Politique de Crédit) -89 70.1 79.0
Autres 3131 -111.6 -4247
APN hors Bons BCC + la RO en dévises (Gestion Trésorérie BCC) 1226 -43.6 -166.3
Facteurs institutionnels (Politique monétaire) 179.1 138.5 -40.6
Encours Bons BCC 40.0 1.7 7.7
Réserve Obligatoire en monnaie nationale -50.9 -163.2 -1123
Encours refinancement (*) -190.0 -190.0 0.0
Impact global de liquidité prévu 1901.9 13294 -572.5
Facteurs autonomes _: (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels : (-) injection et (+) ponction

Source : Banque Centrale du Congo.

En infra-annuel, I'évolution de la liquidité bancaire au cours de
'année 2024 laisse entrevoir les faits marquants suivants:

- de janvier a fin mai 2024, une injection de la liquidité au-dela
du niveau programmé de 789,1 milliards de CDF contre 113,6
milliards. Le dépassement de l'injection de la liquidité au cours
de cette période s’explique par un encaissement des recettes
publiques moins qu’attendu lors des échéances fiscales d’avril et
de mai. En effet, les créances nettes sur 'administration centrale
ont induit un retrait de la liquidité a hauteur de 1.231,2 milliards
de CDF, alors qu’elles auraient da contribuer a ponctionner
2.599,0 milliards.

En 2024, l'interaction entre les
facteurs autonomes et institu-
tionnels de la liquidité bancaire
a entrainé une injection de la
liquidité de 1329,4 milliards de
CDF contre un niveau program-
mé de 1901,9 milliards.

Durant les cinq premiers mois
de l'année, il est noté une injec-
tion de la liquidité au-dela du
niveau programme.
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De juin a aout 2024, les
créances nettes sur I'adminis-
tration centrale et I'encours du
Bon BCC ont respectivement
ponctionné 718,2 milliards de
CDF et 188,5 milliards.

Entre septembre et décembre
2024, linteraction entre les
mouvements des facteurs auto-
nomes et institutionnels s'est
soldée par une injection de
842,8 milliards de CDF contre
celle programmée de 417,9 mil-
liards de CDF.

Tableau 3.7. Comportement des facteurs de la liquidité bancaire aux

cing premiers mois de ’année 2024

janvier a mai 2024
En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart
Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 1345 984.3 849.8
Actifs extérieurs nets (AEN) (Politique de change) 2023.5 2075.0 51.5
Actifs intérieurs nets (AIN) -1889.0 -1090.7 7983
Crédits intérieurs -3645.9 -1659.2 1986.7
Créances nettes sur ['administration centrale (CNE) (Politique Budgétaire) -2599.0 -1231.2 1367.8
Créances sur les BCM (RME) (Gestion Trésorérie BCC) -777.5 -404.9 3726
Créances sur le secteur privé (Politique de Crédit) 32 60.0 56.8
Autres -272.7 -83.2 189.5
APN hors Bons BCC + la RO en dévises (Gestion Trésorérie BCC) 1756.9 568.5 -1188.4
Facteurs institutionnels (Politique monétaire) 209 1952 1743
Encours Bons BCC -90.0 58.0 148.0
Réserve Obligatoire en monnaie nationale -79.1 -52.8 26.3
Encours refinancement (*) -190.0 -190.0 0.0
Impact global de liquidité prévu 1136 789.1 675.5
Facteurs autonomes  : (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels : (-) injection et (+) ponction

Source : Banque Centrale du Congo.

de juin a aodt 2024, une ponction de 302,6 milliards de CDF,
alors qu’il avait été programmeé une injection de 1.370,3 milliards.
Ce résultat est imputable a la réorientation de la politique
budgétaire en faveur du resserrement, couplée a la poursuite du
durcissement de la politique monétaire.

En effet, les créances nettes sur I'administration centrale et
'encours du Bon BCC ont respectivement ponctionné 718,2
milliards de CDF et 188,5 milliards, largement supérieures aux
retraits programmeés de 15,9 milliards et 80,0 milliards.

Tableau 3.8. Comportement des facteurs de la liquidité de juin a

aolt 2024
juin a aéut 2024

En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart
Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 1636.0 -3109 -1946.9
Actifs extérieurs nets (AEN) (Politique de change) 12176 879.8 -337.8
Actifs intérieurs nets (AIN) 418.4 -1190.7 -1609.1
Crédits intérieurs. -15.8 -697.9 -682.1
Créances nettes sur 'administration centrale (CNE) (Politique Budgétaire) -159 7182 -702.3

Créances sur les BCM (RME) (Gestion Trésorérie BCC) -02 1047 1049

Créances sur le secteur privé (Politique de Crédit) 03 22 18

Autres 0.0 -86.5 -86.5

APN hors Bons BCC + la RO en dévises (Gestion Trésorérie BCC) 434.1 -492.8 -927.0
Facteurs institutionnels (Politique monétaire) 265.7 -83 -274.0

Encours Bons BCC 80.0 1885 108.5
Réserve Obligatoire en monnaie nationale 1857 -87.8 -2735
Encours refinancement (*) 0.0 109.0 109.0
Impact global de liquidité prévu 13703 3026 -1672.9

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

Source : Banque Centrale du Congo.

de septembre a décembre 2024, une injection de 842,8 milliards
de CDF contre celle programmée de 417,9 milliards. L’injection
des facteurs autonomes a procédé de la hausse de la valeur
des comptes RME de la BCC auprés des Autres Institutions de
Dépbts.

Pour ce qui est des facteurs institutionnels, ils ont occasionné une
injection de 48,3 milliards de CDF. Les injections de I'encours du
Bon BCC et de la réserve obligatoire, respectivement a hauteur
de 134,8 milliards et de 22,5 milliards, ont été contrebalancées
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par la ponction opérée par le recul de 'encours du refinancement
de 109,0 milliards.

L'injection de la réserve obligatoire en monnaie nationale a
procédé notamment des effets du second dégel annuel de 2,5 %,
appliqué en date du 02 octobre 2024.

Tableau 3.9. Comportement des facteurs de la liquidité d’aoat a
décembre 2024

septembre a décembre 2024
En milliards de CDF Flux programmés Flux réalisés Ecart
Facteurs autonomes (hors circul fiduc.) 3105 7945 484.0
Actifs extérieurs nets (AEN) (Politique de change) -479.9 439 4360
Actifs intérieurs nets (AIN) 7904 8384 48.0
Crédits intérieurs 2858.7 957.7 -1901.1
Créances nettes sur l'administration centrale (CNE) (Politique Budgétaire) 2285.6 8.1 -2277.5
Créances sur les BCM (RME) (Gestion Trésorérie BCC) -0.1 883.6 8837
Créances sur le secteur privé (Politique de Crédit) 125 79 204
Autres 585.8 58.1 -527.7
APN hors Bons BCC + la RO en dévises (Gestion Trésorérie BCC) -2068.3 -119.2 1949.1
Facteurs institutionnels (Politique monétaire) -107.4 -48.3 59.1
Encours Bons BCC 50.0 -134.8 -184.8
Réserve Obligatoire en monnaie nationale -157.4 -225 134.9
Encours refinancement (*) 0.0 -109.0 -109.0
Impact global de liquidité prévu 4179 8428 4249
Facteurs autonomes  : (+) injection et (-) ponction
Facteurs institutionnels _: (-) injection et (+) ponction

Source : Banque Centrale du Congo.

Par ailleurs, d’'une maniére cyclique, la baisse de I'encours du Bon
BCC au dernier trimestre de 'année a découlé d’'une hausse de
la demande de la monnaie fiduciaire durant les festivités de fin
d’années et ce, nonobstant les élargissements des fourchettes
proposés par la Banque Centrale du Congo.

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

L'offre de monnaie s’est inscrite au-dela de sa programmation alors
que la demande a évolué en deca du niveau souhaité.

A) Offre de monnaie

En 2024, l'offre de monnaie a évolué en dépassement de sa
programmation alors que la base monétaire a été contenue en son
niveau programme.

a) Base monétaire

La base monétaire s’est accrue de 21,8% contre une croissance
programmée de 23,3%. Elle s’est située, a fin décembre 2024, a
10.598,8 milliards de CDF contre un niveau programmé de 10.722,8
milliards.

Cet accroissement de la base monétaire est consécutif a
'augmentation des actifs extérieurs nets de 2.910,9 milliards de
CDF, face a une baisse des actifs intérieurs nets de l'ordre de
1.015,1 milliards.

En ce qui concerne les composantes, la progression de la base
monétaire est localisée tant au niveau des engagements envers les

Au dernier quadrimestre de
I'année, l'injection de la réserve
obligatoire en monnaie natio-
nale avait procédé notamment
des effets du second dégel an-
nuel de 2,5% appliqué en date
du 02 octobre 2024.

A fin décembre 2024, la base
monétaire s’est accrue de
21,8% contre une croissance
programmeée de 23,3 %.
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La base monétaire a connu une
augmentation de 956 milliards
de CDF durant les cinq pre-
miers mois de I'année.

Autres Institutions des Dép6bts qu’a celui de la circulation fiduciaire,
respectivement a hauteur de 1.214,2 milliards de CDF et de 662,0
milliards.

Graphique 3.4. Evolution mensuelle de la base monétaire

(en milliards de CDF).
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Source : Banque Centrale du Congo.

L'analyse de la base monétaire en fréquence infra-annuelle ressort
trois caractéristiques distinctes présentées de la maniere suivante:

de janvier a mai 2024, la base monétaire a augmenté de 956,4
milliards de CDF, surfond d’'un accroissement des actifs extérieurs
nets de 2.075,0 milliards de CDF et d’'une baisse des actifs
intérieurs nets de 1.118,7 milliards de CDF, consécutivement au
recul prononcé des créances nettes sur I'administration centrale.

Pour ce qui est des composantes, I'expansion de la base
monétaire observée s’est traduite par une augmentation des
engagements envers les Autres Institutions des Dépdts de
'ordre de 931,9 milliards de CDF, en dépit de la baisse de la
circulation fiduciaire de 12,6 milliards.

Tableau 3.10. Variation de la base monétaire en 2024

(en milliards de CDF)

Décembre 2023 a Mai 2024 Mai aAodt 2024 Aoiit a Décembre 2024
Base monétaire 956,4 -236,6 1176,1
Contreparties
AEN 2075,0 879,8 -43,9
AIN -1118,7 -1116,4 1220,0
CN sur I'administration centrale -1231,2 -718,2 8,1
APN 730,5 -521,5 37113
Composantes
Circulation fiduciaire -12,6 324,7 3499
Circulation fiduciaire hors syst.bancaire -38,1 303,3 435,2
Circulation fiduciaire en banques 255 214 -85,2
Engagements envers les autres inst. de dépts 9318 -597,3 879,6
Engagements envers les autres secteurs 37,1 36,0 -53,5

Source : Banque Centrale du Congo.

De juin a aoit 2024, une baisse de la base monétaire de 236,6
milliards de CDF, tenant du recul des actifs intérieurs nets de
1.116,4 milliards de CDF, sur fond d’'une hausse des actifs
extérieurs nets de 879,8 milliards.
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Concernant les composantes, la baisse a été localisée au niveau
des engagements envers les Autres Institutions des Dépobts
qui ont régressé de 597,3 milliards de CDF, nonobstant une
progression de la circulation fiduciaire de 324,7 milliards.

- De septembre a décembre 2024, une progression de la base
monétaire de 1.176,1 milliards, découlant essentiellement de la
hausse des actifs intérieurs nets de 1.220,0 milliards, les actifs
extérieurs nets ayant chuté de 43,9 milliards.

Au niveau des composantes, cette hausse a été concentrée au
niveau de la circulation fiduciaire et des engagements envers les
autres institutions, respectivement a hauteur de 349,9 milliards
de CDF et de 879,6 milliards.

b) Passifs monétaires au sens large

Les passifs monétaires au sens large ont connu une croissance
annuelle de 32,3 % contre celle programmeée de 26,1 %. En effet, ils
se sont établis a 46.392,2 milliards de CDF a fin décembre 2024,
bien au-dela de la programmation de 44.243,0 milliards.

Graphique 3.5. Evolution mensuelle des passifs monétaires
au sens large
(en milliards de CDF)
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Source : Banque Centrale du Congo.

Au niveau des contreparties, la hausse des passifs monétaires au
sens large est expliquée par 'accroissement des actifs extérieurs
nets de 5.888,1 milliards de CDF et celui des actifs intérieurs nets
de 3.362,8 milliards.

Tableau 3.11. Variation des passifs monétaires au sens large en 2024
(en milliards de CDF)

Décembre 2023 a Juin 2024 Juillet @ décembre 2024

Passifs monétaires au sens large 7229,0 4085,1
Contreparties

AEN 5095,1 24773

AN 21339 1607,8
Composantes

Numéraires hors Institutions des dépbts 359,9 340,4

Dépots transférables 44462 1707,8

Autres dépots 24229 2036,8

Source : Banque Centrale du Congo.

La monnaie a haute puissance
a connu une progression de
1176,1 milliards au dernier qua-
drimestre de I'année.

L'offre de monnaie s'est accrue
de 32,3% contre une variation
prévue de 26,1 %.
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Le multiplicateur monétaire a
été relativement stable durant
toute I'année 2024.

L'année 2024 a été caractérisée
par une hausse de la demande
de monnaie.

Par rapport aux composantes, I'expansion des passifs monétaires
est consécutive a la hausse des autres dépbts, des dépéts
transférables et des numéraires hors institutions des dépdts,
respectivement a hauteur de 4.459,7 milliards, de 6.154,0 milliards
de CDF et de 700,4 milliards.

c) Evolution du multiplicateur monétaire

Une stabilité relative du multiplicateur monétaire a été observée
durant la période sous-analyse, dans un contexte marqué par une
hausse relativement rapide des passifs monétaires par rapport a
celle de la base monétaire. Cette situation découle notamment de
la hausse des actifs extérieurs nets de I'offre de monnaie.

Graphique 3.6. Evolution du multiplicateur monétaire
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Source : Banque Centrale du Congo.

Le comportement du multiplicateur monétaire a laissé transparaitre
deux phases:

- la premiére, allant de janvier a juillet 2024, a été caractérisée
par une hausse du multiplicateur monétaire de 0,8 point. Cette
augmentation a découlé d’une progression plus proportionnelle
de l'offre de monnaie par rapport a celle de la base monétaire,
a la suite notamment de la hausse des actifs extérieurs nets du
systeme bancaire et de la légere dépréciation de la monnaie
nationale.

- ladeuxiéme, allant d’ao(t a décembre 2024, a été marquée par
une légere baisse du multiplicateur de 0,4 point. Cette situation
a procédé du ralentissement de la progression de l'offre de
monnaie par rapport a celle de la base monétaire, en lien avec
la stabilité du taux de change et la hausse de la base monétaire,
sous l'effet de I'accélération de la consommation des dépo6ts de
I'Etat.

B) Demande de monnaie

La hausse de la demande de monnaie s’est poursuivie en 2024,
comme en témoigne la baisse de la vitesse de la circulation de la
monnaie. Cette derniére est passée de 4,7 points en 2023 a 4,3
points en 2024, soit une baisse de 0,4 point. A I'effet de promouvoir
I'utilisation de la monnaie nationale, la BCC a pris, en juillet 2024,
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une mesure portant sur la promotion de I'utilisation des terminaux
de paiements en Franc Congolais.

Graphique 3.7.Evolution de la vitesse de circulation de la monnaie
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Source : Banque Centrale du Congo.

Encadré 4. Mesures d’accompagnement du franc congolais dans le secteur de paiement

En juin 2024, la Banque Centrale du Congo
(BCC) a, par sa lettre d’information adressée aux
établissements de crédits et sociétés financieres,
procédé au renforcement de son dispositif
d’encadrement du secteur de paiements. L’action
de la BCC a consisté en l'incitation a I'utilisation de
la monnaie nationale dans le paiement des biens
et services, notamment ceux de consommation
courante via les Terminaux de Paiement
Electronique (TPE) tout en réduisant I'ampleur
des opérations de change effectuées directement
par les marchands. Pour la BCC, les prix étant
affichés en monnaie nationale sur les principaux
marchés des biens et services, il est important que
les paiements s’effectuent également en monnaie
nationale.

L’objectif visé par cette action était principalement
de réduire progressivement la préférence pour les
monnaies étrangéres. En effet, dans le commerce,
la majorité des transactions sont dénouées en
monnaies étrangeres. En outre, la totalité des TPE
utilisés pour les paiements par cartes de crédit/
deébit étaient configurés pour n’'accepter que le
paiement en monnaies étrangéres, contribuant
ainsi a alimenter la demande des opérateurs et
des utilisateurs a détenir des comptes et des cartes
bancaires en ces monnaies.

C’est dans ce cadre que la BCC a instruit les
établissements de crédits et les sociétés financieres
de configurer les TPE uniquement en monnaie
nationale, afin d'inciter les opérateurs et les
utilisateurs finals a ouvrir les comptes et a détenir

les cartes bancaires en franc congolais. Toutefois,
la configuration d’'un TPE en monnaie nationale
n’exclut pas l'utilisation d’une carte en une monnaie
étrangere sur ce TPE. Dans ce cas, une opération
de change automatique est effectuée, au taux de
change appliqué par les banques, et le compte du
marchant est crédité en monnaie nationale.

D’aprés linstruction de la Banque Centrale du
Congo, les banques avaient un délai allant jusqu’au
31 juillet 2024 pour la configuration de tous les
TPE disponibles aupres de tous les marchands.
Apres cette échéance, aucun TPE ne devrait étre
configuré en une monnaie étrangére.

Ainsi, six mois aprés la mise en ceuvre effective
de cette décision, il y a lieu de noter des résultats
positifs, contrairement aux craintes et aux
spéculations anticipées sur I'impact qu’aurait cette
décision. Comme l'indique le tableau ci-dessous,
il a été observé une augmentation de ['utilisation
du franc congolais dans le paiement des biens
de grande consommation et des services. Ainsi,
entre juin et décembre 2024, le nombre de
TPE acceptant le franc congolais a connu une
croissance exponentielle, passant de 0 en juin a
3.492 en décembre 2024. En parallele, le nombre
de TPE configurés en monnaies étrangéres a
fortement chuté.

De méme, les volumes et valeurs des transactions
reflétent également cette évolution. Le volume des
transactions en franc congolais a enregistré une
hausse significative, atteignant 142.272 opérations
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en six mois, tandis que le volume des transactions
en monnaies étrangeres a sensiblement diminué.
La valeur des transactions en CDF a grimpé,
atteignant 51,5 milliards de CDF, alors que celle
en dollar américain a baissé considérablement,
passant de 13,4 millions de USD au premier
semestre 2024 a 774.006,0 USD au second.

Tableau 3.12. Evolution des terminaux des
paiements et du volume des
transactions

juin-24 | juil-24 aolt-24 sept-24 oct-24 nov-24 déc-24

Nombre de TPE CDF 0
Nombre de TPE USD 4102
107904

%

1033
3061
123069
3890

2179
2019
2633
43427
13389260| 19042863 781132 4355383
80893160| 748505739 | 5676848299 | 22547818 849

231
1304
297
65045

2951

30

17002
103035
3906598
30634482357

3300 349

184 8

7090 4750

122719 w2m

1035 356 174006
44079313440 | 51454724 235

Volume transactions USD
Volume transactions CDF

Valeur transactions USD

Valeur transactions CDF

Source : Banque Centrale du Congo.

Ces résultats attestent que cette mesure a été
globalement efficace et a produit des effets
escomptés, renforgcant  progressivement la
confiance des acteurs économiques dans

l'utilisation de la monnaie nationale. Gréce a cette
réforme, plusieurs avancées majeures ont été
enregistrées dans le secteur de la monétique,
notamment (i) une augmentation significative des
transactions électroniques en franc congolais,
(i) la hausse de l'ouverture des comptes en
monnaie nationale, renforgant ainsi linclusion
financiere, (iii) la croissance des dépdts en franc
congolais, favorisant la stabilité monétaire et la
contribution a l'efficacité de la politique monétaire
et (iv) le lancement effectif de la transition vers la
numérisation des paiements, facilitant I'innovation
financiere et l'intégration des services numeériques.

Par ailleurs, cette mesure a contribué a l'inclusion
financiére des personnes exclues dans le paiement
via les terminaux, ce qui devrait contribuer a la
baisse de ['utilisation des especes comme moyen
de paiement. La BCC reste engagée a poursuivre
ses efforts pour promouvoir le franc congolais et
accompagner la transition vers une économie
plus tournée vers l'usage accru de la monnaie
nationale.

3.2.2.3. Bilan par rapport aux objectifs de la politique
monétaire

Nonobstant le contréle exercé sur l'objectif opératoire et la
surveillance des informations tirées de [l'objectif intermédiaire,
I'objectif final s’est fixé au-dela de sa cible a moyen terme.

A) La base monétaire

La base monétaire s'est accrue
en deca de son niveau pro-

grammé.

En 2024, la base monétaire a enregistré une progression de 21,8 %,
inférieure a celle programmée de 23,3 %.

Graphique 3.8.Variation de la base monétaire
(en milliards de CDF)
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Il ressort de I'analyse mensuelle que des dépassements dans la
variation de la base monétaire ont été observés durant les mois de
janvier, avril, mai, septembre, octobre et décembre.

Cet agrégat monétaire a affiché une augmentation mensuelle
moyenne de 158,0 milliards de CDF contre celle programmée de
168,3 milliards.

Graphique 3.9. Variations mensuelles de la base monétaire
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Source : Banque Centrale du Congo.

B) Les passifs monétaires hors dépbts en devises

Les passifs monétaires hors dépdts en devises ont également
connu une augmentation inférieure a la programmation. lls se sont
accrus de 20,0 % alors qu’il a été prévu une hausse de 21,0 %.

Graphique 3.10. Variation annuelle des passifs monétaires hors dépots
en devises

(en milliards de CDF)
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Source : Banque Centrale du Congo.

Les dépassements de I'objectif intermédiaire ont été observés
pendant les mois de janvier, avril, juin, aolt, novembre et décembre.
En moyenne mensuelle, il s’est observé une hausse de 123,8
milliards de CDF contre celle prévue de 130,4 milliards.

L'offre de monnaie centrale a
connu une augmentation men-
suelle moyenne de 158,0 mil-
liards de CDF contre un niveau
programmé de 168,3 milliards.

L'objectif intermédiaire de la
Banque Centrale du Congo
s'est également accru en deca
de la programmation.
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En 2024, l'inflation s'est située a
11,7 % face a une cible a moyen
terme de 7,0%.

Graphique 3.11.Variation mensuelle des passifs monétaires hors dépots
en devises

(en milliards de CDF)
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Source : Banque Centrale du Congo.

C) Objectif final de la politique monétaire

D’une prévision de 12,0% en 2024, I'inflation s’est établie a 11,7 %,
niveau largement inférieur a celui réalisée une année plutét de
23,8%. L'objectif de moyen terme de la Banque Centrale demeure
a7,0%.

Graphique 3.12. Comportement de I'inflation en glissement annuel
(en%)
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Source : Banque Centrale du Congo.

3.2. Politique de change

La politique de change a été mise en ceuvre dans un contexte
d’assouplissement progressif des politiques monétaires par les
principales banques centrales, sur fond de la baisse continue de
l'inflation.

3.2.1. Objectifs de la politique de change

Les deux principaux objectifs de la politique de change de la BCC
ont été maintenus en 2024. Il s’agit du lissage des fluctuations du
taux de change et de 'accumulation des réserves de change.
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3.2.2. Evaluation des objectifs de la politique de
change

La Banque Centrale du Congo a réussi a réduire sensiblement le
rythme de dépréciation de la monnaie nationale, tout en accumulant
davantage des réserves internationales.

3.2.2.1. Marché des changes

Au cours de I'année 2024, la variation du taux de change du franc
congolais par rapport au dollar américain a été relativement faible,
tant surle segment officiel que sur celui paralléle. Toutefois, quelques
tensions ont été observées aux mois de janvier, février et mai sur
les deux segments du marché. Cette situation a été expliquée
par le besoin de reconstitution des stocks, par les opérateurs
économiques, apres les festivités de fin d’année, ainsi que par la
hausse des dépenses publiques consécutives a l'installation des
institutions issues des élections de décembre 2023.

1. Taux de change

En 2024, le cours de change du dollar américain s’est fixé a
2.845,46 CDF al'indicatif et a 2.866,88 CDF sur le marché paralléle
contre respectivement 2.668,95 et 2.686,67 en 2023. Ainsi, il s’est
observé des dépréciations de 6,2 % et de 6,3 %, alors qu’en 2023,
elles avaient atteint 24,4 % et 20,4 %.

Graphique 3.13. Evolution du taux de change
(CDF le dollar américain)
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Source : Banque Centrale du Congo.

La baisse du rythme de dépréciation de la monnaie nationale face
au dollar américain en 2024 s’explique notamment par:

- les effets positifs de la politique monétaire restrictive ;

- la mobilisation accrue des recettes publiques par rapport aux
prévisions du plan de trésorerie de I'Etat;

- les interventions sur le marché des changes, par la cession de
devises par voie d’adjudications bilatérales, en phase avec le
programme?;

" La BCC a procédé a une vente de devises pour un import de 530,8 millions de USD
afin d’améliorer I'offre des devises sur le marché.
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- le relévement des fourchettes de vente du Bon BCC au regard

Graphique 3.14.Dépréciation cumulée du taux de change
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L'écart entre le cours indicatif
et parallele s'est situé autour
d'une moyenne de 0,32%
contre 3,7 % en 2023.

Une accumulation de 1.000,9
millions de USD des réserves
internationales, en augmenta-
tion par rapport a I'année 2023.

Source : Banque Centrale du Congo.

2. Ecart des Indicatif et Paralléle

L'écart entre les cours indicatif et paralléle s’est nettement réduit en
2024, s’établissant en moyenne a 0,3% contre 3,7 % observé en
2023, traduisant une plus grande fluidité entre les deux segments
et une nette stabilité sur le marché.

Graphique 3.15. Ecart taux indicatifs - taux paralléles
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Source : Banque Centrale du Congo

3.2.2.2. Réserves internationales

A fin décembre 2024, les réserves internationales se sont accrues
a6.132,0 millions de USD, soit un niveau correspondant a 3,3 mois
d’importations des biens et services contre 5.131,1 millions de USD,
représentant 2,8 mois d’importations en 2023. Cet accroissement
traduit une accumulation annuelle de 1.000,9 millions de USD
contre celle de 748,2 millions a fin 2023.

Cette accumulation a procédé (i) des achats interbancaires des
devises, (ii) des rachats des recettes fiscales et non fiscales ainsi
que des ressources publiques issues des émissions des titres en
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USD, et (iii) de la mobilisation la redevance de suivi de change et
(iv) des achats des appuis budgétaires.

Graphique 3.16.Réserves internationales
(en millions de USD) Couverture d’importations
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Source : Banque Centrale du Congo.

Par ailleurs, I'évolution mensuelle des réserves de change en
devises renseigne une grande accumulation des ressources en
devises au mois d’avril 2024, ce qui représente 62,0% du total
accumulé. En effet, contrairement a 2023, les recettes de I'Etat se
sont accrues en la faveur de I'échéance fiscale du mois d’avril 2024.

Graphique 3.17.Flux mensuels des réserves de change
(en millions de USD)
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Source : Banque Centrale du Congo.
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CHAPITRE IV PERSPECTIVES

Les perspectives de I'économie mondiale a moyen terme paraissent
moins vigoureuses que celles des deux décennies précédant la
pandémie de covid-19. Selon les Perspectives de I'Economie
Mondiale produites par le Fonds monétaire international (FMI)
et celles de I'Organisation de Coopération et de Développement
Economiques (OCDE), la croissance de I'économie mondiale,
bien que résiliente, se maintiendrait 8 moyen terme a des niveaux
stables mais modérés. L'existence des vents contraires, notamment
'épineux probleme de déréglement climatique, I'escalade des
conflits géopolitiques, l'intensification des tensions commerciales
et du protectionnisme, qui obérent I'activité économique mondiale,
constituent des facteurs de risque significatifs.

S’agissant du rythme de formation des prix, son ralentissement
amorcé en 2023 devrait continuer au cours des trois prochaines
années, suite notamment a la baisse attendue des prix de I'énergie
et aux effets décalés des politiques monétaires restrictives et
prudentes.

Pour ce qui estde I'économie nationale, le PIB réel devrait poursuivre
sa croissance au-dessus de la moyenne subsaharienne, quoiqu’en
décélération. Cette évolution serait consécutive notamment au
ralentissement dans le secteur extractif combiné a la dégradation
de la situation sécuritaire dans la partie Est du pays. De méme, le
rythme de formation des prix devrait poursuivre son ralentissement
pour les deux années a venir.

4.1. Perspectives

4.1.1. Perspectives économiques régionales

Dans les économies avancées, la croissance économique devrait
demeurer globalement stable. L’activité économique devrait croitre
de 1,9% en 2025, avant de ralentir de 0,1 point en 2026. Dans les
pays émergents et ceux en développement, la croissance devrait
se maintenir a son niveau de 2024, soit 4,2%, avant de se situer
a 4,3% en 2026. En ce qui concerne I'Afrique subsaharienne, sa

Les perspectives de ['écono-
mie mondiale a moyen terme
paraissent moins vigoureuses
que celles des deux décennies
précédant la pandémie de co-
vid-19.

Dans les économies avancées,
la croissance  économique
devrait demeurer globalement
stable. L’activité économique
devrait croitre de 1,9% en
2025, avant de ralentir de 0,1
point en 2026.
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L’activité économique de prin-
cipaux partenaires de la RDC
devrait connaitre un ralentisse-
ment tout au long de la période
prévisionnelle.

croissance économique devrait s’établir a 4,2% en 2025 et en
2026, venant de 3,8 % en 2024.

Il convient de relever que les économies moins avancées réalisent
des croissances supérieures a celles des économies avancées et
a leurs croissances démographiques. Cependant, leurs niveaux
ne semblent pas suffisants pour favoriser, de maniére significative,
le processus de rattrapage pour converger vers les économies
industrialisées.

Graphique 4.1. Profil de la croissance économique mondiale
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Source: FMI, perspectives de I'’économie mondiale, mise a jour de janvier 2025.

Tableau 4.1. Perspectives de ’économie mondiale

ESTIMATION PROJECTIONS
2024 2025 2026
Monde 3,2 3,3 3,3
Pays Avancés 1,7 1,9 1,8
Etats Unis 2,8 2,7 2,1
Zone Euro 0,8 1,0 1,4
Japon -0,2 1.1 0,8
Royaume-Uni 0,9 1,6 1,5
Pays émergents et en développement 4,2 4,2 4,3
Chine 4.8 4,6 4,5
Inde 6,5 6,5 6,5
Russie 3,8 1,4 1,2
Brésil 3,7 2,2 2,2
Afrique du Sud 0,8 1,5 1,6
Afrigue Subsaharienne 3,8 4.2 4.2

Source: FMI, mise a jour des perspectives de I'économie mondiale, Janvier 2025.

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

L’activité économique de principaux partenaires de la RDC devrait
connaitre, de maniere globale, un ralentissement tout au long de
la période sous analyse. En raison du manque de vigueur de la
demande intérieure d0 notamment a I'effondrement du secteur
immobilier, de la frilosité des consommateurs ainsi que des
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investisseurs privés, la croissance de I'économie chinoise devrait
replier pour se situer a 4,6 % et 4,5%, respectivement en 2025 et
2026.

Pour ce qui est de I'Afrique du Sud, a la faveur d’'un meilleur
approvisionnement en électricité, la croissance de son activité
économique connaitrait une légére accélération, quoique demeurant
relativement faible. En effet, le rythme de formation de sa richesse
pourrait passer de 0,8 % en 2024 a 1,5 % en 2025, avant d’atteindre
1,6 % en 2026.

§’ag|ssa_nt deg Etats-Unis, ils connaitraient une Croissance 4 " Frats-Unis, la croissance
économique vigoureuse par rapport aux autres eéconomies . pig geyrait s'établir 4 2,7%
avancées, soutenue notamment par une forte consommation et o, 20056t 4 2.1% en 2026.
une accélération des investissements. Néanmoins, la croissance

du PIB devrait se modérer, passant de 2,8% en 2024 a 2,7% en

2025 et a 2,1 % en 2026.

Dans la zone euro, la croissance économique devrait étre
tirée par la demande intérieure, essentiellement sous I'effet de
'assouplissement des conditions de financement. Le PIB réel
devrait croitre de 1,0% en 2025, avant d’accélérer pour s’établir a
1,4% en 2026.

4.1.2. Perspectives des marchés internationaux

Les indicateurs avancés laissent entrevoir une poursuite de la
faiblesse du commerce des marchandises dans les économies
avancées, parallélement a une stabilisation du commerce
mondial des services. Le recours a des politiques protectionnistes
défavorables aux échanges commerciaux s'est accru, en particulier
en Chine et aux Etats-Unis ainsi que dans les pays qui s’alignent
derriére eux. Ceci devrait avoir un impact négatif sur la croissance
du commerce mondial en 2025-2026. En effet, la croissance des
échanges internationaux devrait rester bien en dec¢a de la moyenne
de 2010-2019, reflétant la prolifération des mesures restrictives en
matiére commerciale et l'intensification des tensions géopolitiques.
Ainsi, les cours des produits de base devraient évoluer de maniére
assez divergente au cours des années sous revues.

Par ailleurs, les cours des métaux devraient demeurer globalement
a des niveaux relativement élevés. Leurs évolutions devraient étre
influencées parla croissance de I'industrie manufacturiére en Asie de
I'Est. En rapport avec son importance dans la transition énergétique
notamment dans la fabrication des véhicules électriques, la
construction des infrastructures de réseau ainsi que la mise en
ceuvre des systémes de production d’énergie renouvelable, le
cuivre faisant partie des métaux dont le cours devrait connaitre des
légéres augmentations. En effet, le prix du cuivre enregistrerait une
hausse de 1,6 % en 2025 pour se chiffrer a 9.449,9 USD la tonne
suivi d’'un accroissement de 1,1 % en 2026.

Les cours des métaux devraient
demeurer globalement a des
niveaux relativement élevés.

Pour ce qui est du cobalt, son cours a atteint un niveau faible
en 2024. Cependant, suite a son utilisation dans la fabrication
des batteries des appareils électroniques, utilisant I'intelligence
artificielle (IA), la robotique et les drones, son cours devrait s’installer
dans une trajectoire haussiére au cours des prochaines années.
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En RDC, la croissance du PIB
réel de 5,1% pour I'année 2025,
en ralentissement de 1,6 point
de pourcentage par rapport a
I'estimation de 2024.

S’agissant de I'or, considéré comme valeur refuge, sa demande,
exercée par les banques centrales, a poussé son prix vers des
sommets historiques en 2024. Cependant, bien qu’en en léger
recul, le cours de I'or demeurerait toujours a des niveaux éleves.
Pendant que JP Morgan (la plus grande banque commerciale
des Etats-Unis) prévoit le cours de I'or a environ 3 000 USD l'once
en 2025, la Banque mondiale projette une baisse de 1% en 2025
et de 3% en 2026.

Quant au cours du pétrole, les sanctions contre la Russie et
la baisse de la production en Amérique du Nord combinées a la
chute des réserves de pétrole brut aux Etats-Unis, a des niveaux
historiquement bas, pourraient provoquer un resserrement de
I'offre conduisant a des pressions sur le prix. Cependant, le
cessez-le-feu a Gaza pourrait apaiser les menaces sur les routes
maritimes, contrebalangant les effets de resserrement de l'offre.
Les dynamiques a plus long terme, notamment la décélération de
la demande mondiale de pétrole, la diversification de la production
pétroliere et I'abondance des capacités d'approvisionnement en
pétrole, laissent présager des risques de baisse importants pour
les prix du pétrole, en particulier si 'OPEP+ met fin a ses derniéres
réductions de production. Ainsi, 'Agence Internationale d’Energie
(AIE) anticipe un excédent d'offre, avec une augmentation de 1,8
million de barils par jour, ce qui pourrait faire baisser les prix a 74
dollars le baril.

4.1.3. Perspectives économiques nationales

La mise en ceuvre des engagements retenus dans le Programme
d’Actions du Gouvernement (PAG 2024-2028) devrait contribuer
a renforcer la résilience de I'économie congolaise, en dépit d’'un
environnement caractérisé, au plan interne, par des tensions dans
la partie Est du Pays. En effet, le PAG met I'accent notamment sur
'augmentation des investissements dans les secteurs prioritaires
(sociaux, I'agriculture et dans les infrastructures), ainsi que sur le
rétablissement de la paix et la sécurité sur toute I'étendue de la
République. L'objectif est de favoriser une croissance forte, durable
et inclusive, tout en veillant au renforcement de la résilience
climatique.

Ainsi, le cadrage macroéconomique renseigne une croissance du
PIB réel de 5,1 % pour 'année 2025, en ralentissement de 1,6 point
de pourcentage par rapport a I'estimation de 2024. Cette évolution
tiendrait principalement de la perte du dynamisme de I'activité dans
I'industrie extractive, avec une prévision de croissance de 7,1 % en
2025 contre 12,5% en 2024. Toutefois, la croissance du PIB réel
devrait rester supérieure a la moyenne de I'Afrique subsaharienne
a 3,8 %.

S
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Graphique 4.2. Evolution de la croissance économique de 2024 a 2029

(en pourcentage)
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Source : Comité Permanent de Cadrage Macroéconomique.

En outre, le PIB hors mines devrait enregistrer une progression de
3,8 % en 2025 contre 3,1 % en 2024. Cette croissance serait portée,
de maniére plus prépondérante, par les branches «Transports et
communications», «Agriculture, chasse, sylviculture et peche»
ainsi que « Commerce de gros et de détails ».

Tableau 4.2. Contributions sectorielles a la croissance du PIB réel

(en point de croissance)

Secteurs de productions 2024 2025 2026

Secteur primaire 5,0 32 18
Agriculture, chasse, Sylviculture et peche 0,3 04 0,5
Industrie extractive 47 2,8 13
Secteur secondaire 05 05 0,7
Industries manufacturiéres 0,3 0,3 0,4
Electricité, Eau et Gaz 0,0 0,0 0,0
Batiments et travaux publics 0,2 0,2 0,3
Secteur tertiaire 1.2 1,3 18
Transports et communications 0,8 0,6 0,9
Commerce de gros et détail 0,3 0,4 0,4
Autres services 0,1 03 0,5
PIB aux prix de base 6,7 5,0 43
Taxe sur les produits -0,0 0,1 0,0
PIB a prix constants 6,7 51 43
PIB hors mine 2,0 23 3,0

Source : Banque Centrale du Congo, sur la base des données du CESCN.

En 2025, le secteur primaire, moteur de la croissance économique,
devrait contribuer a 3,2 points dans la croissance de ['activité
économique, avec une prépondérance de I'industrie extractive qui
a contribué a 2,8 points pendant que la contribution de la branche
«Agriculture, chasse, sylviculture et péche » serait moindre, soit 0,4
point.

Le PIB hors mines devrait enre-
gistrer une progression de 3,8 %
en 2025 contre 3,1 % en 2024.
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La BCC maintiendra [l'orienta-
tion restrictive de sa politique
monétaire et de change.

La BCC maintiendra son taux
directeur réel positif.

4.2. Orientation et cibles la politique monétaire
et de change en 2025

4.2.1. Orientation de la politique monétaire

La BCC maintiendra l'orientation restrictive de sa politique monétaire
et de change, tant que l'inflation demeurera au-dessus de son
objectif. Dans cette optique, elle mobilisera, si nécessaire, tout son
arsenal d’instruments disponibles afin de consolider la décélération
de l'inflation. La positivité du taux d’intérét réel sera maintenue afin
de consolider durablement la décélération de I'inflation amorcée
depuis 2024.

En outre, la BCC rendra davantage active sa gestion de la
liquidité et plaidera pour le renforcement de la coordination de la
politique monétaire et de la politique budgétaire afin de préserver
la stabilisation du taux de change observée depuis le début du
second semestre 2024. Elle continuera également a veiller a ce que
la programmation de la croissance de la masse monétaire demeure
cohérente a celle du PIB nominal, y compris via des ajustements du
coefficient de la réserve obligatoire.

En matiére de politique de change, la Banque Centrale du Congo
poursuivra ses objectifs d’accumulation de réserves de change
et du lissage des fluctuations du taux de change sur le marché.
A cet effet, elle envisage une accumulation annuelle des réserves
internationales a hauteur d’environ 800,0 millions de USD en 2025.

4.2.1.1. Le taux directeur

Le taux directeur devrait rester a de niveaux relativement élevés
par rapport au taux d’inflation anticipé. Ainsi, avec la poursuite de
la décélération de l'inflation, I'accroissement du niveau de positivité
du taux réel favoriserait 'ancrage des anticipations d’inflation vers
le niveau annuel souhaité.

4.2.1.2. Coefficients de la réserve obligatoire

En vue déponger la liquidité excédentaire persistante dans
I’économie, le maintien a des niveaux confortables des coefficients
de la réserve obligatoire s’avére nécessaire. En pénalisant
davantage les dépdts en devises, [l'utilisation des monnaies
étrangeres au sein de I'’économie est découragée. Ainsi, malgré
'augmentation du coefficient de la réserve obligatoire en monnaie
nationale connue en aolt 2024, d’autres ajustements a la hausse
peuvent étre envisageables en 2025, en cas de besoin.

4.2.1.3. Fourchettes d’appels d’offres des bons BCC

Le Bon BCC demeurera attractif, grace a la poursuite de la
positivité des taux d’intérét réels. Ceci devrait encourager les
agents économiques en faveur des actifs en monnaie nationale au
détriment des actifs en monnaies étrangéres. Dans ces conditions,
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les fourchettes d’appels d’offre devraient étre relevées afin de
ponctionner suffisamment la liquidité oisive.

4.2.1.4. Interventions sur le marché des changes

Le lissage des fluctuations du taux de change sera assure, en
référence a la nouvelle stratégie de la Banque Centrale du Congo,
en matiére d’intervention sur le marché des changes. Cette derniere
repose sur I'analyse d’un certain nombre d’indicateurs d’alerte de
premier et de second rang ainsi que sur des informations du marché.

4.2.2. Cibles de la politique monétaire et de change en
2025

La Banque Centrale du Congo veillera au controle strict de
son objectif opératoire, a savoir la base monétaire, a l'effet de
ramener l'inflation autour de sa cible a moyen terme de 7,0% et
ce, nonobstant la hausse des incertitudes. Celles-ci sont liées aux
tensions géopolitiques a I’échelle mondiale, notamment en lien avec
les tensions commerciales persistantes, ainsi qu’aux pressions

internes lieées aux conflits dans la partie Est du pays.

Graphique 4.3. Cible de la politique monétaire en 2025
(Variation en %)
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Source : Banque Centrale du Congo.

4.2.2.1. Cible de la base monétaire

La base monétaire devrait augmenter de 22,4% en 2025 contre
21,8 % une année auparavant, pour s’établir a 12 978,0 milliards de
CDF. Cette hausse devrait étre expliquée par une hausse des actifs
extérieurs nets.

Le lissage des fluctuations du
taux de change sera assuré
conformément a sa nouvelle
stratégie d’intervention sur le
marché des changes

La base monétaire devrait aug-
menter de 22,4 % en 2025 pour
s'établir a 12 978,0 milliards de
CDF.
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L'offre de la monnaie nationale
devrait croitre de 18,4% en
2025.

L’inflation devrait se situer a
7,8% en 2025, contre 11,7 % en
2024.

Graphique 4.4. Base monétaire programmeée en 2024
(en milliards de CDF)
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Source : Banque Centrale du Congo.

4.2.2.2. Cible de la masse monétaire (M2 en monnaie
nationale)

L'offre de monnaie hors dépbts en devises devrait s’accroitre de
18,4 % contre 20,0% en 2024, pour atteindre 10 555,0 milliards de
CDF.

Graphique 4.5. Evolution de la masse monétaire en monnaie nationale
en 2025

(en milliards de CDF)
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Source : Banque Centrale du Congo.

4.2.2.3. Profil de l’'inflation

Linflation devrait se situer a 7,8 % en 2025 contre 11,7 % en 2024.
Cette tendance devrait se poursuivre en 2026, avec une inflation
attendue a 7,0% qui est I'objectif a moyen terme de la Banque
Centrale du Congo.
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4.3. Facteurs de risque entourant la politique
monétaire et de change en 2025

Comme dans les années précédentes, la conduite de la politique
monétaire et de change en 2025 pourrait étre influencée par les
facteurs tant externes qu’internes.

Sur le plan externe, I'économie congolaise est confrontée aux
incertitudes liées a la persistance des tensions géopolitiques, la
guerre commerciale, lintensification des effets du changement
climatique et la contraction prolongée et plus sévere que prévu du
marché immobilier chinois.

Sur le plan interne, il s’agit de la pression sur les dépenses publiques
consécutives a la résolution des conflits dans la partie Est du pays et
les risques liés au changement climatique.
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Annexe 2: STATISTIQUES
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Tableau 2. Situation des institutions des dépots

millions d'unités de monnaie nationale (MN) Dec-23 Mar-24 Jun-24 Sep-24 Dec-24
SITUATION DES INSTITUTIONS DE DEPOTS
au?29 au 28 au 30 ‘au 31
Prov Prov Prov Accélerée
ACTIFS EXTERIEURS NETS 21625 385 21 887 026 26720 490 26513175 29197 774
ACTIFS INTERIEURS NETS 13452790 16 358 872 15 586 658 17 432 877 17 194 436
CREANCES INTERIEURES 22900 622 24 893 493 25914 497 26 854 990 27 402 323
CREANCES NETTES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE 3SG 2805969 2633 765 1032 117 448 847 944 823
CREANCES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE 4727274 4817193 4 842 637 4774725 5275121
ENGAGEMENTS ENVERS L'ADMINISTRATION CENTRALE -1921 305 -2 183428 -3810519 -4 325878 -4 330 297
CREANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 3SG 20094 653 22259 727 24 882 380 26 406 144 26 457 499
AUTRES POSTES (NET) -9 447 831 -8 534 621 -10 327 839 -9422 114 -10 207 887
PASSIFS MONETAIRES AU SENS LARGE 35078175 38 245 898 42 307 148 43946 052 46 392 210
NUMERAIRE HORS INSTITUTIONS DE DEPOTS 4442 345 4182 5% 4802 248 4625478 5142 696
DEPOTS TRANSFERABLES 19 979 592 22 314948 24425749 24041716 26 133 582
AUTRES DEPOTS 10 656 238 11748 357 13079 151 15278 858 15115932
TITRES AUTRES QU'ACTIONS 0 0 0 0 0
7432 361 6 924 526 7703 000 8496 032 8917 507
SITUATION DE LA BANQUE CENTRALE DU CONGO
ACTIFS EXTERIEURS NETS 7411732 6 804 998 9237 156 10 038 844 10 322 669
ACTIFS INTERIEURS NETS 1291291 1903570 147 374 -586 755 276 156
CREANCES INTERIEURES 5205 389 4 484 409 3259 162 2 540 202 3615979
CREANCES NETTES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE 3785347 3491766 2242 385 1551167 1843 987
CREANCES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE 4284 046 4027 568 4027 568 4051118 4051118
ENGAGEMENTS ENVERS L'ADMINISTRATION CENTRALE -498 699 -535 802 -1785183 -2499 951 2207 131
CREANCES SUR LES AUTRES INSTITUTIONS DE DEPOTS 1293 876 817 316 828 853 797 558 1575718
CREANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 126 165 175328 187 924 191477 196 274
AUTRES POSTES NETS -3914 098 -2 580 839 -3 111789 -3 126 957 -3339 823
ACTIFS ET ENGAGEMENTS NON CLASSIFIES -1215559 559 595 902 723 780 483 952 056
DAEl;'Ié)Iﬁ_ESS ENGAGEMENTS ENVERS AUTRES INSTITUTIONS DE 194738 548674 890 230 469 559 419819
Dont Bon BCC 190 000 184 000 519000 349 000 301700
BASE MONETAIRE 8703 022 8708 568 9384 530 9452 089 10 598 825
CIRCULATION FIDUCIAIRE 4 831986 4622 355 5152 600 5082 126 5494 002
Circulation fiduciaire hors systéme bancaire 4 442 345 4182 594 4802 248 4625478 5142 696
C|rcu|at|o_n fiduciaire en banque (numéraire aupres des banques 389 641 439762 350 351 456 647 351 306
commerciales
ENG/}GEMENTS ENVERS LES AUTRES INSTITUTIONS DE 3847870 4036 278 4165 446 4309607 5062 052
DEPOTS
Dont
Avoirs des banques commercailes en comptes courants a la 3195 683 3032467 3073619 9888 432 3470337
Banque centrale du Congo
Niveau notifié de la réserve obligatoire 2454699 2376023 2419 947 2347738 2291534
Avoirs excédentaires des banques commerciales 740 984 656 444 653 673 540 694 1178 803
' Niveau notifié de la réserve obligatoire en monnaies 848 478 988 772 1081472 1404 886 1578078
etrangéres
R.0 en ME (En millions USD) 317 355 381 493 555
ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES SECTEURS 23166 49934 66 484 60 357 42771
SITUATION DES AUTRES INSTITUTIONS DE DEPOTS
ACTIFS EXTERIEURS NETS 14 213 653 15082 029 17 483 334 16 474 331 18 875 105
ACTIFS INTERIEURS NETS 16 969 309 19 271 357 20295 232 23244 415 23075282
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Tableau 2. Situation des institutions des dépéts (suite)

millions d'unités de monnaie nationale (MN) Dec-23 Mar-24 Jun-24 Sep-24 Dec-24
CREANCES INTERIEURES 23828 450 26 356 115 28641736 30439 857 30912668
CREANCES SUR LABANQUE CENTRALE 4839 341 5129716 5157 549 5327510 5550 607
CREANCES NETTES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE -979 378 -858 001 -1210 268 -1102 320 -899 164
CREANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 19 968 487 22084 399 24 694 455 26 214 667 26 261 226
AUTRES POSTES (NET) -6 859 141 -7084 757 -8 346 504 -7 195 442 -7 837 386
ACTIFS ET ENGAGEMENTS NON CLASSIFIES -2 245 862 -1 733583 2518162 -881726 -1 447 341
ACTIONS ET AUTRES TITRES DE PARTICIPATION -4 590 692 -5 327 239 -5 803 921 -6 260 765 -6 365 583
RESERVES TECHNIQUES D'ASSURANCE 0 0 0 0 0
DERIVES FINANCIERS 0 0 0 0 0
CREDITS -22 587 -23 936 -24 422 -52 951 -24 462
ENGAGEMENTS ENVERS LA BANQUE CENTRALE 542720 306 057 293234 388 211 668 695
DEPOTS TRANSFERABLES INCLUS DANS LA MASSE MONE-
TAIRE AU SENS LARGE 19933929 22 264 641 24359 345 23980 653 26 098 680
AUTRES DEPOTS INCLUS DANS LA MASSE MONETAIRE AU 10 648 882 11740 590 13071 248 1570 840 15108 067
SENS LARGE
TITRES AUTRES QU'ACTIONS INCLUS DANS LA MASSE MONE- 0 0 0 0 0
TAIRE AU SENS LARGE
DEPOTS EXCLUS DE LA MASSE MONETAIRE AU SENS LARGE 57430 42098 54739 79 041 74945
TITRES AUTRES QU'ACTIONS EXCLUS DE LA MASSE MONE- 0 0 0 0 0

TAIRE AU SENS LARGE

Source : Banque Centrale du Congo.
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Tableau 3. Programmation monétaire
(en millions de CDF)

SITUATION DES INSTITUTIONS DE DEPOTS
PROGR. PROGR. PROGR.
déc-23 mars-24 juin-24
ACTIFS EXTERIEURS NETS 21625 385 26 365 512 29 562 906
ACTIFS INTERIEURS NETS 13452 790 9197 816 9847 642
CREANCES INTERIEURES 22900 622 24770 406 22 623 603
CREANCES NETTES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE 3SG 2805 969 3687412 277 209
AUTRES POSTES (NET) -9 447 831 -15572 591 12775 961
PASSIFS MONETAIRES AU SENS LARGE 35078 175 35 563 327 40 523 758
NUMERAIRE HORS INSTITUTIONS DE DEPOTS 4 442 345 4289 451 4889632
DEPOTS TRANSFERABLES 19979 592 20418 743 22 672 654
AUTRES DEPOTS 10 656 238 10 855 134 12961472
TITRES AUTRES QU'ACTIONS 0 0 0
SITUATION DE LA BANQUE CENTRALE DU CONGO
ACTIFS EXTERIEURS NETS 7411732 7831763 9973 860
ACTIFS EXTERIEURS NETS (en millions de USD) 2485 2914 3520
ACTIFS INTERIEURS NETS 1291291 713 548 -522 389
CREANCES INTERIEURES 5205 389 3869632 1361792
CREANCES NETTES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE 3785347 3687412 1178 734
AUTRES POSTES NETS -3914 098 -3 156 084 -1884 181
Dont Bon BCC 190 000 170 000 120 000
BASE MONETAIRE 8703022 8 545 311 9451471
CIRCULATION FIDUCIAIRE 4831986 4622274 5366 803
Circulation fiduciaire hors systeme bancaire 4 442 345 4289 451 4889632
C|rcu|at|op fiduciaire en banque (numéraire auprés des banques 389 641 330 824 477171
commerciales)
ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES INSTITUTIONS DE 3847870 3899 871 4007 591
DEPOTS
Dont
Avoirs des banques commerciales en comptes courants a la 3195683 2807 414 9 545 487
Banque centrale du Congo
Niveau notifié de la réserve obligatoire 2454 699 237559 2601710
Avoirs excédentaires des banques commerciales 740 984 431817 -56 222
*’* Niveau notifié de la réserve obligatoire en monnaies 848478 848478 930 976
etrangéres
ENGAGEMENTS ENVERS LES AUTRES SECTEURS 23 166 23 166 77078
SITUATION DES AUTRES INSTITUTIONS DE DEPOTS
ACTIFS EXTERIEURS NETS 14213 653 18533 749 19 589 046
ACTIFS INTERIEURS NETS 16 969 309 12329310 15 246 954
CREANCES INTERIEURES 23 828 450 25 868 699 26474 259
CREANCES SUR LABANQUE CENTRALE 4839 341 4914177 5158 855
CREANCES NETTES SUR L'ADMINISTRATION CENTRALE -979 378 -901 524
CREANCES SUR LES AUTRES SECTEURS 19 968 487 20 954 522 22216928
AUTRES POSTES (NET) -6 859 141 -13539 389 11227 304
ENGAGEMENTS ENVERS LA BANQUE CENTRALE 542720 356 638 792 406

PROGR.
sept-24
31783 117
9692777

22216152
-271 203
-12523 375

42289 391

4801660

23 852 032

13 635 698
0

11 080 049
3844
-878 597

1288 247
1104 697

-2 166 844
180 000

10201 451
5311424
4801660

509 763

4 857 794

3090 106

2507 497
582 609

930 976

32234
20703 068
16 306 378
26 869 729
5888 077
-1375900
22 357 552
-10 563 352

833 625

PROGR.
déc-24
28930 819
15312213

27 668 182
1844 634

-12 355 969

44 243 032

5452 104

29 589 357

9201571
0

10172 999
3540
549792

4212 464
3456 008

-3 662 672
230000

10722791
5818 680
5452104

366 576

4 880 867

3295815

2403 822
891992

1017 256

23244
18757 820
20618 858
29914 760
5819815
-1611374
25706 319
9295902

867 640
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Tableau3. Programmation monétaire (suite)

DEPOTS TRANSFERABLES INCLUS DANS LA MASSE MONE-
TAIRE AU SENS LARGE

AUTRES DEPQTS INCLUS DANS LA MASSE MONETAIRE AU
SENS LARGE

TITRES AUTRES QU'ACTIONS INCLUS DANS LA MASSE MONE-
TAIRE AU SENS LARGE

DEPOTS EXCLUS DE LA MASSE MONETAIRE AU SENS LARGE

TITRES AUTRES QU'ACTIONS EXCLUS DE LA MASSE MONE-
TAIRE AU SENS LARGE

19933929

10 648 882

57 430

20308 119

10 063 232

135 069

23262 615

11827 391

79876

24 472 682

12442 624

84 031

25471252

12 950 326

87 460

Source : Banque Centrale du Congo.
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Tableau 10. Synthése des résultats par opération d’adjudication du Bon BCC

(en millions de CDF, sauf indications contraires)

St | 2T | 2T 30 avr.24 | 20-mai26 | 26uin-28 | 31uil-28 | IO | BESOPL g0 59| FTHOM | Sl

Maturité Yéfﬁs& 7,28jrs 7;34%]?5& 8jrs | Tet28rs g 4?2 ; ﬁi ; ﬁi Tet28jrs | 7828jrs | 7&28jrs | 7&28 jrs
1. Fourchette dappel doffres (en mias de CDF) 450 550 250 200 300 400 380 600 400 300 400 200
BBCC 47 jours 300 400 200 200 200 300 250 350 350 200 300 150
BBCC 4 28 jours 100 150 50 100 100 100 150 50 100 100 50
BBCC & 84 jours 50 30 100

spécial 84 jours

2. Sournissions regues (en mias de CDF) 21600 17800] 14900  3000| 190.00] 42400| 268.93| 360.00| 240.20| 351.00] 230.00|  200.00
Soumissions BBCC & 7 jours 17600] 15300 129.00]  30.00| 17500/ 309.00| 23393| 31400 18200 309.00] 18200| 15000
Soumissions BBCC & 28 jours 35000 25000 20,00 1500 11500]  3500|  21.00]  5820] 4200/  4800|  50.00
Soumissions BBCC & 84 jours 5.00 25.00

3. Soumissions retenues (en mias de CDF) 21600/ 17800] 14900  3000] 19000/ 40000| 268.93| 360.00| 232.00| 242.00] 230.00|  200.00
Soumissions retenues BBCC & 7 jours 17600] 15300 129.00]  30.00| 17500/ 300.00| 23393| 31400 18200/ 200.00| 18200| 15000
Soumissions retenues BBCC & 28 jours 35000 25000 20,00 1500 10000|  3500] 2100/  5000] 4200/  4800|  50.00
Soumissions retenues BBCC a 84jours 5.00 25.00

4, Remboursement BBCC (en mias de CDF) 190.00] 16500  157.00| 102.00| 116.00| 162.00| 227.75| 26100, 261.00| 17150, 19700 6085
Remboursement BBCC & 7 jours 16000 12000 13200|  97.00| 116.00| 147.00| 177.75| 21800 240.00| 12400 155.00] 4000
Remboursement BBCC & 28 jours 1500 3500 2500,  5.00 15000  4000|  3500|  2100] 4750| 4200 2085
Remboursement BBCC a 84 jours 15.00 10.00 10.00 8.00 -

dsé (E:’E)C'f)“rs BBCC (Echelle de gauche, enmias | 7600 90300  1g400| 7800 24800 51900 34873 43650 34900 34780 39295 30170
Encours BBCC 4 7 jours 176.00] 15300 129.00|  30.00| 17500/ 300.00| 233.93| 31400, 18200/ 20000, 18200]  150.00
Encours BBCC 4 28 jours 80.00, 4500  4000| 3300/ 4800 191.00|  81.80| 7250 12200 10280 19095 15170
Encours BBCC & 84 jours 2000 5000 1500 1500/ 2500  2800|  3300|  50.00| 4500/ 4500  20.00 2
6. Ecart réalisations-prévisions (en %) -400| -3527|  1920] -7000]  2667| 11200  4154]  2000]  2040| 13400/ 1500  100.00
Irfje\ézgzt"(’f)r;idc‘t’f::da're B2l 4100 2300 -800] -7200|  7400] 23800  4148]  99.00| -2000]  70.50| 3300 139.16
|2n\ferela(n;)Emfe(itlzgcﬁf)rzg:g#; fedébut de 8600 1300  -600] -11200| 5800 32900 16873| 24650 15000 157.80 20295 11170
8,bis variation annuelle de l'encours 17300  100.00]  81.00| -25.00| 14500 416.00| 24573| 33350 246.00| 244.80 289.95  198.70
8.c. Ecart (2-3) 24,00 820 109.00

9.Avoirs des banques (la veille de I'adjudic.)

Avoirs en comptes courants des banques 3194.05| 315046 3011.37| 3479.88| 3525.94| 342115/ 307840 3127.26| 3331.33| 3120.18| 3299.77| 3666.42
10. Taux d'intérét marginal

BBCC 47 jours (en %) 25000 2500]  2500]  25.00]  2500]  2500|  2500|  2500|  2500| 2500/ 2500  23.00
BBCC & 28 jours (en %) 25000 2500 2500 2500 23.00] 2500] 25000  2500] 2500] 2500 2200
BBCC 4 84 jours (en %) 25,00 25.00

Taux d'intérét moyen pondéré

BBCC &7 jours (%) 2466| 2500  2366] 2500  2500] 2455  2478|  24.98| 2500 2440  2464| 2127
BBCC & 28 jours (%) 25000 2500 2500 25000  2300] 2500| 25000 2500/ 25000 2500, 2170
BBCC & 84 jours (%) 25,00 25.00

12. Taux directeur (en %) 25000 2500 2500] 2500 2500] 2500 2500| 2500|  2500]  2500| 2500  25.00
;aS&ifggtj::Vi?gg12§bd° (milions de CDF & | 4 46 14| 120086 98220 14583 114236 322068| 1807.71| 241937| 1856.94| 1765.56| 1805.42| 146417
BBCC 47 jrs hebdo (millions CDF) 84392 74375 59340 14583| 85069 143179 1127.45| 152493 88472 94889 87208 620.28
BBCC 28 s (millions CDF) 680.56| 48611  388.80 20167| 178889 680.56| 408.33| 97222 81667 93333  843.89
BBCC & 84 rs (millions CDF) 29167 486.11 -

Colit BBCC cumul annuel 6154.11| 10057.58| 13810.70| 17 359.31| 21014.61| 28 609.90| 37 642.97| 43787.90| 51147.13| 58 395.63| 66 143.55| 73 250.94
14, Taux directeur réel 266  325|  368|  368| 325 38| 976|  974| 988 1018 1186 1331
15. Taux moyen ponderé réel du BBCC 7 jrs 232 325 233| 368|325 337|954 971 988 958 1150 958
Taux moyen pondéré réel du BBCC 28 jrs 2.66 3.25 368 -21.33 3.25 1.82 9.76 9.74 9.88 10.18 11.86 10.01
Taux moyen pondéré réel du BBCC 84 jrs 9.74
df'zg?gf)(dli”ﬂa”°”) Gl EETE LR 234 2175|2133 2133 2175|  2148| 1524 1526 1512 1482  13.44) 1169
Soumissions compétitives (mias CDF) 21600  17800| 14900  3000] 190.00] 42400| 268.93| 360.00| 240.20| 351.00] 230.00|  200.00
Soumissions non compétitives (mias CDF)

Soumissions totales (mias CDF) 21600 17800 14900  3000] 190.00] 42400| 268.93| 360.00| 24020 351.00] 230.00|  200.00

Source : Banque Centrale du Congo.
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Tableau 11. Suivi de I'opération d'adjudication du Bon du Trésor

(en millions de CDF, sauf indications contraires)

30-janv.-24

27-févr.-24

26-mars-24

30-avr.-24

28-mai-24

2-juil.-24

30-juil.-24

27-aoit-24

24-sept.-24

29-oct.-24

26-nov.-24

31-déc.-24

2bis

5 bis

7 bis

Montant de 'appel d'offre préalable-
ment déterminé par le Ministére des
Finances

Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Montant regu des compétitives

Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Montant regu des non compétitives
Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Ecart réalisations-prévisions (en %)
Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Montant retenu en définitive par le
Ministere des Finances
Bon & 3 mois

Bon a 6 mois
Montant retenu net des intéréts
Bon & 3 mois
Bon & 6 mois

Rapport soummissions retenues/
soummissions regues

Remboursement

Bon a 3 mois

Bon a 6 mois

Encours Bon du Trésor
Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Evolution annuelle de ' Encours Bon
du Trésor (En flux)
Ajustement

Taux indexation
Intérét correctif

Avoirs en comptes courants des
banques (la veille de I'adjudication,
en milliards de CDF )

Taux d'intérét marginal

Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Taux d'intérét moyen pondéré
Bon a 3 mois

Bon & 6 mois

Taux directeur (en %)

Colit du BT hebdo

Bon & 3 mois

Bon & 6 mois

Coit BT cumul annuel

Bon a 3 mois

Bon & 6 mois

Taux directeur réel

Taux (d'inflation) en glissement

Taux de change (USD/CDF, indicatif
BCC)

* Aucune séance d'adjudication
organisée en ladite date.

100 000,00

100 000,00
105 000,00

105 000,00

100 000,00

100 000,00
8815118

88151,18

470000,00

470 000,00

470 000,00
33466,23

3194,05

25,00
11848,82

11848,82
56 450,42
866,95
54 583 47
2,66
22,34

2734,68

490 000,00

490 000,00

490 000,00
33466,23

3150,46

28,50

25,00

57 930,47
866,95
57 063,52
3,25
21,75

2756,35

490 000,00

490 000,00

490 000,00
33466,23

301,37

25,00

579305
866,95
57 063,52
3,68
21,33

277643

418.000,00

418 000,00

418 000,00
42 337,56

3479,88

25,00

579305
866,95
57 063,52
370
2130

278184

363 000,00

363 000,00

363 000,00
48 937,56

35625,94

25,00

57930,
866,95
57 063,52
325
21,75

280427

250 533,00

250 533,00

250 533,00
69 937,56

3067,21

25,00

64 957,1
866,95
64090,18
4,28
20,72

2840,72

100 000,00

100 000,00
82 533,00

82533,00

82533,00

90 397,56
112

12 300,00

307840

25,00

64 957,1
866,95
64 090,18
11,93
13,07

#REF!

62 533,00

62 533,00

62 533,00
92797,56

3043,97

25,00

64 957,1
866,95
64090,18
9,76
15,25

284824

62 533,00

62 533,00

62 533,00
92 797,56

333133

25,00

64 9571
866,95
64.090,18
9,88
15,12

2840,02

62 533,00

62 533,00

62533,00
92 797,56

312018

25,00

64 957,1
866,95
64090,18
10,18
14,82

2848,18

62 533,00

62 533,00

62 533,00
92797,56

350721

25,00

64 957,1
866,95
64090,18
1,87
13,13

284478

99 050,86

348397

25,00

64 957,1
866,95
64 090,18
13,32
11,68

2845,06

Source : Banque Centrale du Congo.
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