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Résumé

Cet article analyse le risque de contrepartie et la dynamique des crédits bancaires impayés en République
démocratique du Congo (RDC), dans un contexte caractérisé par une forte exposition des banques au risque de crédit,
une intermédiation encore peu profonde et une sensibilité élevée aux chocs macrofinanciers. L'étude combine trois
ensembles de données officielles : les statistiques prudentielles de la Banque centrale du Congo (BCC) pour 2015-2018,
les indicateurs annuels du Fonds monétaire international (FMI) diffusés par la Banque mondiale pour 2018-2024, et
les indicateurs trimestriels de solidité financiere du FMI pour 2018T1-2024T4. Trois modeles exploratoires sont
estimés par moindres carrés ordinaires avec erreurs-types de Newey—-West : un modeéle statique reliant les préts non
performants a la croissance du crédit, un modéle dynamique intégrant la persistance des impayés et une indicatrice
Covid-19, puis un modele en variation. Les résultats montrent que le ratio trimestriel de préts non performants atteint
en moyenne 7,32 %, avec une forte dispersion et un maximum de 12,53 %. La croissance du crédit, contemporaine ou
retardée, n’exerce pas d’effet statistiquement significatif dans les modéles trimestriels. La persistance des impayés est
positive et faiblement significative au seuil de 10 %, tandis que leur variation présente un mécanisme de correction
marqué. A fréquence annuelle, I'approfondissement rapide du crédit est positivement associé aux impayés, mais ce
résultat repose sur six observations et demeure fragile. L’analyse institutionnelle révele en outre qu’en 2018 les créances
en souffrance brutes représentaient 13,63 % des créances brutes et n’étaient provisionnées qu’a 33,22 %. L’article
conclut que la maitrise du risque de contrepartie en RDC exige un suivi plus granulaire de la qualité des actifs, des
tests de résistance au change, une discipline accrue d’octroi et de provisionnement, ainsi qu’une amélioration de la
continuité statistique.

Mots-clés : risque de contrepartie, préts non performants, créances en souffrance, croissance du crédit, stabilité
bancaire, RDC.

Abstract

This article examines counterparty risk and the dynamics of unpaid bank credit in the Democratic Republic of
the Congo (DRC), where banks remain heavily exposed to credit risk, financial intermediation is shallow, and macro-
financial shocks can rapidly weaken borrowers’ repayment capacity. The study combines three official datasets:
supervisory statistics published by the Central Bank of the Congo (BCC) for 2015-2018, annual International
Monetary Fund (IMF) indicators disseminated by the World Bank for 2018-2024, and quarterly IMF Financial
Soundness Indicators for 2018Q1-2024Q4. Three exploratory ordinary least squares models with Newey-West
standard errors are estimated: a static specification linking non-performing loans to credit growth, a dynamic
specification including lagged non-performing loans and a Covid-19 dummy, and a first-difference model. The quarterly
non-performing loan ratio averages 7.32%, with substantial volatility and a maximum of 12.53%. Neither
contemporaneous nor lagged credit growth has a statistically significant effect in the quarterly models. Non-performing
loans display positive persistence, weakly significant at the 10% level, while their quarterly change exhibits a
pronounced correction mechanism. At the annual frequency, rapid credit deepening is positively associated with non-
performing loans, but the estimate relies on only six observations and is therefore fragile. The institutional evidence
further shows that in 2018 gross distressed claims represented 13.53% of gross claims and were provisioned at only
33.22%. The article concludes that stronger counterparty-risk management in the DRC requires granular asset-quality
monitoring, foreign-exchange stress testing, tighter underwriting and provisioning discipline, and improved statistical
continuity.

Keywords : counterparty risk, non-performing loans, distressed claims, credit growth, banking stability, Democratic
Republic of the Congo.
INTRODUCTION

Le risque de contrepartie désigne la possibilité qu'un débiteur ou une autre partie a un contrat
financier n'exécute pas intégralement ses obligations au moment prévu. Dans l'activité bancaire
traditionnelle, il se matérialise principalement par le risque de crédit : retard de paiement, restructuration
contrainte, défaut, perte sur créance ou insuffisance de la valeur des garanties. Le Comité de Bale considere
la gestion du risque de crédit comme un processus englobant I'environnement d’octroi, 'administration du
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portefeuille, la mesure, le suivi et les controles internes 1. Pour les autorités macroprudentielles, le ratio des
préts non performants aux préts bruts constitue I'un des indicateurs centraux de qualité des actifs, méme si
sa comparabilité dépend des régles nationales de classification, de restructuration et de radiation 2.

En RDC, la question revét une importance particuliére. Le rapport de supervision de la BCC indique
que le risque de crédit et les risques assimilés représentaient 85 % des risques bancaires en 2018 3. La méme
année, les créances en souffrance nettes atteignaient 239,5 millions USD ; elles représentaient 41,1 % des
fonds propres de base et n’étaient provisionnées qu’a 33,2 % 4. Ces proportions montrent que le risque de
contrepartie ne se limite pas a la relation entre une banque et un emprunteur : lorsqu’il est concentré,
insuffisamment provisionné ou corrélé a un choc macroéconomique, il peut éroder simultanément les fonds
propres, la rentabilité, la liquidité et la capacité future de financement de I'économie.

La BCC releve que le taux net de dégradation du portefeuille de crédits demeure supérieur au seuil
prudentiel de 5 % retenu dans son rapport de supervision.

La littérature internationale identifie un mécanisme bidirectionnel. D’un c6té, une croissance
économique plus faible, des taux d’intérét élevés, l'inflation, le chémage, la dépréciation de la monnaie et
une expansion excessive du crédit détériorent la capacité de remboursement. De l'autre, I'accumulation de
préts non performants réduit les profits, immobilise du capital réglementaire, durcit les conditions d’octroi
et freine I'activité. Les études de Fofack sur 1’ Afrique subsaharienne, de Mpofu et Nikolaidou sur 22 pays de
la région et de Tinta et Sanou sur 'UMOA confirment I'importance de la volatilité macroéconomique, de la
croissance, du crédit et de la qualité de gestion 5 6 7. Les revues systématiques concluent cependant que les
résultats dépendent fortement des définitions, de la fréquence des données, de la structure du secteur
bancaire et de la spécification retenue 8 9.

Cet article pose la question suivante : dans quelle mesure la dynamique récente du crédit et
I'environnement macroéconomique expliquent-ils I’évolution des préts non performants en RDC, et quelles
implications en découlent pour la gestion du risque de contrepartie ? Sa contribution est triple.
Premiérement, il distingue explicitement les « créances en souffrance » de la BCC et les « préts non
performants » des indicateurs de solidité financiere du FMI, afin d’éviter un raccordement artificiel de séries
non homogenes. Deuxiémement, il exploite une série trimestrielle de 28 observations, plus informative que
la seule série annuelle disponible. Troisiemement, il associe résultats économétriques, cas institutionnel et
recommandations prudentielles, tout en calibrant les conclusions sur la faible profondeur historique des
données.

I. REVUE DE LITTERATURE ET CADRE D’ANALYSE
1.1. Mécanismes microéconomiques du risque de contrepartie

Le premier canal est celui de la qualité de sélection et de surveillance. Berger et DeYoung montrent
que la faible efficience peut précéder la montée des préts problématiques, conformément a I’hypothese de «
mauvaise gestion », tandis que la hausse des préts problématiques accroit ensuite les cotits de gestion et

' BASEL COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION, Principles for the Management of Credit Risk, Bale, Bank
for International Settlements, 2000.

2 INTERNATIONAL MONETARY FUND, Financial Soundness Indicators Compilation Guide 2019, Washington,
D.C., FMI, 2019.

3 BANQUE CENTRALE DU CONGO, Rapport sur la supervision des intermédiaires financiers 2018, Kinshasa, BCC,
2020, p. 43 et tableau 12.

4 BANQUE CENTRALE DU CONGO et al., op. cit.

5 MPOFU T. R. et NIKOLAIDOU E., « Determinants of Credit Risk in the Banking System in Sub-Saharan Africa »,
Review of Development Finance, vol. 8, no 2, 2018, pp. 141-153.

6 FOFACK H. L., Nonperforming Loans in Sub-Saharan Africa: Causal Analysis and Macroeconomic Implications,
Policy Research Working Paper no 3769, Washington, D.C., Banque mondiale, 2005.

7 TINTA A. A. et SANOU E. J., « Les déterminants des préts non performants du systéme bancaire de 'UMOA »,
African Development Review, vol. 33, no 2, 2021, pp. 276-287.

8 MANZ F., « Determinants of Non-performing Loans: What Do We Know? A Systematic Review and Avenues for
Future Research », Management Review Quarterly, vol. 69, no 4, 2019, pp. 351-389.

9 ALNABULSI K., KOZAREVIC E. et HAKIMI A., « Non-performing Loans as a Driver of Banking Distress: A
Systematic Literature Review », Commodities, vol. 2, no 2, 2023, pp. 111-130.
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réduit 'efficience 10. Salas et Saurina relient également le risque de crédit a la croissance rapide du
portefeuille, a la capitalisation, a I'endettement des agents et aux caractéristiques institutionnelles des
banques 11. Dans cette perspective, le défaut n’est pas seulement le produit d'un choc externe : il peut
provenir d’une analyse insuffisante des flux de trésorerie, d'une valorisation optimiste des garanties, d'une
concentration sectorielle ou d’incitations commerciales privilégiant le volume au détriment de la qualité.

Le deuxiéme canal est la matérialisation différée du risque. Une forte croissance du crédit peut
d’abord réduire mécaniquement le ratio de préts non performants, car le dénominateur — les préts bruts —
augmente rapidement. Les défauts associés aux nouveaux préts n’apparaissent qu’apres plusieurs périodes.
Louzis, Vouldis et Metaxas montrent ainsi que la dynamique des préts non performants varie selon les
portefeuilles de crédits aux entreprises, aux ménages et au logement 12. Makri, Tsagkanos et Bellas mettent
en évidence I'importance de la persistance des NPL, du chomage, de la dette publique, de la croissance et
de la solidité financiére des banques 13. Cette inertie justifie 'introduction du ratio retardé dans les modéles
dynamiques.

1.2. Mécanismes macrofinanciers

La croissance réelle améliore normalement les revenus, les bénéfices et la capacité de service de la
dette. Messai et Jouini trouvent une relation négative entre la croissance du PIB et les préts non performants,
alors que le chdomage et les taux d’intérét réels les augmentent 14. Castro, dans les pays du groupe GIPSI,
montre que le risque de crédit s’accroit lorsque le PIB, les prix immobiliers et les marchés financiers se
contractent, mais aussi lorsque le choémage, les taux d’intérét et la croissance du crédit augmentent 15. A
I'échelle mondiale, Beck, Jakubik et Piloiu confirment 1’effet protecteur de la croissance réelle et soulignent
que l'effet du change dépend de I'exposition effective des emprunteurs aux devises 16.

La dépréciation monétaire est théoriquement ambigué. Elle peut soutenir les recettes des entreprises
exportatrices, mais elle renchérit le service d’une dette libellée ou indexée en devises pour les emprunteurs
dont les revenus sont en monnaie nationale. Klein trouve que la dépréciation et I'inflation augmentent les
NPL dans les économies d’Europe centrale, orientale et du Sud-Est 17. De Bock et Demyanets observent,
dans les économies émergentes, qu'une croissance faible, une dépréciation du change, une détérioration des
termes de l'échange et un reflux des capitaux dégradent la qualité des actifs 18. Ce mécanisme est
particuliérement plausible dans une économie exposée aux chocs externes et a la coexistence de bilans en
monnaies différentes.

Les travaux sur les effets de rétroaction completent I'analyse. Nkusu montre qu'un choc
macroéconomique défavorable accroit les NPL, lesquels amplifient ensuite le ralentissement 19. Espinoza et
Prasad identifient un mécanisme comparable dans les pays du Conseil de coopération du Golfe 20. Ghosh

10 BERGER A. N. et DEYOUNG R., « Problem Loans and Cost Efficiency in Commercial Banks », Journal of Banking
& Finance, vol. 21, no 6, 1997, pp. 849-870.

11 SALAS V. et SAURINA J., « Credit Risk in Two Institutional Regimes: Spanish Commercial and Savings Banks
», Journal of Financial Services Research, vol. 22, no 3, 2002, pp. 203-224.

12 LOUZIS D. P., VOULDIS A. T. et METAXAS V. L., « Macroeconomic and Bank-specific Determinants of Non-
performing Loans in Greece », Journal of Banking & Finance, vol. 36, no 4, 2012, pp. 1012-1027.

13 MAKRI V., TSAGKANOS A. et BELLAS A., « Determinants of Non-performing Loans: The Case of Eurozone »,
Panoeconomicus, vol. 61, no 2, 2014, pp. 193-206.

14 MESSAI A. S. et JOUINI F., « Micro and Macro Determinants of Non-performing Loans », International Journal
of Economics and Financial Issues, vol. 3, no 4, 2013, pp. 852-860.

15 CASTRO V., « Macroeconomic Determinants of the Credit Risk in the Banking System: The Case of the GIPSI »,
Economic Modelling, vol. 31, 2013, pp. 672-683.

16 BECK R., JAKUBIK P. et PILOIU A., « Key Determinants of Non-performing Loans: New Evidence from a Global
Sample », Open Economies Review, vol. 26, no 3, 2015, pp. 525-550.

17 KLEIN N., Non-performing Loans in CESEE: Determinants and Impact on Macroeconomic Performance, IMF
Working Paper no 13/72, Washington, D.C., FMI, 2013.

18 DE BOCK R. et DEMYANETS A., Bank Asset Quality in Emerging Markets: Determinants and Spillovers, IMF
Working Paper no 12/71, Washington, D.C., FMI, 2012.

19 NKUSU M., Nonperforming Loans and Macrofinancial Vulnerabilities in Advanced Economies, IMF Working
Paper no 11/161, Washington, D.C., FMI, 2011.

20 ESPINOZA R. A. et PRASAD A., Nonperforming Loans in the GCC Banking System and Their Macroeconomic
Effects, IMF Working Paper no 10/224, Washington, D.C., FMI, 2010.
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établit que les variables régionales, la rentabilité, la capitalisation, la liquidité et l'efficience bancaire
contribuent conjointement a la qualité des portefeuilles 21. Les études récentes sur 1'Asie du Sud et les
synthéses internationales confirment que les déterminants macroéconomiques et bancaires doivent étre
analysés ensemble 22 23.

1.3. Enseignements pour la RDC et hypothéses

Les travaux africains offrent le point de comparaison le plus pertinent. Fofack relie les NPL a la
volatilité macroéconomique, a la baisse du PIB par habitant, aux taux d’intérét réels et a la qualité de
l'intermédiation dans 16 pays d’Afrique subsaharienne 24. Mpofu et Nikolaidou trouvent qu’une croissance
réelle plus forte réduit les NPL, tandis que l'inflation, le crédit privé, I'ouverture et les tensions mondiales
les augmentent 25. Dans 'UMOA, Tinta et Sanou montrent que la croissance, la taille et la rentabilité des
banques réduisent les préts non performants, tandis que les taux élevés, I'inefficience et l'incertitude
politique les aggravent 26. L’étude ARDL d’Adebola, Wan Yusoff et Dahalan rappelle toutefois que les
signes de 'inflation et de l'activité peuvent varier selon la structure du systéme bancaire et I’horizon retenu
27.

Ces résultats conduisent a trois hypotheses. H1 prévoit une relation négative entre la croissance réelle
et les NPL. H2 prévoit une relation positive entre la dépréciation du change et les NPL, en présence d’effets
de bilan non couverts. H3 prévoit qu'une croissance rapide du crédit peut accroitre les NPL avec retard.
Compte tenu de la courte série congolaise, ces hypothéses sont testées de maniere exploratoire ; 1"objectif
n'est pas d’identifier un parametre structurel définitif, mais de vérifier si les données récentes sont
compatibles avec les mécanismes établis par la littérature.

Effet théorique sur les

Mécanisme NPL

Références principales Indicateur mobilisé en RDC

Fofack ; Mpofu et Nikolaidou ; Croissance annuelle du PIB

Croissance économique Négatif Beck et al. 28 29 30 réel

Expansion rapide du Salas et Saurina ; Castro ; Mpofu  Croissance trimestrielle du

Positif avec retard

crédit et Nikolaidou 31 32 33 crédit au secteur privé
Dépréciation de la Positif si dette en  Klein ; Beck et al. ; De Bock et Dépréciation annuelle du
monnaie devises non couverte Demyanets 34 35 36 CDF/USD

21 GHOSH A., « Banking-industry Specific and Regional Economic Determinants of Non-performing Loans », Journal
of Financial Stability, vol. 20, 2015, pp. 93-104.

22 ANITA S. S., TASNOVA N. et NAWAR N., « Are Non-performing Loans Sensitive to Macroeconomic
Determinants? », Future Business Journal, vol. &, article 7, 2022.

23 NAILI M. et LAHRICHI Y., « The Determinants of Banks’ Credit Risk: Review of the Literature and Future
Research Agenda », International Journal of Finance & Economics, vol. 27, no 1, 2022, pp. 334-360.

24 FOFACK H. L. et al., op. cit.
25 MPOFU T. R. et NIKOLAIDOU E. et al., op. cit.
26 TINTA A. A. et SANOU E. J. et al., op. cit.

27 ADEBOLA S. S., WAN YUSOFF W. S. et DAHALAN J., « An ARDL Approach to the Determinants of Non-
performing Loans in Islamic Banking System in Malaysia », Kuwait Chapter of Arabian Journal of Business and
Management Review, vol. 1, no 2, 2011, pp. 20-30.

28 MPOFU T. R. et NIKOLAIDOU E. et al., op. cit.
29 FOFACK H. L. et al., op. cit.

30 BECKR. et al., op. cit.

31 MPOFU T. R. et NIKOLAIDOU E. et al., op. cit.
32 SALAS V. et SAURINA J. et al., op. cit.

33 CASTRO V. et al., op. cit.

34 BECKR. et al., op. cit.

35 KLEIN N. et al., op. cit.

36 DE BOCK R. et DEMYANETS A. et al., op. cit.
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Effet théorique sur les

Mécanisme NPL

Références principales Indicateur mobilisé en RDC

Persistance du

portefeuille dégrade Positive  Louzis et al. ; Makri et al. 37 38 NPL retardé d’un trimestre

Mauvaise gestion et
suivi insuffisant

Approché par les diagnostics

Positif Berger et DeYoung ; Manz 39 40 institutionnels BCC

II. CONTEXTE BANCAIRE CONGOLAIS ET FAITS STYLISES

La BCC distingue les créances brutes et nettes en souffrance, leur poids dans les fonds propres ainsi
que leur provisionnement. Son tableau consacré au risque de crédit montre une dégradation brute de 15,48
% en 2015, 18,70 % en 2016, 16,10 % en 2017 et 13,53 % en 2018 41. La baisse observée apres 2016 ne doit pas
étre lue isolément : le taux de provisionnement passe de 53,60 % en 2016 a 33,22 % en 2018. Autrement dit,
le stock relatif de créances dégradées diminue, mais le coussin comptable disponible pour absorber les pertes
se contracte également.

Année Créances en souffrance brutes / Créances en souffrance nettes / Taux de
créances brutes (%) créances nettes (%) provisionnement (%)

2015 15,48 10,55 35,62
2016 18,70 9,64 53,60
2017 16,10 10,68 37,72
2018 13,53 9,46 33,22

Source : BCC, Rapport sur la supervision des intermédiaires financiers 2018, tableau 12 42.

Cas Institutionnel BCC : degradation du portefeuille et provisionnement, 2015-2018

. Créances wn scoffrence brutes | crdunces beutes
R Crewiiows wo

Taus de praviionmsmunt

2007 2018

Année

La comparaison avec le ratio FSI exige une précaution essentielle. Pour 2018, la BCC rapporte 13,53 %
de créances brutes en souffrance, tandis que la série FMI/Banque mondiale des préts non performants aux
préts bruts ressort a 6,49 % 43 44. L’écart peut provenir du périmetre des établissements, du traitement des
créances restructurées, des regles de classification, de la consolidation ou du moment de mesure. Le présent
article refuse donc de raccorder mécaniquement les deux séries. Les données BCC servent a documenter le
cas institutionnel 2015-2018 ; la série FSI homogene sert a I’analyse économétrique 2018-2024.

37 LOUZIS D. P. et al., op. cit.

38 MAKRI V. et al., op. cit.

39 MANZF. et al., op. cit.

40 BERGER A. N. et DEYOUNG R. et al., op. cit.

41 BANQUE CENTRALE DU CONGO et al., op. cit.
42 BANQUE CENTRALE DU CONGO et al., op. cit.
43 Idem

44 WORLD BANK, Bank Nonperforming Loans to Total Gross Loans (%) — Congo, Dem. Rep., données issues des
Financial Soundness Indicators du FMI, 2026.
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La série trimestrielle FSI montre un ratio NPL de 12,53 % au premier trimestre 2018, puis une baisse
rapide jusqu’a un minimum de 5,06 %. Une remontée apparait durant la période 2020-2021, suivie d'un pic
local de 9,23 % au premier trimestre 2022. Entre 2023 et 2024, le ratio oscille principalement entre 5,58 % et
8,16 %, pour terminer a 6,32 % en 2024T4 45. Cette trajectoire ne correspond ni a une dégradation continue
ni a une convergence monotone : elle traduit une succession de phases de correction, de choc et de
recomposition du portefeuille.

RDC : qualité du portefeuille bancaire et croissance du credit, 2018-2024

s Prats non parformants / prats bruts
12 Pérode Covid-19

Craissance du crédit du sacteur privé

bz
S

Préts n«

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

frimestre

La croissance du crédit au secteur privé est beaucoup plus volatile. Sur 2019T1-2024T4, elle atteint en
moyenne 39,51 %, avec un minimum de 11,89 % et un maximum de 95,84 %. L’accélération observée en 2023
et au début de 2024 n’est pas accompagnée, dans la fenétre disponible, d'une hausse durable du ratio NPL.
Ce décalage apparent peut signifier que les nouveaux crédits sont encore jeunes, que leur qualité initiale est
meilleure, que le dénominateur augmente plus vite que les défauts, ou que les effets de risque se
matérialisent au-dela de 1'horizon observé. Il ne constitue donc pas une preuve d’innocuité de 1’expansion
du crédit.

III. DONNEES ET METHODOLOGIE
3.1. Sources, définitions et couverture

L’analyse repose sur trois blocs. Le premier est le tableau 12 du rapport de supervision BCC 2018,
utilisé pour le cas historique 2015-2018 46. Le deuxiéme regroupe les indicateurs annuels Banque
mondiale/FMI : préts non performants aux préts bruts (FB.AST.NPER.ZS), croissance réelle du PIB
(NY.GDP.MKTP.KD.ZG), taux de change officiel CDF/USD (PA.NUS.FCRF) et crédit bancaire au secteur
privé rapporté au PIB (FD.AST.PRVT.GD.ZS) 47 48. Le troisieme provient des Financial Soundness
Indicators du FMI : ratio trimestriel NPL (FSANL_PT) de 2018T1 a 2024T4 et croissance trimestrielle du
crédit au secteur privé (FSCGPS_PT) de 2019T1 a 2024T4 49. Les séries ont été extraites sous forme
structurée, sans interpolation des valeurs manquantes.

45 INTERNATIONAL MONETARY FUND, Financial Soundness Indicators: Democratic Republic of the Congo,
base de données, 2026.

46 BANQUE CENTRALE DU CONGO et al., op. cit.

47 WORLD BANK et al., op. cit.

48 WORLD BANK, World Development Indicators: Democratic Republic of the Congo, base de données, 2026.
49 INTERNATIONAL MONETARY FUND et al., op. cit.
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Variable Définition Fréquence et période Observations  Source

Trimestrielle, 2018T1-

NPL Préts non performants / préts bruts, en % 28  FMI-FSI 50

2024T4
CREDIT Croissance du crédit au secteur privé, en % Trimestrielle, 2019T1- 24  FMI-FSI 51

2024T4
GDPG Croissance annuelle du PIB réel, en % Annuelle, 2018-2024 7  Banque mondiale 52
DEPFX Variation annuelle du taux CDF/USD, en % Annuelle, 2018-2023 6  Banque mondiale 53
ACREDIT/GDP Variation annuelle du crédit bancaire privé en Annuelle, 2018-2023 6  Banque mondiale 54

points de PIB
N . . . Construction de

COVID 1 de 2020T1 a 2021T4, 0 sinon Trimestrielle 28

l'auteur

L’inflation et le taux de change sont théoriquement importants, mais la série trimestrielle officielle de
I'indice des prix récupérée s’arréte en 2016T4, tandis que la série de change trimestrielle correspondante
n’est pas disponible dans la méme base. Leur insertion aurait obligé soit a interpoler des données annuelles,
soit a mélanger des sources non synchronisées. Pour préserver l'intégrité statistique, l'inflation n’est donc
pas incluse dans les régressions trimestrielles, et la dépréciation est examinée uniquement a fréquence
annuelle. Cette limitation est substantielle, mais préférable & une précision artificielle.

3.2. Spécifications économétriques

Le premier modele mesure I'association contemporaine entre croissance du crédit et qualité du portefeuille

NPL,=a+ p CREDIT, + & (1)

Le deuxieme modele introduit la persistance du risque de crédit, la croissance du crédit retardée d'un
trimestre et une indicatrice de la période Covid-19 :

NPL;=a+pNPLt1 +ﬁCRED1T[1 +6COVID;+€[ (2)
Enfin, le troisieme modéle est estimé en variation afin de capter le mécanisme d’ajustement de court terme :
ANPL,=a+ @ ANPL; + p CREDIT, + 6 COVID, +&  (3)

Les modeles sont estimés par moindres carrés ordinaires. Les erreurs-types sont corrigées par la
méthode de Newey-West avec un retard, ce qui atténue les biais liés a l’hétéroscédasticité et a
I'autocorrélation de faible ordre. La stratégie est volontairement parcimonieuse : avec 23 a 24 observations
communes, une spécification comportant de nombreuses variables aurait produit des coefficients instables
et une puissance statistique tres faible. Les tests de Dickey-Fuller augmentés rejettent la racine unitaire pour
le ratio NPL (p = 0,022), la croissance du crédit (p = 0,019) et la variation des NPL (p < 0,001), mais leur
puissance reste limitée dans un petit échantillon.

Les estimations annuelles sont strictement exploratoires. Trois régressions bivariées relient le ratio
NPL a la croissance réelle, a la dépréciation du change et a la variation du crédit privé rapporté au PIB. Elles
utilisent des erreurs-types robustes HC1. Aucune conclusion causale n'est tirée de modeles comptant
seulement six ou sept observations.

IV. RESULTATS EMPIRIQUES
4.1. Statistiques descriptives

Le ratio trimestriel de préts non performants atteint en moyenne 7,32 %, avec un écart-type de 1,62
point. La médiane, a 7,26 %, est proche de la moyenne, mais le maximum de 12,53 % montre une asymétrie
liée aux niveaux élevés du début de période. La variation trimestrielle moyenne est négative, a —0,23 point,

50 Idem.

51 Ibidem

52 WORLD BANK et al., op. cit.
53 Idem

54 Ibidem
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ce qui traduit une amélioration tendancielle sur I'ensemble de la fenétre, mais son écart-type de 1,41 point
révele des ajustements brusques.

Minimu Médian Maximu

Variable N Moyenn Ecart-type

e m e m
Ratio NPL (%) 28 7,322 1,625 5,058 7,259 12,528
Croissance du crédit (%) 24 39,509 20,480 11,888 36,348 95,844
Croissance du crédit retardée (%) 23 40,189 20,662 11,888 36,742 95,844
Variation trimestrielle des NPL (points) 27 -0,230 1,408 -2,808 -0,420 4,032

Source : FMI-FSI ; calculs de l’auteur 55.

La corrélation contemporaine entre croissance du crédit et ratio NPL est faible et positive (0,186). Avec
un retard, elle tombe a 0,064. La corrélation entre croissance retardée et variation des NPL est légerement
négative (—0,093). Ces valeurs ne corroborent pas, a elles seules, I'hypothese d"un effet rapide et puissant de
I'expansion du crédit. Elles peuvent toutefois masquer des non-linéarités, des effets sectoriels et des délais
supérieurs a un trimestre.

Croissance du crédit retardée et ratio de préts non performants
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4.2. Résultats des modeéles trimestriels

M1 : niveau M2 : niveau

Variables explicatives statique dynamique M3 : variation
Constante 6,543*** (0,559) 4,673*** (1,768) 0,299 (0,663)
comemporsine 0010 (0010 - -
NPL retardé - 0,307* (0,183) —
Variation des NPL retardée — — -0,541*** (0,135)
Croissance du crédit retardée - 0,002 (0,009) -0,008 (0,010)
Indicatrice Covid-19 - 0,239 (0,531) 0,011 (0,669)
Observations 24 23 23
R? 0,035 0,121 0,297
R? ajusté -0,009 -0,018 0,186

Notes : erreurs-types HAC de Newey-West entre parenthéses ; ***p < 0,01 ; **p < 0,05 ; *p < 0,10. Source : calculs de I'auteur
a partir des données FMI-FSI 56.

55 INTERNATIONAL MONETARY FUND et al., op. cit.
56 INTERNATIONAL MONETARY FUND et al., op. cit.
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Dans le modeéle M1, une hausse d’un point de pourcentage de la croissance du crédit est associée a
une augmentation de 0,010 point du ratio NPL. Le signe est conforme a I'hypothese de procyclicité, mais le
coefficient n’est pas statistiquement significatif (p = 0,293) et le modele n’explique que 3,5 % de la variance.
L’intervalle de confiance a 95 % s’étend de —0,009 a 0,029 : les données sont compatibles aussi bien avec un
faible effet négatif qu’avec un effet positif modéré.

Le modele M2 révele une persistance de 0,307 : un point supplémentaire de NPL au trimestre
précédent est associé a 0,307 point au trimestre courant, toutes choses égales par ailleurs. L’effet est
seulement significatif au seuil de 10 % (p = 0,093). La croissance du crédit retardée reste proche de zéro (0,002
; P =0,799), et 'indicatrice Covid-19 est positive mais non significative (0,239 ; p = 0,652). Le R? ajusté négatif
montre que, dans cette courte fenétre, la spécification n’améliore pas clairement la prédiction par rapport a
une moyenne constante.

Le modele M3 fournit le résultat le plus net : la variation retardée des NPL présente un coefficient de
-0,541, significatif a 1 %. Une hausse exceptionnelle du ratio au trimestre précédent tend donc a étre suivie
d’une correction partielle au trimestre suivant. Ce mécanisme peut refléter le recouvrement, la
restructuration, la radiation, le reclassement des préts ou simplement le retour apres un choc transitoire. Il
ne doit pas étre interprété automatiquement comme une amélioration fondamentale de la solvabilité des
emprunteurs. La croissance du crédit retardée conserve un coefficient non significatif.

4.3. Diagnostics et robustesse

Diagnostic M1 M2 M3
Durbin-Watson 1,377 2,212 2,053
Breusch-Pagan, p-value 0,062 0,270 0,367
Jarque-Bera, p-value 0,575 0,339 0,536
Ljung-Box a 4 retards, p-value 0,225 0,391 0,844

Les tests ne rejettent pas la normalité des résidus et ne détectent pas d’autocorrélation résiduelle
significative a quatre retards. L'hétéroscédasticité est proche du seuil de 10 % dans M1, ce qui confirme
l"utilité des erreurs-types HAC. Dans M2 et M3, les statistiques de Durbin-Watson sont proches de 2 et les
tests de Breusch-Pagan ne rejettent pas ’homoscédasticité. Ces diagnostics rendent les calculs cohérents au
sein de I'échantillon, mais ne compensent ni la petite taille de celui-ci ni I'absence de plusieurs déterminants
théoriques.

A fréquence annuelle, la croissance du PIB présente un coefficient de 0,025 (p = 0,851 ; N = 7),
contrairement au signe négatif attendu. La dépréciation du CDF/USD a un coefficient positif de 0,032 (p =
0,655 ; N = 6), conforme a H2 mais trop imprécis pour étre concluant. La variation du crédit bancaire privé
rapporté au PIB présente un coefficient de 0,484 (p = 0,050 ; N = 6 ; R?2 = 0,376). Ce dernier résultat appuie
provisoirement H3 : un approfondissement du crédit d'un point de PIB est associé a 048 point
supplémentaire de NPL. Toutefois, avec seulement six observations, une valeur extréme ou une révision
statistique peut modifier fortement le coefficient ; il doit étre considéré comme un signal a surveiller, non
comme une élasticité stable.
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Préts non performants et cycle économique en RDC, 2018-2024
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V. DISCUSSION DES RESULTATS

Le premier enseignement est la forte instabilité de la qualité du portefeuille. La moyenne de 7,32 %
masque des écarts trimestriels importants et des retournements rapides. Cette instabilité rejoint les travaux
africains qui relient les NPL aux chocs macroéconomiques et a I’environnement institutionnel 57 58 59. Elle
suggere qu'un ratio annuel peut sous-estimer la vitesse de détérioration ou de correction, d’ot1 I'intérét d'un
suivi trimestriel, voire mensuel, par catégorie d’emprunteur.

Le deuxiéme enseignement est la faible capacité explicative de la croissance agrégée du crédit dans
les modeéles trimestriels. Ce résultat ne contredit pas nécessairement la littérature. Les études internationales
utilisent généralement des panels de banques ou de pays sur dix a trente ans 60 61 62. Elles distinguent
parfois crédits aux ménages, aux entreprises, a I'immobilier ou au commerce. En RDC, une expansion du
crédit peut étre concentrée sur quelques grandes entreprises ou sur des secteurs générant des revenus en
devises, ce qui modifie le risque moyen. En outre, une croissance rapide du dénominateur peut
temporairement abaisser le ratio NPL avant que les défauts des nouveaux préts n’apparaissent.

Le troisiéme enseignement concerne la dissociation entre croissance du PIB et solvabilité des
emprunteurs bancaires. L’absence de relation négative annuelle peut provenir de la structure de la
croissance : une forte progression de la production agrégée ne garantit pas une amélioration homogeéne des
flux de trésorerie des PME, des ménages et des entreprises non exportatrices. Elle peut aussi refléter le faible
nombre d’années, les effets différés, les politiques de restructuration et les ruptures de classification. H1 n’est
donc pas confirmée par les données congolaises disponibles, mais elle n’est pas rejetée sur le plan structurel.

Le quatrieme enseignement est que le risque de contrepartie dépasse le seul ratio de préts non
performants. Le tableau BCC montre qu’en 2018 la couverture des créances en souffrance était faible et que
celles-ci représentaient une part substantielle des fonds propres de base 63. Une banque peut afficher une
baisse du ratio brut tout en conservant une vulnérabilité élevée si les provisions, les garanties réalisables et
la capacité de recouvrement sont insuffisantes. L’analyse prudentielle doit donc associer au ratio NPL le
cotit du risque, les créances restructurées, les radiations, la couverture, les concentrations, les expositions en
devises et les grands risques.

57 MPOFU T. R. et NIKOLAIDOU E. et al., op. cit.
58 FOFACK H. L. et al., op. cit.

59 TINTA A. A. et SANOU E. J. et al., op. cit.

60 LOUZIS D. P. et al., op. cit.

61 CASTRO V. et al., op. cit.

62 BECK R. et al., op. cit.

63 BANQUE CENTRALE DU CONGO et al., op. cit.
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5.1. Synthese de la validation des hypotheses
Hypothese Résultat empirique Conclusion prudente

Non confirmée sur 2018-2024 ; puissance

H1 : la croissance réduit les NPL Coefficient annuel de 0,025, p = 0,851 . .
trop faible pour un rejet structurel

Signe conforme, mais résultat non

H2 : la dépréciation accroit les NPL  Coefficient annuel positif de 0,032, p = 0,655 significatif et N = 6

Modeéles trimestriels non significatifs ;
variation annuelle du crédit/PIB positive, p =
0,050

H3 : I'expansion du crédit accroit
les NPL avec retard

Soutien fragile a fréquence annuelle ;
absence d’effet rapide démontré

Persistance modérée et faiblement

Persistance des NPL Coefficient retardé de 0,307, p = 0,093 e
significative

VI. IMPLICATIONS PRUDENTIELLES ET RECOMMANDATIONS

La premiere priorité est d’améliorer la granularité du systeme d’information sur le crédit. La BCC et les
banques gagneraient a publier une série continue distinguant préts performants, préts restructurés, préts en
retard de 30, 60 et 90 jours, préts non performants, provisions spécifiques, radiations et recouvrements. Cette
ventilation devrait étre disponible par secteur, taille d’entreprise, type de produit et monnaie. Elle
permettrait de séparer une véritable amélioration de la qualité des actifs d'un effet de dénominateur ou d’un
reclassement comptable.

La deuxieme priorité est I'intégration systématique du risque de change de I'emprunteur dans 1’analyse
de contrepartie. Pour tout crédit en devises, la banque devrait estimer la part des recettes effectivement
libellée en devises, la couverture naturelle, I’existence d’instruments de couverture et la sensibilité du service
de la dette a plusieurs scénarios de dépréciation. L’effet du change identifié par Beck et al., Klein et De Bock
et Demyanets dépend précisément du degré de désajustement monétaire 64 65 66. Une garantie libellée en
monnaie nationale ne neutralise pas nécessairement une dette en dollars si sa valeur réelle chute lors d'un
choc.

La troisieme priorité est de renforcer la discipline d’octroi pendant les phases d’expansion. Le résultat
annuel positif entre approfondissement du crédit et NPL, bien que fragile, justifie une surveillance des
générations de préts. Chaque cohorte trimestrielle devrait étre suivie selon le taux de défaut a 6, 12 et 24
mois, la probabilité de défaut, la perte en cas de défaut et le taux de migration entre catégories de risque.
Cette approche permettrait de détecter une détérioration de la qualité avant qu’elle n’apparaisse pleinement
dans le ratio agrégé.

Axe d’action Mesure opérationnelle Indicateur de suivi R?SP.O nsable
principal
. Publi érie h & T, 1¢ élai
Données prudentielles 1.1b fer une série homogene aux de comp étude et délai de BCC
trimestrielle par secteur et devise publication
Généraliser I'analyse des flux de
Octroi trésorerie et des scénarios Défaut a 12 mois par cohorte Banques
défavorables
Test dépréciati duée d .
ester une depreciation graduce du Service de la dette / revenus en
Change CDF sur les emprunteurs non . Banques et BCC
devises
couverts
- Relier les provisions aux pertes Couverture des NPL et cotit du
Provisionnement . . . . Banques
attendues et aux migrations de risque risque
Concentration Fixer des limites internes plu:% fines Dix plus grandes expositions / Banques et BCC
par secteur, groupe et monnaie fonds propres

64 BECK R. et al., op. cit.
65 KLEIN N. et al., op. cit.
66 DE BOCK R. et DEMYANETS A. et al., op. cit.
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. P q . R nsabl
Axe d’action Mesure opérationnelle Indicateur de suivi 5pO sable
principal
Mettre en place des unités spécialisées =~ Taux de récupération net et
Recouvrement Banques

et des calendriers de résolution durée de résolution

La quatrieme priorité porte sur le provisionnement et les fonds propres. Un ratio NPL élevé est plus
dangereux lorsque les provisions sont insuffisantes et lorsque les expositions dégradées absorbent une part
importante du capital. La supervision devrait rapprocher le taux de couverture, les garanties réellement
réalisables, les pertes attendues et la concentration des défauts. Des tests de résistance combinant
ralentissement de I'activité, dépréciation, hausse du cotit de financement et défaut de grands emprunteurs
permettraient d’évaluer la capacité d’absorption des pertes.

Enfin, la résolution des créances dégradées nécessite une chaine cohérente : détection précoce,
restructuration des débiteurs viables, réalisation ordonnée des garanties, traitement juridique prévisible et
radiation transparente des créances irrécouvrables. La stratégie ne doit pas rechercher une baisse purement
comptable du ratio NPL ; elle doit maximiser la valeur recouvrée, limiter les pratiques de renouvellement
artificiel et restaurer la capacité de financement des emprunteurs viables.

CONCLUSION

L’analyse montre que le risque de contrepartie demeure une dimension centrale de la stabilité
bancaire en RDC. Le cas BCC 2015-2018 révele une forte dégradation du portefeuille et un provisionnement
insuffisant, tandis que les données FMI 2018-2024 montrent une baisse tendancielle accompagnée d’une
volatilité trimestrielle persistante. La croissance du crédit n’explique pas statistiquement les NPL & court
terme dans les modeles trimestriels. La persistance des impayés est modérée, et les fortes variations tendent
a étre suivies d'une correction partielle. A fréquence annuelle, I'approfondissement du crédit présente une
association positive avec les NPL, mais I'échantillon de six observations interdit toute généralisation.

Les résultats invitent a rejeter deux conclusions excessives : il serait erroné d’affirmer que I'expansion
du crédit cause déja une détérioration mesurable des NPL ; il serait tout aussi erroné d’en déduire qu’elle
est sans risque. La courte période, les effets de dénominateur et le délai de maturation des préts peuvent
masquer une dégradation future. La politique prudentielle doit donc agir avant la matérialisation des pertes,
par une meilleure sélection, un suivi des cohortes, des tests de résistance au change, des limites de
concentration, un provisionnement crédible et des procédures efficaces de recouvrement.

La contribution principale de l'article est ainsi méthodologique autant qu’empirique : la solidité de
U'analyse du risque de contrepartie en RDC dépend d’abord de la continuité, de I'harmonisation et de la granularité des
données. Une publication trimestrielle stable des indicateurs de qualité des actifs permettrait d’améliorer la
recherche, le pilotage bancaire et la supervision macroprudentielle.
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