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INSTRUCTION N°04/07/2011/RFE RELATIVE A 
LA COUVERTURE DU RISQUE DE CHANGE ET DU 
RISQUE DE PRIX PAR LES RESIDENTS SUR LES 
OPERATIONS COMMERCIALES ET FINANCIERES 
AVEC L'EXTERIEUR

le gouverneur de la banque Centrale des Etats de l'Afrique de 
l'Ouest (bCEAO),

Vu  le traité de l'Union monétaire Ouest Africaine (UmOA), 
en date du 20 janvier 2007, notamment en son Article 
34 ;

Vu l es statuts de la banque Centrale des Etats de l'Afrique 
de l'Ouest (bCEAO), annexés au traité de l'UmOA, en 
date du 20 janvier 2007, notamment en leurs Articles 
43 et 44 ;

Vu  le traité de l'Union Economique et monétaire Ouest 
Africaine (UEmOA), en date du 10 janvier 1994, 
notamment en ses Articles 4 et 60 ;

Vu  le Règlement n°09/2010/Cm/UEmOA, en date du 1er 
octobre 2010, relatif aux relations financières extérieures 
des Etats membres de l’Union Economique et monétaire 
Ouest Africaine, notamment en ses Articles 12, 13 et 18, 
ainsi que l'Annexe ii audit Règlement, en son chapitre iii ; 

Vu  l'instruction n°01/07/2011/RfE du 13 juillet 2011 
relative à l'exécution des règlements avec l'étranger ou 
avec les non-résidents ;

Vu  l'instruction n°02/07/2011/RfE du 13 juillet 2011 
relative à la domiciliation et au règlement des 
importations ; 

Vu  l'instruction n°03/07/2011/RfE du 13 juillet 2011 
relative à la constitution des dossiers de domiciliation 
d'exportation et à leur apurement ;

dECidE
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TITRE  PREMIER

DISPOSITIONS GENERALES

Article  premier  :  Objet

la présente instruction a pour objet de préciser les dispositions 
régissant la couverture du risque de change et du risque de prix 
sur les opérations commerciales et financières effectuées par 
les résidents avec l'extérieur, conformément aux dispositions du 
chapitre iii, Annexe ii du Règlement n°09/2010/Cm/UEmOA, relatif 
aux relations financières extérieures des Etats membres de l’Union 
Economique et monétaire Ouest Africaine (UEmOA), ci-après, «le 
Règlement».

TITRE  II

DE LA COUVERTURE DU RISQUE DE CHANGE

Article  2  :  Nature des transactions autorisées

les résidents sont autorisés à effectuer sur les marchés dérivés 
de change, avec les banques intermédiaires agréés établies dans 
l'Union monétaire Ouest Africaine (UmOA) ou avec les banques 
étrangères, les transactions ci-après :

le contrat de change à terme sec de type forward  –
(gré à gré) ;

les options de change ; –

les swaps de change et de devises. –

les transactions sur les options de change ne peuvent porter que 
sur les deux (02) opérations, ci-après :

l'achat d’une option d’achat de devises par le résident auprès  –
d'une banque intermédiaire agréé établie dans l'UmOA ou 
auprès d'un établissement de crédit étranger ;

l'achat d’une option de vente de devises par le résident auprès  –
d'une banque intermédiaire agréé établie dans l'UmOA ou 
auprès d'un établissement de crédit étranger.

les banques intermédiaires agréés sont tenues d’assurer la 
couverture simultanée du risque de change qu’elles encourent 
sur les instruments dérivés de change listés à l'alinéa premier 
ci-dessus, négociés avec leur clientèle.
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Article  3  : Nature des opérations commerciales et   
    financières sous-jacentes

les transactions autorisées en vertu des dispositions de l'Article 
2 ci-dessus, doivent être adossées aux opérations commerciales 
ou financières, ci-après :

les importations et exportations de biens et services par un  –
résident ;

les opérations d’emprunt à l’étranger par un résident (tirages  –
et remboursements) ;

les opérations d’investissements directs étrangers dans une  –
entreprise résidente.

Article 4 : Devises autorisées

les transactions sur les instruments dérivés de change autorisées 
en vertu des dispositions des Articles 2 et 3 ci-dessus, peuvent 
s’effectuer :

entre deux (02) devises étrangères ; –

ou entre le franc CfA et une devise étrangère, à l’exception de  –
l’euro ou d’une monnaie dont l’institut d’émission dispose d’un 
compte d’opérations auprès du trésor public français.

lorsque la transaction est adossée à une opération autre 
qu’une importation de biens et services, le franc CfA constitue, 
obligatoirement, la monnaie de contrepartie de l’opération de 
change à terme sec forward, de l’option de change, ou du swap 
de change ou de devises.

Article  5  : Echéance d’un contrat de change à terme sec de  
    type forward, d’une option de change ou d'un   
    swap de change ou de devises

la livraison de devises étrangères au profit du résident, résultant 
de l’exercice par celui-ci de l'achat d'une option d’achat de 
devises, de l’échéance d’un contrat d'achat à terme sec de 
devises de type forward ou de l'échéance d'un swap de change 
ou de devises, doit s’effectuer conformément aux dispositions de 
la réglementation des relations financières extérieures des Etats 
membres de l'UEmOA, relatives aux opérations commerciales et 
financières visées à l'Article 3 ci-dessus.
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les devises étrangères reçues par un résident, résultant de 
l’exercice par celui-ci de l'achat d'une option de vente de devises, 
de l’échéance d’un contrat de vente à terme sec de devises forward, 
ou de l'échéance d'un swap de change ou de devises, doivent être 
rapatriées et cédées à la bCEAO, suivant les mêmes procédures 
que celles prévues par les dispositions de la réglementation des 
relations financières extérieures des Etats membres de l'UEmOA, 
relatives aux opérations commerciales et financières visées à 
l'Article 3 ci-dessus.

les sommes cédées peuvent être exprimées dans la devise du 
contrat ou dans toute autre devise convertible.

TITRE  III

DE LA COUVERTURE DU RISQUE DE PRIX SUR LES 
MATIERES PREMIERES OU LES PRODUITS DE BASE 

Article 6 : Nature des transactions autorisées

les résidents sont autorisés à effectuer, sur les marchés organisés 
ou de gré à gré de matières premières ou de produits de base, les 
transactions sur instruments dérivés, ci-après :

achat et vente de contrats à terme ; –

achat d’options de vente sur contrats à terme ; –

achat d’options d’achat sur contrats à terme. –

les transactions peuvent être conclues avec une banque 
intermédiaire agréé installée dans l'UmOA ou avec un non-
résident, notamment un établissement de crédit étranger.

lorsque la transaction est conclue avec une banque intermédiaire 
agréé, celle-ci est tenue d’assurer la couverture simultanée du 
risque de prix qu’elle encourt, par une transaction conclue avec 
un établissement de crédit étranger.

Article  7  :  Nature des matières premières et des produits de 
base sous-jacents

les matières premières et les produits de base visés sont constitués 
notamment1 par des produits alimentaires et animaux vivants 
(viandes, poissons, céréales, légumes et fruits, café, cacao...), 

1- Pour plus de détails sur la classification des produits, voir la Classification type pour le  
Commerce international (CtCi), établie par la Conférence des nations Unies sur le Commerce 
et le développement (CnUCEd).
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des matières brutes non comestibles (cuirs et peaux, graines 
et fruits oléagineux, caoutchouc, bois...), des combustibles 
minéraux (pétrole, gaz naturel), des produits chimiques, des 
métaux et minéraux.

les achats de contrats à terme et les achats d’options d’achat sur 
contrats à terme ne peuvent porter que sur des matières premières 
et des produits de base importés par le résident concerné.

les ventes de contrats à terme et les achats d’options de vente sur 
contrats à terme ne peuvent porter que sur les matières premières 
et produits de base exportés par le résident concerné.

Article  8  :  Dénouement des transactions

En cas de dénouement par compensation d’un contrat à terme, 
les résidents sont autorisés à effectuer une transaction, en sens 
inverse, par l’achat ou la vente d’un nombre identique de contrats 
pour le même terme, correspondant au montant de la position 
initiale. 

lorsque la transaction est conclue avec une banque intermédiaire 
agréé établie dans l'UmOA, celle-ci est tenue d’assurer la couverture 
simultanée du risque de prix qu’elle encourt, par une transaction 
conclue avec un établissement de crédit étranger.

le résident ayant acheté une option de vente ou une option d’achat 
sur contrat à terme, peut exercer ou abandonner son option.

TITRE  IV

DOCUMENTATION

Article  9  :  Documents à fournir aux intermédiaires agréés

les résidents sont tenus de fournir aux banques intermédiaires 
agréés auprès desquelles ils ont domicilié leurs opérations de 
règlements d'importation et d'exportation de biens et services, 
ainsi que les opérations d'emprunt à l'étranger et de constitution 
d'investissements directs étrangers à leur profit, copies des 
documents contractuels des transactions sur instruments 
dérivés effectuées conformément aux dispositions de la présente 
instruction.

En outre, ils doivent rendre compte aux banques intermédiaires 
agréés concernées, du dénouement des transactions réalisées.
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Article  10  :  Conservation des documents   

les banques intermédiaires agréés sont tenues de conserver les 
documents visés à l'Article 9 ci-dessus, pendant la durée prévue 
par la réglementation en vigueur en la matière. 

Elles doivent rendre compte à la direction chargée des finances 
Extérieures et à la bCEAO, des transactions dont elles ont été 
informées ou qu'elles ont conclues avec un résident, conformément 
aux dispositions des instructions ci-après : 

instruction n°01/07/2011/RfE du 13 juillet 2011 relative à  –
l'exécution des règlements avec l'étranger ou avec les non-
résidents ;

instruction n°02/07/2011/RfE du 13 juillet 2011 relative à la  –
domiciliation et au règlement des importations ;

instruction n°03/07/2011/RfE du 13 juillet 2011 relative à  –
la constitution des dossiers de domiciliation d'exportation et 
à leur apurement.

TITRE  V

 DISPOSITIONS FINALES 

Article  11  :  Entrée en vigueur

la présente instruction abroge toutes dispositions antérieures 
traitant du même objet. 

Elle entre en vigueur le 20 juillet 2011.

fait à dakar, le 13 juillet 2011

le gouverneur par intérim,

Jean-Baptiste COMPAORE




