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Avant-propos

« Nous ne rendrons pas les faibles plus forts en
rendant les forts plus faibles. Cela s'applique
également a I'économie. Si I'Allemagne était moins
compétitive, la zone euro dans son ensemble serait
perdante, car on produirait moins. » Cet homme sage
est Mario Draghi, président de la Banque centrale
européenne de 2011 a 2019, qui décrit le défi auquel
sont confrontés les décideurs politiques dans une
union monétaire composée de pays a différents
stades de développement économique et confrontés

a des chocs différents.

Pendant son mandat, la stabilité
de la zone euro a été remise en
question par la crise de la dette
souveraine européenne, exacerbée
par l'élargissement des écarts de
compétitivité entre les membres du
nord et du sud de I'Union.

Parrapportal’expérienceeuropéenne,
I'intégration  économique et Ia
convergence de la croissance en
Afrigue sont encore plus difficiles en
raison non seulement de la multitude
de stades de développement
auxquels se trouvent les pays, mais
aussi de plusieurs autres défis qui
se chevauchent. Il s'agit notamment
de la taille de I'Union africaine, qui
compte 55 pays, et de la coexistence
de régimes de change et d'accords
monétaires différents. Par exemple,
le franc CFA a favorisé la stabilité

des prix mais a sapé la compétitivité
des pays membres du CFA en Afrique
occidentale et centrale. Il pourrait
compromettre le processus de
convergence régionale et la mise en
ceuvre de la Zone de libre-échange
continentale africaine (ZLECAf).

En pratique, I'ajustement
automatique dont bénéficient les
pays soumis a des régimes de taux de
change flottants pourrait conduire
a une dévaluation compétitive
et compromettre davantage
I'intégration économique pendant la
mise en ceuvre de la zone de libre-
échange continentale africaine. Bien
que la ZLECAf ait été présentée
comme un facteur de changement
en raison de son potentiel a accélérer
la transformation structurelle des
économies régionales et a stimuler




le commerce extra- et intra-africain,
sa réussite dépend des autorités
monétaires africaines. Elles doivent
s'engager a créer un écosysteme
financier qui favorise la convergence
macroéconomique et  catalyse
I'injection de capitaux pour stimuler
la diversification des sources de
commerce et de croissance.

Tel est le sens du numéro spécial de
la revue CIAT (Contemporary Issues
in African Trade and Trade Finance),
tout au long duquel d'éminents
contributeurs passent en revue
les taux de change existants et les
accords monétaires, en accordant
une attention particuliere au
franc CFA, héritage monétaire du
colonialisme francais en Afrique. lls
donnent un apercu des réformes
monétaires qui devraient étre
menées pour maximiser |'impact de
la ZLECAf sur le développement et
approfondir l'intégration régionale.
Ce dernier point est particulierement
important dans le contexte actuel
d'émergence de risques croissants
de fragmentation, qui ont conduit les
décideurs politigues du monde entier
a reconsidérer le réle des taux de
change et de la politique monétaire
en tant gu'outils de compétitivité.

Helen Epstein du Bard College
présente le franc CFA et évoque
I'économie politique de la zone
monétaire ainsi que ses implications
entermesdeprospérité, decroissance
économique et de transformation
structurelle.

Ndongo Samba Sylla se penche sur
I'un des aspects les plus importants
du franc CFA, a savoir la garantie
francaise de convertibilité de la
monnaie, qui a survecu a plusieurs
réformes, y comprislatransitiond’'une
parité avec le défunt franc francais a
une parité avec l'euro. Ce document
propose une évaluation approfondie
du fonctionnement des réserves
CFA de I'Afrique francophone dans le
compte d'opérations.

Hippolyte Fofack et Ali Zafar
étudient la  compétitivité  des
pays du franc CFA et concluent a
une surévaluation de la monnaie
commune. lls montrent que Ia
coexistence de régimes de taux de
change fixes et flottants pourrait
compromettre la mise en ceuvre de la
ZLECAf, et en particulier la recherche
d'une convergence régionale, si des
réformes appropriées ne sont pas
menées pour favoriser I'intégration
monétaire et atténuer le risque de
dévaluation compétitive.

Le Brexit est un autre changement
géopolitique qui a créé a la fois
des opportunités et des défis pour
les pays africains. La sortie du
Royaume-Uni de I'Union douaniere
européenne a également permis de
reprendre le contréle des préférences
commerciales accordées aux pays
en développement, en réduisant ou
en supprimant les taux des droits
de douane sur les importations en
provenance des pays éligibles au
Royaume-Uni. Brian Sturgess, de
I'université de Buckingham, se penche

sur les implications potentielles
des systemes de préférences
commerciales sur les relations post-
Brexit entre le Royaume-Uni et
I'’Afrique a I'ere de la ZLECAT.

Comment, alors, I'arrangement
monétaire du franc CFA, qui a assuré
la stabilité des prix au détriment de
la croissance, devrait-il étre réformé
pour accélérer la transformation
structurelle et approfondir
I'intégration régionale afin d'atténuer
I'exposition des pays membres a des
chocs négatifs récurrents sur les
termes de |'échange des produits
de base ?

Théophile Azomahou, del'Université
Clermont Auvergne, plaide en faveur
d'une plus grande synergie entre
les deux zones monétaires du franc
CFA afin de maximiser 'impact sur le
commerce et le développement de
leur patrimoine monétaire commun a
I'ere de ZLECAf.

Ali Zafar plaide pour une évolution
du systeme afin de mieux répondre
aux deéfis, y compris la fréquence
croissante des chocs négatifs et
des flux de capitaux, ainsi que les
changements durables dans la
structure des échanges des pays
membres de la zone CFA vers I'Asie.
Cette évolution pourrait inclure le
passage a un autre cadre de taux
de change, qui permettrait une plus
grande flexibilité monétaire tout
en renforcant la compétitivité des
pays membres.

Une politique monétaire efficace
et réactive a toujours été la clé de
la croissance et du développement
économique. Dans une région ou
la plupart des pays manquent de
marge de manceuvre budgétaire,
la politique monétaire est encore
plus importante, non seulement
pour accélérer la diversification des
sources de croissance et réduire les
écarts de compétitivité, mais aussi
pour faire de la ZLECAf en Afrique
la vague qui portera la croissance
globale et accélérera la convergence
régionale.

Les articles de ce numéro spécial
réiterent I'importance de la politique
monétaire  pour la  croissance
et lintégration effective dans
I’économie mondiale, et présentent
des options pour accélérer la
convergence monétaire et stimuler
la compétitivité des pays membres
dans le cadre de la zone de libre-
échange continentale africaine. Je
les recommande vivement a nos
lecteurs attentifs et a tous ceux qui
s'intéressent a la politique monétaire
et au développement de I'Afrique.

Professeur Benedict Okey Oramah
Président d’Afreximbank et
Président du Conseil d’Administration
Banque Africaine d’'Import-Export




La main de fer du franc CFA!

Helen Epstein

Professeure invitée de droits de I'homme et de santé publiqgue mondiale au

Bard College

Cette monnaie datant de I'époque
coloniale limite la liberté économique
des pays africains qui l'utilisent et
les soumet a l'autorité continue de la
France.

Quel est le probleme de I'Afrique ?
Parmi les 25 pays les plus pauvres
du monde, 21 se trouvent en Afrique
subsaharienne. Les rues bondées
et les marchés paralleles de Dakar a
Mombasa fourmillent de marchands
ambulants qui vendent des bougies,
des piles, des allumettes, des jouets,
des préservatifs, des gobelets en
plastique, des robes de mariée en
nylon, des faux bijoux et autres
importations bon marché mais la
region, elle, ne produit pratiquement
rien. 40 % des composants des
téléphones Samsung sont fabriqués
au Vietnam, un pays jadis pauvre et
déchiré par la guerre. Aucun n'est
fabriqué en Afrique, alors méme
que certains des matériaux servant
a leur production sont extraits des
mines de la région. Les usines, les
sociétés de prestation de services et
autres industries modernes y sont
rares. De nombreux pays d'Afrique
affichent une croissance économique

spectaculaire de 6 ou 7 % mais cela
ne profite en grande partie qu'a une
toute petite élite, principalement dans
le secteur de l'extraction de pétrole
et de minerais et les bénéficiaires
de marchés publics trés lucratifs et
souvent obtenus par la corruption.?

Les pays du Sahel, [I'étendue
aride située le long de l'extrémité
méridionale du Sahara, qui englobe
le Mali, le Burkina Faso, le Niger et
le Tchad, figurent parmi les plus
instables au monde. lls sont déchirés
par les attaques terroristes, les
enlevements et les massacres
perpétrés par les djihadistes et
ont connu plusieurs coups d’Etat
couronnés de succes et pas moins
de 13 tentatives depuis 2010.
Cependant, ces pays comptent
également 135 millions de citoyens
ordinaires qui tentent de vivre dans
la dignité, d'élever leurs enfants et
de ne pas mourir prématurément.
Pres de 80 % d’entre eux vivent avec
moins de deux dollars par jour. Les
enfants sahéliens ont presque 30
fois plus de risques de mourir que
les enfants d’'Europe occidentale,
principalement a cause de Ia

1. Cet article a été publié dans le Review of Books du New York Times du 26 mai 2022 et est reproduit avec I'accord de

I'auteur et de I'éditeur.

2. J'aimerais remercier Hippolyte Fofack pour les discussions que nous avons eues concernant le franc CFA.
Le systeme CFA a été créé dans les années 1940, avant que I'un des pays membres ne prenne son indépendance et le
franc CFA a été ancré au franc jusqu’a I'adoption de I'euro par la France en 1999.

malnutrition et de maladies faciles a
soigner telles que la pneumonie et la
diarrhée et les petits garcons vont,
en moyenne, a |'école pendant 3 ans,
les petites filles encore moins.

En Afrique en général et dans le
Sahel en particulier, la pauvreté
nous concerne tous. Chague année,
des millions de migrants fuient, bien
souvent pour rejoindre I'Europe, ou
des politiciens nationalistes attisent
les braises de la colere populiste
qui gronde a leur encontre afin
de promouvoir leurs programmes
d’'extréme droite. Parmi ceux qui
restent, I'état islamique, Boko Haram
et Al-Qaida trouvent de nouvelles
recrues enthousiastes dont les
activités  terroristes ont attiré
les armées américaine, italienne,
francaise, allemande et belge dans
la région. Dans le méme temps, le
groupe Wagner, une milice liée a
I'Etat russe, assiste maintenant les
armées du Nigeria, du Tchad, du
Soudan et d'autres pays, créant ainsi
un échiquier opposant, dans cette
néo guerre froide, les forces alliées a
I'occident et celles alliées a la Russie,
aux quatre coins du continent.
Aprés le coup d’Etat au Mali en
2021, le groupe Wagner a éteé invité
a s'implanter dans le pays et les
troupes francaises qui s’y trouvaient
sont parties.

La pauvreté et [linstabilité de
I'’Afrique sont généralement
attribuées a des causes propres au
continent : corruption, mauvaise

gestion, surpopulation et manque
de  savoir-faire  entrepreneurial.
« Le changement doit venir
principalement de lintérieur », a
écrit I'économiste spécialiste du
développement  d'Oxford,  Paul
Collier, dans The Bottom Billion : Why
the Poorest Countries Are Failing and
What Can Be Done About It (2007).

Avec d'autres, I'auteur appelle a une
augmentation de l'aide étrangere,
a la formation des soldats de la
paix et de personnel militaire, a un
appel a la foi chrétienne, au planning
familial, a [I'éducation des filles,
a des moustiquaires pour lutter
contre le paludisme, a de nouvelles
incitations économiques, et a bien
d'autres choses encore. Mais comme
des graines qu'on aurait semées
dans les terres arides du Sahel, ces
propositions, méme lorsqu’elles ont
étémisesen ceuvre, n‘ont pasréussia
produire une croissance économique
soutenue et significative.

Deux nouveaux livres, le premier
intitulé  « La derniere monnaie
coloniale de [I'Afrique » par la
journaliste francaise Fanny Pigeaud
et I'économiste sénégalais Ndongo
Samba Sylla et le second intitulé «
The CFA Franc Zone » de l'ancien
fonctionnaire de la Banque mondiale,
Ali Zafar, traitent d’'un facteur que
la plupart des experts négligent

le systeme CFA, une structure
monétaire qui régit les économies
de 14 pays africains, pour la plupart
d’'anciennes colonies francaises. Les




pays africains en difficulté ne sont
pas tous soumis au systeme CFA,
mais comme le montre Ali Zafar de
maniere concise, ceux qui le sont
ont tendance a avoir des taux de
croissance économique plus faibles,
des taux de pauvreté plus élevés et
une corruption plus répandue que les
autrespaysafricains. Enpourcentage
du PIB, ils investissent moins dans
les services publics et accordent
aux entreprises beaucoup maoins de
crédit privé. Les pays africains qui
ne sont pas membres de la zone
CFA sont soumis a des conditions
similaires, quoique légerement moins
draconiennes, imposeées par le FMI, de
sorte que le systeme CFA illustre de
maniere particulierement évidente
un probleme qui touche [I'Afrique
subsaharienne dans son intégralité.

Les pays CFA, a savair le Mali, le Niger,
le Sénégal, le Togo, le Cameroun, le
Tchad, la Cote d'lvoire, la République
centrafricaine, la  Guinée-Bissau,
la Guinée équatoriale, le Congo-
Brazzaville, le Gabon et le Burkina
Faso, utilisent une monnaie, le
franc de la Communauté financiere
africaine ou franc CFA, dont la valeur
est fixée a 656 pour un euro.’ La
valeur de pratiguement toutes les
autres monnaies mondiales fluctue
en fonction de facteurs tels que la
situation économique du pays et
les crises politiques, notamment
les guerres. Les banques centrales
des pays riches, comme la Réserve
fédérale américaine, la Banque
d’Angleterre et la Banque de France,
ajustent également la valeur de

leur monnaie en augmentant ou en
réduisant les taux d'intérét ou en
imprimant de nouveaux billets de
banque. En cas d'urgence, comme
une sécheresse ou une pandémie,
les pays dont la monnaie est flexible
peuvent imprimer de l'argent pour
aider la population et les entreprises
a survivre et pour assurer le
fonctionnement des services publics,
comme lont fait les Etats-Unis
lorsque la pandémie de COVID-19
s'est declarée.

Les pays de la zone CFA, eux, ne
peuvent pas. Depuis sa création, le
francCFAasubiplusieursdévaluations
brutales et douloureuses, mais sa
valeur est restée inchangée d'une
année sur lautre. Cela garantit
que l'argent que ces pays pauvres
utilisent pour acheter du pétrole et
payer les intéréts des préts accordés
par le FMI et dautres banques
internationales conserve sa valeur.
Cependant, cela empéche également
leurs gouvernements d'utiliser le
systéeme monétaire pour lever des
fonds afin d'améliorer les soins de
santé, I'éducation, les transports, le
réseau électrique et d'autres biens
publics susceptibles de favoriser le
développement. Les projets de loi
de Joe Biden sur les infrastructures
et sur la reconstruction seraient
inconcevables dans ces pays.

Le systeme CFA élimine presque
totalement l'inflation, qui peut
étre désastreuse pour les pauvres.
Pourtant, certains économistes
affrment que les  économies

3. Voir Ty McCormick, « The Paradox of Prosperity, » Foreign Policy, 4 octobre 2017.
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africaines peuvent en fait tolérer
des taux d'inflation plus élevés que
les économies occidentales. Alors
qu'une inflation élevée a tendance
a étre néfaste dans les pays riches
ou la plupart des citoyens sont des
consommateurs, des taux d’inflation
allant jusqu’a 12 % sont associés a la
croissance économique dans les pays
pauvres ou la majorité des citoyens
sont des producteurs, parce qgu'ils
baissent les prix des exportations.
Les dévaluations stratégiques ont
aidé des pays comme le Vietnam,
ou un dollar vaut désormais 23 000
dongs, a rester compétitifs.

Pour défendre le franc CFA, The
Economist note qu'« au cours des 50
dernieres années, I'inflation a été en
moyenne de 6 % en Cote d’lvoire, qui
utilise le franc CFA, mais de 29 % au
Ghana voisin », ou il n'est pas utilisé.

Ce que The Economist ne mentionne
pas, c'est qu'aujourd’hui, seuls 13 %
des Ghanéens vivent dans I'extréme
pauvreté, contre pres de 30 % des
Ivoiriens. Le Ghana a également
bénéficié  de  beaucoup  plus
d’'investissements directs étrangers
que la Cbte d’lvoire, méme si sa
monnaie n'‘est pas instantanément
convertible en euros, comme I'est
le franc CFA. Cette convertibilité
facile est aussi un handicap : entre
1970 et 2010, la Coéte d'lvoire a
perdu environ 40 milliards de dollars
a cause de la fuite des capitaux, ce
qui signifie que le peu de revenus
gagneés dans le pays a été beaucoup
moins consacré au développement.

Selon ['économiste des Nations
unies, Janvier Nkurunziza, garder
cet argent en Cote d’lvoire aurait pu
accélérer la réduction de la pauvreté
de 10 % par an.

La valeur du franc CFA est gérée
par deux banques régionales,
la Banque centrale des Etats de
I'’Afrigue de ['Ouest (BCEAO) qui
définit la politique monétaire du
Bénin, du Burkina Faso, de Guinée-
Bissau, de Cote d’lvoire, du Mali, du
Niger, du Sénégal et du Togo, et la
Banque des Etats d’Afrique centrale
(BEAC) qui joue un role identique
pour le Cameroun, la République
centrafricaine, le Tchad, la Guinée
équatoriale, le Gabon et le Congo-
Brazzaville. Lorsque les réserves
monétaires d’'un pays diminuent, par
exemple en raison d'une baisse de
la valeur des exportations ou d'une
crise nécessitant une augmentation
des  dépenses  publiques, les
banques régionales ordonnent a
son gouvernement de réduire les
dépenses publiques et de resserrer
le crédit. Cela signifie qu'au moment
précis ou un pays a besoin d'argent
pour amortir les effets d'un choc, il
n'est pas en mesure d'en lever.

Pour maintenir le taux de change,
les banques régionales veillent
également a ce que les banques
commerciales des pays CFA fixent
des conditions d'emprunt strictes,
avec des taux d'intérét élevés et des
exigences de garantie importantes
pour les préts aux entreprises. En
conséquence, les banques du Niger,
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I'un des pays les plus pauvres du
monde, prétent de I'argent a des taux
d'intérét pouvant aller jusqu’'a 27 %
; selon I'USAID, seulement 1 % de la
population a accés au financement
d'une institution de prét formelle.

L'an dernier, j'avais espéré me rendre
au Niger pour mieux comprendre
ce que c'était que de vivre dans un
systeme financier aussi restrictif.
A cause de la pandémie, il m'a été
impossible de voyager, jai donc
organisé des entretiens vidéo avec
une douzaine de Nigériens d’origines
diverses qui ont témoigné de la facon
dont l'absence de crédit avait été
désastreuse pour eux.

Rahanna, agée de trente-cing
ans, tenait un stand de nourriture
rentable dans lequel elle vendait
des beignets frits et de la bouillie
de millet dans la ville agricole de
Madarumpha. En 2017, les crigquets
ont déferlé, dévorant des champs
entiers en l'espace d'une seule nuit.
Les marchés se sont presque vidés et
les prix de ce quirestaitont grimpé en
fleche. Pour maintenir son activité,
Rahanna a emprunté de I'huile, du
kérosene et d'autres fournitures a
un grossiste, mais celui-ci a exigé
le remboursement avant méme la
reprise de son activité. Elle a supplié
pour obtenir un délai afin de réunir
les fonds mais il a refusé et quelques
jours plus tard des agents de la force
publigue se sont présentés a sa
porte et lui ont pris tout ce qu’elle
possédait : vétements, ustensiles

de cuisine, lit. Alors que la famine
s'installait, plusieurs membres de la
famille de Rahanna ont succombé a la
maladie ; une simple fievre peut vous
tuer lorsque vous étes mal nourri.

Aujourd’hui, Rahanna vit dans une
décharge d'un bidonville de Niamey,
la capitale du Niger. Elle a construit
une petite cabane avec des sacs
en plastique et d'autres déchets et
gagne environdeuxdollars parjouren
triant des tas d’'ordures pour trouver
du plastique qu'elle vend ensuite a
des entreprises de recyclage. Elle
peut envoyer une partie de cette
somme a sa famille a Madarumpha.
Lorsque je lui ai parlé, elle souhaitait
rentrer chez elle et reprendre son
activité, mais elle avait besoin de 40
dollars pour rembourser sa dette. (je
lui ai envoyé l'argent nécessaire par
la suite).

Abdulahi dirigeait l'une des plus
grandes agences de voyages du
Niger, organisant des déplacements
en avion pour des ONG, des
équipes sportives et des agences
gouvernementales. Il m'a raconté
qu'en 2016, il avait remporté un
contrat avec le gouvernement pour
transporter trois mille pelerins a La
Mecque pour le Hajj annuel, mais
que, pour des raisons complexes, le
gouvernement avait décidé d'annuler
ce contrat. Malheureusement, |l
avait déja affrété un avion, engagé
I'équipage et réservé I'hébergement
des pelerins, le tout avec des
acomptes non remboursables qui
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s'élevaient a plus d'un million de
dollars. En attendant I'indemnisation
du gouvernement, il avait obtenu un
autre contrat pour l'achat de billets
d'avion pour I'équipe nationale de
football. Ayant perdu la quasi-totalité
de son capital dans le fiasco du Hadj,
il avait emprunté de l'argent a une
connaissance et avait acheté les
billets bien a l'avance et a un bon prix.
Un prét bancaire aurait été assorti
d'un taux d'intérét de 18 %, et d’'une
garantie qu'il ne possédait pas, et
aurait nécessité plusieurs semaines,
si ce n'est plusieurs mois. En fait, la
connaissance d'Abdulahi travaillait
pour une agence de voyages rivale,
et elle a exigé le remboursement du
prét avant que I'équipe de football
ne paie Abdulahi. Au Niger, on peut
étre emprisonné pour dettes, et
Abdulahi a passé six mois en prison.
Presque toutes les personnes qu'il y
a rencontrées avaient également été
emprisonnées pour dettes.

Entre 2010 et 2017, pres d'un million
de migrants ont quitté [I'Afrique
subsaharienne pour I'Europe. Les
effets du changement climatique
sur les communautés agricoles ont
été largement mis en cause, mais
selon Jesse Ribot, géographe a
I'université américaine, qui étudie ces
communautés depuis des décennies,
la sécheresse, les criquets et autres
catastrophes naturelles ne sont
pas les principales raisons pour
lesquelles les gens quittent le Sahel.
Le réchauffement de la planéete crée
déja des conditions météorologiques
instables, mais le Sahel est devenu

plus vert au cours des dernieres
décennies, car les sécheresses
séveres des années 1970 et 1980
se sont atténuées et de nouvelles
méthodes de sylviculture ont été
introduites.

Comme la famille Joad dans Les
raisins de la colére de John Steinbeck,
les pauvres du Niger sont ruinés non
pas a cause de la nature mais bien
a cause des banquiers. Ce roman
s'ouvre avec l'arrivée des « hommes
des propriétaires » qui informent la
famille Joad qu’ils sont chassés des
terres sur lesquelles ils travaillent
depuis plusieurs générations. Tom
Joad parlemente avec les hommes
des propriétaires afin qu'ils les
autorisent a rester. La sécheresse ne
durera pas éternellement, explique-t-
il ; si seulement ils pouvaient alterner
les cultures, ils rendraient peut-étre
du sang a la terre et le cours du
coton va sGrement flamber. « On ne
peut pas attendre encore un peu ?
» Nous ne pouvons pas compter la-
dessus, ont répondu les hommes des
propriétaires. La banque, le monstre,
« a besoin de profits. Si le monstre
arréte de grandir, il meurt. »

Chague année, I'Europe consacre
environ 25 milliards de dollars a
I'aide au développement en Afrique,
et les FEtats-Unis et dautres
donateurs injectent des milliards
supplémentaires. Une grande
partie de cet argent est consacrée
a la formation professionnelle, a la
création de petites et moyennes
entreprises, a l'agriculture durable
et a dautres projets visant a
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stimuler  l'activité ~ économique.
Malheureusement, les résultats
sont souvent décevants. La plupart
des projets soutenus par le Fonds
fiduciaire de I'UE pour I'Afrique ont
créé tres peu d'emplois, selon son
propre site web. Cela s'explique
notamment par le fait que les projets
sont généralement gérés par des
Européens, qui ne se rendent que
rarement sur place. Par exemple, un
projet de transformation de noix de
cajou soutenu par I'UE au Mali s'est
effondré lorsque I'équipement est
tombé en panne et que les noix de
cajou se sont gatées. Les Maliens
n‘ont rien pu faire parce que les
finances étaient controlées par
des gestionnaires européens dont
I'attention étaitailleurs. Lesmarchés
et les chaines d'approvisionnement
volatiles de [I'Afrique ne peuvent
étre négociés que par des personnes
ayant un intérét personnel dans la
réussite d'une entreprise. Comme les
économistes soviétiques l'ont appris
a leurs dépens, la planification d’en
haut fonctionne rarement.

Si le systeme CFA est si onéreux,
pourquoi les dirigeants africains
ne le suppriment-ils pas ? Comme
le démontrent Pigeaud et Syllg,
beaucoup ont essayé et lont
payé cher, parfois au péril de leur
vie. La main de fer de la France

sur ses anciennes colonies et ses
complots souvent mortels contre
des dirigeants africains populaires
de gauche ont été richement
documentés par des auteurs tels
que Francois-Xavier Verschave® et
dans le film Francafrique (2010) de
Patrick Benquet. Pigeaud et Sylla
démontrent que la préservation du
CFA a été une motivation cruciale
pour la France dans ces complots.

Les problemes ontcommencé tres tot
dans le processus de décolonisation.
Enao(t 1958, deuxmoisavantlaprise
d’'indépendance, le futur président
de la Guinée-Conakry, Ahmed Sékou
Touré, a déclaré au président francais
Charles de Gaulle qu'il souhaitait
que la Guinée reste dans le systeme
CFA, mais qu'il voulait aussi que
I’économie soit moins soumise au
contrdle de la France afin que son
gouvernement puisse conclure des
accords commerciaux indépendants.
La France a refusé de négocier. En
septembre, par référendum, les
Guinéens se sont massivement
prononcés contre l'adhésion a la
Communauté francaise, une alliance
d’'anciennes colonies francaises qui
a tres vite été abandonnée. Des
I'annonce du résultat, les Francais
ont retiré les réserves monétaires
de la Guinée, réduit les pensions des
soldats ayant participé a la Seconde

4. Voir La Francafrique : Le plus long scandale de la République (Paris ; Stock, 1998).

5. La France s’est également immiscée dans des pays non-CFA riches en pétrole ou elle a contribué a soutenir José
Eduardo dos Santos dans les années 1990 et au Nigeria ou elle a soutenu les rebelles biafrais a la fin des années 1960,
prolongeant ainsi un conflit qui a coGté la vie a plus d’un million de personnes, principalement des enfants, a cause de
lafamine. En 1967, I'armée francaise a installé, au Gabon, un pays riche en pétrole, le président Omar Bongo sans tenir
d’élections et au Congo-Brazzaville, la société francaise Elf, qui s'appelle maintenant Total, a été accusée d'armer des
forces loyales a Denis Sassou Nguesso face a celles de Pascal Lissouba, qui avait pourtant été légitimement élu, ce qui

avait engendré plusieurs années de guerre civile.
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Guerre mondiale et commencé a
démanteler le réseau électrique. lls
ontméme tenté de bloguerl'adhésion
de la Guinée a I'ONU.

Les négociations sur le CFA se
sont poursuivies pendant deux
ans, jusqu'a ce que, en 1960,
Touré crée une nouvelle banque
centrale guinéenne et lance une
nouvelle monnaie guinéenne. La
France a réagi en soutenant des
mercenaires locaux pour menacer
son régime et en déversant de faux
billets de banque guinéens dans
I'économie, provoquant de fait son
effondrement. La paranoia de Touré
s'en est trouvée exacerbée et il s'est
lancé dans un programme de torture
et d'assassinat a grande échelle, en
particulier d’intellectuels soupconnés
de travailler pour la France.

Le Mali a connu une situation
similaire lorsque le président Modibo
Keita, préoccupé par le fait que le
CFA étouffait la diversification de
I'économie, a lancé un nouveau
franc malien en 1962. D’autres
pays membres du CFA ont restreint
leurs échanges avec le Mali et
les commercants maliens ont
organisé des manifestations devant
'ambassade de France, scandant «

VivelaFrance!Vive de Gaulle!'»llsont
été arrétés, accusés de collusion avec
la France — ce qui était probablement
le cas — et emprisonnés. Certains
auraient été torturés et assassinés.

Au Togo, a la méme époque, le
président Sylvanus Olympio, diplomé
de la London School of Economics et
ancien directeur d'Unilever-Togo, a
également demandé plus de flexibilité
dans I'émission de crédits. Dans
un premier temps, les Francais ont
refusé, mais en septembre 1962, ils
ont semblé disposés a I'accepter, et
un accord entre le Togo et la France
pour la création d'un nouveau franc
togolais et d'une banque centrale a
été conclu. Toutefois, cet accord n'a
jamais été mis en ceuvre.

Quatre mois plus tard, en janvier
1963, le président Olympio a été
abattu par des soldats togolais
ayant servi dans I'armée francaise.
Le ministre de I'Intérieur d'Olympio a
accusé la France d’avoir commandité
son assassinat.

Lesarchivesfrancaisesetameéricaines
a ce sujet restent fermées.®

En 1987, l'assassinat du président
du Burkina Faso, Thomas Sankara,
pourrait également avoir été en

6. Pour en savoir plus sur I'assassinat de Sankara, voir Howard W. French, « Enemies of Progress, » The New York

Review, 7 octobre 2021.

7. La nature opaque du systeme CFA a également permis a la France d’économiser une petite fortune en colts de
I’énergie. La plupart des pays achetent le pétrole, le gaz et I'uranium en dollars sur les marchés mondiaux mais la France
peut répondre a bon nombre de ses besoins énergétiques directement aupres de pays CFA producteurs de pétrole et
d’'uranium, évitant ainsiles frais engendrés par les transactions libellées en dollars. La France négocie également des
contrats de concession secrets pour certaines matieres premieres, par exemple I'uranium du Niger et les cacahuétes
du Sénégal, et les obtient a des prix largement inférieurs a ce qu’ils auraient été sur le marché libre. La France produit
par exemple environ 70 % de son électricité grace a ses centrales nucléaires qui sont principalement alimentées par
de I'uranium provenant du Niger et extrait par Areva, la multinationale francaise. Le Niger fournit ainsi pres de 30 %
de I'uranium d’Areva mais ne percoit qu’environ 7 % des sommes versées par la multinationale aux pays producteurs.
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partie motivé par sa critique du franc
CFA ;7 la veuve de Sankara a accusé
la France d’'étre complice de sa mort.

Le président du Niger, Hamani Diori,
et le président de Coéte d'lvoire,
Laurent Gbagbo, tous deux critiques
a I'égard du CFA, ont également été
renversés avec l'aide de la France,
respectivement en 1974 et en 2011.

Peu de ces chefs d’Etat anti-CFA
étaient des démocrates exemplaires,
mais la menace constante de
I'ingérence francaise et l|'entrave
a |'économie de leurs pays que
constitue le systeme CFA ont sans
doute contribué a favoriser leur
tendance a recourir a la répression.
En tout état de cause, les amis des
Francais qui ont pris le pouvoir a
leur place ont également bafoué
les droits de leurs peuples en toute
impunité, et certains continuent de le
faire aujourd’hui.

Le systeme CFA strict, avec ses
restrictions sur les dépenses
publiques et les préts bancaires,
peut sembler étre un bon moyen de
contréler la corruption notoire en
Afrique mais cela ne fait qu'empirer
les choses. Dans la plupart des
pays d’Afrique subsaharienne, il est
pratiquement impossible de survivre
sans subir I'extorsion, la corruption
et les paiements illéegaux pour
bénéficier de services publics tels
que les soins de santé et I'éducation,
qui sont censés étre gratuits. De tels
comportements sont facilités par

des fonctionnaires qui pratiquent
le favoritisme dans l'attribution des
contrats et des emplois, inventent
des retraités fantémes ou de faux
percepteurs d'impdts et créent de
fausses pénuries pour extorquer des
pots-de-vin, falsifientdesdocuments
officiels tels que les passeports,
les diplomes de meédecine et les
attestations d’examen, et facilitent
la « fuite » de biens tels que des
stéthoscopes, voire des échographes
dans les hopitaux. Le Sahel est
aujourd’hui une plaque tournante
du trafic de stupéfiants et méme de
bébés a adopter.

« Les transactions corrompues ont
leurs codes et leurs regles pratiques,
leur décorum et leur étiquette »,
écrivent les anthropologues Giorgio
Blundo et Jean-Pierre Olivier de
Sardan dans « Everyday Corruption
and the State: Citizens and Public
Officials in Africa » (2006). Il faut
soudoyer la sage-femme sous
peine de mourir en couches ; il faut
soudoyer le fonctionnaire si l'on
veut étre retenu pour un contrat
; il faut payer un tribut au chef si
I'on veut bénéficier de projets de
développement.

Les gens se plaignent rarement parce
que tout le monde comprend que
la corruption maintient |'écheveau
des relations qui permet d'éviter la
misere. Sil'enseignante ou la policiere
sous-payée n'acceptait pas de pots-
de-vin, elle ne pourrait pas nourrir ses
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enfants; sile juge riche ne faisait pas
de méme, il ne subviendrait pas aux
besoins de sa grande famille élargie et
des autres personnes qui dépendent
de Iui pour payer les soins de santé
d'urgence, les frais de scolarité, les
fonds nécessaires a la création d'une
entreprise et d'innombrables autres
dépenses. Dans ces sociétés, il est
honteux pour une personne riche
d’avoir des parents pauvres. Lorsque
I'agence de voyages d’Abdulahi était
florissante, il m'a expliqué qu'il faisait
vivre directement une quarantaine
de personnes, plus les personnes qui
dépendaient d’elles, et ainsi de suite.

Le politologue Jean-Francois Bayart
a comparé les relations de corruption
interconnectées et interdépendantes
de I'Afrique a des rhizomes, un vaste
et unique réseau souterrain de
racines qui nourrit toute une forét
de bambous ou de gingembres par
exemple. Ce gu’il n'a pas mentionné,
c’'est que le rhizome de la corruption
s'étend a la France elle-méme.

Des enquéteurs francais ont révélé
que des dictateurs du Gabon et
d'autres Etats de la zone CFA riches
en pétrole avaient versé des pots-
de-vin a des hommes politiques
francais, dont les anciens présidents
Jacques Chirac et Nicolas Sarkozy.
Apres avoir été renversé par un
coup d’Etat soutenu par la France,
Jean-Bedel Bokassa, qui se faisait
appeler empereur de la République
centrafricaine, a révélé qu'en 1973,
il avait offert a Valéry Giscard

d’'Estaing, alors ministre francais des
Finances (et plus tard président), une
« plaquette de diamants » en guise
de cadeau d'anniversaire.

Giscard a affirmé les avoir vendus et
avoir faitdondelasommeaunhopital
de la République centrafricaine.

Lopposition au systeme CFA s'est
accrue ces dernieres  années,
entrainant des manifestations de
rue dans de nombreux pays. En
Afrique de I'Ouest, des entreprises
appartenant a des Francais ont
vu leurs vitres brisées et des
batiments incendiés. Pour détourner
I'indignation populaire, le président
francais Emmanuel Macron et le
dirigeant ivoirien Alassane QOuattara
ont annoncé en décembre 2019
un plan de réforme du systeme
CFA dans huit pays d'Afrique de
I'Ouest, dont le Niger, la Cote d'lvoire
et le Sénégal. Jusqu'alors, 50 %
des réserves monetaires de ces
pays étaient détenues dans des «
comptes d'opérations » au sein du
Trésor francais, un arrangement
apparemment profitable pour la
France.

Par exemple, en 2014, la France a
versé aux pays CFA unintérétde 0,75
% sur leurs comptes d’'opérations, un
chiffre bien loin du taux de base en
vigueur en France, qui se situait alors
entre 0,92 % et 2,38 %. Les Africains
ontdonc, danslesfaits, payélaFrance
pour qu'elle conserve leur argent. |l
estpossible quelaFrance ait réinvesti
cet argent et empoché le profit. Nous
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n'en sommes pas sdrs car la politique
francaise interdit la divulgation
de cette information, méme aux
dirigeants des pays dont l'argent a
été utilisé. Les gouvernements de
la zone CFA n’étaient pas non plus
autorisés ainvestir cetargentailleurs
ou a l'utiliser comme garantie pour
des préts. C'est comme si cet argent
appartenait a la France. Parfois, les
intéréts dérisoires que les Africains
recevaient étaient transformés en
préts au développement, que les
pays devaient ensuite rembourser a
la France.®

Le Wall Street Journal a salué
les  réformes  Macron-Ouattara
lorsqu’elles ont été annonceées il y
a trois ans, mais d'autres les ont
percues comme faisant partie d'un
plan diabolique de la France. La
valeur du franc CFA est toujours liée
a l'euro et les préts bancaires sont
toujours aussi difficiles a obtenir. Les
réserves monétaires de I'Afrique de
I'Ouest ne sont plus détenues par le
Trésor francais, mais personne ne
sait exactement ou elles se trouvent,
ni si elles rapportent quelque
chose, et si oui c'est effectivement
le cas, combien. Pour le dollar, la
livre et l'euro, ces informations
sont publiques, mais lorsque jai
demandé aux responsables de la
BCEAO a Paris et a Dakar, au Sénégal,
ou se trouvaient les réserves CFA
de l'organisation et combien elles
rapportaient, je n‘ai recu aucune
réeponse.

Dans«lLazonedufrancCFA», AliZafar
présente une nouvelle alternative
au systeme CFA. Les détails sont
complexes, mais l'essentiel est
que les pays de l'actuelle zone CFA
pourraient étre divisés en groupes
ayant des économies similaires — par
exemple, les producteurs de pétrole
dans un groupe et les importateurs
de pétrole dans un autre. Chaque
groupe aurait sa propre monnaie,
dont la valeur fluctuerait par rapport
aux autres monnaies mondiales.
Ces fluctuations seraient gérées
par les économistes africains de
maniere a avantager leur groupe de
pays. Linflation pourrait augmenter
quelque peu, maisdes prétspluslibres
ouvriraient des opportunités, de
sorte que les économies pourraient
croitre et que moins d’entrepreneurs
comme RahannaetAbdulahifiniraient
dans des décharges ou en prison.
La survie d'un plus grand nombre
d’entreprises pourrait entrainer une
augmentation de l'assiette fiscale,
ce qui permettrait d'accroitre les
investissements publics dans les
infrastructures et, partant de
la, d'attirer les investissements
étrangers. C'est en substance ce qui
s'est passé en Allemagne apres la
Seconde Guerre mondiale et en Chine
dans les décennies quiont suivi 1980,
lorsque le créditbon marché astimulé
I'expansion de toute |'économie.

L'augmentation des recettes fiscales

permettrait également a I'Etat de
mieux rémunérer les enseignants, la

8. Voir Morten Bgas, Abdoul Wakhab Cissé et Laouali Mahamane, « Explaining Violence in Tillabéri: Insurgent
Appropriation of Local Grievances?, » The International Spectator, Vol. 55, n® 4 (décembre 2020).
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policeetlesinfirmieres, ce quipourrait
réduire la corruption. La population
pourrait se sentir suffisamment forte
pour affronter les fonctionnaires et
les institutions corrompus, comme
I'ont fait Upton Sinclair, Ida Tarbell et
d’'autres muckrakers au cours de I'ere
progressiste aux Etats-Unis.

Ce scénario optimiste est
évidemment purement théorique,
mais il est extrémement dangereux
de continuer a ne rien faire. Les
coups d'Etat militaires en Afrique de
I'Ouest sont en partie motivés par la
colere populaire face a l'incapacité
des gouvernements civils a endiguer
la montée de la violence djihadiste,
malgré I'énorme aide militaire
ameéricaine et européenne. Il n'est
pas certain que les putschistes
réussissent, mais il est peut-étre
temps d'envisager le probleme sous
un autre angle.

Linjustice est l'un des principaux
moteurs du recrutement des
djihadistes. Au Niger, par exemple, les
rangs de I'Etat islamique regorgent
d’éleveurs dont les animaux ont été
capturés en toute impunité par des
soldats, des policiers et des milices,
certains soutenus par les forces
francaises. Les tribunaux nigériens,
sous-financés et corrompus, sont
critiqués.  Les  tribunaux gérés
par I'Etat islamique administrent
une justice sévere mais sont
généralement considérés comme
plus équitables et moins corrompus

que les tribunaux gouvernementaux.
Si le gouvernement nigérien
disposait des ressources nécessaires
pour payer et discipliner comme
il se doit ses propres forces de
securite, et pour gérer un systeme
judiciaire moins corrompu, les jeunes
pourraient trouver le djihadisme
moins attrayant. La suppression
du systeme CFA - et les contraintes
d'austérité similaires imposées par
le FMI a d'autres pays - ne conduira
peut-étre pas a un cycle vertueux
de croissance économique et de
réduction de la corruption et de
la violence, mais les populations
africaines assiégées n'ont rien a
perdre a voir si tel est le cas.
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Le mythe de la garantie francaise de la
convertibilité du franc CFA : dimension
politique et économique

Ndongo Samba Sylla

Résumeé : La majorité des experts considerent comme acquise I'idée selon laquelle
les banques centrales émettrices du franc CFA bénéficient d'une « garantie
illimitée » de la part du Trésor francais. Cet article soutient que cette soi-disant
garantie est un « mythe commode » qui légitime I'ingérence du gouvernement
francais dans les affaires économiques et monétaires des pays africains. Certains
des avantages politiques et économiques que la France retire de cette supposée
« garantie » y sont évoqués, tout comme les contraintes que cela engendre pour
les pays de la zone CFA, surtout le choix d'un ancrage a I'euro qui ne saurait étre
justifié par des raisons purement économiques.

Mots-clés : franc CFA, convertibilité, régime de change, privilege exorbitant, zone

du franc, union monétaire

Classification JEL : F31, F54, F55, N17, 023, 024

1. Introduction

« La garantie de la valeur du franc
CFA est [..] une absurdité logique »
Joseph T. Pouemi

A sa naissance en 1945, le franc
des colonies francaises d'Afrique
(ou franc CFA) avait cours dans
I'empire colonial francais en Afrique
subsaharienne. Il a survécu a la
vague d’indépendances des pays
africains dans les années 1960 et
a la majorité des bouleversements
économiques et  géopolitiques
survenus ensuite a travers le monde.
Sur l'ensemble du continent, la
décolonisation monétaire a impliqué
I'adoption de monnaies nationales
par les nouveaux Etats indépendants

et le démantelement progressif des
zones monétaires coloniales (la zone
sterling, la zone peseta, la zone
escudo, la zone monétaire belge).

Les pays francophones au sud du
Sahara ont fait exception a cette
tendance, car la plupart d'entre eux
ont maintenu leur appartenance a
la zone franc (Mensah, 1979). En
effet, la France a conditionné leur
acces a l'indépendance a la signature
d’'accords de coopération portant
sur des domaines de souveraineté
tels que les matieres premieres, le
commerce extérieur, la défense, la
monnaie, etc.! Certains pays, comme
la Guinée en 1958, la Mauritanie
et Madagascar en 1973, ont pu

22

quitter la zone franc. Pour les autres
anciennes colonies francaises
d’Afrique occidentale et centrale,
le Togo et le Cameroun, une longue
histoire de cooptation politique des
élites justifie encore I'utilisation du
franc CFA (Pigeaud et Sylla 2021a).

Ces derniéres années, les
manifestations populaires contre le
franc CFA ont alimenté les débats
économiques sur ses avantages
et ses inconvénients, ainsi que sur
son impact distributif. Cet article
n'‘aborde pas cette question. Nous
abordons ici la question relativement
peu explorée de la « garantie de
convertibilité illimitée ». En effet,
de nombreux experts semblent
considérer comme acquis le point
de vue selon lequel les banques
centrales qui émettent le franc CFA
bénéficient d'une garantie illimitée
de la part du Trésor francais. Cet
article soutient que cette soi-disant
« garantie » est un mythe commode
qui légitime 'ingérence permanente
du gouvernement francais dans les
affaires économiques et monétaires
des pays africains apres leur
accession a I'indépendance.

Cedocumentsecomposede 6 parties.
La partie suivante décrit brievement
le fonctionnement du systeme CFA,
les avantages gu'il est censé offrir a
la France et les récentes évolutions
dans ce domaine. La troisieme
partie montre que la « garantie »
francaise n'existe qu'en principe
puisque le systeme CFA a été congu

de telle sorte gu'il la rend superflue.
La quatrieme partie montre que les
banques centrales de la zone franc
mettent des ressources financieres
a la disposition du Trésor francais
alors que ce dernier est suppose leur
fournir une « garantie ». La cinquieme
partie souligne le fait que lI'ancrage
du franc CFA a l'euro est le corollaire
de cette garantie et qu'a ce titre, il
n'a aucune justification économique
valable. La derniere partie sert de
conclusion a cette réflexion.

2. Le systéme du franc CFA

Lacronyme CFA désigne deux
dénominations, a savoir le franc de
la « Communauté financiere africaine
» et le franc de la « Coopération
financiere en Afrique centrale ».
Le premier est émis par la Banque
centrale des Etats de I'Afrique de
I'Ouest (BCEAO) pour les 8 pays
qui composent ['Union monétaire
ouest-africaine (UMOA) créée en
1962 : Benin, Burkina Faso, Cote
d’lvoire, Mali, Niger, Sénégal, Togo et
Guinée-Bissau, une ancienne colonie
portugaise qui I'a intégrée en 1997.
Le second est émis par la Banque des
Etats de I’Afrique centrale (BEAQ)
pour les 6 pays qui composent
la  Communauté économique et
monétaire de [I'Afrique centrale
(CEMACQ), a savoir le Cameroun, la
République centrafricaine, le Tchad,
le Gabon, la République du Congo et
la Guinée équatoriale, une ancienne
colonie espagnole qui a intégré ce
groupe en 1985.

1. Pour en savoir plus sur ses accords de coopération, voir le Journal officiel de la Communauté. Recueil des actes et
Informations, 15 aolt et 15 décembre 1960, République francaise.
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Ces 14 pays, auxquels s'ajoutent les
Comores, constituent la zone franc
en Afrique. Les billets de banque
en francs CFA sont imprimés par la
Bangue de France, tandis que les
pieces de monnaie en francs CFA
sont fabriquées par la Monnaie de
Paris. Selon un cadre de la Banque
de France, la BCEAO et la BEAC sont
« les deux principaux clients de la
Banque de France hors zone euro et
représentent plus de 40 % et méme
pres de la moitié de sa charge future.
[Ce sont] des clients importants pour
I'avenir de cette activité en France »
(Pigeaud et Sylla, 2020).

Quatre  principes  régissent e
fonctionnement du franc CFA (et
du franc comorien). Le premier est
I'ancrage au franc francais, qui a
été remplacé par l'euro en 1999. Le
deuxieme principe est la liberté de
transfert des capitaux et desrevenus
entre les deux blocs CFA et la France
d’'une part, et a l'intérieur de chaque
bloc d'autre part. Le troisieme
principe concerne la « garantie de
convertibilité illimitée » du Trésor
francais, c'est-a-dire la promesse du
Trésor francais de préter a la BCEAO
et a la BEAC les montants souhaités
en euros lorsque le niveau de leurs
réserves de devises est insuffisant.

Il s'agit d'un engagement budgétaire
qui releve des prérogatives du
gouvernement francais, par
oppositionaun éventuelengagement

monétaire qui impliquerait la Banque
de France. En contrepartie de
cette garantie, la BCEAO et la BEAC
disposent de représentants francais
dansleursinstances, quicontrélentla
politique monétaire etde changeavec
un droit de veto, autrefois statutaire,
aujourd’hui  implicite. En  effet,
pour les décisions impliquant des
modifications statutaires, 'unanimité
des membres est requise au sein du
Comité de politique monétaire et du
Conseil d'administration. Une autre
contrepartie est l|'obligation, pour
la BCEAO et la BEAC, de déposer
la moitié de leurs réserves de
change sur un compte d'opérations,
compte spécial du Trésor francais,
conformément au quatrieme
principe, a savoir la centralisation
des réserves de change.®

Ce dispositif institutionnel, qui
date de la période coloniale, a été
concu a lorigine pour servir les
intéréts métropolitains. Parmi les
avantages incontestables de la
zone franc, on peut citer l'acces a
des déboucheés privilégiés et stables
pour les entreprises francaises et la
garantie qu'elles peuvent rapatrier
leurs capitaux et leurs revenus sans
risque de change et de transfert. La
France peut également acheter ses
importations en provenance de la
zone franc dans sa propre monnaie,
ce qui lui permet d'économiser
ses réserves de change et de

2. Jusqu'au milieu des années 1970, elles étaient tenues de déposer 100 % de leurs réserves de change aupres

du Trésor francais. Depuis, avec l'africanisation de ces deux banques centrales et |la délocalisation de leur siege
respectivement a Yaoundé et Dakar, le taux de dép6t obligatoire a été abaissé a 65 %. Depuis 2005 (pour la BCEAQO)
et 2007 (pour la BEAQ), il a de nouveau été abaissé pour atteindre 50 %. Pour en savoir plus, voir Guillaumont et

Guillaumont (2017) et Pigeaud et Sylla (2021a).
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soutenir indirectement la valeur
de sa monnaie. Cet avantage a été
particulierement important pendant
la période du franc, une monnaie
relativement instable qui a subi dix
dévaluations entre 1948 et 1986. En
outre, la France gagne des devises
grace a ses éventuels excédents
commerciaux avec les pays de la zone
CFA et aux dépdts obligatoires des
réserves de change de ces pays dans
les comptes d'opérations/aupres du
Trésor francais (Conseil économique
et social, 1970). En résumé, la France
jouit, dans les limites de la zone franc,
d’'une sorte de privilege exorbitant.

Au fil des décennies, la domination
monopolistique de la France et de
ses banques sur les économies
de I'UMOA et de la CEMAC s'est
progressivement érodée du fait de la
libéralisation du commerce mondial et
de I'intensification de la concurrence
internationale.  Cependant,  ces
évolutions ne semblent pas avoir
altéré l'appétit des Francais pour le
systeme CFA. Selon les estimations
les plus récentes, 49 % des
entreprises francaises opérant dans
la zone franc la considerent comme
« un atout extrémement favorable
pour les affaires ». Pour 47 % d’entre
elles, il s'agit d'un « plus, sans étre
déterminant par rapport a d'autres
facteurs ». Seules 4 % la considerent
comme un handicap (Gaymard, 2019,
222). Lerapportdu ministere francais
des Affaires étrangeres qui cite ces
chiffres prévoit avec optimisme
que la zone franc ne disparaitra pas
de sitdt : « Ainsi, le scénario le plus

probable n'est pas son abandon,
mais la poursuite de ses mutations »
(Gaymard, 2019, 63).

En revanche, les populations
africaines sont de plus en plus
critiques a I'égard des relations
monétaires privilégiées avec la
France. Outre l'acronyme FCFA qui
leur rappelle ses origines coloniales,
elles se demandent pourquoi la
France est représentée au sein des
instances de la BCEAO et de la BEAC,
pourquoi cette derniere doit déposer
une partie de ses réserves de change
aupresduTrésorfrancais, et pourquoi
elles confient a la Banque de France
le soin de fabriquer leurs billets
de banque. Par exemple, selon un
sondage réalisé par Afrobarometre
(2019), les deux tiers des Togolais
pensent que le franc CFA profite
principalement a la France et qu'il
devrait étre supprime.

En décembre 2019, dans un contexte
de critiques croissantes, la France,
ainsi que la Cote d’lvoire, ont décidé
de modifier le fonctionnement du
systeme CFA en Afrique de I'Ouest.
La BCEAO elle-méme semble avoir
été informée en méme temps que
le grand public. Comme le note un
rapport  parlementaire  francais,
I'annonce de cette réforme a Abidjan
par les présidents Emmanuel Macron
et Alassane Quattara « a surpris tout
le monde : les élus, les opérateurs
économiques, la Banqgue centrale
et la population » (italique ajouté)
(Mbaye, 2020, 26).

Cette réforme a mis fin a I'obligation
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pour la BCEAO de déposer la moitié
de ses réserves de change aupres du
Trésor francais. En lieu et place des
représentantsfrancais, une personne
est désignée par la France et les
pays de 'UMOA. En contrepartie, le
gouvernement francais a fait adopter
des mesures qui lui permettent de
continuer a surveiller et a contréler la
politique monétaire et de change de
la BCEAQ en vertu de sa garantie, et
de faire revenir ses représentants en
cas de crise.

Lannonce, par Monsieur Ouattara
et le président Macron, que le franc
CFA en Afrique de I'Ouest serait
rebaptisé éco en juin 2020 était peu
crédible. Pour des raisons techniques
et juridiques, le délai était trop
court pour permettre I'introduction
d'une nouvelle unité de compte.
De plus, « éco », abréviation de
ECOWAS (Economic Community of
West African States en anglais et
Communauté économique des Etats
de I'Afrique de I'Ouest en francais),
est le nom choisi par la CEDEAQ pour
son projet de monnaie régionale
unique pour 15 pays, dont les huit
pays de 'UMOA.

En principe, ces derniers ne peuvent
pas utiliser cette appellation car
aucun d’entre eux ne remplit encore
les criteres d'entrée dans la future
zone monétaire de la CEDEAO.
La tentative des pays du CFA de
s'approprierlenomd’éco, en violation
de la feuille de route de la CEDEAO,
a été critiquée par le président
nigérian Muhammadu Buhari. « C'est
un sujet de préoccupation qu'un

peuple avec lequel nous souhaitons
entrer dans une union prenne des
mesures importantes sans nous
faire confiance pour discuter. » Sans
confiance, a-t-il poursuivi dans un fil
Twitter daté du 23 juin 2020, « nos
ambitions pour une Union monétaire
stratégique en tant que bloc de la
CEDEAQO pourraient tres bien étre
sérieusement compromises. »

En réalité, la réforme Macron-
Ouattara est plus administrative que
monétaire. Elle n'a pas mis finau franc
CFA, comme I'a laissé entendre une
partie de la presse internationale.
Lancrage a l'euro a été maintenu,
de méme que le contréle juridique
et politique de la France sur I'UMOA,
formalisé par un nouvel accord de
coopération et une convention de
garantie (Pigeaud et Sylla, 2021b).

3. Le mythe de la « garantie »
francaise

La«garantie de convertibilitéillimitée
» constitue la principale justification
juridigue de la position dominante et
des prérogatives de la France au sein
du systeme CFA. Sans cette garantie,
le gouvernement francais aurait eu
beaucoup de mal a justifier son réle
de gardien monétaire pour la plupart
de ses ex-colonies au sud du Sahara.

Cette garantie est rendue superflue
par les regles auxquelles la BCEAO
et la BEAC sont soumises (Tinel,
2016). Dans le cadre de leur accord
monétaire avec le gouvernement
francais, elles doivent chacune
maintenir un ratio de couverture
des émissions monétaires (c'est-
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a-dire le rapport entre le total des
réserves officielles de change et la
base monétaire) d’au moins 20 %. En
dessous de cette limite, elles doivent
resserrer leur politique monétaire
et tenter de reconstituer leur stock
de réserves de change. Ce systeme
d'alerte permet ainsi de prévenir
un éventuel déclenchement de la
garantie du Trésor frangais. Dans la
pratique, les deux banques centrales
maintiennent  généralement des
ratios de couverture de I'émission
monétaire relativement élevés.

Sur la période 1960-2022, cette
garantie n'a été activée pour la
BCEAO et la BEAC qgu'au cours
des années 1980 (Veyrune, 2007,
7-8). A cette époque, les pays
africains connaissaient en effet une
crise de la dette. La crainte d'une
dévaluation du franc CFA, a laquelle
la France s’'était opposée malgré les
recommandations du FMI, a alimenté
la fuite des capitaux de la zone franc.
Lesdécouvertsaccordés parle Trésor
francais a la BCEAO et a la BEAC
s'inscrivent dans ce contexte. Dans
le cas de la BCEAQO, ils représentaient
une moyenne annuelle d'environ
100 millions de dollars (32 milliards
de francs CFA) entre 1980 et 1989
(BCEAO, 2000, 41), un chiffre
relativement insignifiant comparé
a une fuite de capitaux hors de la
zone franc estimée a 2,2 milliards de
dollars (750 milliards de francs CFA)
pour 1988 et 1989 uniquement (van
de Walle, 1991, 395).3

En 1994, la France aurait pu utiliser
sa garantie pour empécher la
dévaluation du franc CFA, quelle a
décidé de concert avec le FMI, malgré
I'opposition de la plupart des chefs
d’'Etat africains. Leffet immédiat de
la dévaluation de 50 % du franc CFA
par rapport au franc francais a été de
porter les ratios de couverture des
émissions monétaires a plus de 90
% (BCEAO, 2000, 41). Les mesures
d’'appui du gouvernement francais
pour atténuer les conséquences de
cet ajustement nominal brutal se
sont autofinancées, puisque la valeur
en francs CFA du budget du ministere
francais de la Coopération a doublé
du jour au lendemain.

La nature supposée de la garantie
francaise n'a pas échappé a
I'attention d’hommes  politiques
et d'économistes africains avertis.
Dans un ouvrage consacre a ce sujet,
Mamadou Diarra, ancien directeur de
I'Office des changes du Sénégal, fait
remarquer :

« Si garantie il y a, on se demande
pourquoi cette limite a été fixée a 20
%, puisque l'intervention monétaire
ne devrait survenir que lorsque
les avoirs extérieurs des Etats
tombent a zéro. La véritable garantie
monétaire ne peut entrer en jeu qu’a
partir de ce moment. En effet, tant
qu’'un individu a encore un solde
créditeur sur son compte courant,
le banquier ne lui accordera aucune
aide. » (Diarra, 1972, 13-14)

3. Lauteur utilise les taux de change (moyens) historiques pour convertir les francs CFA en dollars pour la période

considérée. Voir par exemple : https://fxtop.com/
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Les fonctionnaires francais eux-
mémes reconnaissent que cette
garantie n'a pas été utilisée au
cours des trois dernieres décennies.
« Le pari est gu’il en sera de méme
a lavenir » selon un rapport
parlementaire francais (Mbaye, 2020,
84). Pour sa part, le FMI a noté dans
un rapport sur la CEMAC qu'« il existe
une incertitude quant a la capacité
du Trésor francais, lui-méme intégré
dans les regles plus larges de la zone
euro, a fournir une telle garantie
a grande échelle pour une période
indéfinie » (Zamaroczy, Fleuriet et
Gijon, 2018, 37).

En fait, la France dispose de deux
garanties qui lui  permettent
d'échapper a sa garantie de
convertibilité. D'une part, elle peut
s'assurer que la BCEAO et la BEAC
constituent des stocks de réserves
de change suffisants parce qu'elle
est représentée au sein de leurs
instances et parce qu'elle détient
habituellement la moitié de leurs
réserves de change. A cet égard,
il convient de noter que 72 % du
stock d'or monétaire de la BCEAO
est déposé a la Banque de France
(BCEAQO, 2022, 43). Deuxiemement,
au lieu de jouer son réle contractuel
de préteur en premier ressort, la
France peut toujours faire appel
au FMI lorsque les pays de la zone
CFA rencontrent des problemes de
balance des paiements, c'est-a-
dire lorsqu’il y a un besoin objectif
d’activer sa garantie.

La garantie francaise n’'étant pas
effective, la BEAC et la BCEAO sont
généralement obligées de constituer
des stocks de réserves de change
relativement importants pour
maintenir 'ancrage a l'euro. Elles
y parviennent de deux manieres

par le rationnement du crédit
intérieur (faible croissance de la base
monétaire) et par I'émission, par les
Ftats, de titres de dette en devises
qui offrent souvent des rendements
tres supérieurs a ceux applicables a
leurs réserves de change. Le rapport
2019 du FMI sur I'UMOA fait un
constat similaire :

« Entre début 2017 et fin 2018,
la BCEAO a réduit son volume
de refinancement aux banques
d’environ 24 %. La liquidité régionale
s'est néanmoins progressivement
ameéliorée dans le sillage des euro-
obligations émises par la Cote d'lvoire
et le Sénégal [..] qui ont conduit
a une réduction substantielle des
émissions d'obligations souveraines
sur le marché régional » (FMI,
2019, 4).

En effet, en 2018, la Cote d’lvoire
et le Sénégal ont émis des euro-
obligations de diverses échéances
offrant des rendements compris
entre 4,75 % et 6,75 % (Bonizzi,
Laskaridis et Griffith, 2020, 41-42) qui
ont contribué a accroitre les réserves
de change de la BCEAO, lesquelles
étaient a leur tour partiellement
détenues aupres du Trésor francais
pour des taux inférieurs a 1 %.
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4. Un systéme avantageux pour le
Trésor francais

Comme les soldes des comptes
d'opérations de la BEAC et de la
BCEAO ont été créditeurs pendant
5 des 6 dernieres décennies de
la période post-indépendance, il
s'ensuit que les pays africains ont
généralement mis des ressources
financieres a la disposition de leur
garant, le Trésor francais. Lune des
rares publications a avoir abordé
la question de [l'utilisation de ces
réserves de change par le Trésor
francais est un rapport du Conseil
économique et social frangais datant
de 1970.

Ce rapport notait que « les soldes
créditeurs des comptes d'opérations
constituent l'une des ressources
utilisées par le Trésor francais pour
financer les engagements résultant
des découverts dans I'exécution des
lois de finances et de 'amortissement
de la dette publique » (Conselil
économique et social, 1970, 208). En
d'autres termes, les financements
mis a disposition par la BCEAO et la
BEAC pourraient étre utilisés par le
Trésor francais pour financer son
déficit public. En 2019, ce constat a
été confirmé par un responsable du
Trésor francais : « Ce qui est vrai,
C'est que ces sommes [sur le compte
d’'opérations], qui sont tres limitées,
atténuent tres marginalement le
volume de la dette émise chaque
année par |'Etat, puisque de facto
elles sont détenues en cash sur le
compte de I'Etat » (Deutsche Welle,

2019).

Lesréserves de change de la BEAC et
delaBCEAQO aupresdu Trésor francais
sont relativement marginales
par rapport au stock de la dette
publique francaise, qui s'amortit sur
un horizon long. En revanche, elles
sont relativement importantes par
rapport au déficit public francais, un
indicateur beaucoup plus pertinent.
Elles représentaient 15 % du déficit
public francais en 2017 (Pigeaud
et Sylla, 2020) et plus du double de
I'aide publique au développement
officiel de la France a [I'Afrique
subsaharienne en 2016 (Pigeaud et
Sylla, 202143, 96).

Bien s(r, le gouvernement francais
n‘a aucune difficulté pour se
financer. Il peut sans doute se
passer des réserves de change des
pays africains, méme s'il semble
en tirer parti. En 2021, alors que le
Parlement francais s'apprétait a
ratifier la réforme Ouattara-Macron,
Jérébme Bascher, rapporteur de la
commission des finances du Sénat
francais, notait candidement : « Sur
les réserves de change détenues
par le Trésor francais, pendant
longtemps, le Trésor, et donc la
République francaise, a gagné de
I'argent sur la rémunération des
dépbts » (Sénat, 2021).

Méme en labsence d'avantages
financiers, les prérogatives associées
a la garantie permettent au Trésor
francais d'exercer un contrdle
politique important sur les pays CFA.
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En effet, le systeme du franc CFA
peut étre utilisé pour mettre au pas
les dirigeants des pays membres qui
sont en conflit avec le gouvernement
francais. La facon habituelle d'utiliser
le systeme CFA est d'organiser un
embargo financier : restreindre
I'acces du gouvernement dissident
a ses comptes bancaires a la banque
centrale, ou arréter le refinancement
du systeme bancaire national et les
opérations financieres avec le monde
extérieur. Ce fut dailleurs le cas
pour le gouvernement de Laurent
Gbagbo en 2011 en Cote d’lvoire et
début 2022 pour le gouvernement
d’Assimi Goita au Mali. Ces mesures
répressives constituent une
violation des textes qui régissent le
fonctionnement de la BCEAO et de
I'UMOA (Pigeaud et Sylla, 202143, 96-
97 ; Pigeaud et Sylla, 2022).

Le systeme CFA, épée de Damocles
potentielle  sur les dirigeants
dissidents, a la vertu de ne pas
engendrer de colts de gestion
importants pour le Trésor francais.
En effet, les taux d'intérét qu'il offre
aux dépodts de la BEAC et de la BCEAO
ont souvent été négatifs en termes
réels (c'est-a-dire que les taux
d’'intérét nominaux sont inférieurs
a linflation). Comme I'a observé
I'économiste camerounais Joseph
Tchundjang Pouemi (2000) au début
des années 1980, cela signifie que
ces deux banques centrales ont, en
termes réels, rémunéré le Trésor
francais pour qu'il détienne en leur
nom une partie de leurs réserves de
change.

Aprés la grande crise financiere,
les politiques monétaires non
conventionnelles  (assouplissement
quantitatif, politiques de taux
d'intérét nul) se sont souvent
traduites par des rendements réels
négatifs d'une année sur lautre.
Les actifs détenus sur les comptes
d'opérations  étaient rémunérés
sur la base du taux de la facilité de
prét marginal de la BCE, qui est
passé de 5,25 % en juillet 2008
a 0,25 % en mars 2016. Compte
tenu des rendements réels négatifs
enregistrés entre 2010 et 2013, les
pays de la zone CFA ont négocié avec
le gouvernement francais un taux
plancher de 0,75 % (Pigeaud et Sylla,
2021a).

Dans le cas de la BCEAO, suite a la
cléture de son compte d'opérations,
ce taux plancher ne s’applique plus.
On peut penser qu'il n'était plus
rentable pour I'Etat francais de payer
un taux d'intérét de cette ampleur
dans un contexte ou il pouvait
émettre de la dette a des tauxnuls ou
négatifs sur les marchés. Des lors, la
BCEAO a investila majeure partie des
avoirs qgu'elle détenait auparavant
sur le compte d'opérations dans des
instruments de dette souveraine
libellés en euros (BCEAQO, 2022, 45-
49). Faute de transparence, on ne
saurait exclure a priori I'hypothese
que ces avoirs aient quitté la
poche gauche du Trésor francais
pour atterrir dans sa poche droite
selon  différents  arrangements
contractuels, ou médiatisés par
le marché.
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5.l'ancrageal’euro,unarrangement
politique

Un point souvent négligé dans
les discussions sur les régimes de
change souhaitables pour les pays
CFA est que Paris ne peut fournir
une « garantie » que dans sa propre
monnaie. En d'autres termes, tant
que les pays africains s’en tiendront
a la garantie francaise, ils devront
se contenter de l'ancrage a l'euro.
L'ancrage a l'euro et la garantie sont
deux facettes d'une méme piece.

Lancrage du franc CFA a leuro
s'expligue  essentiellement  par
des considérations politiques,
notamment par la volonté de la
France de maintenir a tout prix la
zone franc et de continuer a exercer
son influence en faisant valoir son
réle de garant.

La zone franc aurait pu disparaitre
avec la dévaluation de 1994. A
I'époque, il est clairement apparu
que le degré de surévaluation du
franc CFA variait considérablement
d'un pays a l'autre. Par conséquent,
un taux de dévaluation uniforme de
50 % n’était pas économiquement
justifié, comme I'ont souligné certains
économistes du FMI (Parmentier et
Tenconi, 1996). Une telle décision
était une « prime au laxisme et a la
mauvaise gestion macroéconomique
» (Conte, 1994, 36) mais c’était le
prix a payer pour maintenir la zone
franc. En conséquence, certains
pays se sont vu imposer des niveaux
d’inflation plus élevés et wune

augmentation du poids de leur dette
extérieure en francs CFA.

Labandon du franc pour leuro a
partir de 1999 était également
I'occasion de mettre fin a la zone
franc ou de la réformer. A I'époque,
de nombreux économistes africains
avaient déconseillé l'ancrage du
franc CFA a l'euro, craignant une
perte d’autonomie monétaire et
de compétitivité plus importante
gu'auparavant (Ben Hammouda et
Kassé, 2001). lls n'ont cependant
pas été écoutés. La France a pris
sur elle de négocier avec ses voisins
européens l'ancrage du franc CFA
a l'euro. Le compromis trouvé a
été formalisé dans la décision du
Conseil de I'Union européenne du 23
novembre 1998% qui place depuis
lors les francs CFA et comorien sous
la double tutelle de la France et des
autorités politiques et monétaires de
la zone euro (Pigeaud et Sylla, 20213,
76-79).

Il va sans dire que le choix opéré
jusqu'a présent en faveur de
I'ancrage a I'euro n'a pas été motive
par des considérations économiques
telles que la corrélation entre les
cycles économiques, la structure
des échanges et l'identification de la
monnaie de référence pour les flux
commerciaux et financiers.

Les cycles économiques de la zone
euro ne sont pas néecessairement
synchronisés avec ceux des pays de
la zone franc, qui dépendent souvent
de I'évolution des prix des matieres

4. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A31998D0683
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premieres (Coburger, 2021). Avec
I'euro comme ancrage nominal, les
pays de la zone franc héritent de la
politique monétaire rigide de la BCE,
qui s'est principalement concentrée
sur le maintien d'une inflation faible.
Un tel cadre macroéconomique n'est
pas adapté au contexte des pays en
développement, dont la population
est majoritairement jeune, et qui
doivent donner la priorité a la
transformation structurelle de leurs
économies.

De méme, I'évolution des relations
commercialesentrelazoneeuroetles
pays de la zone franc démontre toute
la nécessité de se désolidariser de
I'euro. Entre 2012 et 2020, les parts
de la France (13-14 %) et de la zone
euro (34 %) dans les importations
de 'UMOA sont restées relativement
stables. En revanche, leurs parts
respectives des exportations de
I'UMOA ont reculé, passant de 7,1 a
4,9 % pour la France et de 24,3 a 20
% pour la zone euro. Ce recul relatif
est compensé par l'augmentation
des exportations vers des pays
européens n'appartenant pas a la
zone euro.

Cest par exemple le cas de la
Suisse qui est devenue la principale
destination des exportations de
'UMOA en Europe. Sa part est
ainsi passée de 12,1 a 24,5 % entre
2012 et 2020 (BCEAO, 2021, 35-
36). Notons au passage que la
part actuelle de la France dans les
importations de I'UMOA (13-14 %)

est quatre a cing fois plus élevée que
sa part des exportations mondiales
(2,8 %) (CNUCED, 2021). A ce titre, la
parité fixe peut étre vue comme une
forme de préférence commerciale
vis-a-vis des produits de la zone euro
dans la mesure ou cela implique que
les pays de la zone CFA renoncent a
utiliser le taux de change comme un
instrument susceptible d'accroitre
leur compétitivité  tarifaire et
d'absorber les chocs.

QOutre la géographie changeante des
relations commerciales des pays
CFA avec le reste du monde, il y a
I'aspect crucial de I'espace monétaire
dans lequel ils évoluent. Les pays
de la zone CFA ont choisi l'euro
comme ancrage nominal, méme si les
produits qu'ils exportent sont libellés
en dollars américains, tout comme
la plupart de leurs importations.
lls souffrent de devoir garantir un
« privilege exorbitant » a la France
dans un monde dominé par le «
privilege exorbitant » du dollar. Il en
résulte inévitablement un grand
écart monétaire. Les pays de la zone
CFA se trouvent en permanence en
porte-a-faux par rapport aux cycles
commerciaux et financiers mondiaux
induits par le dollar ameéricain.
Lorsque I'euro s'apprécie par rapport
au dollar, comme ce fut le cas entre
2002 et 2008, les pays de la zone CFA
perdent leur compétitivité en termes
de prix. Par contre, lorsque l'euro se
déprécie, comme cela a été le cas au
coursdelapérioderécente, lespaysde
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la zone CFA gagnent en compétitivité
en termes de prix nominaux, mais
souffrent de l'inflation importée et
du poids accru de la dette libellée en
dollars et exprimée en francs CFA.

L'inadéquation de I'ancrage du franc
CFA a l'euro est particulierement
évidente dans le cas des cing pays
producteurs de pétrole de la CEMAC.
Le prixdu pétrole étant fixé endollars,
la plupart des exportateurs de
pétrole operent sur la base d'un taux
de change flottant (Russie, Norvege,
etc) ou optent pour un panier de
devises (Libye, Koweit) lorsqu'ils
ne sont pas sur un taux de change
fixe avec le dollar (Arabie saoudite,
Qatar, etc). Les pays de la CEMAC
sont les seuls pays producteurs de
pétrole au monde a maintenir une
parité fixe avec l'euro. En général,
en dehors des 14 pays de la zone
CFA et des Comores, il n'y a que 10
autres pays dans le monde dont la
monnaie est rattachée a l'euro (Sao
Tomé-et-Principe, Cap-Vert et huit
pays européens, principalement
des petits pays comme le Kosovo,
le Monténégro et Saint-Marin) (FMI,
2022, 10-11).

En vertu de I'accord de coopération
et de la convention de compte
d'opérations entre les pays de la
CEMAC et le gouvernement francais,
la BEAC est tenue de déposer la
moitié de ses réserves de change
aupres du Trésor francais. Ces dépots
étant effectués en euros, la BEAC
doit souvent convertir une part
importante de sesréserves en dollars
américains sur le marché des changes

de Paris. Ilne fait aucun doute que cela
crée, pour les pays de la CEMAC, des
charges financieres inutiles qui sont
la contrepartie des rentes obtenues
par le secteur financier francais.

6. Conclusion

Bien que la « garantie » francaise
soit  purement nominale, elle
contribue a légitimer l'ingérence
du gouvernement francais dans les
affaires économiques et monétaires
delaplupartdesesanciennescolonies
africaines. Elle doit étre analysée
comme une garantie institutionnelle
des intéréts francais. Tout projet de
réforme durégime de change du franc
CFA devramettre fina ce mythe. Dans
la pratique, cela nécessitera que les
pays de la zone CFA, individuellement
ou collectivement, décident de
mettre fin a l'accord de coopération
monétaire avec la France et a la
convention de compte d'opérations/
garantie qui l'accompagne. Il est
temps que les pays de la zone CFA
se souviennent des sages paroles
écrites par Mamadou Diarra voici 50
ans maintenant :

« La garantie monétaire implique,
pour ces Etats, la renonciation & un
moyen d'action essentiel, mieux, a un
pouvoir souverain, celui d'organiser
et d'orienter, comme ils I'entendent,
leur économie en fonction de leurs
seuls besoins et de se doter des
structures qui leur permettraient,
en particulier, de se protéger contre
les conséquences des fluctuations et
des déseéquilibres survenant chez les
autres » (Diarra, 1972, 3).
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Résumeé : La Zone de libre-échange continental africain (ZLECAf) change

la donne et a le potentiel pour accélérer la transformation des économies
africaines en stimulant les échanges extra- et intra-africains. Ce document
évoque l'existence d’'un obstacle sérieux a la réalisation de ce potentiel en

cela que les pays de la zone monétaire du franc CFA ont lancé le processus
d’intégration continentale avec une monnaie surévaluée. Sa mise en ceuvre
pourrait étre remise en cause dans un monde ou les taux de change ont de plus
en plus vocation a améliorer la compétitivité et la coexistence des régimes de
taux de change fixe et flottant nuit au processus de convergence régionale. Les
inégalités pourraient se creuser et la croissance portée par le commerce sera
restreinte a moins que de véritables réformes ne soient mises en ceuvre afin
d’encourager I'intégration monétaire et d'atténuer le risque de dévaluations

compétitives en réaction aux déséquilibres du commerce.

Mots-clés : ZLECAS, franc CFA, compétitivité, taux de change fixe, taux de change

flottant, inflation

Classification JEL : EOOQ, E42, E52, F15, F45, N17

1. Introduction

Suite a l'abandon du systéeme de
Bretton Woods, les principales
économies mondiales ont adopté un
réegime de taux de change flottant au
début des années 1970. De nombreux
autres pays ont également fait le choix
de renoncer aux taux fixes au cours
des décennies qui ont suivi (Frankel,
2023 ; Velasco, 2023). Il existe tout un
éventail d'options intermédiaires entre
les extrémes que sont les taux fixes

fermes et les taux flottant librement
mais la transition mondiale vers ces
derniers a été telle que la flexibilité
des taux de change est devenue
la norme. Les taux de change fixes
sont désormais l'exception dans les
arcanes des banques centrales et des
politiques monétaires' alors que les
monnaies de toutes les économies de
premier plan sont flottantes d'apres le
tout dernier rapport sur les accords de

change publié par le Fonds monétaire
international (FMI, 2022a).

Les taux de change flexibles ont
également été adoptés par les pays
a faible revenu. En 1975, 87 % des
pays en développement avaient un
taux de change fixe, tandis que 10
% seulement avaient des taux de
change flexibles (FMI, 1997).2 En
revanche, en 2021, moins de 25 %
des économies émergentes et en
développement avaient un taux de
change fixe, mais plus de 75 % avaient
une forme ou une autre d'accord plus
souple (ancrage souple, intermédiaire,
flottant, flottant libre) (FMI, 2022a).
Le ratio de parité fixe est encore plus
faible si I'on exclut de I'échantillon le
grand groupe de pays du franc CFA
dont la monnaie est ancrée a I'euro
(Pouemi, 1980 ; FMI, 20233, 2023b).?

Laugmentation du nombre de pays
dotés d'un taux de change flexible
dans la période post-Bretton Woods
illustre les avantages potentiels des
taux de change flottants par rapport
aux taux de change fixes. Lintégration
accrue del’économie mondiale expose
les pays a la transmission de chocs
externes a leur économie nationale
par le biais de flux de capitaux
transfrontaliers volatils. La flexibilité
des taux de change flottants peut
protéger les pays de ces chocs tout
en leur permettant de fixer les taux
d’intérét en fonction des objectifs de

leur politique intérieure. Les taux de
change flottants peuvent éviter les
attaques spéculatives qui touchent
parfois les pays dont les taux de
change sont fixes (Frankel, 2023 ;
Velasco, 2023). De plus en plus de
recherches empiriques soutiennent
ce point de vue, une étude récente
ayant montré que les agrégats
macroéconomiques (tels que le PIB et
I'investissement) sont moins affectés
par l'appréciation du dollar américain
dans les pays ayant des taux de
change flexibles (Obstfeld et Zhou,
20e22).

La compétitivité peut également étre
stimulée par la flexibilité associée aux
régimes flottants. Les pays ont mis en
place des taux de change ciblés pour
affaiblir leur monnaie, subventionnant
de fait les exportations. Cela
fausse les évaluations relatives des
monnaies, ce qui a une incidence
sur le commerce international et
la balance des paiements des pays
(Dominguez, 2019). Le ciblage des
taux de change est si efficace et si
répandu que le Congrés américain a
chargé le Trésor de publier un rapport
annuel sur cette pratique. Lobjectif
est ainsi de faire pression sur les
partenaires commerciaux  percus
comme maintenant artificiellement
leurs taux de change a la baisse afin
d’'obtenir un avantage concurrentiel
(Dominguez, 2019 ; Condon, 2023).4

2. Pour en savoir plus, voir https://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/we01097/pdf/octweo04.pdf

1. Entre ces deux extrémes, plusieurs options intermédiaires existent, dont les zones cibles, les paniers de devises, les
parités ajustables, les clauses dérogatoires et les flottements systématiques.
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3. Al'origine, CFA désignait les colonies francaises d’Afrique. Leur monnaie, le franc CFA a été ancré au franc aprés leur
indépendance et est, depuis 1999, ancré a I'euro. Pour en savoir plus sur le franc CFA, voir Pouemi (1980), Pigeaud et
Sylla (2021), Zafar (2021).

4. Dans I'une des plus drastiques décisions de I'administration américaine, celle-ci a proposé d’utiliser des droits
compensatoires sur les importations a I'encontre des pays qui subventionnent leurs exportations en manipulant leurs
taux de change. Pour en savoir plus, voir https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-
fx-watchlist-without-designating-manipulators#xj4y7vzkg
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Aucun pays africain n'est inscrit sur
la liste de surveillance des pays qui
manipulent les devises établie par les
Etats-Unis, qui vise principalement
les géants commerciaux bénéficiant
d'un excédent commercial bilatéral
important et d'un excédent de la
balance courante équivalant a au
moins 3 % du PIB (Condon, 2023).> La
plupart des pays africains, y compris
lesmembresdelazone franc CFA, sont
des acteurs marginaux sur la scene
commerciale mondiale, la contribution
combinée de la région représentant
moins de 3 % du commerce mondial
(Afreximbank, 2023 ; Fofack, 2020).
Pourtant, ils sont confrontés a des
défis de compétitivité en période
d’instabilité macroéconomique accrue
et de volatilité mondiale, ce qui peut
entrainer des périodes régulieres
d'ajustements internes douloureux
(par des dévaluations internes)
imposées aux ménages. En outre, les
pays de la zone CFA seront confrontés
a une nouvelle série de défis dans
le cadre de la mise en ceuvre de la
ZLECAf qui est entrée en vigueur en
2021 (Fofack, 2020).

Le premier défi est un déficit de
compétitivité qui pourrait affecter leur
performance dansla compétition pour
attirer les investissements directs
étrangers.  Les investissements
étrangers accompagnés de transferts
de technologie sont essentiels au
développement des chaines de valeur
régionales et a la transformation
structurelle indispensable a
une intégration efficace dans

I"économie mondiale (Fofack, 2020
. Afreximbank, 2023). Ces derniéres
années, la répartition régionale des
investissements directs étrangers
a été fortement orientée vers les
pays non-CFA. Le deuxieme défi est
que toute dévaluation compétitive
nécessaire, faute de [I'gjustement
automatique dont bénéficient les
pays ayant mis en place des régimes
de taux de change flottants, pourrait
nuire davantage a la compétitivité des
pays CFA, creusant ainsi leurs déficits
courants.

Ce document examine les défis
auxquels sont confrontés les pays
francophones de la zone CFA en
matiere de compétitivité a I'ere de
la ZLECAf et évoque les implications
que cela pourrait engendrer pour la
convergence économique a l'échelle
régionale. La deuxieme partie évalue
la dynamique des monnaies africaines
post-COVID-19 dans le sillage de la
forte dépréciation des monnaies
survenue dans les pays ou un taux de
change flexible a permis d'absorber les
chocs tout en créant des distorsions
des taux de change avec le groupe
CFA. Les toutes dernieres estimations
régionales de ces distorsions, par
rapport a celles des pays dont le taux
de change est ancré, sont évoquées
dans la troisieme partie. La quatrieme
partie examine les défis auxquels sont
confrontés les pays de la zone CFA en
matiere de compétitivité a I'ere de
la ZLECAf ainsi que les implications
que cela pourrait engendrer pour
la convergence ou labsence de

5. Dans sa derniére version en date, la « liste de surveillance » des économies dont les pratiques monétaires et les
politiques macroéconomiques méritent une attention particuliere établie par le Trésor américain, inclut la Chine,
I’Allemagne, la Malaisie, Singapour, la Corée du Sud, la Suisse et Taiwan. Pour en savoir plus, voir https://www.
bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-manipulators
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convergence. La derniere partie sert
de conclusion a cette réflexion.

. Dynamique des monnaies
africaines post-COVID-19

La pandémie de Covid-19 et les
réponses politiques apportées ont
ouvert la voie a une série de crises
et a ce que l'on a appelé une «
polycrise », a savoir un monde fait
de crises géopolitiques, sanitaires,
financieres et économiques qui
se chevauchent. Par exemple, les
perturbationsincessantes delachaine
d'approvisionnement  déclenchées
par le COVID-19, puis exacerbées par
la crise ukrainienne, se sont ajoutées
aux pressionsinflationnistes résultant
des importantes mesures de relance
budgétaire et monétaire prises par les
économies avancées. Ces facteurs se
sont combinés pour mettre le monde
tout entier sur la voie de fortes
hausses de prix et d'une inflation
record (Fofack, 2023b). En outre,
les banques centrales au cceur de ce
systeme ont réagi de maniere tres
agressive pour ramener l'inflation
a son niveau cible et I'empécher
de s'enraciner. Ce resserrement —
la Réserve fédérale américaine a
augmenté ses taux d'intérét de 475
points de base en l'espace d'un an
— a entrainé une forte appréciation
du dollar, ce qui a créé de nouveaux
défis pour les économies de marché
émergentes et en développement,

y compris les économies africaines
(FMI, 20230).

Le resserrement des conditions
monétaires mondiales a déclenché
des sorties massives de capitaux des
économies de marché émergentes et
en développement, les investisseurs
faisant le choix de se réfugier dans
la sécurité et de rechercher des
rendements plus élevés (Fofack,
2023b).6 Cette inversion des flux
de capitaux a eu un impact sur la
gestion macroéconomique et a réduit
la croissance dans les économies
de marché émergentes et en
développement. En Afrique, I'Egypte,
l'un des pays les plus intégrés a
I'économie et au systeme financier
mondiaux, a été particulierement
touchée, les investisseurs mondiaux
ayant retiré environ 20 milliards de
dollars de la dette locale au premier
trimestre 2022. Ces retraits ont
accentué la pression sur le taux de
change du pays qui s'est déprécié de
plus de 55 % en 2022 (FT, 2023).

La plupart des monnaies des
économies de marché émergentes et
en développement se sont dépréciées
par rapport au dollar en 2022, ce qui a
contribuéaalimenterl'incendie provoqué
par I'inflation (Fofack, 2023a). Cela a été
particulierement le cas en Afrique ou les
pays dépendent, en majorité, fortement
du commerce international pour leurs
recettes en devises.’

6. Pour en savoir plus, voir https://www.project-syndicate.org/commentary/svb-collapse-could-lead-to-dollar-
depreciation-silver-lining-for-global-south-by-hippolyte-fofack-2023-05?barrier=accesspaylog
https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-

manipulators

7. Les effets inflationnistes de I'environnement mondial difficile sont encore exacerbés par le fait que le prix de la
plupart des produits de base est fixé en dollar qui, malgré les efforts de dédollarisation, reste la principale monnaie
des échanges. En effet, plus des deux tiers des importations sont encore libellés en dollars américains.https://www.
bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-manipulators
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Selon des recherches effectuées
par le FMI, une augmentation d'un
point de pourcentage du taux de
dépréciation par rapport au dollar
ameéricain dans la région entraine
en moyenne une augmentation de
I'inflation de 0,22 % au cours de la
premiere année. (Kemoe et al., 2023).
En outre, les pays africains, qui sont
également fortement exposés au «
péché originel » consistant a libeller la
dette extérieure en devises (Hausman
et Panizza, 2003 ; Fofack, 2023a)
ont été touchés par le resserrement
agressif des conditions financieres
mondiales qui a poussé le taux de
change effectif du dollar a son niveau
le plus élevé depuis 20 ans.

La synchronisation mondiale des
vents contraires qui fagconnent cette «
polycrise » permet d’évaluer I'impact
de ces crises dans la région en termes
de taux de change et de conditions
monétaires. Conformément a la
tendance mondiale, la plupart des
monnaies africainesse sont fortement
dépréciées par rapport au dollar entre
octobre 2020 et janvier 2023. Sur
les 36 pays africains examinés, 29 se
sont dépréciés par rapport au dollar
(BAD, 2023) au cours de la période
examinée (voir figure 1). Toutefois,
comme prévu, les monnaies flottantes
ont enregistré des dépréciations plus
fortes que les monnaies a taux de
change fixe, et plus particulierement
les pays du franc CFA dont la monnaie
est ancrée a l'euro.

Figure 1 : Pourcentage de dévaluation entre octobre 2020 et janvier 2023
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Par exemple, le cedi ghanéen a perdu
plus de 100 % de sa valeur, ce qui est
nettement supérieur au franc CFA qui
s'estdéprécié enmoyenne de moinsde
10 %. La différence dans I'ampleur de
cette dépréciation illustre peut-étre
a la fois I'ajustement qui se produit
automatiquement dans le cadre de
taux de change flexibles et I'intensité
des vents contraires mondiaux. En
théorie, les pays dont les déficits
commerciaux se creusent subissent
des dépréciations réelles de leurs taux
de change. Pour citer Milton Friedman,
I'un des plus fervents défenseurs
d’'un régime flottant, « les variations
du taux de change se produisent
rapidement, automatiquement et
continuellement et tendent donc a
produire des mouvements correctifs
avantquelestensionsnes’accumulent
et qu'une crise ne se développe ».
Cette conjecture est étayée par des
études empiriques différenciant le
degré de flexibilité du taux de change
chez divers partenaires commerciaux,
qui montrent que les déséquilibres
commerciaux dans le cadre de parités
directes et indirectes s'ajustent
nettement plus lentement que les
déséquilibres dansle cadre de régimes
de flottement (Ghosh et al., 2014).8

La plupart des pays de la région ont
vu leurs déficits courants et courants
se creuser considérablement face a la
superposition des chocs extérieurs. Le
déficit courant de la région (y compris
les subventions) a augmenté pour

atteindre 3,7 % du PIB en 2020, contre
2,6 % en 2018 avant le ralentissement
engendré par la pandémie de
COVID-19. Les prévisions montrent
que le déficit courant restera tres
important a court terme, a environ
2,7 % du PIB en 2024. Pour les pays
de I'Union économique et monétaire
ouest-africaine (UEMOA) membres
du franc CFA, le déficit courant s’est
également creusé considérablement,
atteignant 7,7 % du PIB en 2022,
contre 4,9 % en 2019 (FMI, 2023).
Il devrait également rester élevé a
court terme, en diminuant toutefois
légérement pour atteindre plus de 6,4
% du PIB en 2023 (FMI, 2023a).

Contrairement aux nations avec
des taux flottants, les pays
membres du franc CFA qui est ancré
a l'euro ne peuvent pas ajuster
automatiquement leur monnaie pour
faire face a la volatilité mondiale
croissante et aux chocs défavorables.
En conséquence, en majorité, ils
ont eu recours a l'assainissement
douloureux des finances publiques
pour préserver la viabilité budgétaire
etréduire les déséquilibres extérieurs.
L'assainissement  budgétaire, qui
devrait représenter 1 % du PIB
cette année, devrait se poursuivre
a moyen terme dans les pays ou les
investissements publics sont déja
tres faibles. Dans les pays de la zone
franc CFA les plus vulnérables, qui
présentent d'importants  déficits
jumeausx, les gouvernements

8. Cette étude montre également que I'ajustement est plus rapide dans le cas des parités indirectes que dans celui
des parités directes. Pour en savoir plus, voir https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2014/06/pdf/ghosh.pdf
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suppriment  progressivement  les
subventions accordées aux denrées
alimentaires et aux carburants
(Cameroun et Sénégal) dans un
contexte d'inflation record qui érode
déja le pouvoir d’achat des ménages.
D’autres mesures d'austérité visant a
assurer la pérennité budgétaire et la
viabilité extérieure, en particulier dans
les pays de 'UEMOA, comprennent la
réintroduction de regles budgétaires
régionales, le contréle des opérations
d'ajustements stock-flux et I'adoption
d'un cadre budgétaire crédible a
moyen terme (FMI, 20233a).°

Ill. Distorsion du franc CFA

Observons maintenant la distorsion
des taux de change dans les pays
de la zone CFA compte tenu de
I'écart important dans le taux de
dépréciation des monnaies non-CFA
par rapport au franc CFA, ces derniers
mois. D'un point de vue conceptuel,
la distorsion des taux de change
désigne une situation ou le taux de
change est en déséquilibre avec les
fondamentaux  économiques, ce
qui explique pourquoi certains pays
ciblent leur taux de change pour
stimuler la compétitivité et améliorer
leur intégration dans [|'économie
mondiale. Dans cette partie, nous
nous appuyons sur les taux de
change réels effectifs pondérés

des échanges commerciaux pour
évaluer I'ampleur de cette distorsion
ou l'absence de compétitivité de
14 pays membres de la zone franc
CFA (8 de I'Union économique et
monétaire ouest-africaine (UEMOA)
et 6 de la Communauté économique
et monétaire de I'Afrique centrale
(CEMAQ)).

La littérature universitaire propose
quatre approches générales pour
mesurer la distorsion des taux de
change : I'utilisation des estimations
de la parité de pouvoir d'achat
(PPP) ; l'approche économétrique
des séries temporelles du taux de
change d’équilibre comportemental
(BEER) ; la méthode de I'équilibre
macroéconomique et des élasticités
commerciales, et les modeéles
d’équilibre général calculable. Ces
méthodologies  s'inspirent  des
travaux fondamentaux d’Edward
(1988), de Hinkle et Montiel (1999)
et de Zafar (2021) et sont décrites en
détail ci-dessous.*®

Le taux de change de la parité de
pouvoir d’achat (PPP) est le taux
auquel la monnaie d'un pays devrait
étre convertie dans celle d'un autre
pays afin d'acheter le méme panier
de biens et services dans chacun de
ces pays. Ce concept s'appuie sur
I'idée selon laguelle les fluctuations

9.Les «ajustements stock-flux » constituent une caractéristique majeure de ladynamique de la dette dans de nombreux
pays d’Afrique et désignent les différences entre I'évolution annuelle de la dette publique et le déficit budgétaire. Pour
en savoir plus, voir https://www.imf.org/fr/Publications/REO/SSA/Issues/2023/04/14/regional-economic-outlook-
for-sub-saharan-africa-april-2023#:~:text=Growth%20in%20sub-Saharan%20Africa,the%20region’s%20longer-

term%20outlook.

10. https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-
manipulators Le taux de change réel peut étre théorisé comme étant le prix relatif de marchandises non échangeables
en marchandises échangeables exprimé en monnaie nationale. Pour en savoir plus, voir https://www.elibrary.imf.org/

display/book/9781557753649/ch004.xml
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des taux de change uniformisent les
prix de marchandises identiques dans
différents pays. Bien que l'approche
de la PPP offre une premiere
approximation d'une surévaluation,
celle-ci ne résiste pas a I'épreuve du
temps puisque le taux d’équilibre
fluctue. Du fait des barrieres
commerciales et des chocs, de la
nature imparfaite de la concurrence et
des fluctuations des taux de change
nominaux, cette approche ne permet
pas une évaluation dynamique d'une
économie.

Le modele BEER (a savoir le taux de
change d’équilibre comportemental
en francais) est utilisé pour obtenir
une mesure du taux de change
d’équilibre et ainsi le comparer
avec le taux de change réel afin de
déterminer I'ampleur de la distorsion.
Contrairement a l'approche de la
PPP, le taux de change d’équilibre
comportemental considere le taux
de change d’'équilibre comme un
vecteur des fondamentaux. Dans une
certaine mesure, ce modele peut étre
particulierement efficace, a condition
de disposer d'une grande quantité
de données fiables. Toutefois, I'accés
a des données fiables constitue un
obstacle majeur dans le cadre du
recours a ce modele dans les pays
moins développés.

Lapprochedesélasticitésducommerce
et de [I'équilibre macroéconomique
considere le déséquilibre des taux de
change comme étant l'ajustement
des taux de change réels nécessaire
afin de corriger ce déséquilibre et de
se remettre sur la voie d'une situation

des comptes courants plus pérenne.
La valeur d'équilibre du taux de
change est de fait celle qui permet de
trouver un équilibre a la fois interne
et externe. La norme en matiere
de comptes courants est définie de
maniere arbitraire et empirique ou
comme étant une estimation de cette
norme par rapport aux variables
macroéconomiques. Cette approche
a le mérite d'étre élégante. Toutefois,
celle-ci est sensible aux élasticités
définies et a la norme en matiere
de comptes courants choisie. La
meéthodologie EBA-lite (évaluation
du solde extérieur) utilisée par le FMI
depuis 2013 est une variante de cette
approche (FMI, 2022b).

L'équilibre général calculable
releve de la catégorie des modeles
macroéconomiques d’économie

ouverte qui évalue les répercussions
des chocs sur les taux de change
d’équilibre et analyse la maniere dont
le taux de change réel d’'équilibre
a long terme est affecté par les
fluctuations des prix relatifs des
importations et des exportations.
Lapproche de ['équilibre général
calculable DLR (Devarajan, Lewis et
Robinson) possede trois principaux
avantages. Premierement, son
concept est facile a comprendre.
Deuxiemement, elle ne requiert que
peu de données. Troisiemement, elle
étudie les répercussions des chocs
commerciaux sur les taux de change
d’équilibre, un phénomene marquant
dansles paysendéveloppementet, de
fait, offre une évaluation plus précise
d'une surévaluation. La méthode
DLR, qui montre ce qu'il advient de
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I'équilibre de taux de change lorsque
le taux de change nominal ne s'adapte
pas aux caracteéristiques des chocs
commerciaux, a été largement utilisée
dans les documents a ce sujet et
informera l'analyse réalisée dans le
cadre de cette étude de la dynamique
de la zone du franc CFA a la fois dans
I'UEMOA et dans la CEMAC.*!

Le CFAaunelonguehistoire. Surévalué
a l'origine, son sort a été lié au franc
francais pendant ses premiéres
années d'existence, puis a celui de
I'euro depuis 1999. A la fin des années
1980 et au début des années 1990,
des chocs défavorables sur les termes
de I'échange dus a une baisse des prix
mondiaux des matieres premieres
et a I'appréciation du franc francais
ont entrainé une augmentation de
la distorsion moyenne des taux de
change réels. Cela a conduit a la
dévaluation du franc CFA en janvier
1994, ce quiaameélioré lacompétitivité
des économies. Une étude montre
qu'avant cette dévaluation, le taux
de change réel était surévalué
d’environ 30 % en moyenne, avec des
différences significatives entre les 12
pays (Devarajan, 1997).

Selon cette évaluation, les grands
producteurs de pétrole, comme le
Cameroun et le Gabon, étaient les
plus surévalués, tandis que certains
petits pays enclavés, comme le Tchad
et le Burkina Faso, I'étaient beaucoup
moins. Un an apres cette dévaluation,
le taux de change réel (TCR) était

sous-évalué dans la plupart des
pays. Au début des années 2000, la
surévaluation du CFA s’est accentuée
(Sturgess, 2013). Le taux de change
effectif réel s'est apprécié de pres de
8 % dans 'UEMOA et de 7 % dans la
CEMAC, en raison de la volatilité du
taux de change bilatéral euro-dollar
(Zafar, 2005). En 2011, la moitié des
pays de la zone franc (Bénin, Burkina
Faso, Congo, Guinée-Bissau, Guinée
équatoriale, Mali et Niger) étaient
en situation de surévaluation réelle
(BAD, 2012).

Une analyse empirique basée sur
I'approche DLR montre que le franc
CFA <S'est apprécié de maniere
significative au sein de la zone
monétaire de 'UEMOA ces dernieres
années. Plus précisément, entre
2009 et 2022, il s'est apprécié de
plus de 30 % en moyenne. Malgré des
différences entre les pays et entre les
années, cette tendance a perduré.
Cette forte appréciation signifie que
si le taux de change avait été flexible,
le CFA se serait déprécié de 30,2 % a
la suite de chocs négatifs (voir figure
2). Ces résultats sont cohérents
avec les estimations dérivées
d'autres modeles. Par exemple, en
utilisant le modele EBA-Lite Current
Account (CA), le FMI a estimé une
surévaluation mineure de 2,9 % a la
finde 2021, c'est-a-dire avant la forte
appréciation du dollar qui a atteint,
en 2022, son plus haut niveau depuis
20 ans. (Fofack, 2023a). Pour cela, on

11. https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-
manipulators Elle a posé les fondations analytiques de la dévaluation du franc CFA en 1994. Pour en savoir plus, voir

Devarajan (1997).
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a supposé une élasticité du taux de
change réel par rapport au déficit des
comptes courants de -0,2.%°

L'hétérogénéité des chocs et leur
ampleur signifient que leur impact
sur le compte courant global ne sera
pas uniforme dans tous les pays de
la région. Néanmoins, lincapacité
des prix intérieurs a s'ajuster
automatiquement dans le cadre
d'un régime de taux de change fixe
a amplifié les effets cumulés des
chocs sur les termes de I'échange.
Leur détérioration causée par les
hausses des prix mondiaux des
denrées alimentaires et de I'énergie a
contribué a creuser le déficit courant
régional de 0,9 point de pourcentage
du PIB au premier semestre 2022 par
rapport a la méme période en 2021
(FMI, 2023a). Les réserves extérieures
de 'UEMOA ont chuté de 20 % en
réponse aux chocs et au déséquilibre
croissant entre les importations et les
exportations.

De méme, une analyse empirique
basée sur la méthodologie DLR
indique une surévaluation de 25 % du
franc CFA dans la région CEMAC, en
grande partie a cause de la volatilité
des prix du pétrole (voir figure
2). A l'exception de la République
centrafricaine (RCA), tous les pays
de la CEMAC sont des exportateurs
nets de pétrole. Comme pour les
pays de 'UEMOA, les résultats sont
cohérents avec une évaluation basée
sur dautres résultats empiriques.

Par exemple, le modele EBA-lite CA
a appliqué aux données estimées de
2021 une norme de déficit courant de
0,3 % du PIB contre un déficit courant
corrigé des variations conjoncturelles
de -3,5 % du PIB. Cela implique un
écart de -3,9 % du PIB, selon les
politiques actuelles, équivalent a une
surévaluation de la monnaie de 16,8
% (FMI, 2023n).

Malgré les différences entre les pays,
depuis que l'utilisation de méthode DLR

Figure 2 : Estimations de la
distorsion du franc CFA 2010-2022
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Sources : Authors’ calculations; IMF (2023) Note:
The EBA Lite is applied to end -2021 data.

pour calculerladistorsiondu TCRintegre
explicitement les caractéristiques des
chocs commerciaux et fait la distinction

12. Ll'inconvénient de I'approche adoptée par le FMI pour 'UEMOA est la tolérance d'un déficit courant relativement
élevé qui ne tient pas compte des possibilités de développement du secteur des biens commercialisables en cas
de dépréciation. Actuellement, les pays de 'UEMOA ont des déficits courants parmi les plus élevés de I'Afrique

subsaharienne.

47



entre les biens commercialisables et
non commercialisables, les résultats
indiquent une surévaluation du TCR
dans les deux zones monétaires. En
outre, bien que cette surévaluation
semble relativement plus prononcée
au sein de I'UEMOA, les estimations
apparaissent plus solides par rapport a
I'année de base choisie.

IV. Défis en matiére de compétitivité
des paysdelazone CFA etimplications
al’ere de la ZLECAf

L'accord portant création de la Zone de
libre-échange continentale africaine
(ZLECAf) est l'une des évolutions
les plus importantes survenues ces
dernieres années en Afrique. La
réforme de l'intégration continentale
du commerce soutenue par la ZLECAf
qui est entrée en vigueur le ler janvier
2021, adonnénaissancealaplusgrande
zone de libre-échange du monde, en
termes de nombre de membres, depuis
la création de I'Organisation mondiale
du commerce (OMC). Elle réunit en
effet 55 pays d’Afrique, créant ainsi un
marché intégré d'environ 1,4 milliard
de personnes avec un PIB global
supérieur a 3 400 milliards de dollars,
ce qui en fait la cinquieme plus grande
zone économique du monde en termes
de PIB (Afreximbank, 2018 ; Banque
mondiale, 2020 ; Fofack, 2020).*3

Le pilier central de la ZLECAf est la
négociation et la mise en ceuvre
progressive envisagées d'engagements
visant a réduire ou a éliminer jusqu’a
97 % de toutes les lignes tarifaires et

a réduire les obstacles non tarifaires
au commerce en Afrique. Lobjectif
est ainsi daccélérer le processus
de transformation structurelle et
de stimuler le commerce extra- et
intra-africain  (Fofack, 2018). Les
premiers résultats des modeles
d'équilibre général calculable sont
tres encourageants. lls montrent en
effet que la réforme de l'intégration
commerciale continentaleaugmenterait
les exportations de I'Afrique de plus
de 506 milliards de dollars au cours
de la premiere décennie de mise en
ceuvre  complete,  principalement
dans le secteur manufacturier, les
regles d'origine agissant comme un
accélérateur de lindustrialisation. lls
montrent également que la ZLECAf
augmenterait les revenus de I'Afrique
de 450 milliards de dollars d'ici a
2035, tout en agjoutant 76 milliards de
dollars aux revenus du reste du monde
(Banque mondiale, 2020).

Cependant, une analyse empirique
montre également que les gains
engendrésparlaréformedel’intégration
commerciale continentale, tant en
termes de commerce que de revenus
des ménages, ne seront probablement
pas uniformes (Songwe et al., 2021).*
En effet, les produits manufacturés se
taillent la part du lion dans le commerce
intra-africain, ce qui laisse penser que
les économies les plus industrialisées
tireront le maximum d'avantages de la
ZLECA(f, ce qui pourrait entrainer des
colts d'ajustement considérables pour
les pays les plus vulnérables (Bangue

13. https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-
manipulatorsPour en savoir plus, voir https://www.brookings.edu/wp-content/uploads/2020/12/20.12.28-AfCFTA_

Fofack.pdf
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mondiale, 2020 ; Fofack, 2020). La
ZLECAS présente I'un des niveaux les
plus élevés de disparité de revenus
parmiles membres d'un accord de libre-
échange.

L'élargissement des gains distributifs de
la ZLECAf pour favoriser la convergence
régionale nécessite de combler les
écarts entre les pays africains les
moins développés, qui sont également
les moins industrialisés, et les pays les
plus industrialisés. Pour ce faire, il faut
stimuler la compétitivité des pays les
moins avancés, y compris la plupart
des pays du franc CFA, afin d'améliorer
leurs chances dans la compétition pour
attirer les investissements directs
étrangers et I'acces aux capitaux a long

terme. Comme le montre la figure 3, la
répartition actuelle des flux d'IDE vers
le continent est fortement biaisée en
faveur des pays non francophones,
qui recevront 90 % du total des flux en
2020. Fait révélateur, jusqu'en 2016,
le Ghana a lui seul disposait d'un stock
d’IDE plus important que les 8 pays de
I'UEMOA réunis (CNUCED, 2022).%°

La coexistence de régimes de taux
de change fixes et flottants sur le
continent est également susceptible
d'affecter la mise en ceuvre de la
ZLECAf de plusieurs autres manieres,
outre le risque d'exacerber l'inégalité
des revenus. Sans flexibilité facilitant
I'ajustement externe, les pays du
franc CFA pourraient voir leurs déficits

Figure 3 : Tendances des entrées d’IDE : pays CFA et pays hors CFA
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Source: UNCTAD (2022) and Afreximbank Research (2023)

14. https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-
manipulators Il est probable que les pays les plus développés tels que I'Afrique du Sud et I'Egypte qui sont dotés d'une
économie complexe bénéficient plus de la ZLECAf que les plus faibles, surtout les économies enclavées du Sahel.

15.Pourensavoir plus, voir https://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=96740https://
www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-16/us-keeps-china-on-fx-watchlist-without-designating-manipulators
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courants se creuser considérablement.
Les changements de valeur des
pays flottants se  produisent
automatiquement et continuellement
pour soutenir leur compétitivite.
Par conséquent, la voie naturelle a
envisager pour les pays de la zone CFA
pourrait étre une dévaluation externe
pure et simple. Toutefois, une telle
mesure n'est pas sans risque et peut
s‘avérer particulierement difficile en
présence d'effets de « bilan », surtout
dans une région ou la plupart des pays
sont fortement exposés au « péché
originel » consistant a libeller la dette
extérieure en devises (Hausman et
Panizza, 2003 ; Fofack, 2023a).

Loption de la dévaluation externe
avec une dette importante libellée en
devises est probablement l'option la
moins souhaitable pour ces pays du
franc CFA. Elle pourrait compromettre
le processus de croissance économique
et la recherche de convergence au sein
de la ZLECAf et, en fin de compte,
forcer ces pays a abandonner leur
parité. La deuxieme option pour
ces pays contraints par des taux de
change nominaux fixes est la flexibilité
des prix intérieurs. Il sagit ici de
supprimer lesrigidités structurelles sur
les marchés du travail et des produits
et de mener des politiques monétaires
et fiscales de soutien afin d'éviter
une surévaluation du taux de change
réel. Une autre piste, transitoire, qui
réduit la volatilité excessive du taux de
change nominal effectif, consiste peut-
étre a passer d'un ancrage rigide a une
monnaie unique a un ancrage a un

panier de monnaies reflétant le poids
des échanges commerciaux (Ngouana,
2012 ; Nubukpo, 2021 ; Zafar, 2021).

Méme avec cette option, les défis
associés a l'élargissement des effets
distributifsinter-paysdelaZLECAflaou
une zone monétaire n'est pas optimale
restent décourageants. Malgré les
accords monétaires coloniaux qui lient
les pays dans deux blocs monétaires
différents, le niveau d’'intégration
commerciale au sein de la CEMAC et de
I'UEMOA reste tres faible par rapport
a d'autres régions et a toujours été
inférieur a la moyenne continentale
(Fofack, 2020). Par exemple, alors que
le commerce au sein de la sous-région
de la CEMAC représentait moins de 3
% de son commerce total en 2022, au
sein de la région de la Communauteé de
développement de I'Afrique australe
(SADC), cette part était nettement
plus élevée, avec presde 25 % en 2022.
Le total des échanges intra-africains
représente pres de 15 % du total des
exportations et des importations.

Ftant donné que les produits
manufacturés dominent le commerce
intra-africain (Fofack et Mold, 2021
; Songwe et al., 2021), la meilleure
performance de I'intégration
commerciale en Afrique australe est
en partie due au rdle critique joué par
I'’Afrique du Sud, I'économie la plus
industrialisée et la plus complexe du
continent. Le degré de complexité
des exportations de la plupart des
pays de la zone CFA, déja tres faible, a
encore diminué depuis 2016 (Harvard
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University, 2022). La principale
implication est que les autorités
monétaires doivent surmonter la
répression financiere (Pigeaud et Sylla,
2021) d’'un systeme monétaire colonial
pour trouver le compromis optimal
entre inflation et croissance. Seules
ces réformes permettront d'accélérer
le  processus de transformation
structurelle au sein de la CEMAC et de
I'UEMOA en vue d'une mise en ceuvre
réussie de la ZLECAf, d'une croissance
économique geénéralisée et d'une
convergence dans la région.

V. Conclusion

Nous le voyons, le succes relatif en
termes de baisse de l'inflation et de
stabilité du taux de change obtenu
grace a lancrage rigide du franc
CFA au franc francais, puis a l'euro
depuis 1999, a été trompeur et s'est
fait au détriment de la croissance et
de la transformation structurelle.
La surévaluation du franc CFA,
caractéristique  fondamentale  du
systeme monétaire de [I'Afrique
francophone, a sapé la compétitivité
de ces économies. La répression
financiere a empéché Iinjection
soutenue de capitaux patients dans
ces eéconomies, ce qui aurait pu
favoriser la diversification des sources
de croissance. Il en a résulté une
limitation de la capacité du commerce
a favoriser la croissance et a réduire la
pauvrete.

Les distorsions du commerce causées
par la distorsion avérée du franc
CFA  engendrent des problemes
économiques majeurs pendant
plusieurs années. La mise en ceuvre de
la ZLECAf, en revanche, est associée a
la fois a des défis et a des opportunités
et vise a soutenir la croissance et le
commerce a travers tout le continent,
maisamoins que desmesuresne soient
prises pour stimuler la compétitivité
des pays CFA, la réforme de
I'intégration commerciale continentale
pourrait encore creuser les inégalités
et compromettre la recherche d'une
convergence régionale
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Les systemes de préféerences
commerciales du Royaume-Uni vers les
pays en developpement post-Brexit

Brian Sturgess
Université de Buckingham, Senior Fellow, Initiative pour le libre-échange

Résumé : Cet article examine la politique commerciale du Royaume-Uni depuis
qu'elle a officiellement quitté I'Union européenne (UE) le 31 janvier 2020 et
I'évolution du Systéme de préférences généralisées (SPG) vis-a-vis des économies
en développement et plus particulierement de I'Afrique. Il analysera le systeme
imaginé par le gouvernement et destiné a lui succéder, le Systeme d'échange avec
les pays en développement (SEPD ou DCTS en anglais pour Developing Countries
Trading Scheme) qui devrait entrer en vigueur au début de I'année 2023 et ce qui
le différencie du systeme d’échange de I'UE dont le Royaume-Uni était membre.
La comparaison entre ces deux systemes est axée sur les regles d'origine, les
regles spécifiques aux produits, les conditions applicables au cumul, les criteres
de graduation et les tarifs douaniers. Le SEPD est, a bien des égards, plus libéral
que son prédécesseur, le SPG, méme s'il aurait pu aller encore plus loin. Libéré
des contraintes imposées par I'UE, une opportunité unique d’utiliser la politique
commerciale pour renforcer ses liens avec la Zone de libre-échange continentale
africaine (ZLECAf) lui est offerte.

Mots-clés : ZLECAS, cumul, SEPD, ALE, graduation des marchandises, SPG, regles
d'origine, tarifs douaniers
Classification JEL : B17, FO2, F13, F18, N94, N97, 019

1. Introduction

Le Royaume-Uni a officiellement pour signer de nouveaux accords de

quitté I'Union européenne (UE), le
31 janvier 2020, et est donc libre
de poursuivre sa propre politique
commerciale  internationale  afin
de donner naissance a la Grande-
Bretagne mondialisée dont ont
tant révé les partisans du Brexit. Le
ministere du Commerce international
3, jusqu’a présent, utilisé cette liberté

libre-échange (ALE) avec différents
pays et des blocs commerciaux tels
que le Japon, I'Australie, la Nouvelle-
Zélande et I'UE tout en se portant
candidat a l'adhésion a des accords
commerciaux tels que [‘Accord de
partenariat transpacifique global et
progressiste (PTPGP). En Afrique,
le Royaume-Uni a signé un nouvel
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accord de partenariat économique
(APE) avec le Kenya, qui est entré en
vigueurenmars 2021, etarapidement
signé des accords de continuité avec
plusieurs partenaires commerciaux,
dont I'Union douaniere sud-africaine
et le Mozambique (SACUM), le bloc
commercial de I'Afrique orientale et
australe (ESA), le Cameroun, le Maroc,
I'Egypte, la Cote d'Ivoire, la Tunisie et le
Ghana. La sortie de I'Union douaniere
européenne a également permis de
reprendre le contrdle du systeme de
préférences commerciales accordées
aux pays en développement, en
réduisant ou en supprimant les
taux des droits de douane sur les
importations en provenance des pays
éligibles au Royaume-Uni.

Actuellement, les pays en
développement éligibles peuvent
bénéficier de préférences

commerciales par le biais du systeme
de préférences généralisées (SPG)
du Royaume-Uni, hérité du systeme
de I'UE, qui a été remplacé par un
nouveau systeme d'échange avec
les pays en développement (SEPD)
au début de I'année 2023. Ce dernier
s'appliquera a 65 pays en 2023, dont
38 pays africains qui bénéficient déja
du SPG existant, et offrira des droits
de douane plus bas et des regles
d'origine simplifiées par rapport
a ce qui est actuellement offert
par I'Union européenne et par les
dispositions transitoires du Royaume-
Uni. Malheureusement, malgré une
vaste consultation des partenaires
commerciaux et des organismes
intéressés, le nouveau systeme

britannique n'a que partiellement
résolu certains des problemes du
systeme qu'il remplace et qui a été
critiqué pour les obstacles qu'il a
dressés sur la route des exportateurs
des pays en développement.

Cet article se concentrera sur
I'importance, pour [|'Afrique, de
l'ancien et du nouveau systeme
de préférences commerciales du
Royaume-Uni et de l'opportunité qui
lui est ainsi offerte, dans le sillage du
Brexit, de renforcer ses liens avec la
Zone de libre-échange continentale
africaine (ZLECAf).2 La partie suivante
passeraenrevuele SEPD. La troisieme
partie est consacrée a la réflexion et a
une analyse des différences entre le
systeme de préférences commerciales
du Royaume-Uni post-Brexit et celui
de I'UE, en mettant l'accent sur les
questions de regles d'origine, de
regles spécifiques aux produits, des
conditions de cumul, des critéres de
graduation des produits et des tarifs
douaniers. La derniere partie sert de
conclusion a cette réflexion.

2. Le Systéme d’échange avec les
pays en développement (SEPD)

Le nouveau SEPD a été créé apres
une étude des preuves et a la suite de
la consultation publique menée par le
ministere du Commerce international
britannique entre le 19 juillet et le 12
septembre 2021 dans le cadre duquel
il @ été demandé a des entreprises
et autres acteurs concernés de
remplir un questionnaire détaillé sur
ce que devrait étre le systeme de
préférences post-Brexit. Au total, le

1. https://www.gov.uk/government/publications/developing-countries-trading-scheme-dcts-new-policy-report

2. https://au-afcfta.org
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gouvernement a recu 300 réponses
réparties entre cing catégories
les particuliers, les entreprises,
les associations d'entreprises, les
organisations non gouvernementales
et les organismes du secteur public.
Lauteur de cet article a transmis une
réponse détaillée a cette consultation
au nom de [I'lFT, I'Initiative pour le
libre-échange, dans laquelle il plaide
pour un systeme de préférences plus
libéral et plus vaste afin de favoriser
la croissance et la diversification
des exportations des pays en
développement. Cette extension de
I'acces préférentiel dont le bénéfice
aurait  été  facilité  permettrait
également aux consommateurs et
aux entreprises britanniques de
bénéficier d'un plus vaste choix de
produits a des tarifs inférieurs.

Le nouveau SEPD est plus généreux
que son prédécesseur. Il sapplique
a 47 pays de la catégorie des pays
les moins avancés (PMA) et a 18
autres pays et territoires classés par
la Banque mondiale comme a faible
revenu (PFR)etarevenuintermédiaire
de la tranche inférieure (PRIFT), mais
pas aux pays classés par la Banque
mondiale comme des pays a revenu
intermédiaire de la tranche supérieure
pendant 3 années consécutives, ou
aux PFR et aux PRIFT qui ont signé un
accord de libre-échange (ALE) avec le
Royaume-Uni. Selon le ministere du
Commerce international, le principal
objectif du systeme d'échange
avec les pays en développement
(SEPD) est d’améliorer leur acces au
marché britannique, conformément
a la stratégie de développement
international du gouvernement.

Le systeme de  préférences
généralisées (SPG) du Royaume-
Uni est entré en vigueur le 1ler
janvier 2021, un an apres le Brexit
et, en grande partie, il reprend le
SPG européen afin d'assurer une
continuité de [I'acces commercial
des pays en développement aux
marchés britanniques. Le systeme de
préférences généralisées (SPG) est
divisé en trois niveaux : un cadre pour
les pays les moins avancés (PMA), un
cadre général et un cadre renforcé.
Les PMA, tels qu'ils sont classés par
les Nations unies, bénéficient des
conditions les plus favorables, a savoir
des droits de douane nuls sur tous
les produits, a l'exception des armes
et des munitions. Le cadre général
prévoit des droits de douane réduits
sur deux tiers des lignes de produits
pour les pays a faible revenu (PFR)
et les pays a revenu intermédiaire
de la tranche inférieure (PRIFT), tels
que définis par la Banque mondiale.
Enfin, les PFR et les PRIFT vulnérables
qui ont signé certaines conventions
internationales peuvent bénéficier de
droits de douane nuls sur deux tiers
des lignes de produits. Les criteres
d'éligibilité précis et les préférences
disponibles pour ces régimes, ainsi
que les 38 pays africains bénéficiaires,
dont la plupart appartenaient a la
catégorie des PMA en janvier 2022,
sont indiqués dans le tableau 1
en Annexe. Le SEPD renomme les
niveaux de préférences au sein
du SPG et modifie les conditions
d’éligibilité : le cadre PMA deviendra
le « DCTS Comprehensive Preferences
» ; le cadre général du SPG deviendra
le « DCTS Standard Preferences » et
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le cadre renforcé du SPG sera appelé
le « DCTS Enhanced Preferences
». Par rapport au SPG de I'UE, le
gouvernement britannique accorde
I'acces aux préférences renforcées
sur la seule base de la vulnérabilité
économique des PFR et des PRFM, ce
qui rend trois pays africains (Algérie,
Congo et Nigeria) et cing pays d'autres
regions du monde immeédiatement
éligibles aux préférences renforcées.

Cette approche permet également
une augmentation plus progressive
des droits de douane pour les pays
qui quittent le statut de PMA en
garantissant que tous les PMA
économiguement vulnérables
bénéficient de préférences renforcées
dans le cadre du SEPD. Toutefois, le
SEPD conservelepouvoirdesuspendre
un pays en raison de violations des
droits de 'homme et du droit du travail
et élargit ce pouvoir aux violations
des conventions relatives a la lutte
contre la corruption, au changement
climatique et a l'environnement. Les
questions relatives au changement
climatique et au commerce
international deviendront de plus
en plus d'actualité et controversées
dans les relations entre les économies
développées et en développement
suite a la décision de I'UE de mettre
en place un mécanisme d'ajustement
frontalier pour le carbone, en fait un
droit de douane, depuis octobre 2023.3

3. Différences entre le systéme de
préférences commerciales post-
Brexit et le systéme européen

La partie suivante inclut une
description de la maniere dont le
systeme de préférences commerciales
post-Brexit du Royaume-Uni se
différenciera du systeme européen
auquel il succede selon les axes
suivants : regles d'origine et regles
spécifiqgues aux produits (RSP),
conditions de cumul, graduation des
produits et enfin tarifs douaniers.

3.1. Regles d’origine

Les regles d'origine constituent un
aspect important de la politique
commerciale. Elles déterminent la
provenance des produits en fonction
de la quantité de travail effectuée sur
ces derniers ou de la valeur ajoutée
créée par des pays spécifiques.
Elles déterminent ['éligibilité aux
taux tarifaires préférentiels, I'acces
a d'autres régimes préférentiels et
I'application éventuelle de sanctions
commerciales. La principale raison
d'étre des regles restrictives
spécifiques aux produits (RSP) pour
déterminer la provenance est de
minimiser les transbordements et
les détournements de trafic, mais
certains auteurs ont suggéré que
la nécessité de prouver l'origine ne
devrait étre mise en place que si
les tarifs extérieurs des parties a
I'accord préférentiel different d'un
certain montant minimum qui n'est
pas marginal. Ce seuil pourrait étre
spécifique a un produit afin de refléter
les différents colts de transport

3. https://www.europarl.europa.eu/news/en/press-room/20221212IPR64509/deal-reached-on-new-carbon-

leakage-instrument-to-raise-global-climate-ambition

59



et les tarifs réels devraient étre
périodiquement évalués par rapport
a ce seuil, étant donné que les tarifs
appliqués peuvent évoluer au fil
du temps.

Leffet des regles d'origine préoccupe
les économistes du commerce depuis
un certain temps. Selon certains, elles
sont « intrinsequement arbitraires »
et rendent « l'activité des lobbyistes
qui cherchent a protéger en jouant
avec l'adoption de ces regles et
ensuite avec les estimations qui
sous-tendent I'application de ces
regles... immensément profitable a
nos dépens » (Bhagwati, 1995). Une
autre étude plus récente a noté que
le concept d'origine était de plus en
plus problématique compte tenu de
la croissance des chaines de valeur
internationales complexes, ce qui
signifie quelaproliférationdesaccords
préférentiels facilite les tendances
protectionnistes (Baldwin, 2016).

En outre, les regles d'origine non
normalisées fragmentent les
systemes commerciaux multilatéraux
etréduisentlaprospérité économique.
L'OMC note qu'il existe actuellement
36 systemes distincts gérés par
24 membres offrant un acces
préférentiel non réciproque aumarché
a des produits originaires de pays
en développement et de PMA (OMC,
2021). Cela conduit a une prolifération
d’'exigences complexes en matiere
d'origine des produits en raison des
accords commerciaux, de nombreux
accords devenant personnalisés et
spécifiques avec des regles d'origine
plus restrictives, ce qui augmente les

4. Bhagwati (1995) p5.

colts commerciaux et réduit 'attrait
des préférences (Estevadeordal et
Suominen, 2006).

Limpact négatif potentiel des regles
d'origine sur l'investissement et le
commerce fait, depuis un certain
temps, I'objet d'analyses (Krishna et
Krueger, 1995) etleur réle a été étudié
dans lathéorie du commerce (Krishna,
2006). Les colts supplémentaires
peuvent étre décomposés en colts
de distorsion, découlant d'impacts
sous-optimaux sur les chaines de
production ou d’approvisionnement,
et en colts administratifs engagés
pour prouver l'origine. Des données
empiriques suggerent qu’en fonction
du caractere restrictif des regles,
les colts de mise en conformité
peuvent varier entre 3 % et 15 %
du prix du produit final (Felbermayr
et al, 2018). Les colts de distorsion
sont plus difficiles a mesurer, mais on
estime généralement que les regles
d'origine restrictives ont un impact
négatif sur les taux d'utilisation des
accords commerciaux préférentiels,
ce qui réduit leur objectif en tant
que moteurs du commerce et du
développement (Kech et Lendle,
2012). Une étude comparant
les importations américaines et
européennes de vétements en
provenance des PMA  africains
a révélé que le commerce entre
I'’Afrique et I'UE avait stagné en raison
des regles d'origine européennes plus
restrictives (Brenton, 2006).
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Il est certain quun systeme
commercial multilatéral dans lequelles
regles d'origine proliferent peut étre
inférieur, en termes de prospérité, a
un systeme dans lequel aucun accord
préférentiel n'est en place. Un modele
simple démontre que méme lorsque
chaque pays a conclu, avec tous les
autres pays, un accord prévoyant des
reglesd’origine, leniveaude prospérité
économique peut étre inférieur a celui
de la situation multilatérale ou seuls
les tarifs NPF s'appliquent (Deardorff,
2018). En 2015, les membres de I'OMC
qui accordent des préférences se sont
engageés a Nairobi a faire en sorte que
« les regles d'origine préférentielles
applicables aux importations en
provenance des pays les moins
avanceés soient transparentes et
simplesetcontribuentafaciliterl'acces
aux marchés ». L'OMC a récemment
publié une note sur l'utilisation des
préférences commerciales par les
PMA pour la période 2015-2019
et a constaté que la volatilité des
échanges et la sous-utilisation étaient
importantes pour les PMA au cours
de la période en question et qu'il
était possible d'améliorer I'utilisation
des préférences dans I'ensemble
des régimes.®

Le régime de regles d'origine
préférentielles de I'UE, appliqué par
le Royaume-Uni, est inutilement
complexe. Dans le cadre de ce régime,
un produit doit étre entierement
obtenu dans le pays partenaire
concerné ou doit étre conforme
a plusieurs regles spécifiques aux
produits (RSP) qui détaillent les

criteres selon lesquels un produit
est réputé avoir été suffisamment
transformé s'il contient des matieres
non originaires. Le SPG de [I'UE
prévoit un certain nombre de criteres
pour mesurer la transformation des
produits : regles relatives a la valeur
ajoutée - la valeur de toutes les
matieres non originaires utilisées ne
peut excéder un pourcentage donné
du prix départ usine du produit ;
regles relatives au changement
de classement tarifaire - si le
processus de production entraine un
changement de classement tarifaire
entre les matieres non originaires et le
produit final, et enfin, regles relatives
aux opeérations spécifiques - si un
processus de production spécifique
est requis.

Il est possible de mesurer le degré de
restriction des exigences en matiere
de regles d'origine dans un accord
préférentiel al'aide d'unindice ordinal,
I'indice R, établi pour la premiere fois
pour mesurer les regles d'origine
dans 'ALENA (Estevadeordal,
2020). Les données suggerent que
les accords impliquant I'UE ont des
valeurs R élevées, ce qui implique
des restrictions plus strictes sur le
commerce et que de telles valeurs
ont un impact négatif sur le taux
d'utilisation des accords préférentiels
(Cadot et al, 2006). Une étude a
montré que les craintes concernant
I'incidence du détournement des
échanges sont exagérées, ce
qui implique que la plupart des
regles d'origine sont inutiles. Elle
a constaté que dans pres de 80 %

5. https://www.wto.org/english/thewto_e/minist_e/mc10_e/I917_e.htm
6. https://www.wto.org/english/tratop_e/roi_e/overview_martil9may21.pdf
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des combinaisons paires de pays x
produits testées, le détournement de
trafic n'était pas rentable. Il y a deux
raisonsacela:soitle paysparlequelles
pays tiers pourraient potentiellement
faire du transbordement fixe un tarif
plus élevé que le pays de destination,
ce qui rend le détournement de
trafic non rentable, soit les colts de
transport supplémentaires engendrés
par le transbordement dépassent
les économies réalisées sur les tarifs
douaniers. Cette étude recommande
ainsi une nouvelle approche en
matiere  d'utilisation des regles
d'origine dans les accords et prétend
que les exigences relatives a la
preuve de l'origine des marchandises
dans de nombreux ALE pourraient
étre considérablement assouplies
sans risquer un détournement des
échanges (Felbermayr et al, 2018).

La plupart des répondants a la
consultation menée par le ministere
du Commerce international sur
l'acces  préférentiel  post-Brexit
étaient favorables a I'augmentation
des niveaux autorisés de contenu
non originaire, mais les avis
étaient équilibrés sur la question
de la libéralisation, ou non des
RSP. Le Royaume-Uni aurait pu
libéraliser totalement les regles
relatives aux RSP, ce qui aurait été
tres bénéfique pour les pays en
développement, mais il a choisi de
ne pas le faire. Le gouvernement a
envisagé de supprimer toutes les
regles de transformation et de les
remplacer par des modifications du
classement tarifaire et des regles
de valeur ajoutée, conformément

aux demandes des PMA, mais les
entreprises britanniques ontfait valoir
que les regles de transformation,
en particulier pour les textiles,
sont utiles lorsqu’il est difficile de
calculer la valeur ajoutée et que tout
changement  pourrait  perturber
les chaines d'approvisionnement
existantes. Dans le cadre des
nouveaux accords, le gouvernement
a décidé d'abandonner le systeme
complexe de'UE et libéralisera les RSP
au moins pour les PMA, ce qui sera,
pour les importateurs au Royaume-
Uni, plus facile a comprendre et a
utiliser gu'avant. La nouvelle liste des
RSP reflete en partie les principes de
I'OMC de Nairobi. Un seul et unique
ensemble de regles s’applique a 80
chapitres du SH, alors qu'au niveau
le plus élevé, le SHe, la moitié des
chapitres autorisent 75 % de contenu
non originaire dans les RSP puisque
de nombreux PMA ont des difficultés
a faire en sorte que leurs produits
atteignent des seuils de non-origine
plus élevés. De plus, pratiquement
toutes les RSP autorisent des regles
alternatives « conditionnelles ». Cela
peut aider les entreprises a satisfaire
aux exigences duRoyaume-Unisil'une
des regles est difficile a respecter ou
a mesurer. Les principales évolutions
au niveau des produits sont résumées
dans le tableau 2 en Annexe.’

3.2. Cumul

Les regles de cumul facilitent
I'acces aux marchés développés en
permettant aux pays de respecter les
limites de contenu non originaire dans
certaines RSP. Ce cumul permet a une

7. product-specific-rules-schedule-for-least-developed-countries.ods (live.com)
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matiere provenant d'un pays d'étre
considérée comme « originaire » si elle
est utilisée dans la production d'un
produit. LlInstitut des exportateurs
du Royaume-Uni a recommandé au
ministere du Commerce international
d'explorer la possibilité d'un cumul
élargi, voire d'un cumul croisé, dans
les regles du SPG.® Le cumul croisé,
ou cumul élargi, permet le cumul des
regles d'origine entre trois pays ou
plus qui ne sont pas nécessairement
lies par un accord commercial,
contrairement au cumul diagonal, ou
qui sont liés par des accords avec des
regles d'origine disparates.

Des juristes spécialisés dans le
commerce ont suggeré que le cumul
croisé  présentait de nombreux
avantages puisqu’il contribue a la
facilitation des chaines de valeur
mondiales et agit comme une zone
de libre-échange de facto (Kim,
2020). Le cumul élargi permettrait
aux entreprises de bénéficier d'une
plus grande flexibilité en termes de
choix du fournisseur en étendant le
statut d'origine pour des produits
spécifiques a des pays spécifiques
tels que tous les PMA ou tous les
signataires de l'accord portant
création de la Zone de libre-échange
continental africain, par exemple. Le
cumul élargi augmente le nombre de
bénéficiaires de préférences aux fins
de la détermination de l'origine des
marchandises.

Avec le cumul croisé, les intrants
originaires d'un  PMA  dAfrique
pourraient étre pris en compte pour
déterminerlestatutd’originedesbiens

produits dans un autre pays d'Asie
lorsqu’ils sont exportés vers un pays
tiers tel que le Royaume-Uni, méme
si les regles d'origine prévues par les
accords commerciaux entre 'Asie et
les pays africains et entre les pays
d'Asie et le Royaume-Uni different. En
d'autres termes, la production dans
un pays d’Afrique peut étre prise en
compte pour déterminer si la regle
d'origine est respectée dans le cadre
de l'accord Asie-Royaume-Uni. Dans
le cadre des nouveaux accords, le
gouvernement britannique autorisera
un cumul étendu pour les PMA avec les
pays du SEPD et les pays de l'accord
de partenariat économique (APE)
sur les matieres qui sont exemptes
de droits et de quotas lorsqu'elles
sont échangées entre le partenaire
cumulant et le Royaume-Uni.

Les nouvelles regles britanniques en
matiere de cumul permettront aux
entreprises de participer aux chaines
de valeur mondiales en utilisant des
matériaux provenant de 95 pays tout
en exportant leurs produits finaux
vers le Royaume-Uni en franchise de
droits si certaines conditions sont
remplies. En vertu de ces nouvelles
regles, par exemple, un exportateur
éthiopien pourra utiliser des matieres
provenant du Kenya (un pays de I'APE)
et les considérer comme originaires
d’Ethiopie si elles sont exemptes de
droits de douane dans I'APE entre le
Royaume-Uni et le Kenya et gu'elles
satisfont aux criteres de performance
de I'APE. Cette extension du cumul
profite aux PMA africains qui ne
bénéficiaient pas auparavant du
cumul élargi. Ce changement devrait

7. product-specific-rules-schedule-for-least-developed-countries.ods (live.com)
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favoriser l'intégration régionale en
Afrique, encourager les exportations
et permettre a un plus grand nombre
de marchandises de bénéficier de
tarifs préférentiels. Etant donné
que la plupart des pays d’Afrique
commercent largement en franchise
de droits et de quotas avec le
Royaume-Uni, la proportion de
matieres pouvant étre utilisées a des
fins de cumul est tres éleveée.

3.3. Tarifs

Réductions tarifaires et extensions
de produits : Tous les importateurs
sont soumis aux tarifs internationaux
britanniques  lorsqu’ils  accedent
aux marchés britanniques, a moins
que des taux préférentiels ne soient
appliqués par le biais du nouveau
SEPD ou d’'un accord de libre-échange
bilatéral. LIFT et la plupart des autres
répondants a la consultation publique
ont plaidé en faveur d’'une réduction
des droits de douane pour les
marchandises en provenance des PFR
et des PRFM afin de faire progresser
les objectifs politiques plus larges
du Royaume-Uni en matiere de
libéralisation du commerce. De plus,
I'élargissement de I'acces préférentiel
au marché offert par le biais d'un
SGP britannique élargi produirait des
avantages commerciaux substantiels
étant donné que le cadre existant ne
couvre gu'environ 66 % des lignes de
produits et que le SGP britannique n'a
favorisé qu'un groupe relativement
restreint de pays en développement
qui sont déja bien intégrés dans le
systeme commercial multilatéral.
Le processus de consultation s'est

prononcé en faveur de réductions
tarifaires plus importantes sur les
produits éligibles, ce qui permettrait
a un plus grand nombre de produits
provenant des PFR et des PRFM d'étre
éligibles aux réductions tarifaires.

Restreindre la proportion de produits
éligibles dans un régime a un effet
dissuasif puisque les exportateurs
sont confrontés a une progressivité
des droits s'ils s'orientent vers la
production de produits de plus
grande valeur qui inhibent leur
capacité a transformer les produits
agricoles  naturels.  Une  étude
basée sur une analyse (a 6 chiffres)
limitée aux produits agricoles a
révélé que seuls 28 % environ des
importations passibles de droits de
douane en provenance des pays en
développementbénéficientd’'unacces
en franchise de droits au Royaume-
Uni (Akinmade et al, 2020). L'étude a
relevé plusieurs lacunes importantes
en matiere de couverture : deux
exportations du Ghana (bananes et
ignames) et quatre des principales
exportations de I'Eswatini n'étaient
pas couvertes par le précédentrégime
SPG du Royaume-Uni. Cela réduit
les taux d'utilisation du SPG, ou la
proportion de marchandises éligibles
au traitement SPG qui l'utilisent, ce qui
donne des informations sur la valeur
économique de la gamme de produits
inclusdansunprogramme SPGetsurla
mesure dans laquelle les exportateurs
sont également confrontés a des
barrieres non tarifaires limitant
'entrée sur le marché (Persson et
Wilhemsson, 2016).
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Cette nouvelle politique est basée sur
une analyse entreprise par le ministre
du Commerce international afin
d’identifier les tarifs supplémentaires
qui pourraient étre abaissés ou
supprimés dans le groupe des
préférences renforcées du SEPD. Les
marchandises dont les exportations
globales en provenance des pays
de ce groupe dépassent un million
de dollars ont été classees comme
prioritaires  pour les réductions
tarifaires et le gouvernement abaisse
ou supprime les droits de douane
sur 156 produits supplémentaires,
dont les tomates, I'huile d'olive et les
aliments pour animaux de compagnie.
Selon le ministere du Commerce
international, plus de 85 % des lignes
de produits éligibles bénéficieront
de droits de douane nuls dans le
cadre des préférences renforcées du
SEPD, ce qui représente une valeur
commerciale d'environ 2 milliards de
livres sterling.

Les droits de douane inférieurs a 2 %
co(tent souvent plus cher a percevoir
qu’'ils ne rapportent de recettes et
sont connus sous le nom de « droits
de nuisance ». Une analyse récente
des baremes tarifaires utilisant les
données de I'OMC révele environ 2
000 lignes tarifaires pour lesquelles
les pays du G20 ont fixé un taux
maximal de 2 %.° 'Union européenne,
les Etats-Unis et la Chine représentent
plus de la moitié de ces lignes, tandis
que l'Australie, le Canada, le Japon
et la Corée se partagent la majeure
partie du reste. En 2016, la valeur
des échanges couverts par ces lignes

tarifaires s'élevait a pres de 1 000
milliards de dollars (Elliot, 2020). Dans
le SPG du Royaume-Uni, des droits de
douane allant de 1,2 % a 1,6 % ont
été associés a 33 codes de produits,
ce qui est trop faible pour protéger un
fournisseur national. Les répondants
alaconsultationse sontgénéralement
prononcés en faveur de la suppression
des droits de douane génants pour
les pays du cadre général du SPG,
sauf lorsque cela pourrait entrainer
une érosion des préférences pour
les pays du cadre renforcé du SPG.
En réponse, le SEPD a fixé I'ensemble
des 33 droits de nuisance a 0 % pour
les préférences standards du SEPD.
Ces tarifs sont déja de 0 % dans le
cadre renforcé du SPG et continuent
a étre de 0 % dans les préférences
renforcées du SEPD.

Les tarifs saisonniers ont des taux
tarifaires différents applicables en
fonction de la période de l'année.
Dans le cadre actuel du SPG et du
régime renforcé, ces tarifs imposent
des colts supplémentaires aux
importateurs et certains éléments
indiquent que la saisonnalité des taux
tarifaires entraine des inefficacités
du marché et des pertes de bien-
étre (Hillen, 2019). De plus, l'actuelle
grille des tarifs saisonniers est
rarement pertinente pour I'économie
britannique et entraine une hausse
des prix pour ses consommateurs. La
position de I'lFT était que les tarifs
saisonniers devaient étre soit réduits,
soit supprimés, soit simplifiés en
établissant une moyenne sur I'année.
La consultation publique du ministere

9. https://www.wto.org/english/tratop e/roi e/overview martil9may21.pdf
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du Commerce international a identifié
15 tarifs saisonniers susceptibles
d’'étre simplifiés et les contributions
du public ont généralement été tres
favorables a la suppression des tarifs
saisonniers.

Les droits de douane concernent
principalement les agrumes tels que
les satsumas, les mandarines ainsi
que les raisins, les péches, les fraises,
les artichauts et les concombres.
Presque toutes ces lignes suscitent
un intérét certain chez les PMA
et les pays de I'APE pour lesquels
le  Royaume-Uni est un marché
important. Il s'agit notamment des
membres de 'APE SACUM-Royaume-
Uni, en particulier I'Afrique du Sud et
la Namibie, ainsi que le Zimbabwe,
qui sont d'importants exportateurs
de certains de ces produits vers le
Royaume-Uni.

Si I'on examine la liste des droits de
douane établie dans le cadre existant,
ils semblent, en majorité, avoir été
congus pour protéger le secteur
agricole de I'UE plutdét que pour
promouvoir le développement par
le biais du commerce. Par exemple,
les satsumas frais ou séchés (Code
8052110) sont soumis a un tarif de
12,5 % du ler mars au 31 octobre
dans le cadre du SPG et de 0 % dans le
cadre renforcé, qui passe a 16 % dans
les deux catégories du ler novembre
au 28 février. La méme hausse
saisonniere des taux s'applique a
d'autres fruits consommés pendant
la saison des fétes (Codes 8052190,
805220, 8052900). Il sagit de
mesures protectionnistes visant a

protéger les producteurs de pays tels
que I'Espagne contre les exportations
a moindre coldt en provenance
d’Afrique australe.

Pendant la saison des fétes, il n'existe
aucun avantage inhérent entre les
producteurs bénéficiant du SPG et
ceux bénéficiant de la préférence
renforcée. Pour donner un autre
exemple, les importateurs de poires
fraiches sont confrontés a quatre taux
sans différence entre les tarifs des
producteurs SPG et des producteurs
bénéficiant de préférences renforcées
: 8 % du ler janvier au 31 janvier, 4
% du ler février au 31 mars, 0 % du
ler avril au 31 juillet et 10 % du ler
aoUt au ler décembre. Dans certains
cas, la valeur de l'inscription sur la
liste renforcée est marginale. Par
exemple, pour les prunes fraiches
(code 8094005), le tarif SPG et le tarif
renforcé sont de 6 % du 11 juin au
30 juin et de 12 % du ler juillet au 30
septembre, tandis que du ler octobre
au 10 juin, les bénéficiaires du tarif
renforcé sont soumis a un tarif de 0
%, contre 2,5 % pour le groupe SPG.

Aprés avoir examiné ces tarifs au
cas par cas et pris en compte les
sensibilités des PMA et des APE
dans le nouveau cadre du SEPD, le
gouvernement maintient tous les
tarifs saisonniers sauf 4. Dans le
cadre des préférences standards du
SEPD, les tarifs saisonniers sur les
concombres (0707005), les artichauts
(07099100), les wilkings (08052900)
et les fraises (08101000) sont fixés
respectivement a 8,5 %, 6,5 %, 12,5
% et 6,5 % tout au long de I'année,
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ce qui correspond au tarif le plus bas
de la structure a deux tarifs des pays
soumis au Cadre général du SPG. Dans
le cadre des Préférences renforcées
du SEPD, le tarif de ces produits est
fixé a 0 % toute l'année.

3.4. Graduation des marchandises

La graduation des marchandises
implique la suspension des taux
de douane préférentiels sur les
importations  jugées  hautement
compétitives  sur  le  marché
britannique. Si les importations d'un
groupe particulier de produits dans
un pays sont graduées, elles perdent
leur statut préférentiel sans affecter
le traitement d'autres groupes de
produits en provenance du méme
pays. Cela signifie que les préférences
sont supprimées pour les produits qui
n'en ont plus besoin, ce qui offre de
meilleures opportunités a d'autres
pays qui ont davantage besoin d'un
acces preférentiel au marché. Selon
I'lFT, l'idéal serait de continuer a
offrir des droits de douane faibles ou
nuls aux pays en développement en
tant que partenaires commerciaux
sans systeme de graduation des
marchandises. Cela leur permettrait
d'exploiter leur avantage comparatif,
de renforcer la diversification des
exportations et de promouvoir le
développement, tout en permettant
aux clients nationaux de bénéficier
d'importations a moindre codt. Le
concept de graduation ne s'inscrit
pas dans cette logique car il implique
de libéraliser les échanges pour une
période temporaire uniguement et de
pénaliser ensuite la réussite.

Les produits éligibles a la graduation
dans le cadre des régimes d'acces
préférentiel de I'Union européenne
que la Grande-Bretagne a suivis
lorsqu'elle  était membre sont
réexaminés tous les trois ans et cette
période ne sera pas modifiée dans le
cadre du SEPD. Les regles de I'UE en
matiere d'évaluation de la graduation
ont évolué au fil des années et sont
actuellementbaséessurune définition
de la compétitivité calculée sur la part
des importations du produit dans
le total des importations en vertu
du SPG en provenance d'un pays. |l
existe actuellement trois seuils de
graduation par chapitre : 57 % pour la
plupart des produits couverts par le
SPG, 47,5 % pour les textiles et 17,5 %
pour les plantes vivantes, les graisses
et huiles animales et végétales et les
produits minéraux. Il n'y a guere de
logique économique dans la valeur
de ces ratios d'importation et dans
les produits couverts, si ce n'est
un protectionnisme implicite. Des
pays comme le Japon, les Etats-Unis
et le Canada appliquent des seuils
différents.

Si le Royaume-Uni avait simplement
repris les criteres de graduation de
I'UE, cela aurait posé des problemes
a la fois pour certains pays et pour
certains  produits. Une analyse
statiquebaséesurlimpactdescriteres
de graduation existants de I'UE sur
les flux commerciaux passés a révélé
que la répartition inégale actuelle
des eéchanges entre le Royaume-
Uni et 'UE entrainerait la perte des
préférences méme sans changement
de compétitivité  pour certains
pays et produits.’® La graduation
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aurait été un résultat mécanique
de la séparation du Royaume-Uni
du bloc de I'UE27, qui modifiera les
concentrations d'importations dans
les deux régions. L'étude estime gqu’en
2016, les secteurs susceptibles d'étre
soumis a des graduations mécaniques
représentaient 1,27 milliard d’euros
d’'importations britanniques, ce qui
correspond a environ 31,6 millions
d'euros de préférences tarifaires.
Pour éviter cette perte, le Royaume-
Uni devrait modifier les seuils de part
d'importation a la hausse pour la
graduation afin de maintenir un acces
au marché inchangé apres le Brexit
pour tous les bénéficiaires actuels du
SPG.

Toutefois, le SEPD a modifié les
modalités d'acces aux préférences
renforcées, de sorte que les seuls pays
bénéficiant de préférences standards
dans le cadre du SEPD qui sont soumis
a la graduation des marchandises
sont I'Inde et I'Indonésie. En outre,
le  gouvernement procede a la
graduation des marchandises pour les
pays bénéficiant du SEPD sur la base
de données plus objectives provenant
des chapitres du systeme harmonisé
(SH), des catégories plus homogenes,
au lieu des sections du SPG. Par
exemple, le calcul de la graduation
est basé sur une évaluation des
importations de marchandises en
provenance d'un pays au niveau
des chapitres du SH en tant que
proportion des importations totales
du Royaume-Uni.

Le seuil estréduit et fixé a 6 % du total
des importations britanniques, mais
pour les chapitres jugés sensibles
pour d'autres pays en développement
et partenaires d’APE, le seuil est fixé a
1 %. Lutilisation du seuil en tant que
proportion de toutes les importations
britanniques  signifie  que  les
produits gradués doivent étre plus
compétitifs sur le marché britannique
et [l'utilisation des chapitres du
SH permet également d'éviter le
probleme des « dépassements » de
graduation qui consiste a supprimer
les préférences de certains produits
non compétitifs qui se trouvent étre
inclus dans une section comprenant
différents produits tres compétitifs
provenant souvent d'une industrie
différente.

4. Conclusion

Pour conclure, notons que le nouveau
régime commercial préférentiel, le
SEPD, est censé étre plus facile a
comprendre et a utiliser pour les
partenaires commerciaux afin de
soutenir la croissance tirée par
les exportations grace a une offre
unilatérale plus généreuse que le SPG
qu’'il remplace, avec des dispositions
visant a réduire les droits de douane,
a libéraliser les exigences en matiere
de regles d'origine, a étendre les
possibilités de cumul et a simplifier
les conditions d'éligibilité attachées
au régime. Le Royaume-Uni a pour
objectif avoué d’encourager le libre-
échangeetlaparticipationdes paysen

10. Le calcul des parts des importations est basé sur les données disponibles en 2015, compilées au cours des trois
années précédentes, a savoir 2012 a 2014, et incluait la majeure partie des pays bénéficiaires du SPG, du SPG+ et du
dispositif TSA. Le calcul est au niveau des « sections » 32, a savoir les secteurs que I'UE utilise pour agréger les produits

dans le programme du SPG.
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développement aux chaines de valeur
mondiales. Toutefois, I'engagement
de la Grande-Bretagne dans l'accord
visionnaire de la ZLECAf pourrait
encore étre considérablement élargi.

En mars 2022, le Foreign
Commonwealth and Development
Office (FCDO), et non le ministére du
Commerce international, a accepté de
fournir la maigre somme de 35 millions
de livres sterling pour améliorer
la facilitation du commerce et le
soutien a la politique commerciale au
secrétariat de la ZLECAf et aux Etats
membres par le biais de TradeMark
East Africa (TMEA), de [|'Overseas
Development Institute (ODI) et
d'autres  partenaires  régionaux.
Le Royaume-Uni a également
soutenu les objectifs de la ZLECAf
du Nigeria en renforcant la capacité
des institutions gouvernementales
nigérianes a entamer les négociations
commerciales et en développant
un cadre pour le Comité d’action
national de la ZLECAf du Nigeria
afin de suivre la mise en ceuvre de
la ZLECAf. Le Royaume-Uni soutient
également le processus de mise en
ceuvre de la ZLECAf au Nigeria grace
a une assistance technique visant
a développer les chaines de valeur
régionales dans le secteur automobile
et a aider les entreprises de services
nigérianes a bénéficier des nouvelles
opportunités commerciales offertes
par le libre-échange.

Le Royaume-Uni a bien sdr connu
une période de turbulences politiques
et, depuis janvier 2020, il y a eu
trois Premiers ministres et trois
secrétaires d’Etat au commerce au
sein du gouvernement : Liz Truss,
Anne-Marie Trevelyan et maintenant
Kemi Badenoch, qui au moins est
d'origine nigériane et pourrait préter
plus d'attention au potentiel de la
ZLECAf. Alors que le Royaume-Uni
s'efforce de réaliser son réve d'une
Grande-Bretagne  mondialisée, |l
convient de se demander ce que le
pays peut apprendre des progres et
des ambitions des architectes et des
constructeurs de la ZLECAf ?

learn from the progress and ambitions
of the architects and builders of the
AfCFTA?1L

11. https://bylinetimes.com/2022/05/06/african-trade-deal-exposes-brexit-britains-myths/
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Annexe

Tableau 1: Cadres du SPG et bénéficiaires africains 2022

Cadre Pays les Cadre Cadre
moins avancés général renforcé
Criteres PMA tels qu'ils sont classés PFRet PRFM | PFR et PRFM
d’éligibilité par les Nations unies tels qu'ils qui répondent
sont classeés aux criteres du
par la Banque | SPG en matiere
mondiale de vulnérabilité
économique
et ont ratifié
ou mettent
en ceuvre 27
conventions
internationales.
Préférences | 0% de droits de douane a Réduction 0 % de droits
I'importation sur tous les des droitsde | de douane a
produits a I'exception des douane sur I'importation
armes et des munitions deux tiers sur deux tiers
deslignes de | deslignesde
produits produits
Pays Angola, Bénin, Burkina Faso, Algérie, Cap-Vert
africains Burundi, Comores, Congo (RD), | Congo,
Djibouti, Erythrée, Ethiopie, Nigeria

Gambie, Guinée, Guinée-Bissau,
Lesotho, Liberia, Madagascar,
Malawi, Mali, Mauritanie,
Mozambique, Niger, Ouganda,
République centrafricaine,
Rwanda, Sao Tomé et Principe,
Sénégal, Sierra Leone,

Somalie, Soudan, Soudan

du Sud, Tanzanie, Tchad,

Togo, Zambie.

Source : Ministére du Commerce international
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Tableau 2 : Nouveaux RSP dans le SEPD 2023

Couverture
des produits

Nouveaux RSP

48 chapitres

75 % de contenu non originaire dans les RSP au niveau SH2 le plus
élevé. Ce nouveau seuil répond directement aux demandes des
PMA et reconnait les limites auxquelles ces pays sont confrontés
lorsqu’ils participent aux chaines de valeur mondiales - les faibles
co(ts de main-d'ceuvre et autres peuvent empécher leurs produits
d'atteindre des seuils de non-origine plus élevés.

80 chapitres

Ensemble unique de regles qui s’appliquent a I'ensemble du
chapitre. Cela signifie qu'il y a moins d’'exceptions, de régles et de
variations en fonction du type de produit. Cela aide les entreprises
a respecter les regles d'origine requises pour bénéficier de

tarifs préférentiels.

16 chapitres

certaines regles au niveau plus détaillé de la position tarifaire (SH4
plutdt que le niveau du chapitre SH2) lorsque la regle du chapitre
n'est pas adaptée a tous ses produits ou lorsqu’un certain degré de
protection est nécessaire pour ces produits.
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Résumé : La zone franc CFA est I'un des anachronismes de I'histoire. Ses
principales caractéristiques institutionnelles n‘'ont pas évolué depuis plusieurs
décennies, malgré un monde en pleine mutation. La zone franc CFA est le
symbole d'une politique économique des élites et celle-ci a, en termes de
croissance et de développement, sous-performé. Elle est confrontée a quatre
problemes fondamentaux : un taux de change surévalué qui pése sur la
compétitivité du secteur privé, 'absence de mécanismes d'ajustement face
aux chocs, la discrimination dont sont victimes le monde rural et I'agriculture
commerciale et I'absence d'intermédiation financiere. Ce document traite

des différentes politiques macroéconomiques susceptibles de moderniser ce
systeme afin de permettre une plus grande flexibilité des échanges tout en
améliorant la compétitivité, en ouvrant la porte a une croissance favorisée par
les exportations, en réalignant les incitations pour les producteurs agricoles et

en soutenant le crédit pour I'économie.

Mots-clés : franc CFA, compétitivité, taux de change fixe, politique fiscale,

politique monétaire, finance

Classification JEL : EOO, E52, E61, E62, O1

1. Introduction

La zone franc CFA est l'un des
anachronismes de [I'histoire. Dans
un monde ou les régimes de change
se sont modernisés et ou a la fois
les économies développées et en
développement s'orientent de
maniere systématique vers des taux
de change flexibles, la zone du franc
CFA demeure ancrée a l'euro.

Le franc CFA a vu le jour en décembre
1945 et était ancré au franc. Des sa
naissance, il était surévalué avec une

parité relativement élevée (Pigeaud
et Sylla, 2020). En 1994, son taux
de change a été dévalué de 50 %. En
1999, il a été décidé qu'il soit ancré a
I'euro. Bien peu de choses ont changé
depuis. Dans un monde ou bon
nombre des autres zones vestiges
de I'époque coloniale ont disparu -
notamment la zone sterling et la zone
escudo - la survie, depuis plus de 70
ans, de la zone franc CFA interroge,
surtout si l'on tient compte des
progres réalisés dans le domaine de

la politique macroéconomique et de
I'évolution de I'économie mondiale.
Cela interroge d'autant plus a une
époque ou les décideurs politiques
mettent en ceuvre des politiques
de taux de change mais aussi des
politiques fiscales et monétaires afin
d'amortir les nombreux chocs qui
secouent I'économie mondiale.

Ces dernieres années, des
universitaires et le public ont exprimé
leurs inquiétudes concernant le franc
CFA. Dans des pays comme le Sénégal,
le Mali et le Burkina Faso, l'opinion
publique a protesté en chceur contre
une monnaie percue comme imposée
de I'extérieur etinadaptée aux réalités
du développement du continent.!
LUAfrique de ['Ouest a connu les
réeformes Macron-Ouattara de 2019
et un mouvement vers un projet de
monnaie unique de la Communauté
économique des Etats de I'Afrique
de I'Ouest (CEDEAQ) qui inclurait des
pays anglophones comme le Nigeria
etle Ghanad'ici2027. La Communauté
économique et monétaire de I'Afrique
centrale (CEMAC) a tenu un sommet
en novembre 2022 a Libreville, au
Gabon, afin d'explorer les options
politiques pour l'avenir du CFA.

Larchitecture institutionnelle de la
zone franc CFA comporte quatre
éléments : I'ancrage a I'euro, la liberté
des transferts de capitaux entre la
zone et la France, la mise en commun
desréserves des Etats membres dans
un compte d'opérations et la garantie
de convertibilité. Ces caractéristiques

sont restées relativement inchangées
malgré d'autres changements au sein
de I'Union économique et monétaire
ouest-africaine (UEMOA) et de la
CEMAC. Ces 4 éléments constituent
ensemble les caractéristiques
fondamentales du systeme monétaire
et de taux de change des 8 pays de
I'UEMOA et des 6 pays de la CEMAC.

Lune des raisons de cette longévité
est I'économie politique des élites
qui bénéficient de la configuration
actuelle. Trois forces sont au cceur
de l'accord CFA : la France et le
Trésor francais, les élites politiques
africaines francophones et le Fonds
monétaire international (FMI). La
France soutient la zone pour des
raisons historiques, politiques et
économiques.  Lancrage  profite
aux entreprises étrangeres et aux
importateurs locaux qui ne courent
aucunrisque de change, tandis que les
élites africaines francophones sont
favorables a la stabilité de I'ancrage, a
la capacité d'obtenir des importations
relativement moins cheres de
I'étranger et a la possibilité d’envoyer
leurs actifs financiers a I'étranger.
Le FMI, qui croit généralement a la
flexibilité des taux de change, soutient
un accord qui est en contradiction
avec sa philosophie économique.

Toutefois, dans la pratique, la
recherche de la stabilité ne s'est pas
traduite par de meilleurs résultats
en matiere de développement. Si
les accords monétaires coloniaux,
et en particulier I'ancrage a l'euro,

1. En République centrafricaine (RCA), le gouvernement a décidé d’adopter le Bitcoin comme monnaie officielle afin de
concurrencer le franc CFA. Cela a suscité une inquiétude au sein de la Banque des Etats d'Afrique centrale (BEAC) qui a
créé un comité spécial avec pour mission d’examiner le nouveau cadre monétaire mis en place par la RCA.
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ont contribué a la stabilité des prix
et minimisé les risques de change,
les résultats de la région ont été
lamentables en termes de croissance
et de prospérité. Le déficit de
transformation structurelle au sein
des deux zones monétaires a sapé
la gestion macroéconomique et
exposé les pays membres a des chocs
récurrents surles termes de I'échange
des produits de base.

Lobjectif de ce document est de
lancer une réflexion sur les options
politiques permettant de réformer la
zone monétairedu franc CFA. La partie
suivante évalue l'impact de la zone
monétaire sur le développement. La
troisieme partie présente unensemble
exhaustif de réformes et d'options
politiques susceptibles d'accroitre
I'efficacité de la politique monétaire
de cette zone. La quatrieme partie
dessine les contours d'une politique
fiscale qui permettra de contribuer au
succes du programme mis en place par
les pays membres de la zone CFA pour
favoriser la croissance. La cinquieme
partie conclura ces réflexions.

2. Développement

Un nombre de documents de plus en
plus grand est consacré aux échecs
et aux réussites de la zone CFA dans
le domaine du développement. De
I'avis général, dans ce domaine, les
résultats obtenus sont inférieurs aux
attentes, surtout si on les compare
aux économies africaines qui se
comportent mieux. Aucun des pays
de la zone franc CFA ne s’est imposé
comme une économie performante
ayant réussi a réduire la pauvreté de
maniere significative. Le revenu par

habitant dans la zone du franc CFA
est faible et les taux de pauvreté y
sont en moyenne supérieurs a 40 %
de la population. Dans un ouvrage
récent, Zafar (2021) constate
que, par rapport a de nombreuses
économies anglophones et autres
plus performantes en Afrique, telles
que le Rwanda, le Kenya, le Ghana et
I'lle Maurice, les pays de la zone CFA
ont généralement connu une inflation
plus faible, mais aussi une croissance
par habitant, une réduction de la
pauvreté et un développement
humain nettement inférieurs.
Lanalyse de I'histoire de la zone CFA
se concentre sur la question de savoir
si l'appartenance a cette zone a
contribué a la croissance économique
et réduit la nécessité de recourir
a un ajustement économique et la
conclusion est que cette zone n'est
pas une zone monétaire optimale et
que les colts associés I'emportent
sur les bénéfices que cela procure
(Tchatchouang, 2014).

En examinant les colts et les
avantages de la zone du franc CFA
dans les années 1990, Devarajan et
Rodrik (1991) constataient déja que
les taux de change fixes avaient été
une mauvaise affaire pour les pays
membresdelazonedufrancCFA.Dans
le cadre d'arbitrages raisonnables
entre la production et l'inflation, ces
paysauraient mieuxfaitde disposerde
la flexibilité nécessaire pour s'adapter
aux chocs extérieurs. En matiere
de politiqgue macroéconomique, la
marge de manceuvre dont disposent
les pays membres de la zone CFA est
fortement limitée. La monnaie des
pays de la zone CFA étant ancrée a
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I'euro, ilsrenoncentalafoisalagestion
du taux de change et a une politique
monétaire indépendante pour faire
face aux chocs. Dans leur analyse de
I'expérience internationale, Cespedes
et Velasco (2012) examinent 107
cycles d’expansion et de récession
des matieres premieres dans les
principaux pays et constatent que la
perte de production résultant d'une
baisse des prix est d’autant plus faible
que le taux de change est flexible.

Cette zone n'a pas été en mesure de
contribuer au développement pour
de multiples raisons. Premierement,
I'ancrage a une monnaie forte conduit
a une monnaie surévaluée et réduit
la compétitivité du secteur privé en
subventionnant, dans les faits, les
importations et en pénalisant les
exportations (Zafar, 2021). Comme I'a
mesuré le modele d'équilibre général
calculable (MEGC), en 2020, le franc
CFA était surévalué de 20 % dans
I'UEMOA et de 30 % dans la CEMAC
(Zafar, 2021).

La littérature économique confirme
Iimpact de cette surévaluation
sur le secteur commercial. En
examinant 92 épisodes de hausse des
exportations, une étude constate que
les hausses survenant dans des pays
en développement tendent a étre
précédées d'une forte dépréciation
réelle — qui laisse le taux de change
nettement sous-évalué —, et d'une
réduction de la volatilité du taux
de change (Freund et Denisse,
2012). Une étude consacrée a la
dévaluation du franc CFA de 1994

a permis de mettre en lumiere une
réaction significative de l'offre, en
particulier pour les exportations non
traditionnelles, et une poussée de la
croissance (Pritchett et Ghei, 1999).
Eviter une surévaluation significative
de lamonnaie est unimpératif quel'on
peut tirer de I'expérience mondiale en
matieére de croissance économique.
Les données empiriques montrent
que cette sous-évaluation stimule la
production de biens échangeables,
la transformation structurelle et la
croissance économique, en particulier
dans les pays en développement a
revenu faible ou intermédiaire (Rodrik,
2008).

Deuxiemement, la rigidité du taux de
change oblige a s'adapter aux chocs
commerciauxsurle planbudgétaire, en
réduisant les investissements publics
ou en augmentant la dette. En cas
de chog, les pays de la zone du franc
CFA réduisent les investissements
publics, ce qui a des répercussions
négatives a long terme. La zone du
franc CFA limite les options politiques
des Etats membres dans un monde
ou les gouvernements des pays
développés et en développement
mettent en ceuvre des mesures
fiscales et monétaires pour aider leurs
économies a se remettre du double
choc de la pandémie et de la crise
ukrainienne.

Troisiemement, ce systeme exacerbe
les inégalités entre les élites urbaines
et les pauvres des zones rurales
parce qu'il entrave la rentabilité
de [I'agriculture commerciale. La
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surévaluation  chronique de la
monnaie, associée au manque de
crédit, d’engrais et d'intrants pour
les agriculteurs, garantit que la zone
du franc CFA sera perpétuellement
une zone d'importation de denrées
alimentaires.

Quatriemement, la politique
monétaire agit comme un mécanisme
de répression financiere (Pouemi,
1979). Les regles strictes sur la masse
monétaireetleconservatismeexcessif
de la Banque centrale empéchent
I'intermédiation financiere. Lunion
monétaire n'a pas réussi a accélérer
la croissance de ses membres les plus
pauvres, comme le montre I'absence
de convergence économique, et il n'y
a pas de transferts fiscaux des pays
riches vers les pays pauvres, comme
c’étaitle cas dans 'Union européenne.
Lancrage des économies pauvres
a une monnaie forte se traduit
par une économie d'importations
perpétuelles, de pénurie de crédit
et de sous-performance du secteur
commercial.

Enfin, les défis associés aux accords
sur le franc CFA, et en particulier la
parité rigide, se refletent également
dans la dynamique de la gestion et
de la restructuration de la dette en
tempsdecrise. Les pays delazone CFA
sont confrontés a une accumulation
de dettes a la suite de la pandémie.
Parallelement a la restructuration
de la dette, un ajustement de la
monnaie (dévaluation) contribuera a
stimuler la croissance et a donner aux
autorités une plus grande marge de
manceuvre budgétaire en monnaie
locale. Cela pourrait entrainer des

pressions inflationnistes, qui devront
étre traitées a la fois par la politique
monétaire et par des mesures visant a
améliorer les goulets d'étranglement
du coté de l'offre.

La zone est guidée par un cadre
macroéconomique  obsolete  qui
se concentre uniquement sur une
faible inflation et des mesures
d'assainissement budgétaire et moins
sur la croissance et le développement.
Ce modele d'austérité contraste
avec un modele plus axé sur le
développement dans lequel les
politiques fiscales et monétaires
contracycliques ont été utilisées a la
fois dans les économies avancées et
émergentes pour faire face aux chocs
et pour améliorer les contraintes
du cotée de loffre, telles guune
forte production alimentaire et
énergétique, plutot que par le biais
de contréles stricts sur le crédit.
Dans des pays comme la Chine, I'Inde,
I'Indonésie et le Vietnam, des efforts
considérables ont été déployés pour
créer une autosuffisance alimentaire
et un secteur rural robuste. La
zone (CFA peut s'inspirer de cette
expérience internationale.

3. Options politiques de réforme du
taux de change de la zone CFA

Ce systeme doit évoluer pour
répondre aux défis croissants. La
modernisation du systeme comprend
une analyse des cadres de taux de
change alternatifs qui permettraient
une plus grande flexibilité monétaire
tout en améliorant la compétitivité,
en ouvrant la porte a une croissance
favorisée par les exportations, en
réalignant les incitations pour les
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producteurs agricoles et en soutenant
'expansion du crédit. Un cadre
monétaire et de taux de change moins
rigide peut offrir une plus grande
marge de manceuvre a la politique
budgétaire pour réaliser des progres
sociaux, soutenir le secteur privé local
et résoudre certains des problemes
domestiques de [I'offre. En outre,
une politique agricole favorable aux
pauvres et une politique industrielle
sélective devraient faire partie de la
nouvelle approche. Les éléments clés
d’'une réforme sont les suivants.

Union économique et monétaire
ouest-africaine (UEMOA)

+ Tout d'abord, le taux de change
de 'UEMOA doit faire I'objet d'une
refonte en deux étapes, afin de
passer d'un régime fixe a un régime
intermédiaire puis a un régime de
flottement dirigé (Zafar, 2021).

*En l'espace de deux ans, le franc
CFA peut étre ancré a un panier de
monnaies reflétant le poids des
échanges commerciaux du pays.
Etant donné qu'une part croissante
des échanges commerciaux se fait
avec |'Asie, il convient d'en tenir
compte. Une proposition est d'avoir
un panier de devises compose
d'un tiers de renminbis, d'un tiers
de dollars et d'un tiers d'euros. La
Banque centrale peut calculer les
coefficients exacts.

En cing ans, I'UEMOA devrait
évoluer vers un flottement dirigé.
La Banque centrale des Etats de
I'’Afrique de I'Ouest (BCEAQ) laissera
les forces du marché déterminer les
fluctuations des taux de change,

mais interviendra si la monnaie
devienttrop forte ou trop faible. Il est
possible de définir une fourchette
dans laquelle celle-ci peut intervenir.
Un objectif important de la réforme
est d'aider les économies d'Afrique
de I'Ouest a s'adapter aux chocs et
de soutenir les secteurs marchands
en évitant que la monnaie ne
devienne trop surévaluée.

Une ligne de swap qui pourrait
remplacer la garantie francaise
devrait étre mise en place avec la
Banque centrale européenne (BCE),
la Réserve fédérale américaine ou
la Banque populaire de Chine afin
de garantir un soutien en période
de volatilité macroéconomique. |l
s'agirait d'accords formels entre
deux banques centrales permettant
I'échange de devises étrangeres
en cas de crise de liquidités. Ces
accords peuvent aider la BCEAO
et la BEAC a disposer de réserves
suffisantes pour s’adapter aux chocs
macroéconomiques.

De plus, la gestion des réserves
devrait étre basée sur le maintien
d'un certain pourcentage pour
faire face aux imprévus. La décision
d'investir devrait étre purement
laissée & I'Etat membre et ne pas
étre dictée par des pays extérieurs.
A linstar des autres banques
centrales, les réserves devraient
étre gérées selon une approche de
diversification du portefeuille.

Dans la zone UEMOA, les pays
peuvent s'intégrer économiquement
avec des pays anglophones
spécifiqgues comme le Ghana et
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créer un espace économique plus
fort. En revanche, une parité fixe
avec le Nigeria semble risquée, car
le Nigeria est un exportateur de
pétrole et les pays de 'UEMOA sont
principalement des importateurs de
pétrole.

» Certains pays, comme le Sénégal ou
le Mali, pourraient décider d’en sortir
dans les années a venir. Un CFA «
dollarisé » ou une monnaie nationale
pourrait présenter des avantages,
car le Sénégal est en train de devenir
un exportateur de pétrole et de gaz
et pourrait bénéficier d'une parité
alternative.

Communauté économique et
monétaire de [I'’Afrique centrale
(CEMAQ)

*En Afrique centrale, la CEMAC
devrait passer d'un ancrage a
l'euro a un ancrage a un panier
comprenant l'euro, le dollar et le
prix du pétrole. La CEMAC étant
riche en pétrole, cet arrangement
reflétera les fluctuations des prix
du pétrole. Comme Ia fait valoir
I'économiste Jeffrey Frankel, un
panier de devises et de matieres
premieres aura des vertus : pour un
pays en développement exportateur
de matieres premieres, il peut offrir
le meilleur du flottement, une
adaptation automatique aux chocs
commerciaux, ainsi que le meilleur
des taux fixes, un ancrage stable et
transparent (Frankel, 2018).

Les coefficients peuvent étre
calculés surlabase des pondérations
commerciales, les pondérations
numeérigues  étant  annoncées
publiguement pour éviter toute
incertitude.

Une baisse des prix du pétrole
entrainera une dépréciation du
nouveau franc CFA de la CEMAC,
par exemple. Cela aidera les pays a
s'adapter a la volatilité des prix du
pétrole.

Comme I'UEMOA, la CEMAC devrait
mettre en place une ligne de swap
avec la FED, la BCE et la Banque
centrale chinoise. La CEMAC pourrait
étre amenée a mettre en commun
davantage de réserves compte tenu
de la volatilité du pétrole.

Contrairement a ['UEMOA, une
économie politique difficile et
'absence de consensus entre
les pays rendront tres difficile le
fonctionnement d'un flottement
dirigé.

En 2012, ['économiste Agbor
soutenait qu'un ancrage au dollar
pour le franc unique de la CEMAC est
I'option la plus réaliste pour l'avenir.
En permettant aux pays de la CEMAC
d'avoir accés aux instruments du
marché des capitaux américains,
'ancrage au dollar garantirait la
stabilité du franc unique de la CEMAC
en cas d'épuisement des ressources
pétrolieres et des  réserves
étrangeres. Un ancrage au dollar
contribue a assurer la stabilité des
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flux de revenus en provenance de
I'étranger, étant donné que presque
toutes les exportations de la CEMAC
sont libellées en dollars américains
et que lacces aux instruments
financiers américains par le biais
de [lancrage au dollar pourrait
contribuer a couvrir les risques de
taux de change liés au dollar.

Les pays de la zone CFA doivent
adapter leur politique monétaire
au contexte actuel et viser un taux
d’inflation supérieur a l'approche
actuelle. La BEAC et la BCEAO
devraient réviser leurs mandats pour
y inclure non seulement la stabilité
des prix mais aussi I'emploi, comme
le font de nombreuses banqgues
centrales. De plus, laBCEAO etla BEAC
devraient étre prétes a se détacher
de la politique monétaire de la BCE,
car les économies européennes sont
a des stades de développement
difféerents et ont des besoins
économiques différents. Dans cette
optique, la BCEAO et la BEAC peuvent
réviser leur objectif d'inflation de
3 %, qui présente trois défauts : il
est trop bas pour l'environnement
actuel d'inflation élevée, il ne reflete
pas le nouveau monde créé par le
changement climatique et les chocs
alimentaires, et I'arbitrage en termes
de croissance et de chdmage est
trop élevé. En 2010, I'économiste
Blanchard suggere que les décideurs
politiques pourraient viser un taux
d’inflation cible plus élevé de 4 %
en temps normal afin d'accroitre la
marge de manceuvre de la politique
monétaire face a de tels chocs.

En principe, une politique monétaire
anticyclique est possible lorsque le
taux de change est flexible. Comme
pour les autres banques centrales
dans le monde, une plus grande
indépendance en matiere de politique
monétaire s'accompagne d'une plus
grande responsabilité. La BCEAO
et la BEAC devront contribuer a
I'expansion de la masse monétaire et
utiliser de maniere sélective les taux
d’intérét, les réserves obligatoires et
les opérations d'open market. Bien
sar, a certains moments, la politique
monétaire devra étre resserrée
pour protéger les réserves et les
économies de la zone CFA des périls
de I'inflation. Du point de vue du FMI,
dans les pays ou les réserves sont
suffisantes, les interventions sur le
marché des changes, les mesures
macroprudentielles et les mesures
relatives aux flux de capitaux peuvent
étre utilisées, a court terme, pour
renforcer I'autonomie de la politique
monétaire, améliorer la stabilité
financiere et la stabilité des prix et
réduire la volatilité de la production.
(Adrian et al.,, 2022).

En termes opérationnels, les trois
regles restrictives régissant la
Banque centrale, a savoir le maintien
de 50 % de ses réserves sur le
compte d'opérations, le maintien
d'une couverture de change d'au
moins 20 % de ses engagements
et la limitation du crédit a chaque
gouvernement des pays membres
a un plafond équivalent a 20 % des
recettes du gouvernement au cours
de lannée précédente, devraient
étre modifiées.?

2. The first and third rules are no longer applicable to BCEAO but still apply to BEAC.
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Il'y @ un exces de liquidités dans le
systeme bancaire, tel que mesuré par
les ratios prudentiels traditionnels. La
croissance de la base monétaire est
contrélée pour ne pas compromettre
la parité. Lexces de liquidités
est compatible avec une faible
création de crédit par les banques
commerciales, car les réserves et
la monnaie de la Banque centrale
ne peuvent pas étre prétées aux
meénages ou aux entreprises. Limiter
le crédit aux gouvernements qui ont
besoin, de toute urgence, de financer
le développement est anachronique
mais devrait étre décidé au cas par
cas plutdt que d'étre régi par une
regle rigide. Ce n'est pas par hasard
que la CEMAC offre le moins de crédit
au secteur privé, avec une moyenne
de 10 % du PIB.

4. Politique fiscale favorable a la
croissance

La politique fiscale devra étre revue.
Cela est particulierement nécessaire
a I'ere du changement climatique, qui
exige des investissements a grande
échelle et a long terme, y compris
dans les infrastructures vertes. Alors
que la politique monétaire peut gérer
les fluctuations dans I'ensemble de la
zone, la politique budgétaire devra
étre adaptée pour faire face aux
chocs asymétriques et répondre aux
situations spécifiques des pays. Les
besoins du Gabon par rapport a ceux
de la République centrafricaine et les
besoins du Mali par rapport a ceux de
la Cote d'Ivoire différeront en fonction
de leur situation économique. Dans
le cadre d'un scénario de réforme, la
politique budgétaire devra remplir

trois objectifs : aider a soutenir
l'union monétaire, promouvoir la
viabilité budgétaire et aider a soutenir
la croissance et le développement.
Ces objectifs peuvent parfois étre
contradictoires, mais un compromis
devra étre trouvé. La mobilisation des
recettes et la restructuration de la
dette peuvent renforcer la marge de
manceuvre budgétaire.

La solution actuelle au sein de la
CEMAC et I'UEMOA est la mise en
place de regles fiscales et de criteres
de convergence macroéconomique.
Malheureusement, cela n'a pas bien
fonctionné dans la pratique. Il y a eu
des dérapages dans la convergence
macroéconomique et les pays de
I'UEMOA ont eu du mal a respecter
le critere clé de convergence fiscale
qui consiste a limiter le déficit des
dépenses publiques a 3 % du PIB.
De plus, la politique fiscale dans
la zone du franc CFA a tendance a
étre procyclique, dépensant plus en
période de prospérité et réduisant les
dépenses en période de crise. De plus,
I'impact des dépenses fiscales n'est
pas clairement établi. Lappel du FMI
a un assainissement progressif des
finances publiques pour ramener le
déficit budgétaire global de 'UEMOA a
3 % du PIB d'ici 2024 semble irréaliste
et inadapté pour faire face aux chocs
auxquels le Sahel est confronté.

Premierement, il est possible
d’'améliorer les regles fiscales dans
la zone CFA, qui a des plafonds plus
souples sur les agrégats budgétaires.
La conception de la zone CFA peut
tenir compte de l'avertissement du
professeur Stiglitz selon lequel les
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regles de I'UE ne font pas la distinction
entre les dépenses de consommation
dans le présent et les dépenses
d’investissement qui stimulent la
croissance et améliorent le potentiel
économique d'un pays dans l'avenir.

Deuxiemement, une approche
suggérée serait de créer un fonds
fiscal de solidarité qui s’appuierait
sur les points forts des accords de
partage des risques dans le cadre
du fédéralisme fiscal (Dessus et al.,
2012). Ce fonds serait financé par les
contributions de tous les membres
et pourrait fournir des transferts
aux pays touchés par les chocs qui
pourraient retirer des fonds pour
couvrir les déficits de recettes, les
urgences en matiere de dépenses ou
d'autres risques budgétaires. Plus
les chocs affectant les membres de
I'union sont asymeétriques, plus les
gains liés a la mise en commun des
ressources ou a la contribution au
fonds de solidarité sont importants.
Cette approche s‘apparente aux
transferts fiscaux, notamment les
fonds structurels, du Nord vers le
Sud dans I'Union européenne qui
ont permis aux pays les plus pauvres
de converger vers les pays les plus
riches. Avec ces réformes, 'UEMOA
et la CEMAC seront plus a méme de
faire face a des défis de plus en plus
complexes.

5. Conclusion

Ainsi, la zone du franc CFA, qui est a
la base des accords monétaires entre
les pays francophones d'Afrique,
a-t-elle contribué a la stabilité
macroéconomique, en particulier a la
maitrise de I'inflation. Elle a toutefois
atteint et maintenu la stabilité des
prix a des colts économiques et
sociaux considérables. Le déficit
de transformation structurelle a
augmenté la fréquence des cycles
d’'expansion et de récession et la
récurrence des crises de la balance
des paiements, ce qui a favorisé
I'augmentation des engagements
extérieurs et le risque de
surendettement. La surévaluation
de la parité fausse les signaux de
prix dans I'économie et empéche une
allocation efficace des ressources.
Aprés avoir passé en revue les
obstacles qui ont nui aux résultats
des accords monétaires en Afrique
de I'Ouest et en Afrique centrale, tout
particulierement la  surévaluation
du taux de change, ce document
présente un ensemble de réformes et
d’éventuelles mesures politiques avec
I'objectif de créer un systeme capable
de promouvoir une plus grande
flexibilité politique et d'améliorer la
compeétitivité.
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Le franc CFA en Afrigue de I'Ouest et en
Afrique centrale : I'économie politique de
deux vases non communicants?
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Université Clermont Auvergne, CNRS, IRD, CERDI, F-63000 Clermont-Ferrand,
France

Résumé : La zone du franc CFA compte deux monnaies, le franc CFA d’Afrique de
I'Ouest (XOF) utilisé par les 8 pays de I'Union économique et monétaire ouest-
africaine (UEMOA) et le franc CFA d’Afrique centrale (XAF) utilisé par les 6 pays
de la Communauté économique et monétaire de I'Afrique centrale (CEMAC). Cet
article analyse le commerce au sein de 'UEMOA et la CEMAC et ces deux blocs. |l
commence par passer en revue les réformes historiques qui ont fagonné ces deux
unions moneétaires. Il montre ainsi que malgré un héritage monétaire commun qui,
outre la langue, pourrait avoir favorisé le commerce en leur sein et entre celles-ci,
cette opportunité n'a, pour I'essentiel, pas été saisie. Ces 20 dernieres années, le
commerce intra-UEMOA a représenté 13 % alors qu'au sein de la CEMAC, sur la
méme période, il a représenté, en moyenne, 3,3 %. La part de 'UEMOA dans les
importations de la CEMAC est en moyenne de 3 %, tandis que la part de la CEMAC
dans les importations de 'UEMOA est inférieure a 1 %. Avec l'accélération de la
mise en ceuvre de la Zone de libre-échange continentale africaine (ZLECAS) et
les vastes changements actuellement menés au sein de ces deux communautés
monétaires, des réformes profondes sont nécessaires dans la zone du franc CFA
afin que ses Etats membres récoltent tous les fruits de leur héritage commun, le
franc CFA.

Code JEL : EO2 ; E58; E6O; FO2 ; F10
Mots-clés : franc CFA, UEMOA, CEMAC, ZLECAf

1. Introduction

Lazone dufranc CFA, dontles origines
remontent a I'époque du colonialisme
francais en Afrique, reste une
structure monétaire atypiqgue, unique
au monde. Créée en décembre 1945

lorsque le gouvernement provisoire
francais a ratifié les accords de
Bretton Woods sous le nom de « franc
des colonies francaises d’Afrique »,
elle a été rebaptisée apres 'accession

1. Remerciements : Je tiens a saluer I'aide et la contribution de Mahamady Ouédraogo a mes recherches.
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a lindépendance de ses FEtats
membres. Aujourd’hui, la zone du
franc CFA est composée des 8 pays
de I'Union économique et monétaire
ouest-africaine (UEMOA) - Bénin,
Burkina Faso, Cote d’lvoire, Guinée-
Bissau, Mali, Niger, Sénégal et Togo
- et des 6 pays de la Communauté
économique et monétaire de I'Afrique
centrale (CEMACQC) - Cameroun, Gabon,
Guinée  équatoriale,  République
centrafricaine, République du
Congo et Tchad.? Contrairement
a la théorie de [lintégration, qui
suggere une transition progressive
de la zone de libre-échange a I'union
économique et  monétaire, en
passant successivement par |'union
douaniere, le marché commun et
I'union économique, la construction
de la zone du franc CFA s'est faite
dans le sens inverse. Alors que le
franc CFA existe depuis 1945, ce n'est
qu’en 1994 que I'UEMOA et la CEMAC
ont été créées pour promouvoir la
politique économique entre les pays
membres. Contrairement a d'autres
monnaies de I'époque coloniale, le
franc CFA est resté en place, d'abord
aprées l'indépendance des colonies
francaises et, plus récemment,
malgreé la disparition du franc francais,
monnaie a laquelle le franc CFA était
rattaché. Le franc CFA semble résister
« aux réformes institutionnelles
et politiques, aux transformations
économiques et technologiques,
a l'évolution des mentalités, aux
effondrements géopolitiques, etc.
» (Nubukpo et al., 2015). Comme
I'écrivent  les  économistes  du

développement  Guillaumont et
Guillaumont (2002), « ce qui frappe
au premier abord lorsqu’on considere
la Zone franc, c’est la permanence de
ses regles de fonctionnement. Depuis
plus de 50 ans, ces regles n'ont été
modifiées que de facon marginale ».
L'histoire du franc CFA n'a cependant
pas été sans heurts. Il a subi, entre
autres chocs, des dévaluations
successives, la décision de certains
pays d'en abandonner l'usage, et
des turbulences au début de ce
siecle, lorsque la France a négocié
I'ancrage du franc CFA a l'euro suite
a son adoption en tant que membre
fondateur de I'Union européenne.

Vestige de I'époque coloniale, le franc
CFA fait aujourd’hui I'objet d'un débat
passionné entre experts monétaires,
hommes politiques et, de plus en
plus, responsables d'organisations
de la société civile. Les positions
des participants a ce débat peuvent
étre classées en trois groupes : les
réformistes, qui appellent a la révision
de certaines dispositions des accords
sur le franc CFA ; les abolitionnistes,
qui appellent a la fin du franc CFA en
s'engageant sur une nouvelle voie
monétaire ; et les extensionnistes,
qui  souhaitent  construire  une
monnaie continentale en étendant
la zone franc (Nubukpo et al., 2015).
Les défenseurs du franc CFA, cest-
a-dire les réformistes, invoquent
souvent l'argument de la stabilité,
gage de sérieux dans la conduite de la
politique monétaire sur un continent
ou certains pays ont connu des
périodes de forte inflation. En effet,

2. Dans cet article, le terme « franc CFA » désigne les 14 pays d’Afrique qui composent 'UEMOA et la CEMAC. Ces 14
pays, auxquels s'ajoutent les Comores, sont communément appelés les « pays africains de la zone du franc ».
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de 2003 a 2022, le taux d'inflation
moyen a été de 2,7 % dans 'UEMOA
et de 2,8 % dans la CEMAC, contre 9,2
% en Afrique subsaharienne au cours
de la méme période. lIs affirment ainsi
que le maintien de l'appartenance
a la zone franc apportera une
croissance  économigue soutenue
dans la région tout en réduisant
le besoin d'ajustements fiscaux et
stabilisera le climat d'investissement
grace a un régime de change fixe
et a une garantie de convertibilité.
(Tchatchouang, 2015).

Cependant, les promesses de stabilité
et de croissance ne semblent pas
se concrétiser. Les pays membres
de la Zone franc n'ont pas échappé
a la nécessité de programmes
d'ajustement structurel ces dernieres
années, la plupart d'entre eux étant
confrontés a des déficits structurels
des comptes courants. lls ont
également connu la dévaluation du
franc CFA en 1994. En échange d'une
prétendue stabilité monétaire qui ne
profite qu'a une petite partie de la
population, les pays de la zone franc
subissent des contre-performances
économiques qui alimentent
I'instabilité politique. Ces 20 dernieres
années, la croissance du PIB a été en
moyenne de 3 % dans 'UEMOA et la
CEMAC, contre 4,4 % en moyenne
en Afrique subsaharienne et 53 %
dans l'ensemble des économies en
développement et émergentes. Il n‘est
donc pas surprenant que cing des sept
pays qui ont connu des coups d'Etat
militaires au cours des trois dernieres
années se trouvent dansla Zone franc.

Malgré [I'héritage commun de la

monnaie qu'est le franc CFA, les
similitudes culturelles et la langue
que partagent la plupart des pays de
I'UEMOA et de la CEMAC, l'intégration
économique, qui aurait pu aider a
résoudre cette pléthore de problemes,
est restée faible (Fofack, 2018 ; Fonds
monétaire international, 2018). En
effet, les échanges commerciaux
entre 'UEMOA et la CEMAC ont stagné
au cours des 30 derniéeres années. La
part de 'UEMOA dans les importations
de la CEMAC est en moyenne de 3 %,
tandis que la part de la CEMAC dans les
importationsde 'UEMOA estinférieure
a1 %. Les deux francs CFA ne sont pas
convertibles depuis 1993, malgré leurs
liens institutionnels avec le Trésor
francais. Les deux parties négocient
séparément avec le Trésor francais et
communiquent tres peu entre elles.
Dans le contexte de la mise en ceuvre
de la ZLECAf, les deux blocs de la zone
franc risquent d’'étre marginalisés
s'ils ne parviennent pas a accélérer
les réformes qui leur permettront
d’'améliorerleur compétitivité, d'opérer
une transformation structurelle et
d'établir des liens entre eux. Sans
la mise en ceuvre d'une intégration
commerciale indispensable, les pays
de I'UEMOA et de la CEMAC seront
fortement désavantagés par rapport
aux nations dont les économies sont
plus compétitives et qui, pour la
plupart, controlent pleinement leurs
propres instruments de politique,
en particulier l'outil de la politique
moneétaire.

Pour avancer cet argument, cet article
dresse une analyse comparative
du commerce entre la zone CFA et
la France et du commerce au sein
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des deux wunions monétaires qui
composent la zone du franc. Il explore
ensuite la question de l'intégration
dans le cadre de la ZLECAf et, dans sa
derniere partie, il integre ces analyses
afin d’en tirer des conclusions.

2. La performance du commerce
dans la zone du franc CFA

2.1. Des liens commerciaux avec la
France qui s’estompent

Lun des objectifs de la création du
franc CFA était de renforcer les liens
commerciaux entre la France et les
pays qui avaient été ses colonies et qui
ont ensuite accédé a I'indépendance.
Néanmoins, il est évident que la part

de la France dans le commerce des
pays de la zone franc est en baisse
depuis au moins 30 ans. La figure 1
montre |'évolution des importations de
la France vers les pays de la CEMAC et
de 'UEMOA. La tendance est similaire
dans les deux cas. La part de la France
dans les importations vers les pays de
I'UEMOA est passée de 30 % en 1995
a moins de 10 % en 2021. De méme, la
part de la France dans les importations
vers les pays de la CEMAC est passée
de 37 % a 10 % sur la méme période.
Ce recul peut s'expliquer par la montée
en puissance des pays émergents, en
particulierla Chine, entant que premiers
partenaires économiques de I'Afrique
au cours des dernieres décennies.

Figure 1 : Part des importations depuis la France par rapport aux importations
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Aucun des pays de la zone franc ne
figure parmiles principaux partenaires
commerciaux de la France en Afrigue.
En2021, entermesd’exportations, les
principaux partenaires commerciaux
de la France en Afrique étaient le
Maroc (0,96 % des exportations
totales de la France), I'Algérie (0,75
%), la Tunisie (0,57 %), I'Egypte
(0,33 %) et I'Afrique du Sud (0,33 %).
En termes d'importations, les cing
premiers partenaires sont le Maroc
(0,98 % des importations totales de
la France), I'Algérie (0,71 %), la Tunisie
(0,64 %), le Nigeria (0,46 %) et la Libye
(0,30 %). Comme le montrent ces
données, les liens commerciaux entre
la France et ses anciennes colonies
s'estompent, malgré le franc CFA.
Malheureusement, cette baisse des
importations francaises n'a pas servi
a renforcer les liens commerciaux au
sein et entre la CEMAC et 'UEMOA.

Les économies de I'UEMOA et de la
CEMAC sont de plus en plus orientées
vers |'Asie. Les pays de la CEMAC
commercent principalement avec la
Chine, I'lnde, I'Espagne, les Etats-
Unis, I'Allemagne et les Emirats arabes
unis. La Chine et I'iInde représentent
par exemple 53 % des exportations
du Gabon, soit respectivement
38,3 % et 14,7 %. Dans le domaine
des exportations, les principaux
partenaires de la Guinée équatoriale
sont la Chine (24 %), I'Inde (17 %),
I'Espagne (16 %) et les Etats-Unis (6
%). Sur I'ensemble des exportations
du Cameroun, 31 % sont a destination
de la Chine, contre moins de 5 %
pour la France. Les exportations du
Tchad sont destinées pour 35,5 % a
I'’Allemagne, pour 25,5 % aux Emirats

arabes unis et pour seulement 6,7 % a
la France. Les Emirats arabes unis, la
Chine et I'Inde représentent ensemble
plus de 65 % des exportations de
la République du Congo, tandis que
moins de 1 % de ses exportations
sont destinées a la France.

Des tendances similaires existent pour
les importations, mais les partenaires
sont plus diversifiés par rapport aux
exportations. La République du Congo
importe principalement de Chine (22
%), de France (10 %) et des Emirats
arabes unis (5 %). Les principales
importations de la Guinée équatoriale
proviennent de I'Espagne (22 %), de la
Chine (14 %) et du Nigeria (13 %). Les
importations du Tchad sont dominées
par la Chine (55 %) et les Emirats
arabes unis (23,2 %). La France reste
le premier partenaire importateur du
Gabon (22 %), devant la Chine (20 %).

Au sein de I'UEMOA, les échanges
commerciaux sont plus diversifiés. Les
premiers partenairesd’importationde
la Cote d’lvoire sont la Chine (22 %), la
France (12 %) et le Nigeria (9 %). Les
principaux partenaires d'importation
du Sénégal sont la Chine (21 %), la
France (7,55 %) et I'lnde (6,75 %).
La Chine, les Etats-Unis et le Nigeria
sont les principaux partenaires
d'importation du Niger. Le premier
partenaire commercial du Mali est le
Sénégal (22,42 %), devantla Chine (13
%) et la France (10 %). Les principaux
partenaires d'importation du Burkina
Faso sont la Chine (10 %), la Cote
d’lvoire (8,5 %) et la France (7,6 %).
En ce qui concerne les exportations, la
tendance est similaire, avec un poids
important de I'lnde et de la Chine dans
les exportations de I'UEMOA.
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2.2. Stagnation du commerce
intracommunautaire

Le commerce intracommunautaire n'a
pas progressé au sein des régions que
sont'UEMOA etla CEMACaucoursdes
dernieres décennies. Contrairement
au commerce intra-africain qui est

celui de la CEMAC. De 1995 a 2021,
le commerce intra-CEMAC était de
1,5 %, tandis que le commerce intra-
UEMOA était neuf fois plus élevé, avec
13,6 %. Troisiemement, |'évolution
au fil du temps montre une baisse
des échanges internes depuis 2016
pour la CEMAC et 2017 pour 'UEMOA,

Figure 2 : Exportations intra-CEMAC et intra-UEMOA
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passé de 5% en1990a20%en 2022,
il @ connu une stagnation. La figure 3
montre |'évolution des exportations
de la CEMAC vers les autres pays
de la CEMAC, et de 'UEMOA vers les
autres pays de I'UEMOA. Plusieurs
enseignements peuvent étre tirés
de ces données. Tout dabord, le
commerce intracommunautaire
stagne, voire en baisse dans les deux
blocs. Deuxiemement, le commerce
interne a 'UEMOA dépasse largement

avec une tendance accentuée entre
2020 et 2021, probablement du
fait de la pandémie de COVID-19.
Le confinement a entrainé la plus
forte réduction des échanges
depuis la Seconde Guerre mondiale®.
La prédominance des ressources
naturelles, notamment du pétrole,
parmi les exportations des pays de la
CEMACIimite le potentiel d'intégration
économique.

3.https://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/international-trade-during-the-covid-19-pandemic-big-

shifts-and-uncertainty-d1131663/
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Les raisons de la stagnation du
commerce interne sont diverses,
avec des caractéristiques propres
aux économies africaines en général
et a la zone franc CFA en particulier.
Cependant, l'un des traits distinctifs
de lazone franc par rapportad'autres
pays est la répression financiere
qui limite les investissements dans
les secteurs a forte valeur ajoutée,
entravant ainsi la transformation
structurelle et le commerce. La figure
2montrel'évolution du créditintérieur

crédit a stagné de la fin des années
1980 jusqu'aux années 1990. Les
pays de la zone franc étaient sur une
bonne trajectoire, avec un niveau
de crédit domestique comparable a
celui de la moyenne des autres pays
africains,  depuis  I'indépendance
jusqu’en 1986. Cependant, méme
si la croissance du crédit a repris au
sein des pays de la zone franc, I'écart
entre la zone franc et I'Afrique hors
zone franc reste important. De plus,
les préts bancaires dans les pays de la

Figure 3 : Crédits domestiques accordés au secteur privé (en pourcentage du PIB)
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au secteur privé en pourcentage du
PIB dans les pays africains au sein de
la zone franc CFA et hors de la zone
franc CFA. Alors que le crédit intérieur
au secteur privé en Afrique hors zone
franc CFA a tendance a augmenter
depuis les années 1960, la situation
est tout a fait différente dans la zone
franc. Ce graphique montre que le

v
=@==(FA franc Zone

zone franc CFA sont majoritairement
a court terme (moins d'un an) et
principalement orientés vers quelques
entreprises (BCEAO, 2022). Par
exemple, au sein de 'UEMOA, 31 %
des préts bancaires ont été accordés
a 50 entreprises entre 2021 et 2022.
La répression financiere dans la zone
du franc CFA, illustration de son cadre
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Figure 4 : Part des importations entre les deux unions monétaires
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monétaire, est un handicap majeur
a la transformation structurelle et a
I'intégration économique.

2.3. Deux vases non communicants

La structure des échanges montre
que les deux unions monétaires qui
composent la Zone franc sont deux
vases non communicants. La figure 4
montre |'évolution des importations
entre 'UEMOA et la CEMAC, et vice-
versa. En termes absolus, 'UEMOA
s'en sort mieux que la CEMAC. La part
de I'UEMOA dans les importations
de la CEMAC est en moyenne pres
de quatre fois supérieure a celle de
la CEMAC dans les importations de
I'UEMOA. La part de 'UEMOA dans
les importations de la CEMAC a été en
moyenne de 3,34 % de 1995 a 2021,
alors que celle de la CEMAC dans les
importations de 'UEMOA a étéde 0,91

% sur la méme période. Cependant,
I"évolution de la part de I'UEMOA
dans les importations de la CEMAC
est plus volatile que celle de la CEMAC
dans 'UEMOA. De plus, les tendances
au fil du temps ne montrent pas de
signes d'amélioration pour les deux
régions. Au contraire, on assiste a une
détérioration depuis les pics de 6,9 %
pour 'UEMOA en 2013 et de 2,63 %
pour la CEMAC en 2015.
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Several factors explain the weakness
in Plusieurs facteurs expliquent la
faiblesse des échanges entre les
deux blocs de la zone franc CFA. Ces
facteurs peuvent étre classés en deux
catégories : ceux liés a la structure
des économies, y compris I'absence
de transformation structurelle, et
ceux liés aux infrastructures de
soutien au commerce, tant physiques
qu’'institutionnelles.

Les économies de I'UEMOA sont
principalement  axées  sur les
matieres premieres et les produits
agricoles primaires, tandis que leurs
homologues de la zone CEMAC
exportent surtout des ressources
naturelles, en particulier du pétrole.
En 2021, le pétrole brut représentait
30,61 % des exportations du
Cameroun, 56,6 % des exportations
du Congo, 61,38 % des exportations
du Gabon, 61,87 % des exportations
de la Guinée équatoriale et 68 %
des exportations du Tchad. Parmi
les pays de I'UEMOA, en 2021, le
coton représentait 32,75 % des
exportations du Bénin, le cacao 30,75
% des exportations de Cote d'lvoire,
l'or 76,36 % des exportations du
Burkina Faso, 96,8 % des exportations
du Mali et 68,7 % des exportations du
Niger. Les noix de coco et de cajou
représentaient 80 % des exportations
de la Guinée-Bissau, tandis que 40 %
des exportations du Sénégal étaient
des produits agricoles. Le pétrole
raffiné représentait 28,63 % des
exportations du Togo. Labsence de
transformation a valeur ajoutée de
ces matieres premieres limite les
échanges entre ces deux blocs. La
découverte récente de pétrole dans

certains pays d'Afrique de ['Ouest,
notamment en Cdte d’lvoire et au
Sénégal, et le boom minier peuvent
changer cette spécificité, mais ne
modifieront pas les flux commerciaux
tant que les pays resteront
concentrés sur l'exportation de
matieres premieres.

Le manque de développement de
l'infrastructure physique entre les
deux régions limite également la
circulation des personnes et des
biens. Linfrastructure institutionnelle
est pratiguement inexistante et la
coopération institutionnelle entre les
deux blocs est limitée.

Enfin, la non-convertibilité des deux
francs CFA laisse les utilisateurs
perplexes. La décision de suspendre la
conversion entre les deux francs CFA
a été une grave erreur, selon Azam
(1996) et Azam et Samba-Mamadou
(1997). Méme si les échanges
entre ces deux zones n'étaient pas
prononcés avant cette suspension, la
convertibilité entre les deux monnaies
aurait certainement contribué a
renforcer l'intégration économique
des deux unions monétaires.
Cette mesure a méme contribué a
déstabiliser la zone et a accélérer la
dévaluation du franc CFA (Azam, 1996
: Azam et Samba-Mamadou, 1997).

3. Implications de la Zone de libre-
échange continentale africaine
(ZLECAf) sur les deux unions
monétaires

Lannée 2023 a été désignée, par
I'Union africaine, comme '« année
de la ZLECAf : accélérer la mise en
ceuvre de la Zone de libre-échange
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continentale africaine ». Adoptée en
2018 et entrée en vigueur depuis
deux ans, la Zone de libre-échange
continentale africaine viseastimulerle
commerce intra-africain en éliminant
les droits de douane sur la plupart
des marchandises, en libéralisant
le commerce des services clés, en
réduisant les barrieres non tarifaires
et en créant un marché continental
unigue ou la main-d'ceuvre et les
capitaux peuvent circuler librement.
Lobjectifle plusambitieuxde la ZLECAf
est d’éliminer les droits de douane sur
90 % des flux commerciaux existants,
ce qui augmenterait le commerce
régional intra-africain d'environ 16
% (Fonds monétaire international,
2020). Lentrée en vigueur de la
ZLECAfestun véritable coup de pouce
a l'intégration régionale. En effet, il
s'agit du deuxieme plus grand accord
de libre-échange au monde, avec un
marché de 1,4 milliard de personnes
et un PIB combiné de 2 500 milliards
de dollars. Selon le Fonds monétaire
international, la ZLECAf a le potentiel
de stimuler le commerce intra-
africain, d'augmenter les revenus et
de sortir 30 millions d'Africains de
I'extréme pauvrete.

Les communautés économiques
réegionales ont été le véritable
moteur de l'intégration en Afrique.
Elles représentent les deux tiers
du commerce intra-africain (Fonds
monétaire  international, 2020).
Larticle 19 de l'accord instituant la
ZLECAS régit ses relations avec les
communautés économiques et fournit
une base pour la gestion de régimes

commerciaux multiples (Commission
économique des Nations unies pour
I'’Afrique, 2021). Contrairement a
d'autres blocs régionaux, I'UEMOA
et la CEMAC ont lavantage de
moins souffrir de mécanismes de
financement divergents, de capacités
institutionnelles et organisationnelles
disparates et de co(ts de coordination
élevés associés a une moindre
hétérogeneité. Pour la Communaute
économique des Etats de I'Afrique de
I'Ouest (CEDEAQ) et la Communaute
économique des Etats de I'Afrique
centrale (CEEAC), les deux unions
monétaires du franc CFA pourraient
étre les locomotives de I'intégration
des communautés économiques
régionales dans le cadre de la ZLECAf.

Son entrée en vigueur représente
ainsi une impulsion majeure pour
I'intégration au sein et entre 'UEMOA
et la CEMAC. Ce sont les premieres
zones d'intégration du continent,
au moins sur le plan institutionnel.
Elles peuvent accélérer I'intégration
au sein et entre I'Afrique de I'Ouest
et du Centre. Outre les similitudes
institutionnelles et réglementaires
liees a leur héritage colonial commun,
I'utilisation commune du franc CFA
représente une opportunité de
renforcer la coopération entre les
deux unions monétaires. Cela passe
par la mise en place d'un cadre de
discussion entre elles, I'harmonisation
des réformes et la reprise du rachat
des deux francs CFA par leurs banques
centrales respectives, ce qui pourrait
contribuer de maniere significative
a la facilitation des échanges entre
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les deux unions monétaires. En
effet, le rachat du franc CFA XOF
est suspendu par la Banque des
Etats de I'Afrique Centrale depuis le
17 septembre 1993. Suite a cette
décision, la Banque centrale des Etats
de I'Afrique de I'Ouest a, a son tour,
suspendu le rachat du franc CFA XAF
le 20 décembre 1993.

4. Conclusion

LUEMOA et la CEMAC, qui constituent
aujourd’hui la zone franc, sont
composées de 14 pays représentant
ensemble 15 % de la population de
I'’Afrique subsaharienne. Le stigmate
de I'époque coloniale associé au franc
CFA a indiment limité les discussions
sur la maniere de lancer des réformes
susceptiblesd'améliorer les conditions
de vie des millions de personnes
qui utilisent les deux monnaies
qui, ensemble, sont connues sous
le nom de franc CFA. Bien que ces
deux monnaies aient la méme parité
avec l'euro, leurs détenteurs ont été
obligés d’utiliser une autre monnaie,
comme le dollar ou l'euro, pour les
convertir, et ce depuis 30 ans.

Ce document démontre que les codts
associés au déficit de coordination
et aux arrangements multinationaux
entre les deux zones ont été
significatifs. Les échanges intra et
inter-CEMAC et UEMOA ont stagné
au cours des 30 derniéres années.
Dans le méme temps, l'entrée en
vigueur de la ZLECAf représente a la
fois une opportunité et un défi pour
les pays du franc CFA. Pour exploiter
le potentiel de la ZLECAf en termes

de diversification des sources de
croissance et de commerce (FMI,
2018 ; Fofack, 2020), ces pays
doivent entreprendre des réformes
courageuses qui stimuleront le
commerce entre les deux unions
monétaires.

Quatre réformes politiques sont
essentielles pour mieux relier les deux
unions monétaires du franc CFA et
exploiter pleinement le potentiel de la
ZLECAf.

i. Les pays de la zone du franc CFA
devraient assumer pleinement
leur souveraineté monétaire en
entreprenant courageusement des
réformes qui leur permettent de
reprendre le contrble de l'outil de
politique monétaire qui a été laissé
pendant des décennies aux mains
du Trésor francais et, par la suite, a
la Banque centrale européenne. Des
progres vers de telles réformes sont
déja en cours. Le 21 décembre 2019,
alors que les protestations contre
le franc CFA se multipliaient et que
les dirigeants des Etats membres de
la CEDEAO proposaient une future
monnaie commune appelée I'éco, le
président francais et son homologue
ivoirien ont annoncé trois mesures
concernant  le  fonctionnement
du franc CFA : le passage a terme
du franc CFA a l'éco ; l'arrét de la
centralisation des réserves de change
au Trésor francais, la cloture du
compte d'opérations et le transfert
a la Banque centrale des Etats de
I'Afrique de I'Ouest des ressources
du compte mais aussi le retrait de
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tous les représentants francais au
sein des organes de décision et de
gestion de I'UEMOA, notamment le
Conseil d'administration de la Banque
centrale des Etats de I'Afrique de
I'Ouest, la Commission bancaire, et le
Comité de politique monétaire.

En aodt 2020, la CEMAC a accepté de
procéder a des réformes similaires.
La CEMAC passera également a une
nouvelle unité de compte ancrée a
I'euro sur la base d'une parité fixe, et
la France ne disposera plus d'un siege
dans les organes de décision de la
CEMAC.* Contrairement a 'UEMOA, la
centralisation des réserves de change
aupres du Trésor francais n'a pas été
supprimée.

Ces réformes sont un début. Elles
peuvent servir de préparation au
lancement de I'éco de la CEDEAO et
a des projets similaires en Afrique
centrale. Toutefois, elles restent
marginales et n'abordent pas les
problemes fondamentaux du franc
CFA, notamment la nécessité d'une
transition vers un taux de change plus
flexible.

ii. Les pays de la Zone franc
devraient massivement investir
dans les infrastructures physiques
et numériques. La numérisation
des méthodes de paiement et des
procédures administratives nécessite
la mise en place d'infrastructures
numeriques sécurisées. Ces avancées
technologiques permettraient

non seulement aux pays de |la
Zone franc de combler le déficit
d'infrastructures mais aussi de
réduire les risques et les colts des
transactions liés au commerce
transfrontalier, notamment informel
(Banque africaine d'import-export,
2020). Les projets d'infrastructure
physique devraient étre congus au
niveau supranational pour faciliter
I'interconnexion et I'adhésion
aux normes internationales. Cela
permettrait également de réduire les
colts de financement et de mise en
ceuvre des projets d'infrastructure.

iii. LTUEMOA et la CEMAC gagneraient
a établir un cadre de dialogue
permanent pour renforcer leur
coopération. Elles pourraient,
par exemple, mettre en place des
équipes techniques conjointes pour
travailler sur des themes spécifiques
et proposer des réformes, tant dans
le cadre du dialogue avec la France
que du processus d'intégration
entre les deux unions monétaires.
Elles pourraient également lever
la suspension de l'achat des deux
francs CFA. Les pays de la zone
franc partagent non seulement
une monnaie commune, Mais aussi,
dans une large mesure, la langue
francaise, des frontieres communes
avec le Tchad au point de jonction
et, dans le cadre de |'Organisation
pour I’harmonisation en Afrique
du droit des affaires, un systeme
juridique, fiscal et réglementaire plus

4.https://www.lepoint.fr/afrique/franc-cfa-les-chantiers-de-la-reforme-ouverts-20-12-2019-2354246_3826.php
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ou moins harmonisé. Dans le cadre
de la mise en ceuvre de la ZLECAT, ces
deux unions monétaires disposent
d’'une infrastructure immatérielle sur
laguelle elles peuvent s'appuyer pour
récolter les fruits de lintégration
économique. Cependant, elles sont
également confrontées a des défis
qu’elles devront relever.

iv. Les innovations telles que les
cryptomonnaies et le systeme
panafricain de paiement et de
reglement (PAPSS) mis en ceuvre
par la Banque africaine d'import-
export> devraient étre prises
en considération. La République
centrafricaine a adopté le bitcoin
comme monnaie légale en avril
2022, ce qui en fait le deuxieme
pays au monde apres le Salvador.®
Bien que la décision de la République
centrafricaine ait été suspendue
pendant un an, cette expérience
devrait encourager la poursuite des
discussions sur le sujet, surtout si
I'on considere I'importance croissante
de la numérisation des paiements
et reglements transfrontaliers et
I'intérét suscité par la monnaie
numérique de la Banque centrale
en termes d'investissement dans
I"éducation et la formation.

La longue histoire du franc CFA,
héritage du colonialisme francais en
Afrique, a eu un impact profond sur
les 14 pays de la zone franc. Sile franc
CFA a permis de limiter I'inflation et
de renforcer la stabilité des taux de
change dans la région, il a également

donné naissance a des économies qui
restent obstinément réfractaires aux
réformes nécessaires. La création de
la ZLECAf offre une occasion unique
de mettre en place de telles réformes
- en exploitant la puissance de la zone
franc pour stimuler le développement,
I'investissement et la coopération
dans une partie importante du
continent africain

era stigma associated with the CFA

franc has unduly limited discussion of
how to institute reforms that might
improve living conditions of the millions
of people who use the two currencies
that together are known as the CFA
franc. Even though both currencies
have the same equivalence to the euro,
their holders have been obliged to use
another currency, such as the dollar
and the euro, to convert them, and
have done so for the past 30 years.

This paper demonstrates that the costs
associated with deficit of coordination
and  multinational  arrangements
between the two zones have been
significant. Intra- and inter-CAEMC
and WAEMU trade has stagnated over
the last 30 years. At the same time,
the entry into force of the AfCFTA
represents both opportunity and
challenges for the CFA franc countries.
To harness the potential of AfCFTA in
terms of diversification of sources of
growth and trade (IMF 2018; Fofack
2020) those nations need to undertake
courageous reforms that will boost
trade between the two monetary
unions.

5.https://www.afreximbank.com/pan-african-payment-and-settlement-system-launched-by-president-akufo-

addo-foreseeing-5-billion-annual-savings-for-africa/

6.https://www.centralbanking.com/central-banks/currency/digital-currencies/7956294/car-to-drop-crypto-as-

legal-tenderFO
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Four policy reforms are essential
to better link the two CFA franc
monetary unions and harness the full
potential of the AfCFTA.

i. The countries of the CFA franc
zone should fully embrace
their monetary sovereignty by
courageously undertaking reforms
that empower them to regain
control of the monetary policy
tool that has been relinquished for
decades to the French Treasury
and subsequently to the European
Central Bank. Some progress
towards such reforms is already
underway. On December 21, 2019,
with protests against the CFA franc
mounting and leaders of ECOWAS
member states proposing a future
common currency to be called the
eco, president of France and his
lvorian  counterpart announced
three  measures regarding the
operation of the CFA franc: the
eventual transition from the CFA
franc to the eco currency; the
cessation of the centralization of
foreign exchange reserves at the
French Treasury, the closure of the
operations account and the transfer
to the Central Bank of West African
States of resources in the account
and; the withdrawal of all French
representatives from the decision-
making and management bodies
of the WAEMU, notably the Central
Bank of West African States Board of
Directors, the Banking Commission,
and the Monetary Policy Committee.

In August 2020, CAEMC agreed to
carry out similar reforms. CAEMC will
also switch to a new unit of account
pegged to the euro based on a fixed
parity, and France will no longer
have a seat on CAEMC decision-
making bodies.* Unlike the WAEMU,
centralization of foreign exchange
reserves in the French treasury has
not been discontinued.
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