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Résumé
Entre 2022 et 2024, le franc congolais (CDF) s’est fortement déprécié sous l’effet combiné de chocs externes et de déséquilibres internes. En 2025, la stabilisation monétaire et budgétaire, conjuguée à la hausse des réserves, a permis une appréciation modérée. Ce document applique les principes de la macroéconomie ouverte et de l’économie monétaire pour expliquer ces dynamiques et leurs mécanismes de transmission.

1 [bookmark: Introduction]Introduction
La valeur d’une monnaie dépend de l’équilibre entre son offre et sa demande, de la politique économique menée et des chocs externes affectant le pays. Le CDF entre 2022 et 2025 illustre cette interdépendance. Entre 2022 et 2024, le CDF s’est déprécié sous l’effet combiné de chocs externes, comme la baisse des cours du cuivre et du cobalt réduisant les recettes d’exportation et l’offre de devises, et de facteurs internes, notamment une politique budgétaire et monétaire expansionniste.

Année	Taux CDF/USD	Variation (%)

	2022
	2 015
	—

	2023
	2 655
	+31,7

	2024
	2 838
	+6,9

	2025
	2 820
	-0,6


TABLE 1 – Taux de change moyen (Sources : BCC, FMI, ACP)

Cette dépréciation peut s’expliquer par trois mécanismes principaux. Tout d’abord, lorsque la Banque centrale augmente la quantité de monnaie en circulation plus rapidement que la croissance de l’économie, cela crée un excès de liquidités. Cet excès fait monter les prix, provoquant de l’inflation et réduisant la valeur de la monnaie nationale par rapport aux devises étrangères. Ensuite, l’inflation diminue le pouvoir d’achat des ménages : chaque franc permet d’acheter moins de biens et de services. Une monnaie dont le pouvoir d’achat s’érode devient moins attractive pour les échanges internationaux, ce qui accentue sa perte de valeur. Enfin, les anticipations des agents économiques jouent un
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rôle crucial. Si les acteurs économiques s’attendent à une dépréciation, ils cherchent à convertir leurs avoirs en devises plus stables, comme le dollar. Cette demande accrue de devises étrangères exerce une pression supplémentaire sur le CDF et alimente une spirale de dépréciation.
La stabilisation du CDF en 2025 s’explique notamment par la hausse des réserves internationales, renforçant la crédibilité de la Banque centrale et permettant d’influer sur le marché des changes :

	Date
	Réserves (Mds USD)
	Mois d’importations

	Mars 2024
	5,8
	2,1

	Mars 2025
	6,2
	2,4

	Juillet 2025
	7,7
	2,9


TABLE 2 – Réserves internationales de la RDC (BCC, Doseco)

En résumé, la dépréciation d’une monnaie résulte de l’excès d’offre monétaire, de l’érosion du pouvoir d’achat et des anticipations de dépréciation des agents économiques. La stabilisation du taux de change nécessite de maîtriser simultanément ces facteurs, par une politique monétaire et budgétaire disciplinée, ainsi que par une gestion prudente des réserves de change.

2 [bookmark: Forte_dépréciation_du_Franc_congolais_en]Forte dépréciation du Franc congolais entre 2022 et 2024
La forte dépréciation du CDF entre 2022 et 2024 résulte d’une combinaison de facteurs externes et internes.

Chocs externes : La RDC dépend largement de l’exportation de matières premières comme le cuivre et le cobalt. La baisse des prix mondiaux de ces produits a réduit les recettes d’exportation en devises, ce qui a limité l’offre de dollars et d’euros sur le marché local. Cette situation a provoqué un déséquilibre de la balance courante, accentuant la pression sur le CDF. Par ailleurs, des perturbations dans le commerce international et la demande mondiale ont amplifié ces effets.

Facteurs internes : Sur le plan national, des politiques budgétaires et monétaires expansionnistes ont accru la masse monétaire sans une hausse correspondante de la production. L’État a financé une partie de ses dépenses par la création de monnaie, ce qui a entraîné une hausse des prix (inflation). En parallèle, les anticipations des agents économiques quant à la dépréciation future du CDF ont entraîné une demande accrue de devises étrangères, accentuant davantage la baisse de la valeur de la monnaie nationale.
L’interaction de ces facteurs externes et internes a créé un cercle vicieux : la réduction des recettes d’exportation et l’excès de création monétaire ont provoqué une inflation plus élevée, réduisant le pouvoir d’achat du CDF et entraînant une dépréciation continue de la monnaie.

2.1 [bookmark: Chocs_externes]Chocs externes
Entre 2022 et 2024, la RDC a été affectée par la baisse des cours mondiaux du cuivre et du cobalt, deux de ses principales ressources d’exportation. Cette diminution des prix a entraîné une réduction des recettes en devises étrangères.
Avec moins de dollars et d’euros disponibles, l’offre de devises sur le marché intérieur s’est réduite, ce qui a déséquilibré la balance courante (la différence entre les exportations et importations de biens et services).
Cette situation a exercé une pression à la baisse sur la valeur du Franc congolais (CDF), contribuant à sa dépréciation. En résumé, moins de devises disponibles pour les transactions internationales a conduit à une hausse du coût des importations et à une perte de valeur de la monnaie nationale.
Le mécanisme de Mundell-Fleming peut se résumer ainsi :Exportations ↓
Déficit courant
CDF ↓
Demande de devises ↑




2.2 [bookmark: Facteurs_internes_:_transmission_monétai]Facteurs internes : transmission monétaire et budgétaire
Les déséquilibres internes ont amplifié les effets des chocs externes sur le CDF. Une augmentation excessive des dépenses publiques, financée par la création monétaire, conduit à une hausse de la masse monétaire en circulation. Cette situation stimule la demande globale dans l’économie, ce qui peut générer des pressions inflationnistes.
L’inflation réduit le pouvoir d’achat de la population et entraîne une perte de confiance dans la monnaie nationale. Pour protéger la valeur de leurs avoirs, les agents économiques se tournent vers des devises étrangères, ce qui accroît la demande de dollars et accentue la dépréciation du CDF.
La figure 1 illustre de manière synthétique cette chaîne de transmission : du déficit budgétaire à la monétisation, puis à l’inflation, et enfin à la baisse du pouvoir d’achat et à la dépréciation du CDF.










Baisse du pouvoir d’achat
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[bookmark: _bookmark0]FIGURE 1 – Transmission interne simplifiée : du déficit budgétaire à l’inflation et au taux de change.

Explications :

· Le déficit budgétaire financé par la monétisation augmente la masse monétaire (M2).
· L’augmentation de M2 provoque une inflation, réduisant le pouvoir d’achat des ménages.
· Cette perte de pouvoir d’achat entraîne la dépréciation du CDF, car la demande de devises étrangères augmente.

3 [bookmark: Resserrement_et_stabilisation_en_2025]Resserrement et stabilisation en 2025
À partir de 2025, la Banque Centrale du Congo (BCC) a adopté une stratégie de politique monétaire restrictive afin de stabiliser le CDF et de limiter l’inflation. Pour un lecteur non initié, cela signifie que la BCC a pris des mesures pour réduire la quantité d’argent en circulation et rendre l’emprunt plus coûteux. Concrètement, les mesures comprennent :
· Augmentation du taux directeur : le taux directeur est le taux auquel les banques commerciales peuvent emprunter de l’argent auprès de la BCC. En le relevant, le crédit devient plus cher pour les entreprises et les ménages, ce qui réduit les dépenses excessives et limite la création de monnaie.
· Interventions sur le marché interbancaire : la BCC ajuste la quantité de liquidités disponibles pour les banques, afin que les taux d’intérêt restent stables et que le marché financier fonctionne correctement. Cela empêche une volatilité excessive du taux de change.
· Accumulation de réserves de change : la BCC conserve des dollars et d’autres devises étrangères. Si la valeur du CDF baisse trop, elle peut vendre des dollars pour soutenir le cours de sa monnaie. Cela renforce la confiance des citoyens et des entreprises dans le franc congolais.

Effets attendus : Grâce à ces mesures, l’offre de monnaie est mieux contrôlée, l’inflation ralentit et la demande de dollars diminue. En conséquence, le CDF se stabilise et peut même s’apprécier légèrement par rapport aux devises étrangères. Ces actions visent également à renforcer la crédibilité de la BCC auprès des investisseurs et du public, un élément essentiel pour la stabilité économique à long terme.
Réduction de M2
Resserrement monétaire	Hausse du taux d’intérêt




Baisse de l’inflation
Appréciation du CDF

FIGURE 2 – Mécanisme de stabilisation monétaire (2025).

Cette politique a permis de rétablir la crédibilité du CDF, réduisant les anticipations inflationnistes et la demande de devises.

4 [bookmark: Indicateurs_macroéconomiques_clés]Indicateurs macroéconomiques clés
Le tableau ci-dessous présente les principaux indicateurs économiques de la RDC entre 2022 et 2025 :

	
	2022
	2023
	2024–2025

	Inflation (%)
	8,9
	21,0
	10,1

	Réserves (Mds USD)
	3,9
	5,8
	7,7

	Dépréciation (%)
	1,0
	15,0
	-0,6

	Croissance PIB (%)
	8,9
	6,2
	6,5


TABLE 3 – Indicateurs macroéconomiques de la RDC (Sources : FMI, BCC)

Analyse des indicateurs :
· Inflation : La hausse marquée de 2023 reflète l’impact de la monétisation du déficit et des chocs externes sur les prix. La baisse en 2024–2025 montre l’effet de la politique monétaire restrictive et de la stabilisation du marché des changes.
· Réserves internationales : L’augmentation progressive des réserves entre 2022 et 2025 indique un renforcement de la capacité de la BCC à soutenir le CDF et à couvrir les importations, ce qui contribue à la stabilité du taux de change.
· Dépréciation : La forte dépréciation en 2023 correspond à la période de déséquilibre monétaire et des pressions externes. La légère appréciation en 2025 reflète l’effet combiné de la consolidation budgétaire et de la politique monétaire.
· Croissance du PIB : La croissance reste soutenue malgré la volatilité du CDF, montrant une résilience relative de l’économie congolaise face aux chocs monétaires et externes.

Interprétation : La combinaison de ces indicateurs montre clairement que la dépréciation du CDF était principalement liée à l’inflation et au déficit courant, tandis que la stabilisation en 2025 a été favorisée par la hausse des réserves et le contrôle monétaire. L’analyse de ces variables permet de comprendre les mécanismes sous-jacents de l’évolution du taux de change, ainsi que les leviers de la politique économique.

5 [bookmark: Recommandations]Recommandations
Pour maintenir la stabilité du CDF et éviter de nouvelles dépréciations, il est recommandé que la Banque centrale et le gouvernement agissent de concert sur plusieurs fronts :
· Politique monétaire rigoureuse : Ajuster le taux directeur pour limiter la création monétaire excessive, intervenir sur le marché interbancaire pour réguler la liquidité, et accumuler des réserves de change suffisantes pour faire face aux chocs externes.
· Discipline budgétaire : Réduire le déficit budgétaire par un contrôle strict des dépenses publiques et une amélioration de la collecte fiscale, afin de limiter la monétisation du déficit.

· Renforcement des réserves : Maintenir un niveau de réserves de change permet- tant de couvrir au moins 3 mois d’importations, garantissant la capacité à stabiliser le taux de change en cas de chocs.
· Diversification économique : Développer d’autres secteurs que les matières premières pour réduire la vulnérabilité aux fluctuations des prix mondiaux.
· Communication et crédibilité : Assurer une communication claire de la Banque centrale sur ses intentions et sa politique monétaire afin d’ancrer les anticipations et d’éviter les comportements de dollarisation.
La combinaison de ces mesures permet de renforcer la confiance dans la monnaie nationale, de limiter l’inflation et d’assurer une trajectoire stable du CDF à moyen terme.

6 [bookmark: Conclusion]Conclusion
L’analyse de l’évolution du franc congolais (CDF) entre 2022 et 2025 met en évidence l’interaction complexe entre facteurs internes et externes dans la détermination du taux de change.
Entre 2022 et 2024, le CDF s’est fortement déprécié en raison d’un déséquilibre classique : la masse monétaire a augmenté plus rapidement que la production réelle, ce qui a alimenté l’inflation. Cette situation a été amplifiée par des chocs externes, notamment la baisse des cours des principaux produits d’exportation, comme le cuivre et le cobalt, ce qui a réduit les recettes en devises et fragilisé la balance des paiements. Les anticipations de dépréciation ont accentué le phénomène, car les agents économiques ont cherché à protéger la valeur de leurs avoirs en convertissant leurs CDF en dollars ou autres devises étrangères.
En 2025, le CDF a montré des signes d’appréciation grâce à l’adoption d’une politique monétaire restrictive par la BCC. L’augmentation du taux directeur, la régulation de la masse monétaire et l’accumulation de réserves de change ont permis de réduire l’inflation et de restaurer la confiance dans la monnaie nationale. Cette stabilisation illustre l’importance de la discipline macroéconomique et de la crédibilité des institutions pour maintenir la valeur d’une monnaie.
La stabilité future du CDF dépendra de la capacité du pays à coordonner durablement la politique budgétaire et monétaire, à limiter les déficits excessifs et à renforcer les institutions financières. Par ailleurs, la diversification économique, en particulier le développement d’autres secteurs que l’exploitation minière, sera essentielle pour réduire la vulnérabilité aux chocs externes et soutenir un taux de change stable à long terme.
En résumé, le cas du CDF démontre que la valeur d’une monnaie nationale repose autant sur la gestion interne rigoureuse que sur la résilience face aux fluctuations économiques mondiales, et que la confiance des acteurs économiques constitue un levier central de stabilité.
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