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A I'étranger

Il est temps de réformer la zone franc en Afrique

Le Monde

Pour I'¢conomiste Gilles Dufrénot, le francCFAn'a
d’avenir que si une monnaie unique est étendue a toute
I'Afrique de 'Ouest et au Maroc. Sa valeur sera garantie
par lamontée en gamme de I'économie locale

Par GILLES DUFRENOT

-t-on aujourd’hui encore besoin

de la zone franc en Afrique?

Ceux qui envisagent sa dispari-
tion mettent trés souvent en avant deux
arguments. Le premier est que la fixité
du franc CFA par rapport a l'euro nuit a la
compétitivité des économies (la valeur
de la monnaie, trop forte, renchérit le
prix des exportations des pays africains
sur les marchés internationaux). Une
seconde critique est que le Trésor fran-
cais, & cause de son role de préteuren der-
nier ressort, oblige les banques centrales
africaines 3 mobiliser les devises qu'elles
détiennent sur un compte spécial, alors
que celles-ci pourraient étre employées
pour financer la croissance.

En réponse i ces critiques, les défen-
seurs de cette zone répondent par une
série de propositions visant 3 une re-
fonte du dispositif institutionnel ac-
tuel. Au lieu du seul euro, la valeur du

franc CFA pourrait évoluer en fonction
d'un panier de devises, par exemple le
dollar, l'euro, ie yuan, la livre sterling.
Par ailleurs, k2 monnaie changerait
de nom, la France ne compterait plus
de représentants au sein du comité
de politique monétaire, et la régle de
mobilisation des devises que les
banques centrales africaines placent
auprés du Trésor serait assouplie,

Le probléme des propositions actuel-
les, que I'on s0it pour ou contre, est
qu'elles négligent un aspect important
du débat. Le point sur lequel il y & ur-
gence 3 agir est Ia hausse de la crois-
sance potentielle des économies afri-
caines. En effet, c'est elle qui permet
d'augmenter, sur le moyen terms, le
PIB par téte et done le niveau de vie des
populations. Or, développer la crois-
sance de moyen terme n'est pas affaire
de taux de change, mais de compéti-
tivité hors coQit : favoriser la montée en

gamine des structures productives, fa-
ciliter 'intégration des chaines de va-

leur 3 l'échelle régionale, faire émerger
des produits et des services de qualité
«made in Africa ». D'cl1 'intérét des de-
mandes d'intégration du Ghana 3 [a
zone CFA et du Maroc 3 la Commu-
nauté économique des Etats de PAfri-
que de 1'Ouest (Cédéao).

UNE MONNAIE REGIONALE FLEXIBLE
En effet, le périmeétre d’action géogra-
phique pour gagner en compeétitivité
hors colit s'étend bien au-deli de I'ac-
tuelle zone franc: un espace plus natu-
rel est la Cédéao étendue aux pays du
Maghreb, en raison des possihilités
d'intégration des chaines de valeur et
des transferts de savoir-faire, technolo-
giques et organisationnels. C'est dans
cette perspective que devrait s'inserire
1e débat. légitime, sur une refonte éven-
tuelle du régime monétaire de la zone
franc, Il s’agit de savoir quelle politique
monétaire serait la mieux adaptée aux
ambitions d'une nouvelle politique
industrielle régionale africaine per-
mettant de sortir de la pauvreté des
millions de personnes.

Pour y parvenir, on pourrait imagi-
ner une monnaie régionale dont le
taux de change serait flexible, fluc-
tuant en fonction de Foffre et de la
demande sur le marché des changes.

DEVELOPPER LA CROISSANCE
DE MOYEN TERME
N'EST PAS AFFAIRE
DE TAUX DE CHANGE,
MAIS DE COMPETITIVITE

Deux scénarios sont alors possibles
pour affronter ces aléas,

Premier scénario. La banque centrale
régionale pourrait se fixer une cible d'in-

flation, ce qui lui permettrait de conser-
ver son indépendance, de privilégier la
transparence de la politique monétaire
et d'éviter les épisodes d'inflation forte.
Le Ghana et IAfrique du Sud, deux pays
dAfrique qui ont adopté cette politique,
ont eu de bonnes performances de crois-
sance sans pour autant connaitre des
épisodes d'inflation élevée.

Deuxiéme scénario. Le risque majeur,
lorsquela croissance de moyen terme dé-
cotle, estque lavaleur de la monnaie aug-
mente fortement en raison de Fafflux
massif d'investissements étrangers. Un
tel scénario est probable pour une zone
franc étendue 3 la Cédéao et aux pays du
Maghreb (au moins le Maroe, dans un

premier temps), car ces pays sont riches
en ressources naturelles. Rien n'empé-
cherait alors la banque centrale d'inter-
venir sur les marchés des changes pour
défendre 1a valeur de la monnaie.

Dans ces deux cas de figure, Bercy
n'aurait pius besoin de venir au secours
des banques centrales africaines en cas
de crises graves de leur balance de paie-
ment, qui améneraient ces pays & étre d
court de devises internationales.
Comme c'est le cas pour un grand nom-
bre de banques centrales dans le
monde, la garantie de disposer cons-
tamment de devises serait assurée par
des accords avec d'autres banques cen-
trales:la Réserve fédérale américaine, la
Banque centrale européenne, la Banque
dAngleterre, et les banques centrales
des grands pays émergents (Afrique du
Sud, Brésil, Inde, Chine), dont le com-
merce aver [Afrique de I'Ouest a singu-
litrement augmenté au cours des deux
derniéres décennies.
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