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Résumé

Cette étude analyse l'influence des transferts privés de fonds effectués par la
diaspora congolaise sur les réserves officielles de change de la Banque Centrale du
Congo (BCC) au cours de la période 1990-2020. Elle mobilise les fondements
théoriques du modele Keynes-Ohlin, du modele d'absorption d’Alexander, ainsi
que les approches microéconomiques relatives aux motivations altruistes de
Becker et stratégiques de Cox. Afin d’examiner les relations dynamiques de court
et de long terme entre les transferts de la diaspora et les réserves de change, I'étude
recourt a un modele vectoriel a correction d’erreur (VECM). Les résultats du test
de cointégration de Johansen mettent en évidence une relation d’équilibre de long
terme statistiquement significative. Ainsi, une augmentation de 1 % des
transferts de fonds de la diaspora entrainerait une hausse de 1,28 % des réserves
officielles de change. Le coefficient de correction d’erreur, estimé a —0,34, indique
qu’environ 34 % du déséquilibre consécutif a un choc est corrigé chaque année.
Enfin, 'analyse prospective fondée sur la méthode des scénarios de Godet montre
qu'une formalisation progressive des circuits de transfert pourrait porter le
niveau des réserves a plus de 3,5 mois d'importations a I'’horizon 2030. Une telle
évolution contribuerait au renforcement de la stabilité extérieure de I'économie
congolaise et a la stabilisation du franc congolais.

Mots-clés : diaspora congolaise, transferts privés de fonds, réserves officielles de
change, Banque Centrale du Congo, VECM, cointégration, stabilité monétaire.
Abstract

This study examines the influence of private remittances sent by the Congolese

diaspora on the official foreign exchange reserves of the Central Bank of the Congo
over the period 1990-2020. It draws on the theoretical foundations of the Keynes-
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Ohlin model, Alexander’s absorption approach, and the microeconomic theories
of altruistic motives developed by Becker and strategic motives proposed by Cox.
A Vector Error Correction Model (VECM) is employed to assess the short- and
long-run dynamic relationships between diaspora remittances and foreign
exchange reserves. The results of the Johansen cointegration test reveal a
statistically significant long-run equilibrium relationship. Specifically, a 1%
increase in diaspora remittances is associated with a 1.28 % rise in official foreign
exchange reserves. The error-correction coefficient, estimated at —0.34, indicates
that approximately 34% of the disequilibrium resulting from a shock is corrected
each year. Finally, a prospective analysis based on Godet’s scenario method
suggests that the gradual formalisation of remittance channels could increase
reserve coverage to more than 3.5 months of imports by 2030. Such an
improvement would contribute to strengthening the external stability of the
Congolese economy and stabilising the Congolese franc.

Keywords: Congolese diaspora, private remittances, official foreign exchange
reserves, Central Bank of the Congo, VECM, cointegration, monetary stability.

INTRODUCTION ET CONTEXTE GENERAL

En République Démocratique du Congo, la pérennité du secteur extérieur
repose en grande partie sur la capacité de la Banque Centrale a constituer
des réserves de change suffisantes. Historiquement, I'économie congolaise
a souffert d'une vulnérabilité structurelle liée a la volatilité des cours des
matiéres premieres minieres (cuivre, cobalt, coltan), ce qui a rendu sa
balance des paiements instable et les entrées de devises souvent
irrégulieres.

Parallélement, les flux financiers en provenance de la diaspora congolaise
ont connu une croissance remarquable au cours des trois derniéres
décennies. Jouant le role de stabilisateurs macroéconomiques informels et
d'amortisseurs sociaux en période de crise, ces transferts unilatéraux de
capitaux dépassent désormais largement les montants cumulés de 1'Aide
Publique au Développement (APD) et rivalisent avec les Investissements
Directs Etrangers (IDE).

Dans le contexte monétaire actuel, la question des transferts de la diaspora

s'inscrit dans un enjeu plus large de dédollarisation de 1'économie
congolaise. Selon les données de la BCC, plus de 90 % des transactions,
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dépots et crédits restent libellés en devises étrangeres, et plus de 80 % des
transferts domestiques opérés par les messageries financieres sont
effectués en devises. Les flux internationaux, quant a eux, sont quasi
exclusivement en dollars américains. Cette situation entretient une
préférence durable pour la devise américaine dans 1'économie réelle et
exerce une pression constante sur les réserves de change officielles.

1. CADRE THEORIQUE ET REVUE DE LA LITTERATURE

L'analyse des transferts de fonds s'appuie sur deux grands ensembles
théoriques.

» D'un point de vue macroéconomique, le modele d'absorption
d'Alexander postule que les entrées nettes de transferts unilatéraux
modifient le solde de la balance des transactions courantes (CAB =
Y — A) en améliorant les avoirs extérieurs nets et en financant
'acquisition de biens d'équipement et de consommation importés.

» Par ailleurs, le modele Mundell-Fleming en économie ouverte
suggere que ces flux augmentent 1'offre de devises sur le marché des
changes local, atténuant ainsi les pressions de dépréciation
monétaire et offrant au régulateur monétaire une opportunité
d'accumulation de réserves.

» Sur le plan microéconomique, la littérature distingue deux
motivations principales chez les migrants qui envoient de l'argent.
D'une part, les motivations altruistes, théorisées par Becker, ou
I'émetteur transfére des fonds pour améliorer le bien-étre de ses
proches restés au pays. D'autre part, les motivations stratégiques,
mises en avant par Cox, ou les transferts s'inscrivent dans un
échange intertemporel ou une forme d'assurance contre les chocs.

» L'apport spécifique de cette recherche réside dans l'intégration des
considérations de politique monétaire, notamment les récents
développements institutionnels visant a orienter les transferts vers
le franc congolais comme levier de renforcement des réserves de
change. Cette perspective institutionnelle enrichit I'approche
purement économétrique en prenant en compte les mécanismes
concrets de canalisation des flux.
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2. MODELISATION ECONOMETRIQUE ET DONNEES

2.1. Spécification des variables et sources de données
Notre série chronologique couvre 31 observations annuelles, de 1990 a
2020. Les variables sont exprimées en logarithme naturel afin de lisser la
variance et de mesurer directement les élasticités. Nous avons retenu les
variables suivantes :

- In(RESy) : logarithme des réserves brutes de change de la BCC (en millions USD)

- In(TRy) : logarithme des transferts privés unilatéraux recus par la diaspora (en
millions USD)

- In(PIBy) : logarithme du Produit Intérieur Brut réel
- In(TCy) : taux de change nominal CDF/USD

L'inclusion du PIB réel se justifie par le fait qu'il capture l'activité
économique globale et influence la demande d'importations, affectant
indirectement les réserves. Le taux de change nominal, quant a lui, reflete
les pressions sur le marché des changes et conditionne 1'attractivité des
placements en monnaie nationale.

2.2. Tests de stationnarité

Les tests d'Augmented Dickey-Fuller (ADF) et de Phillips-Perron (PP)
confirment que toutes les séries sont non stationnaires en niveau mais
deviennent stationnaires apres une premiére différenciation, soit intégrées
d'ordre un, I(1). Ce résultat justifie le recours a la méthodologie de
cointégration.

Tableau 1 - Test de Cointégration de Johansen (Trace et
Max-Eigenvalue)

Hypotheése  Statistique de Valeur p-valeur Décision
nulle la Trace critique (5
%)
r=0* 58,42 47,85 0,0038  Rejetder=0
r<il 21,15 29,79 0,3480 Non-rejet de r
=1
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Le test valide 'existence d’une relation de cointégration unique entre les
variables, confirmant l’existence d'une dynamique d’équilibre de long
terme.

2.3. Test de cointégration de Johansen
Le test de Johansen, basé sur les statistiques de la trace et de la valeur
propre maximale, valide I'existence d'une relation de cointégration unique
entre les variables. La statistique de la trace (58,42) dépasse la valeur
critique a 5 % (47,85), avec une p-value de 0,0038, ce qui nous amene a
rejeter l'hypothese nulle d'absence de cointégration. En revanche,
I'hypothese d'au plus une relation de cointégration n'est pas rejetée
(statistique de trace = 21,15, valeur critique = 29,79, p-value = 0,348). Ce
résultat confirme l'existence d'une dynamique d'équilibre de long terme
entre les variables.

2.4. Equation de cointégration de long terme
L'estimation par la méthode de Johansen nous permet d'isoler la relation
d'équilibre de long terme suivante :

In(RES ;) = -3.12 + 1.28 In(TR ;) + 0.45 In(PIB) - 0.18 In(TC4)
Interprétation économique : le coefficient associé aux transferts de la
diaspora est positif et hautement significatif (p < 0,001). Une hausse de 1
% des transferts enregistrés de la diaspora génere a long terme une hausse
de 1,28 % des réserves de change de la Banque Centrale du Congo. Cette
élasticité supérieure a I'unité suggere un effet multiplicateur des transferts
sur les réserves, probablement via l'amélioration des anticipations des
agents économiques et la réduction des pressions sur le marché parallele.

La relation positive avec le PIB réel (+0,45 %) reflete l'impact de la
croissance économique sur les recettes d'exportations et la confiance des
investisseurs. La relation négative avec le taux de change (0,18 %)
indique qu'une dépréciation du franc congolais tend a réduire les réserves
en valeur dollar, un phénomene classique dans les économies en
développement.

2.5. Modéele Vectoriel a Correction d'Erreur (VECM)
Le modeéle de dynamique de court terme s'écrit :
A ln(RESt) =0 'ECTH +ZaiA lTl(RES t-i) +ZIB]A l]’l(TR t—j) + &
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Le terme de correction d'erreur 0, qui mesure la force de rappel vers
l'équilibre de long terme, est estimé a —0,34 (statistique t = 3,85, p <0,001).
Ce résultat garantit la convergence du modele : en cas de choc exogéne sur
les réserves de change, 34% du déséquilibre est résorbé au bout d'un an.
Cette vitesse de réajustement est relativement modérée, ce qui suggere
une certaine inertie dans la transmission des chocs aux réserves, liée aux
rigidités structurelles du secteur extérieur congolais.
3. ANALYSE PROSPECTIVE PAR LA METHODE DES SCENARIOS
(GODET)
En utilisant la méthodologie prospective de Michel Godet, nous avons
modélisé deux scénarios majeurs pour la période 2021-2030, en tenant
compte des évolutions institutionnelles récentes.
Scénario 1 : Fil de I'eau (maintien du statu quo et prédominance de
I'informel)
Dans ce scénario, les cofits de transaction restent élevés (entre 7 et 10 %),
et environ 70 % des transferts empruntent des canaux informels (portage
manuel, messageries non agréées). Les réserves de la BCC demeurent
fragiles, oscillant entre deux et quatre semaines d'importations, ce qui
maintient 1'économie sous une forte vulnérabilité aux chocs miniers
exogenes. La couverture d'importation stagne autour de 0,5 a 1 mois,
exposant la RDC a un risque de balance des paiements en cas de choc
extérieur. La persistance de la dollarisation (plus de 90 % des transactions)
continue d'exercer une pression structurelle sur le franc congolais.
Scénario 2 - Formalisation progressive, FinTech et obligations
diaspora
Ce scénario integre les orientations récentes de la BCC sous la
gouvernance d'André Wameso, qui a fait de la dédollarisation et du
renforcement des réserves un axe prioritaire de son mandat. La stratégie
repose sur trois piliers :

Premierement, la stabilisation du cadre macroéconomique : l'inflation
retombe sous les 8 % et le franc congolais s'apprécie sur les marchés officiel
et parallele. Deuxiemement, la création d'une demande structurelle de
franc congolais grace au lancement d'instruments financiers libellés en
monnaie nationale, comme des obligations souveraines et des comptes
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d'épargne dédiés a la diaspora. Troisiemement, la facilitation de 1'usage
du franc congolais dans les paiements quotidiens, avec une généralisation
de la monnaie nationale dans les services de transfert et l'intégration
systématique de l'option « franc congolais » dans les applications des
messageries financieres.

En termes de projection quantitative, la part du canal officiel passerait de
30 % a70%, permettant d'atteindre un matelas de réserves supérieur a 3,5
mois d'importations a I'horizon 2030. Ce niveau de couverture, conforme
aux standards de la Banque mondiale (3 mois), renforcerait
significativement la résilience de 1'économie congolaise. Les données
récentes montrent d'ailleurs que les réserves ont atteint 3 356,76 millions
USD en septembre 2021, assurant une couverture de 3 mois
d'importations, ce qui illustre la faisabilité de ce scénario.

Les mécanismes de transmission sont clairs : la formalisation des
transferts permet a la BCC d'intervenir efficacement sur le marché des
changes, d'accumuler des réserves et d'ancrer les anticipations de change.
L'usage accru du franc congolais dans les transferts réduit la demande de
dollars et contribue a une dédollarisation progressive de 1'économie.

4. RECOMMANDATIONS DE POLITIQUE ECONOMIQUE

Pour concrétiser le scénario favorable, plusieurs mesures s'imposent. Il est
d'abord nécessaire de réduire les cotits d'envoi en interdisant les clauses
d'exclusivité des opérateurs internationaux et en encourageant le
déploiement du Mobile Money transfrontalier. Une orientation récente de
la BCC renforce également 1'obligation pour les messageries financiéres de
proposer systématiquement 1'option de transfert en franc congolais.

Ensuite, il convient de créer des instruments financiers dédiés : des
comptes d'épargne diaspora rémunérés en devises a la BCC, ainsi que des
obligations souveraines destinées au financement de projets
d'infrastructures, appelées « Diaspora Bonds ». Ces instruments, libellés
en franc congolais, contribueraient a créer une demande structurelle de

monnaie nationale, conformément a la stratégie de dédollarisation.

Sur le plan institutionnel, la création d'une banque de développement ou
d'un fonds de garantie souverain permettrait de cofinancer les PME créées
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par les Congolais de 1'étranger. Il est également essentiel de généraliser
I'usage du franc congolais dans les paiements électroniques, bancaires et
dans les services de transfert, afin de restaurer la confiance dans la
monnaie nationale.

Enfin, la coordination des politiques monétaire et de formalisation des
transferts doit étre renforcée. La baisse du taux directeur de 25 % a 17,5 %
opérée en octobre 2025 illustre le pari assumé sur la stabilisation de la
monnaie nationale. Ces mesures réglementaires doivent étre
accompagnées d'une communication claire sur les avantages de
l'utilisation du franc congolais pour les transferts.

CONCLUSION

Cette recherche démontre empiriquement le role crucial des transferts
unilatéraux de la diaspora congolaise dans la consolidation des réserves
de change de la Banque Centrale du Congo. L'élasticité de long terme
estimée a 1,28 indique un impact significatif de ces flux sur la capacité du
pays a se prémunir contre les chocs extérieurs.

La formalisation et l'attraction de ces flux constituent un levier stratégique
indispensable pour garantir la stabilité du franc congolais et renforcer la
résilience macroéconomique de la RDC face aux chocs mondiaux. Les
évolutions institutionnelles récentes, notamment les initiatives de
dédollarisation menées par la BCC, offrent une opportunité historique de
canaliser efficacement ces transferts vers le renforcement des réserves et
la stabilisation monétaire.

Des travaux futurs pourraient intégrer l'impact des innovations FinTech
sur l'efficacité des transferts, analyser la relation de causalité entre
transferts et croissance économique, et évaluer les effets des instruments
financiers dédiés a la diaspora sur la profondeur financiere du pays.
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