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1. Eléments de Contexte

Depuis le déclenchement du conflit qui
oppose la Russie a I'Ukraine, I'économie
mondiale  présente  une  situation
délétere, a coup de  tensions
inflationnistes, de flambée des cours des

matieres premieres, de crises
énergétiques, de perturbations des
chaines d’approvisionnement,
d’insécurité alimentaire et plus

récemment, de la chute de Il'euro par
rapport au dollar américain.

De fait, ledit conflit vient désamorcer la
reprise économique post-covid, alors
que I'économie mondiale commencait a
renouer avec les bénéfices de la
croissance. Dans ce contexte, le FMI
dans la mise a jour des perspectives de
'économie mondiale du mois de juillet
2022, arevu a la baisse de ses prévisions
de croissance mondiale qui devrait
passer de 6,1% en 2021 a 3,2% en 2022

et 29% en 2023, Impact négatif du
conflit en Ukraine étant plus important
que prévu.

S'attardant spécifiquement sur la chute
récente de l'euro par rapport au dollar
ameéricain, la présente note de politique
économique s’inscrit dans la lignée des
précédentes. En effet, elle procede de la
mise en évidence dun probleme
économique, a travers l'identification de
ses causes sous-jacentes, les
conséguences sur ’économie
camerounaise et chez les partenaires
économiques et financiers, les prévisions
de certains indicateurs économiques
pour mieux entrevoir les perspectives
économiques et enfin, les
enseignements tirés des analyses ainsi
que les mesures envisageables a
'endroit du Gouvernement et d'autres
acteurs économiques
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2. Pourquoi I’euro chute par rapport au dollar ?

Le mercredi 13 juillet 2022 est une date
mémorable. En effet, pour la premiere
fois, l'euro est passé brievement sous le
seuil symbolique d'un dollar. Cette
situation n'est que le reflet dune
tendance baissiere amorcée depuis un
an, car avec 1€, on pouvait obtenir 1,20
dollar il y a un an. Aujourd’hui la donne a
changé, avec 1€, on a pratiqguement 1
dollar. Autrement dit, la monnaie
européenne a perdu 15 % de sa valeur.
Elle retrouve ainsi son niveau de 2002,
année de sa mise en circulation. Car
pendant vingt ans, la monnaie unique
européenne s'est maintenue au-dessus
du dollar américain, avec un point
culminant a plus de 1,60 dollar en juillet
2008, quand la monnaie américaine avait
perdu de sa valeur a cause de la crise des
subprimes.

Pour comprendre les raisons qQui
expliquent cet état de fait, il faut entrer
dans la mécanique des monnaies. Leurs
valeurs relatives varient notamment sous
'effet des mouvements de capitaux. A
ce titre, la raison principale évoquée par
les sources officielles est la montée des
transferts de I'Europe vers les Etats-
Unis accentuée par le conflit en
Ukraine.

En effet, depuis le déclenchement du
conflit, les perspectives de croissance
dans la zone euro nincitent pas a
'optimisme. La Commission européenne
a revu a la baisse ses pronostics pour le
PIB européen elle projette une
croissance a 2,7 % en 2022, contre 4 %
initialement prévu. Il convient aussi de

relever, pour les besoins de
'argumentation que la zone euro se
retrouve aux premiéeres loges et est
directement impactée par le conflit d’'un
point de vue énergétique (du fait de la
menace de coupure du gaz russe), ce qui
a un impact négatif sur sa balance
commerciale. Toutes ces perspectives,
pour le moins incertaines, accentuent
'aversion des investisseurs (assurances,
fonds de pension etc) au risque.
Traduisant leurs craintes, ces
investisseurs vendent de l'euro pour
acheter du dollar, ce qui fait baisser la
monnaie européenne et monter la devise
ameéricaine sur le marché de change (le
FOREX).

Tout naturellement, les capitaux vont la
ou les obligations (dettes d’Etat),
rapportent le plus. Cela étant, un titre de
dette des Etats-Unis a dix ans offre
aujourd’hui un intérét moyen de 3 %,
c’est deux fois celui espéré en France.
Cela  s’explique par un niveau
d’intervention différent des banques
centrales, de part et dautre de
I’Atlantique.

Pour tenter de freiner I'inflation ambiante
en Europe estimée a 8,6% en juin 2022,
les banques centrales ont fait le choix
d’'une politiqgue monétaire de rigueur a
travers l'augmentation de leurs taux
d’'intérét directeurs. Et pourtant, les
marchés financiers anticipent une hausse
des taux moins importante de la part de
la Banque centrale européenne que de la
Réserve fédérale américaine. Dans la
pratique, la Réserve fédérale américaine



(la Fed) a relevé ses taux directeurs a
plusieurs reprises depuis mars, jusqgu'a
atteindre un niveau qu’on n’avait pas vu
depuis 1994, pour limiter I'inflation a 2 %
(contre 9,1 % sur un an actuellement). La
Banque centrale européenne a certes
fait le méme choix mais plus tardivement,
en juin, alors que linflation a atteint en
mai 8,1 % dans la zone euro.

Une derniere raison, et pas des
moindres, est que dapres certains
observateurs avertis, la zone euro subit

une crise de confiance. En effet, la zone
euro n'a de sens que si elle est une zone
monétaire dite 'optimale’, c’est-a-dire
une homogénéité notamment
budgétaire (un chemin dont elle semble
s’éloigner ces derniers mois). Mais la
situation actuelle crée des dissensions
entre Etats européens, particuliérement
sur la question de la dette publique que
plusieurs Etats comme la France ou
I'ltalie, ont plus creusée que d'autres

Uendant la crise sanitaire du Covid-19.
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3. Conséquences chez les partenaires de la zone euro

La chute de 'euro devrait
s’accompagner chez nos partenaires de
la zone euro, d'une réalité a la fois
avantageuse et pénible. S’agissant des
avantages, il est notamment

attendu une amélioration de la

compétitivité  extérieure, du fait des
exportations européennes qui
afficheront un prix plus compétitif. En
outre, les secteurs plus internationalisés
comme le tourisme, industrie
manufacturiere, l'agroalimentaire, la
pharmacie, le luxe et l'aéronautique
devraient aussi tirer leur épingle du jeu.
Ainsi, les touristes américains, devraient
avoir plus de pouvoir d’achat s’ils vont
passer leurs vacances dans la zone euro.

Pour ce qui est des inconvénients, il est
a craindre : un alourdissement des colts
des entreprises européennes,
I'aggravation des pousseées
inflationnistes et la hausse du prix des
matieres premieres comme le pétrole et

.2 gaz. On peut alors s’attendre a une
augmentation de la facture d’énergie,
notamment  pour des entreprises
européennes qui dépendent fortement
de ces énergies et cela va alimenter
encore plus la dynamique inflationniste.

En effet, les entreprises de la zone euro
qui achetent la matiere premiere a
I'étranger (importations) verront leurs
colts s'alourdir. La baisse de leuro
pourrait, par exemple, impacter les
finances des compagnies aériennes
(dont prés du quart des dépenses
annuelles devrait étre alloué a 'achat de
carburant pour leurs avions).

Aussi, cette baisse de I'euro pese pour 2
points dans linflation actuelle que
connait la zone euro (8,6%). De ce fait,
d’autres produits comme I'essence, les
matieres  premieres  agricoles, les
appareils électroniques, les machines a
laver pourraient devenir plus onéreux
dans les magasins européens.
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4. Implications pour les pays de la CEMAC et de 'UEMOA

De par les relations économiques et
financieres qui lient les pays de la zone
CFA a leurs partenaires commerciaux
étrangers, tout choc macroéconomique
qui affecte I'Europe aura tendance a se
propager aux économies africaines.

Sur le cas spécifique de la dépréciation
de leuro face au dollar, le canal de
transmission est le taux de change, du
fait notamment de la parité de I'euro au
FCFA. A ce titre, la présente section est
portée sur les conséquences de cette
situation dans les pays de la zones
CEMAC et UEMOA.. Elle s’articule autour
des implications communes de la

Alors que les pays de TUEMOA et de la
CEMAC n’exercent aucune influence sur
les décisions de politigue monétaire
européenne, les variations de l'euro les
impactent en raison de la parité fixe entre
leur monnaie le FCFA et la monnaie
européenne. De fait, le mercredi 6 juillet
2022, le FCFA était en baisse de 10%
depuis le début de lannée et se
négociait a 640,1 FCFA pour 1dollar.

Dans sa récente analyse de la
compétitivité-prix de la CEMAC, la
Bangue des Etats de I'Afrique centrale
(BEAC) révele que le FCFA a perdu de la
valeur au premier trimestre 2022. En
effet, entre le 4e trimestre 2021 et ler

dépréciation de I'euro face au dollar pour
les pays de 'UEMOA et de la CEMAC, et
I'analyse rétrospective de la dynamique
du taux de change nominal euro/dollar
comparativement aux statistiques du
commerce extérieur du Cameroun. Le
premier pan permet de voir les
conséqguences sur le plan
macroéconomique, le second permet de
corroborer par 'empirisme, les
conséquences de la dépréciation de
'euro sur le commerce extérieur du
Cameroun dans l'optique de suggérer
une perspective a court terme et partant,
proposer des mesures envisageables
pour le Gouvernement.

trimestre 2022, le FCFA s’est déprécié
vis-a-vis du dollar américain (-2,2 %), du
yuan chinois (-1,7 %), de la livre sterling
britannique (-1,0 %) et de I'’euro (-0,4 %),
indique la BEAC. A ces égards, la chute
de I'euro aura un impact différencié dans
les pays de 'UEMOA et de la CEMAC,
selon que I'on se situe du point de vue de
la zone euro ou des autres zones
monétaires.

En effet, du point de vue de la zone euro,
cette dévaluation ne devrait pas avoir un
impact significatif, du moins en ce qui
concerne les exportations', dans les pays
de la CEMAC et I'UEMOA du fait
précisément de la parité avec l'euro.

' Un effet prix peut étre observé au niveau des importations en provenance de I’Europe

qui est en proie a I’inflation
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A ce titre, les produits camerounais exportés (en @ pour le cas du Cameroun, les principales devises du

euro) en direction de I'Europe ne devraient ni

A linverse, du point de vue des autres zones
notamment la zone dollar - qui d’apres le FMI
représente 61% des réserves extérieures - et la
zone renminbi (Chine), la dévaluation du FCFA se
traduirait dans les pays de la CEMAC et TUEMOA

notamment par une inflation interne, un
renforcement de la compétitivité-prix a
l'exportation, l'entrée des capitaux, le

renchérissement de la dette extérieure et une
amélioration de la situation extérieure (voir figl).

L’inflation interne sera automatique, au
Cameroun, les produits importés comme les
machines et équipements, le matériel de
transport, les produits textiles, les pates de bois
et papiers, les produits des industries chimiques
et les produits alimentaires pourraient se
renchérir.

Le renforcement de la compétitivité-prix a
I'exportation se traduirait par une augmentation
en valeur et en quantité des exportations. Cet
effet est beaucoup plus hypothétique compte
tenu de la rigidité intrinseque de notre systeme
productif qui réagit tres peu aux fluctuations
économiques. Ainsi, on se rappelle que
limportante dévaluation de plus de 50% du
FCFA en 1993 ne s'était pas traduite par le
dynamisme attendu du commerce extérieur.
Toutefois, pour les pays exportateurs de
matieres premieres comme le pétrole, l'or, le
gaz, le cacao, le coton, l'opportunité est réelle
d’accroitre les revenus des exportations dont les
transactions sont généralement effectuées en
dollar américain.

L’entrée des capitaux étrangers devient moins

colteuse pour les investisseurs internationaux,
toute chose qui est de nature a favoriser les
Investissements Directs Etrangers (IDE).

La dette extérieure de ces pays augmente
mécaniquement car elle est exprimée en devises.

>

Ml L’'amélioration de

portefeuille de la dette publique sont : I'Euro pour
26,9%, le XAF avec 27,5%, le Dollar US pour 21,4% et
le XDR (DTS) pour 15,1%. Concernant le portefeuille
de la dette extérieure, il se compose en grande partie
de I'Euro soit 37,0%, suivi du Dollar US avec 29,3% et
le XDR (DTS) avec 20,7%.

Au 30 juin, la part de la dette libellée en devises
autres que le FCFA est inférieure de 0,4% par rapport
au trimestre précédent et est estimée a 72,6% du
portefeuille global, soit une exposition de 45,7% du
portefeuille (contre une exposition de 453% a fin
mars 2022), considérant la dette libellée en euro,
évaluée a 26,9% de la dette totale. La dépréciation
du FCFA par rapport au dollar et autres devises
principales observé en juin a contribué a
'laugmentation de I'encours de la dette extérieure a
fin juin 2022 respectivement de successivement de
420 milliards de FCFA en glissement annuel.

Ainsi, 'encours de la dette directe de I’Administration
Centrale, est évalué au 30 juin 2022 a 11 057 milliards
de FCFA (42,1% du PIB) et connait une croissance de
1,0% par rapport au mois précédent (+109 milliards de
FCFA), expliqguée en partie par la dépréciation du
FCFA par rapport au Dollar Américain et aux autres
devises du portefeuille hors euro. De méme, la dette
extérieure directe des Entreprises et Etablissements
Publics recensés qui est évaluée a 485,1 milliards de
FCFA, y compris les dettes fournisseurs et
d’exploitations de la SONARA et de la CAMAIRCO est
en augmentation de 5,1% par rapport a mars 2022 du
fait de I'appréciation du dollars US par rapport a
I'Euro.

la position extérieure sera
observée dans les pays des zones UEMOA et
CEMAC dont les banques centrales ont une partie
des réserves de change en dollar américain.

Cela étant, les niveaux d’impact peuvent différer d’un
pays a un autre. Cela dépend surtout de leur
intégration dans les chaines de valeur mondiales
(CVM) ainsi que des stratégies tarifaires appliquées
aux exportations et aux importations.



06

En outre, les effets de la dépréciation de I'euro sur le taux de croissance des économies
ne sont pas mécaniques’. Aussi, les effets a long terme sont incertains, si la cadence se
poursuit, elle pourrait conduire a une baisse de la confiance vis-a-vis de I'euro et partant,
du FCFA. Mais que nous enseignent dans un passé récent les conséqguences d’une baisse
du cours de I'euro/dollar sur le commerce extérieur d’'un pays comme le Cameroun ?

Figure 1.

SCHEMA SIMPLIFIE DES EFFETS D’UNE VARIATION DU TAUX DE CHANGE

Solde commercial * Entrées de capitaux *
Investissements Investissements
Les exportations | | Les eporiations éirangers éirangers
‘sot favrisées sont pénalisées moins codleus pluss colteux

Tourisme ** \ ’ Endettement
\ _ Dépréciation - /

de la monnaie

Le pouoir d'echat Le pouvair o' achal
tles tourisies étrangers | | des tauristes étrangers
diminue ;
leur nombre avgmente | | leur nombre baisse

Le colit de fa dette Le colt de la defte
en divise dirangére en devise éirangére
augmentz baisse

Le prix des produits | | Le: prix des produits
importés augments | | importés baisse

Source : Banque de France;

Pour mieux dégager 'incidence des fluctuations du taux de change euro/dollar sur les
exportations, les importations et la balance commerciale du Cameroun, il était nécessaire
de faire une analyse rétrospective. A ce propos, la dynamique a été observée sur des
données mensuelles entre janvier 2016 et décembre 2021, soit une période de cing (05)
ans.

De maniére générale, le taux de change euro/dollar a affiché durant ces années une
dynamique irréguliere, avec des épisodes de hausse et de baisse, mais toujours dans la
bande 1,05-1,25 euro/dollar. Aussi, les épisodes de hausse du cours euro/dollar se sont
généralement étalés sur une période n'excédant pas 1an, c’est le cas notamment en 2017
et en 2020. L’année 2020 est singuliere du fait de la pandémie de la COVID-19 qui a
entrainé une forte demande de l'euro sur les marchés des changes et dérivés. Les
épisodes de baisse peuvent d’avantage se prolonger, ce fut le cas entre janvier 2018 et

2 Cela nécessite d’autres investigations techniques qui n’entrent pas dans le cadre de ce document
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avril 2020, ou partant d’'un sommet de 1,23 euro/dollar, le cours s’est affaissé pour
s’établir a 1,06 euro/dollar.

S’agissant des exportations camerounaises, il ressort a la lumiere de la figure 2, que le
taux de change euro/dollar évolue de maniere contracyclique?® vis-a-vis des exportations
camerounaises en valeur. Cette dynamique implique que les produits camerounais
exportés deviennent plus compétitifs lorsque I'euro se déprécie et moins compétitifs
dans le cas contraire. Néanmoins, les exportations en quantité (voir figure 3) semblent
effectivement ne pas réagir aux fluctuations du taux de change, mais sont plutdt en proie
a des phénomenes saisonniers qui occasionnent des fluctuations mensuelles régulieres
qui n'impactent pas sur la tendance de fond. Cette faible réaction des exportations au
taux de change euro/dollar est en effet révélateur de la rigidité de notre systeme
productif, qui ne s'ajuste pas structurellement a la hausse, pour tirer profit de la
compétitivité-prix des produits exportés lors des épisodes de baisse du taux de change,
comme ce fut le cas entre janvier 2018 et avril 2020.

Figure 2 : Evolution des exportations camerounaises (en valeur) et du taux de change
nominal euro-dollar

300 000 000 000 CFA

1,25

250 000 000 000 CFA 1,2
200 000 000 000 CFA 1,15

150 000 000 000 CFA 1,1
100 000 000 000 CFA 1,05

50 000 000 000 CFA 1
“CrA e} O O [ D~ 0~ [ee] [ee] [ee) (<)} [e)) [=)) (=] (=] o — — — 0,95
T YT Y Y YR aa
= Exportations en valeur == Taux de change euro/dollar

Source : DGD, Bangue de France;

Figure 3 : Evolution des exportations camerounaises (en tonne) et du taux de change
nominal euro-dollar

3 Qui évolue en sens contraire.
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Source : DGD, Banque de France ;

Pour ce qui est des importations, il ressort a 'observation de la figure 4 que le taux de
change euro/dollar évolue de maniere procyclique* vis-a-vis des importations
camerounaises en valeur. A la différence des exportations en valeur, cette dynamique
traduit que lorsque I'euro s’apprécie par rapport au dollar, les importations camerounaises
augmentent en valeur et I'effet est inverse lorsque I'euro se déprécie. Autrement dit, le
prix relatif a I'importation a tendance a se renchérir lorsque le taux de change euro/dollar

augmente, ce qui mécaniguement accroit les importations camerounaises en valeur.

Figure 4 : Evolution des importations camerounaises (en valeur) et du taux de change
nominal euro-dollar
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4 Qui évolue dans le méme sens.
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Source : DGD, Banque de France ;

Pour ce qui est des importations en quantité, celles-ci évoluent de maniere
contracycligue avec le taux de change euro/dollar (figure 5). En effet, lorsque I'euro
s’affaiblit, les importations notamment celles issues de la zone hors-euro (plus de 80% de

nos importations) deviennent plus chéres.

Figure 5 : Evolution des Importations camerounaises (en tonnes) et du taux de change
nominal euro-dollar
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Source : DGD, Banque de France;

En ce qui concerne la balance commerciale, elle corrobore les analyses précédentes
qui montrent que lorsque le taux de change euro/dollar baisse, les exportations en valeur
augmentent, les importations en valeurs diminuent, et les effets sont contraires lors des
épisodes de hausse du taux de change euro/dollar. En effet, la figure 6 témoigne de la

contracyclicité qui existe entre le taux de change euro/dollar et la balance commerciale
du Cameroun.

Il est aussi important de relever qu'en dépit de cette contracyclicité, notre balance
commerciale demeure toujours déficitaire sur la période sous revue. Autrement dit, un
taux de change euro/dollar faible améliore notre balance commerciale, mais I'effet
prix induit par la compétitivité-prix a I'exportation ne suffit pas a résorber le déficit
commercial du Cameroun a court et moyen terme. C'est une sorte de verrou qui est

soutenu par le fait que nos exportations en volume n‘augmentent pas structurellement
pour tirer profit des fluctuations du taux de change euro/dollar.



Figure 6 : Evolution de la balance commerciale et du taux de change nominal euro-

dollar
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Source : DGD, Banque de France ;

La figure 7 dévoile bien la relation inverse qui existe entre la balance commerciale du
Cameroun et le taux de change euro/dollar. Pour corroborer ce résultat de maniere
empirigue, nous avons proposé un modele économétrique qui permet de prédire la
balance commerciale du Cameroun avec le taux de change euro/dollar (retardé d’'un an)
et d’autres variables saisonniéres. Avec notre modele, nous procédons aux estimations
de la balance commerciale entre janvier et juin 2022. La figure 8 voile une résorption du
déficit commercial qui passerait de 94 Milliards de FCFA en janvier 2020 a 34 Milliards de
FCFA enjuin 2022.

Figure 7 : Evolution de la balance commerciale et du taux de change nominal euro-
dollar retardé d’'un an
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Source : Nos analyses ;
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5. Mesures envisageables pour le Cameroun

Le résultat majeur qui s’est dégagé de nos précédentes analyses, est qu’'un taux de
change euro/dollar faible améliore légérement notre balance commerciale, mais I'effet
prix induit par la compétitivité-prix a I'exportation ne suffit pas a résorber le déficit de la
balance commerciale du Cameroun qui demeure structurel. En d’autres termes, une
dévaluation de 'euro et par ricochet du franc CFA n’a pas un impact significatif sur la
production dans la mesure ou le systéme productif est rigide aux variations du taux de
change.

Toutefois, les analyses ci-dessus nous inspirent les recommandations suivantes a I'endroit
du Gouvernement :

Lorsque I'euro est faible comme c’est le cas actuellement, le pays gagnerait a
s’approvisionner dans la zone euro ;

Par contre lorsque I'euro devient fort, il devient plus intéressant de s’approvisionner
hors zone euro

Lorsque le cours de I'euro par rapport au dollar baisse, il y a lieu d’appliquer une
politique tarifaire plus souple vis-a-vis des exportateurs et leur accorder des
subventions, afin que les opérateurs nationaux puissent exporter plus de volume et
dégager plus de devises du fait de la compétitivité de nos produits ;

Lorsque le cours de I'euro par rapport au dollar augmente, il est préférable de
limiter les quotas d’'importations pour stabiliser les importations, et souscrire a des
contrats a terme pour couvrir le risque de change.

Accélérer la mise en ceuvre de la politique d’import substitution et la stratégie de
promotion des exportations camerounaises, afin de doubler notre volume d’exportations
d’ici 2030. Cela devra se faire par la mise en ceuvre de la stratégie de production de la
matiére premiere utilisée par les entreprises industrielles. Les produits a cibler
prioritairement sont ceux qui plombent notre balance commerciale (les produits
alimentaires, le textile, les produits chimiques, les matieres plastiques, les ouvrage en
pierre, ciment et verre, les machines, équipements et appareils électriques).

En somme, le conflit en Ukraine, n"faugure pas des perspectives heureuses. Pendant que
les économies du monde croulent sous le poids des tensions, au chef desquels les
pressions inflationnistes, les conflits armés, la crise énergétique, la crise alimentaire, les
perturbations des chaines d’approvisionnement et bien d’autres maux comme la chute



de l'euro face au dollar, rien ne dit que la situation reviendra a la normal a court ou a
moyen terme. On n’est donc pas surpris que partout ailleurs, des pays développent des
comportements protectionnistes, d’autres renforcent leur défense et d’aucun parle
méme d’'une modification de I'ordre économique mondial. Mais il est difficile qu’un pays
vivent en autarcie de nos jours, c‘est pourquoi le Cameroun ne doit ménager aucun effort
pour assurer sa sécurité alimentaire et industriel, au risque de se heurter a d’autres crises
qui pourraient tres probablement se présenter a I'avenir.

Figure 8 : Prévision de la balance commerciale entre janvier et juin 2022
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Source : Nos analyses ;
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Annexe: Quelqueq définitions et aspects techniques

Procyclicité et contracyclicité

Deux séries sont dites procycliques lorsqu’elles évoluent dans le méme sens. Elles sont
dites contracycliques lorsqu’elles évoluent en sens contraire.

Compétitivité-prix

Le terme de change effectif réel (le rapport des prix relatifs a I'exportation et a
importation) est lindicateur du commerce international qui permet de mesurer la
compétitivité-prix.

Equation du modele économétrique

Le modele prédictif proposé permet d’estimer la balance commerciale camerounaise au
mois j de 'année t par le taux de change du mois précédent et les variables saisonniéres.

12 12
BCj, = aTaux de change(j_1); + Zﬁj .l_[(mois(/')) + &
=1 =1

Ou BC;j, représente la balance commerciale du mois j de l'année t ;
[1}2(mois(j)) La variable dite indicatrice qui prend la valeur 1si on est au mois j et O sinon ;

&je Les erreurs du modele.

Nos estimations ont permis d’obtenir un R?* de 36% ce qui signifie que notre modéele
permet d’expliquer 36% de la variabilité de la balance commerciale du Cameroun.
Lire aussi

https://www.investiraucameroun.com/gestion-publique/1406-18045-cemac-le-fcfa-
perd-de-la-valeur-une-bonne-nouvelle-pour-la-competitivite-prix-selon-la-beac

https://www.investiraucameroun.com/finance/0607-18158-I-euro-s-effondre-face-
au-dollar-americain-et-entraine-le-fcfa-dans-sa-chute

L'euro a moins d’un dollar, la chute qui "inquiéte" sur fond de crise énergétique
(france24.com)

Chute de l'euro face au dollar: qui sont les gagnants et les perdants? (ouest-

france.fr)
819374 _taux_de_change.pdf (banque-france.fr)







