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Création du franc de Djibouti



ZONE FRANC par l’empire français

Mars 1949, création du franc de 
Djibouti hors zone franc

EMPIRE FRANCAIS devient l’UNION FRANCAISE (oct. 1946)

Cinq monnaies de la zone 
franc +



26 et 27 janvier 1943

Réforme monétaire 

traumatisante

La dévaluation du franc de Gaulle

6 sept. 1944

La dévaluation franc Pleven, 25 

décembre1945 : abandon de la 

parité au pair et création du franc 

CFA (y compris le franc CFA de 

Djibouti)

25 déc. 1945

La dévaluation du franc Mayer, 26 

janvier 1948 et le problème de 

cohésion monétaire de la zone franc 

26 janv. 1948

La dévaluation d’octobre 1948, 

seconde modification de la parité

17 oct. 1948



La main d’œuvre capable que l’on puisse avoir en CFS était constitué par les 

Arabes qui venaient du Yémen. Mais ils ne désiraient plus faire des économies 

en francs. Il a été ainsi nécessaire de leur verser les 2 / 3 de leur salaire en 

devises notamment en roupies, librement exportables […] Leur manque de 

confiance est tel qu’ils exigeaient même de toucher immédiatement ces 

monnaies. Dans ces conditions il était évident que la souveraineté monétaire de 

la France tendait à devenir un vain mot. 

•Personne n’en veut et chacun cherche à l’échanger frauduleusement contre la monnaie de l’un des pays voisins

« Avant la guerre, le poisson était évidemment très abondant à Djibouti, la mer 

rouge est particulièrement poissonneuse. Aujourd’hui, on trouve du poisson 

avec une certaine difficulté car les pêcheurs préfèrent vendre le produit de leur 

pêche dans les pays voisins, afin de recevoir en échange une monnaie 

appréciée ». 



Le gouvernement aspirait à faciliter le libre transit du commerce de 

l’Éthiopie en transformant la CFS en un "territoire franc". Cette 

transformation impliquait la suppression du contrôle des changes. 
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Dans ce sens, Djibouti supporterait les 

inconvénients de l’isolement dans la zone franc 

sans bénéficier des avantages d’une nouvelle 

monnaie avec son indépendance monétaire .

Isolement dans la zone

Suppression du contrôle des 
changes et introduction de la 
nouvelle monnaie

CFS

Exclusion de Djibouti de la zone franc

Perte de subvention 



Dès octobre 1947, il a été nécessaire de poser
quelques principes pouvant servir de bases aux
études à entreprendre, on rappelle içi les deux
principales :

 La valeur de la nouvelle monnaie de la CFS
devait être indépendante, non seulement du
franc mais encore de toute autre monnaie
étrangère ; elle ne saurait être fondée que sur
un certain poids d’or.

 Pour autant, il n’était pas souhaitable
d’assurer aux porteurs de la nouvelle monnaie
la possibilité de convertir leurs billets en or ;
mais il était, par contre, nécessaire de leur
permettre de les convertir librement en devises,
sous certaines réserves destinées à éviter que
Djibouti ne devienne à bref délai le réservoir
de toutes les monnaies faibles du monde.

 Nouvelle Monnaie fondée sur l’or et librement convertible

 Quelle devise choisir?



La roupie de Djibouti ou rattachement à la roupie d’Aden

Monnaie-Argent ou thaler de Djibouti

Monnaie-or (Gold standard)

Monnaie locale échangeable sans limitation de quantité 

contre livres sterling 

Monnaie locale échangeable sans limitation de quantité 

contre Dollars des Etats-Unis (Gold exchange standard)



 Les points de vue de grandes figures

Antonin Besse, richissime armateur et homme 

d’affaires, 3 janvier 1949

« La base sterling eût été préférable à tous points de

vue, plus facile d’abord car la somme immobilisée

eût pu être très faible, la banque pouvant sans faire

appel au gouvernement se charger des opérations de

change, plus facile aussi car le dollar éthiopien ,

basé sur le sterling, est aujourd’hui une monnaie

connue des indigènes et acceptée par eux sans

discussion ; plus facile encore pour les transactions

avec l’étranger , surtout avec les Indes où vont en

grande partie les céréales en provenance

d’Éthiopie »

Rapports des techniciens, janvier 1948

Une nouvelle unité monétaire appelée « franc de

Djibouti » garantie par une couverture en livres sterling et

librement échangeable à un taux fixe contre la livre

sterling et au cours du marché contre toutes les autres

monnaie.

Pour le ministre des affaires étrangères, il suffirait

d’obtenir l’accord de la trésorerie britannique, ce qui étant

donné les intérêts communs de la France et de la Grande-

Bretagne au Moyen-Orient ne paraissait pas difficile à

obtenir,

Guillaume Guindey, 21 avril 1948

Couverture en francs, convertibles à vue en livres

sterling, avec garantie de change (selon un système un

peu analogue à l’ancien système syro-libanais). La

France pourra payer en francs ses dépenses, au lieu

d’avoir à acheter pour cela la livre sterling.

Dossier était plutôt difficile à défendre devant les Anglais.

Déficit chronique de la balance des paiements de la

France avec la zone sterling

Réforme envisagée entraînait une situation analogue à

celle qui aurait résulté de la cotation de la livre sur le

marché libre des changes de Paris, en janvier 1948.

De Largentaye, 30 novembre 1948

« En dotant Djibouti d’une monnaie semblable à celle

d’Aden, nous aurions sans doute mis les deux places sur le

même pied, mais n’aurions pas suscité chez les

commerçants britanniques la crainte de voir une meilleure

monnaie détourner vers Djibouti le commerce d’Aden. Les

réactions anglaises eussent sans doute été moins vives. La

banque d’Angleterre eût d’autre part éprouvé plus de

difficulté à justifier d’un point de vue technique une

réglementation étroite des opérations traitées à l’aide des

comptes sterling ouverts à des résidents de Djibouti.



Hors de question de faire entrer dans 

la zone sterling un territoire sorti de 

la zone franc

Danger: aucune garanti contre 

une mesure qui serait susceptible 

de nuire au développement de la 

CFS.



Pourquoi le dollar comme monnaie 
de référence ?



• Apparition d’un régime de liberté 

complète

• Recherche d’une devise librement 

convertible

Suppression 

du contrôle de 

change

• Devise libre (non soumise au régime de 

contrôle des changes)

• Rôle international

• Acceptée par les commerçants de la 

région pour leurs transactions

Dollar 

Comme devise 

de 

rattachement

Le franc Djibouti, le choix d’une monnaie libre



 La situation financière critique du gouvernement éthiopien l’oblige à

solliciter l’octroi d’un crédit des États-Unis d’Amérique.

 Il était donc essentiel de placer Djibouti au cœur de cette nouvelle

dynamique géopolitique en établissant une alliance stratégique avec les

Américains.

Une alliance franco-américaine renforce le choix du dollar

 Drainer sur Djibouti le supplément de trafic escompté de la mise

en valeur de l’Ethiopie par les américains

 Eviter la construction d’un chemin de fer aboutissant à Assab

 Possibilité d'une installation militaire américaine face à l'Union

soviétique.

 Faciliter les négociations avec le FMI pour valider la réforme

(contre les intérêts anglais).



À travers le franc 

Djibouti se ferait la 

cotation de la livre 

par rapport au dollar 

à un taux différent du 

Cross rate officiel

Pour obtenir 

l’adhésion du 

FMI et rendre 

vaine 

l’opposition 

anglaise

Sur le principe 

de la réforme, 

les propositions 

des 

administrateurs 

directement 

intéressés 

étaient arrêtées 

à l’avance.

Anticiper les 
mécontentements des 
anglais

Engagement des 
négociations 
officieuses

Approbation du FMI 
le 18 mars 1949

Dans les conversations officieuses, il a été convenu que les représentants 
du FMI s’abstiendraient de mettre au courant leur collègue britannique 
(M.Tansey) tant que le FMI ne sera pas officiellement saisi.



Le franc Djibouti, une monnaie 
libre et stable maintenue dans un 
cadre de currency board



Couverture à 100% par des dollars (lutter contre l’inflation et garantir 

la soutenabilité du système)

Libre convertibilité dans une monnaie stable (garantie internationale)

Equilibre budgétaire pour se prémunir contre le risque d’inflation des francs de 

Djibouti par déficit du budget local

INTERDICTION DE FAIRE DES AVANCES AU TRESOR



75 ans d’existence



Couverture à 100% 

respectée

Depuis 1949, 

suppression de 

contrôle de change 

et parfaite mobilité 

des capitaux

Dépolitisation de la 

création monétaire 

respectée

Parité fixe avec le 

dollar 

1$=177,721FDJ

Attractivité des capitaux 
étrangersPas de dépréciation 

Extérieure

Faible inflation Crédibilité 
assurée

Abandon de la fonction 
de prêteur en dernier 

ressort 

Les principes du currency board

La création du franc dépend strictement d’une augmentation 
du montant des réserves de change.



Afflux des capitaux 

Une seule banque lors de la 

création du franc et aujourd’hui 

combien de banques??

Une bonne qualité de 

couverture des dépôts 

bancaires (Les réserves de 

change sont trois fois plus 

importantes ) 

Du fait de cette couverture 

assurée, le secteur bancaire 

est stable et fonctionne 

même comme un Currency

Board. « Les dépôts font les 

crédits ».

Cela donne une certaine spécificité à Djibouti : en cas de 
vente massive des francs Djibouti, le secteur bancaire ne 
serait pas à court de réserves. 

 La position nette en devises des banques commerciales qui limitent la 
nécessité d'une intervention discrétionnaire de la Banque centrale.



Banques commerciales
Les banques couvrent 
largement leurs passifs par 
des actifs liquides en devises

 Résilience des banques 
commerciales
◦ Exemple du currency board

irlandais: la capacité du 
Currency Board irlandais 
(1928- 1979) à mieux 
résister aux chocs était la 
résultante d'une élasticité 
additionnelle fournie par le 
poids plus important des 
actifs étrangers.

 La position en devises des 
banques commerciales à 
Djibouti est assujettie à 
des normes prudentielles 
qui exigent des banques 
qu’elles: 

(i) couvrent leurs dépôts en 
devises avec un montant 
équivalent d’actif 
étranger liquide 

(ii) maintiennent un certain 
niveau d’avoirs en 
devises par rapport aux 
dépôts libellés en FDJ



Assure les 

fonctions 

monétaires 

uniquement : 

opérations de 

change 

(couverture à 

100%)

Vise à mobiliser 

des ressources 

financières pour 

soutenir le 

développement 

économique à 

travers le 

financement

Assurer les 

fonctions 

réglementaires de 

l'Autorité 

monétaire 

Djiboutienne (supe

rvision bancaire, 

Supervision et 

surveillance des 

investissements 

etc.

Département de caisse 
d’émission

Département bancaire Département de 
supervision



 Une réforme douanière qui a exigé comme conséquence la
suppression du contrôle des changes et donc l’introduction
d’une nouvelle monnaie.

 Une expérience hors norme et unique : Laboratoire
monétaire.

 Grâce à cette réforme, tous ont collaboré dans l'intérêt
exclusif du territoire. C'est d'ailleurs pour cette raison que
nos aïeux, nos dirigeants actuels et les acteurs
économiques ont su le préserver

 L’autonomie monétaire avant l’indépendance politique

 Les perspectives: une nouvelle dynamique à dessiner pour
fructifier davantage l’arbre avec la création de trois
départements distincts : émission, bancaire et supervision.


