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Intertemporelle Hamiltonienne de la Suspension des Exportations en
RDC
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Résumé

Dans un contexte de chute prolongée des prix et de volatilité accrue du marché mondial du cobalt, la RDC
— premier producteur mondial — a, en février 2025, suspendu ses exportations dans le but de réajuster les
cours, de renforcer sa souveraineté minérale et d’initier une transformation structurelle de la filiere. Dans ce
cadre, I'objectif de cet article est d’évaluer la soutenabilité économique de cette stratégie en s’appuyant sur
une lecture dynamique des arbitrages intertemporels entre pertes immédiates et gains futurs.

Pour ce faire, la méthodologie adaptée repose sur un cadre analytique rigoureux fondé sur le modcéle
hamiltonien, lequel permet de modéliser les flux économiques pondérés par le facteur de préférence
temporel du décideur public. Il ressort de cette analyse que, si a court terme la suspension engendre un solde
négatif, un retournement favorable demeure envisageable 4 moyen terme.

En conséquence, il est recommandé que la RDC adopte une politique de patience stratégique fondée sur un
taux d’actualisation bas, accélere la mise en ceuvre des réformes industrielles telles que le développement du
raffinage local et la tragabilité des flux, établisse une gouvernance contractuelle fondée sur un dialogue
structuré entre I'Etat et les opérateurs miniers, et enfin, formalise une coopération bilatérale avec I'Indonésie
afin de maitriser le prix mondial. Ainsi, le cobalt ne doit plus étre considéré comme une simple matiere
premiere stratégique, mais bien comme un levier de souveraineté a gouverner stratégiquement dans le temps.

Mots-clés : Cobalt, Suspension des exportations, Modéle hamiltonien, Arbitrage intertemporel,
Gouvernance des ressources, Politique miniere

Classification JEL : C61, D90, F13, Q34, Q31, 025

Abstract

In a context of sustained price decline and heightened volatility in the global cobalt market, the Democratic
Republic of the Congo (DRC)—the world’s leading producer—suspended its cobalt exports in February
2025. This decision aimed to recalibrate international prices, reinforce mineral sovereignty, and initiate a
structural transformation of the domestic value chain. Against this backdrop, the objective of this article is
to assess the economic sustainability of such a strategy by employing a dynamic framework of intertemporal
trade-offs between short-term losses and long-term gains.

The adopted methodology relies on a rigorous analytical model grounded in the Hamiltonian formalism,
allowing the modeling of economic flows weighted by the policymaker’s time preference factor. The

! Université de Kinshasa, Christian.pinshi@unikin.ac.cd



mailto:Christian.pinshi@unikin.ac.cd

findings suggest that while the suspension generates a negative welfare balance in the short term, a favorable
reversal remains attainable in the medium term, provided that local transformation, institutional reforms,
and bilateral cooperation are rapidly activated.

Accordingly, it is recommended that the DRC adopt a strategy of patient statecraft, characterized by a low
discount rate, accelerate the implementation of industrial reforms such as local refining and supply chain
traceability, establish a contract-based governance framework through structured dialogue between the state
and mining operators, and formalize a bilateral partnership with Indonesia to exert coordinated influence
on global pricing. In this perspective, cobalt must no longer be viewed as a mere strategic commodity, but
rather as a sovereignty lever to be governed intertemporally through coherent and forward-looking
economic policy.

Keywords : Cobalt, Export Suspension, Hamiltonian Model, Intertemporal Trade-off, Resource
Governance, Mining Policy.

JEL Classification : C61, D90, F13, Q34, Q31, 025

1. Introduction

La République Démocratique du Congo (RDC), en sa qualité de premier producteur mondial de cobalt avec
pres de 78 % de la production globale en 20242, se trouve a l'intersection d’un dilemme stratégique majeur.
D’un c6té, elle détient 'un des intrants critiques de la transition énergétique mondiale, essentiel a la
fabrication des batteries lithium-ion utilisées dans les véhicules électriques, les équipements électroniques et
les systemes de stockage d’énergie. De Iautre, cette position dominante ne s’est pas encore traduite par une
appropriation structurelle de la chaine de valeur, ni par une optimisation des retombées économiques a
I’échelle nationale. En effet, la volatilité des cours, les failles de gouvernance dans les circuits d’exportation
et la prédominance des raffineurs étrangers constituent autant d’obstacles a la maximisation du
multiplicateur économique interne de cette rente minérale (Auty & Furlonge, 2019).

C’est dans ce contexte de déséquilibre que s’inscrit la décision, prise le 22 février 2025 par ’Autorité de
Régulation et de Controle des Marchés des Substances Minérales Stratégiques (ARECOMS)3, de suspendre
les exportations de cobalt pour une durée de quatre mois. Inédite dans I’histoire du secteur, cette mesure de
régulation a été adoptée de maniere unilatérale, sans concertation préalable avec les opérateurs économiques,
suscitant de vives réactions au niveau tant national qu’international. Officiellement, elle répondait a une
triple ambition : restaurer la stabilité des prix, réorganiser les circuits de commercialisation et promouvoir la
transformation locale. Toutefois, cette initiative a également été percue comme une tentative de rupture
avec les logiques extractivismes passées, traduisant la volonté croissante de I'Etat congolais de réaffirmer sa
souveraineté minérale dans un environnement mondialisé.

De maniere immédiate, 'impact sur les marchés a été manifeste : les prix du cobalt ont connu une envolée,
témoignant d’une dépendance structurelle des chaines d’approvisionnement mondiales vis-a-vis de la
production congolaise. Si certains y voient une démonstration réussie de leffet de rareté, d’autres
s’interrogent sur la soutenabilité d’'une telle approche. En effet, la suspension des flux souleve plusieurs
interrogations quant a la continuité des contrats, aux réponses stratégiques des industriels et aux limites
d’une régulation reposant sur des chocs d’offre. De ce fait, la RDC semble ouvrir une nouvelle séquence
géoéconomique, dans laquelle Pobjectif est moins de vendre un volume que de vendre une influence sur le
prix — ce qui suppose une redéfinition des instruments et du positionnement stratégique.

2 Fastmarkets, Cobalt excport suspension by DRC shafkes global market
3 ARECOMS, Décision n°001/ ARESCOMS /2025 du 22 février 2025 portant suspension temporaire de L'excportation du cobalt de
la RDC
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11 convient également de souligner que cette initiative découle d’un contexte conjoncturel défavorable : entre
janvier 2023 et fin 2024, les prix du cobalt ont été divisés par deux, passant de 50 000 a moins de 25 000
USD par tonne*. Cette chute prolongée est imputable a4 une offre excédentaire mal contrélée, notamment
en raison de l'essor de l'exploitation artisanale non régulée. Deés lors, la décision de suspendre les
exportations peut étre interprétée comme une réaction visant a rééquilibrer le marché par une contraction
volontaire de I'offre, dans espoir de générer une tension favorable aux prix. Il s’agit, en somme, d’un acte
de stabilisation par compression de flux, s’inscrivant dans une stratégie de reprise du controle sur la
dynamique d’ajustement prix-quantité.

Au-dela de la réponse conjoncturelle, cette suspension semble révéler une ambition plus structurelle :
imposer un nouveau paradigme de régulation du secteur du cobalt. En perturbant volontairement les
équilibres d’exportation, PEtat cherche a redéfinir les régles du jeu autour de la tragabilité, de la gouvernance
contractuelle, et de I'intégration locale de la valeur. Ainsi, la suspension devient un instrument de politique
industrielle déguisé, destiné a provoquer un effet de levier sur les investissements de transformation locale
(Fliess e al, 2017 ; Ostensson, 2020 ; Terzi et al,2022; Fang, 2024). Elle sert également de levier
diplomatique (Vandome, 2023 ; Surya, 2023 ; Humphreys, 2024) pour repositionner la RDC dans les
discussions internationales sur les chalnes critiques de valeur, notamment en maticre de normes ESG

(Environnement, Sociale et Gouvernance), de souveraineté minérale, et d’industrialisation afticaine.

Cependant, cette stratégie n’est pas sans effets collatéraux. A court terme, elle engendre une perte
substantielle de recettes fiscales, un déséquilibre des balances de paiements, et une pression sur les
opérateurs miniers, confrontés a des immobilisations de stocks et a des ruptures contractuelles. Sur le plan
macroéconomique, la contraction des exportations entraine une baisse des réserves en devises et un
affaiblissement du taux de change, potentiellement inflationniste (Christensen, 2016 ; Pinshi, 2018 ; Gumata
et al., 2019). Ce choc, dans un environnement déja marqué par des contraintes budgétaires et des tensions
sociales, complexifie les marges de manceuvre de PEtat pour conduire ses réformes structurelles.

En outre, des observations récentes suggerent un risque de désintermédiation technologique : en tentant
d’influencer les cours, la RDC poutrrait accélérer les investissements dans des technologies de batteries sans
cobalt, telles que le Lithium-Fer-Phosphate (LFP) (Tan & Keiding, 2023), particulicrement attractif pour les
constructeurs asiatiques (Lee & Manthiram, 2022). Une telle substitution pourrait atfaiblir durablement la
position stratégique du cobalt congolais et, 4 terme, limiter la capacité du pays a tirer profit de cette ressource.

D’un autre c6té, la rationalité stratégique derriére une telle approche mérite d’étre soulignée. En établissant
un parallele avec le modele de TOPEP, cette stratégie cherche a positionner la RDC en acteur central des
prix (« Price-Maker »), plutét qu’en simple récepteur (« Price-Taker »). Toutefois, pour que cette volonté de
maitriser le « prix mondial » soit couronnée de succes, elle nécessite une gestion rigoureuse, un dialogue
renforcé avec les opérateurs miniers, et la capacité a anticiper et gérer les effets transitoires. Bien que la RDC
demeutre incontournable en termes de volumes, sa capacité a influencer durablement les termes de I’échange
dépendra de sa capacité a inscrire sa politique miniere dans une dynamique de coopération et de prévisibilité.

Dans cette perspective, ’émergence de propositions alternatives — telles que la mise en place de Restriction
volontaire aux exportations (VER)? (Tarr, 1989), ou I'instauration de droits de douane a 'export — témoigne
d’'un glissement vers des instruments de régulation plus nuancés, capables de concilier impératifs de
souveraineté et contraintes du marché. De méme, les perspectives des discussions en cours avec I’Indonésie,

4 London Metal Exchange
> Une alternative au quota d’importation est la restriction volontaire a I’exportation (Voluntary Export Restraint -
VER). C’est un terme utilisé dans le langage strict et technique de I’économie internationale.

Dans le langage populaire des journalistes, on partle souvent de quota d’exportation. Cependant, dans le jargon de
I’Organisation mondiale du commerce (OMC), on utilise également des expressions telles que « arrangement
d’autolimitation des exportations », « autolimitation des exportations » ou « arrangement de commercialisation
ordonnée » (Krugman e al., 2012).



deuxieme producteur mondial de cobalt, pourraient ouvtir la voie a I'émergence d'un cadre de gouvernance
concertée du marché des métaux critiques, similaire aux arrangements multilatéraux dans le secteur pétrolier.

Des lors, une double interrogation s’impose : la RDC est-elle en train d’opérer un tournant géoéconomique
a long terme, susceptible de redéfinir les regles du commerce des métaux critiques ? Ou cette stratégie de
rupture pourrait-elle entrainer un retournement conjoncturel, si elle n’est pas accompagnée des réformes
structurelles nécessaires ? Afin de répondre a cette problématique, la présente étude propose une analyse en
deux volets : dans un premier temps, une étude de 'évolution temporelle du prix du cobalt et une évaluation
factuelle des effets de la suspension sur les cours mondiaux ; dans un second temps, une formalisation
analytique via un modele hamiltonien, permettant d’examiner l'arbitrage intertemporel entre les pertes
immédiates et les gains futurs.

2. Du Tournant Structurel au Stress Spéculatif : L’Archéologie des Prix du

Cobalt en Trois Actes

L’évolution récente du prix du cobalt ne saurait étre appréhendée a travers une simple lecture conjoncturelle.
Elle traduit, au contraire, une succession de ruptures profondes — économiques, technologiques et
géopolitiques — qui structurent désormais la trajectoire de cette ressource stratégique. Cette section propose
une archéologie des dynamiques de prix observées entre décembre 2022 et mars 2025, en trois temps
distincts mais interdépendants. Le premier acte expose la dépression prolongée des cours dans un contexte
de déséquilibre structurel entre une offre globalement excédentaire et une demande en recomposition. Le
deuxieme acte s’attarde sur la décision de suspension des exportations par la RDC et ses effets immédiats
sur les marchés, marqués par un stress spéculatif sans précédent. Enfin, le troisieme acte interroge les signaux
d’adaptation technologique dans la demande mondiale, révélant un tournant silencieux mais déterminant
pour Iavenir du cobalt. Cette mise en perspective historique et analytique des prix constitue le socle
empirique sur lequel s’appuie la modélisation intertemporelle développée dans la section suivante.

L’analyse longitudinale des prix du cobalt sur la période allant de décembre 2022 a février 2025 met en
¢évidence une dynamique baissiere marquée, révélatrice d’un déséquilibre persistant entre offre croissante
et une demande en mutation (figure 1).

Figure 1. Prix moyen mensuel du Cobalt USD/t
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Source : INSEE ; London Metal Exchange (LME)

Comme lindique le Tableau 1, le prix mensuel moyen de la tonne de cobalt est passé de 51 481 USD en
décembre 2022 a 21 282 USD en février 2025, soit une baisse cumulée de 58,7 % en quinze mois. Cette
chute prolongée ne constitue pas une simple fluctuation conjoncturelle, mais bien une déformation
structurelle du marché : elle résulte de 'amplification des volumes mis sur le marché mondial, principalement



alimentés par I'essor de I'exploitation artisanale peu encadrée en RDC, mais également par ’émergence
rapide de nouveaux producteurs comme I'Indonésie, dont les projets HPAL (High Pressure Acid Leaching)
ont accru l'offre en hydroxyde de cobalt. Ce choc d’offre non régulé a provoqué une saturation progressive
du marché, exercant une pression constante a la baisse sur les cours. Parallélement, la demande mondiale a
connu une inflexion stratégique. Les incertitudes géopolitiques croissantes (guerre en Ukraine, tensions sino-
occidentales, effet Donald Trump®), combinées aux préoccupations environnementales et a ’évolution des
technologies de stockage d’énergie, ont modifié la structure de la demande. Les constructeurs de véhicules
électriques, notamment en Chine, ont accéléré ’'adoption de batteries au Lithium-Fer-Phosphate (LFP), qui
ne nécessitent pas de cobalt, afin de réduire leur exposition aux chaines d’approvisionnement a risque
(Walvekar et al., 2022 ; Chen ef al., 2024). Ce glissement technologique a contribué a limiter la capacité
d’absorption de l'offre excédentaire, intensifiant la pression baissiere sur les prix (Hu e al, 2024 ; George et
al, 2024).

Tableau 1. Prix mensuel moyen du cobalt (USD/t)

Mois Prix (USD/t)
Décembre-22 51 481
Janvier-23 48 556
Juin-23 29 083
Décemebre-23 33110
Janvier-25 23 346
Février-25 21282

Source : INSEE ; London Metal Exchange (LME)

Des lors, la baisse du prix du cobalt ne peut étre dissociée de cette recomposition globale de la chaine de
valeur, ou la RDC, malgré son poids en termes de production, reste vulnérable en I’absence de leviers de
régulation efficaces. Cette vulnérabilité structurelle constitue 'un des fondements de la stratégie de
suspension des exportations adoptée en février 2025, analysée plus en détail dans les sections suivantes.

Au-dela de la tendance baissiére observée sur le long terme, ’analyse des données met également en lumiere
une volatilité structurellement élevée du matrché du cobalt.

Tableau 2. Volatilité mensuelle du cobalt (%)

Mois Variation mensuelle (%)
Janvier-23 -5,69%
Mars-23 -12,32%
Juin-23 -15,67%
Avril-24 -18,15%
Février-25 -8,89%

Sonrce : Caleul sur base de données L ME

En effet, comme présenté dans le Tableau 2, les variations mensuelles de prix atteignent en moyenne 14,87
%, un niveau critique pour une ressource aussi stratégique et sensible aux dynamiques industrielles
mondiales. Certaines fluctuations ont été particulicrement marquées, a 'instar des mois d’avril 2024 (-18,15

¢ Effet Donald Trump : 1'arrivée de Donald Trump a la présidence des Etats-Unis a provoqué des bouleversements
importants sur les marchés financiers et dans les relations internationales. Son style de gouvernance, marqué par des
décisions imprévisibles et un discours souvent agressif (en confrontation), pourrait créer une instabilité géopolitique.

Des événements tels que des guerres commerciales, des politiques protectionnistes, ainsi que des décisions
surprenantes sur la scene internationale ont généré des incertitudes, affectant les marchés mondiaux et engendrant une
volatilité accrue. Ces tensions ont exacerbé les risques géopolitiques et pourrait contribuer a I'instabilité des prix des
maticres premicres et des investissements internationaux, influencant ainsi la structure de la demande dans divers
secteurs, notamment les métaux critiques.



%) et de juin 2023 (-15,67 %). Cette volatilité, en grande partie induite par 'absence de mécanismes de
régulation robustes, perturbe gravement la prévisibilité des revenus pour les Ftats exportateurs comme la
RDC, tout en affaiblissant la stabilité financiére des opérateurs miniers. Elle rend difficile I’établissement de
contrats de fourniture 2 moyen terme, tout en exposant les acteurs du secteur a des risques de trésorerie et
a une incertitude chronique sur les marges.

Par ailleurs, cette instabilité des cours accentue les comportements spéculatifs sur les marchés, amplifiant
les distorsions entre les signaux économiques réels et les anticipations financicres. Elle crée une asymétrie
d’information défavorable aux producteurs primaires, souvent dépendants de recettes fiscales volatiles, peu
compensées par des outils d’amortissement macroéconomique. A échelle nationale, cette volatilité renforce
Iexposition de la RDC aux chocs exogenes, notamment ceux liés a la demande chinoise ou aux ajustements
technologiques en cours dans les industries automobiles. En I'absence d’une politique de stabilisation
efficace — comme celle reposant sur des mécanismes de restrictions volontaires aux exportations (VER), de
droits de douane a l'export ou d’accords de coordination interétatiques — cette volatilité pourrait
compromettre les objectifs de souveraineté économique et de transformation structurelle portés par la
récente suspension des exportations. Dés lors, Iintervention de IEtat en février 2025 peut étre lue comme
une tentative de briser cette spirale déstabilisatrice.

C’est dans ce contexte de volatilité aigué et de déséquilibre prolongé que la RDC a pris, le 22 février 2025,
une décision sans précédent : la suspension temporaire des exportations de cobalt pour une période initiale
de quatre mois. L’objectif affiché était double : provoquer une contraction de l'offre mondiale afin
d’enclencher un redressement des prix, tout en réaffirmant la souveraineté sur une ressource critique pour
la transition énergétique. Les effets de cette mesure ont été quasi-immédiats : comme le montre le Tableau
3, le prix moyen du cobalt est passé de 21 282 USD/t en février 2025 a4 35 110 USD/t en mars 2025, soit
une hausse de 64,96 % en un mois seulement. Cette réaction spectaculaire confirme la centralité stratégique
de la RDC sur le marché mondial du cobalt, ainsi que la sensibilité extréme des chaines d’approvisionnement
a toute perturbation en provenance du pays.

Tableau 3. Impact immédiat de la suspension sur les prix

Mois Prix (USD/t) Variation mensuelle (%)
Février-25 21 282 —
Mars-25 35110 64,9%

Source : Caleul sur base de données . ME

Cependant, bien que cette hausse rapide ait temporairement redonné un souffle aux marges des producteurs
et offert une fenétre de négociation renforcée a I'Etat congolais, elle n’est pas exempte de risques
systémiques. En effet, en ’absence de cadre réglementaire prévisible et concerté, une telle variation brutale
peut générer des distorsions importantes sur les marchés en aval, notamment aupres des raffineurs,
assembleurs de batteries et constructeurs automobiles. Cette flambée spéculative, si elle venait a se prolonger
ou a se répéter, pourrait inciter les industriels a accélérer leur transition vers des technologies alternatives,
telles que les batteries LEP (lithium-fer-phosphate), moins dépendantes du cobalt. Par conséquent, le levier
conjoncturel activé par la RDC, bien qu’efficace a court terme, souleve la nécessité d’une stratégie
structurelle d’accompagnement, notamment via des instruments de régulation graduée (Restrictions
volontaires aux exportations, droits de douane, partenariats bilatéraux), pour éviter que le pays ne perde, a
long terme, sa position de leader dans la chaine mondiale de valeur du cobalt.

Par ailleurs, il convient de souligner que la flambée des prix consécutive a la suspension congolaise ne s’est
pas limité au cobalt raffiné coté sur les marchés occidentaux. En effet, I’hydroxyde de cobalt, produit
intermédiaire indispensable dans la chaine de production des batteries lithium-ion, a également connu une
revalorisation spectaculaire. Comme I'indique le Tableau 4, son prix moyen est passé de 12 566 USD/tonne
le 21 février 2025 a 23 149 USD/tonne le 21 mars 2025, soit une augmentation de 84 % en seulement un
mois. Cette envolée traduit la transversalité du choc d’offre provoqué par la suspension, affectant non
seulement les produits finis destinés a la cotation internationale, mais aussi les intrants critiques utilisés par
les raffineurs, principalement en Chine. Cette situation a révélé une vulnérabilité accrue des marchés



asiatiques, fortement dépendants des exportations congolaises et contraints d’anticiper des ruptures
logistiques pour sécuriser leurs chaines de transformation. En outre, cette poussée brutale du prix de
I’hydroxyde refléte une dynamique de précaution plus qu’une réalité de pénurie immédiate. L’anticipation
d’un durcissement prolongé des conditions d’approvisionnement a entrainé un effet de panique sur les
marchés, ou les raffineurs et industriels asiatiques ont tenté de se prémunir contre des tensions durables,
voire I'instauration des restrictions volontaires aux exportations ou de droits de douane a 'exportation. Cette
tension spéculative illustre également le pouvoir de levier structurel que conserve la RDC, méme sur des
segments intermédiaires de la chaine de valeur. Toutefois, cette dépendance, si elle est exploitée sans
coordination avec les grands centres de transformation, pourrait a terme alimenter une stratégie d’évitement
de la part des acteurs asiatiques, soucieux de sécuriser des approvisionnements alternatifs.

Tableau 4. Impact sur ’hydroxyde de cobalt

Date Prix (USD/1) Evolution (%)
21 fév. 2025 12 566 =
21-mars-25 23149 84%

Source: Fastmarkets, Cobalt standard grade; Alexander Cook and Sahil Shaw (Mars, 2025)

Cependant, un signal d’alerte structurel émerge du co6té de la demande mondiale. En effet, le volume moyen
de cobalt utilisé par véhicule électrique a diminué de 25 % entre 2023 et 2024, marquant une inflexion
technologique majeure dans le secteur des batteries (figure 2). Cette évolution n’est pas marginale : elle
reflete 'essor rapide des batteries au lithium-fer-phosphate (LFP), qui présentent plusieurs avantages décisifs
— moindre cout de production, stabilité thermique accrue et absence totale de cobalt dans leur composition
(Shen ez al., 2024).). Longtemps cantonnée au marché chinois, cette technologie gagne désormais du terrain
dans les marchés occidentaux, y compris en Europe et en Amérique du Notd, ou les constructeurs cherchent
a réduire leur dépendance vis-a-vis des matiéres premicres critiques, en particulier celles issues de contextes
géopolitiques instables.

Des lors, un paradoxe stratégique se dessine : sila suspension des exportations décidée par la RDC en février
2025 a produit un effet immédiat de hausse des prix, elle pourrait, 4 moyen et long terme, accélérer une
dynamique de substitution. En effet, en rendant le cobalt plus cher et plus incertain d’acces, cette mesure
incite mécaniquement les fabricants a accroitre leurs investissements dans les technologies alternatives, tout
en révisant leurs chalnes d’approvisionnement globales. Ce double mouvement pourrait fragiliser
durablement la position du cobalt congolais sur le marché international, surtout si la régulation de 'offre
reste imprévisible ou unilatérale.

Figure 2. Cobalt par véhicule (kg)

2023 2024

Source : Fastmartkets

Par conséquent, la RDC doit impérativement passer d’une logique de choc a une logique de gouvernance
coordonnée, en combinant régulation de I'exportation (via des restrictions volontaires aux exportations ou
droits de douane intelligemment calibrés), incitations a la transformation locale, et intégration plus poussée
dans les chaines de valeur régionales et mondiales.
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Face a cette équation complexe, il devient nécessaire de dépasser les approches conjoncturelles pour
modéliser rigoureusement les arbitrages intertemporels auxquels est confrontée la RDC. La question
centrale devient alors : les bénéfices attendus a long terme justifient-ils les pertes économiques immédiates
engendrées par la suspension ? Pour répondre a cette interrogation, la section suivante mobilise un cadre
théorique fondé sur le formalisme hamiltonien, qui permet d’agréger dans le temps les couts (fiscaux, privés
(operateurs miniers) et macroéconomiques) et les bénéfices potentiels (hausse des prix, montée en gamme
industrielle, pouvoir de marché). Cette approche analytique offre ainsi une lecture dynamique de la stratégie
congolaise, en confrontant rigueur économique et réalisme politique.

3. Modéliser la Souveraineté Minérale : Une Lecture Hamiltonienne de la

Stratégie Congolaise

A la lumiére des bouleversements empiriques observés sur les prix du cobalt dans les mois ayant précédé et
suivi la décision de la RDC de suspendre ses exportations, il devient impératif de dépasser une lecture
strictement conjoncturelle des faits. En effet, la mesure prise par Kinshasa ne saurait étre interprétée comme
une simple réponse réactive aux signaux du marché ; elle s’inscrit dans une logique plus profonde
d’optimisation intertemporelle, ou les décideurs arbitrent stratégiquement entre des couts immédiats
assumés et des bénéfices différés attendus (Martinez-Martinez, 2014 ; Bakker & Knoben, 2015 ; Medina-
Loépez et al., 2023). Pour en évaluer la soutenabilité économique, cette section mobilise un cadre théorique
rigoureux basé sur le formalisme hamiltonien (Vinogradov & Krasil’shchik, 1975 ; Cass & Shell, 1976 ;
Waulwick, 2002 ; Velupillai & Zambelli, 2015), permettant d’agréger les flux économiques sur I’horizon
temporel pertinent et d’en projeter la valeur actualisée nette.

Toutefois, la robustesse de cette stratégie dépend d’un ensemble de conditions structurelles dont la maitrise
est déterminante. Premicrement, la gestion du taux d’actualisation politique oriente la capacité de I'Etat 4
arbitrer entre urgence budgétaire et vision stratégique. Deuxiémement, la temporalité d’exécution des
réformes doit étre synchronisée avec horizon d’actualisation pour éviter la dévalorisation des gains futurs.
Troisiemement, une gouvernance adaptative et inclusive, fondée sur un dialogue structuré avec les parties
prenantes privées, conditionne lacceptabilité et Defficacité des instruments déployés. Enfin, une
coordination géoéconomique bilatérale, notamment avec 'Indonésie, peut agir comme un multiplicateur
systémique de stabilité et de pouvoir de marché. L’examen approfondi de ces leviers constitue donc le socle
analytique d’une stratégie miniere congolaise durable et souveraine.

La suspension des exportations de cobalt ne peut étre analysée uniquement sous I'angle de ’économie
immédiate ou des réactions de marché a court terme. Elle s’inscrit plutdt dans ce que I'on appelle une
stratégie d’optimisation intertemporelle, ou les décideurs publics choisissent volontairement de subir un
colt initial en espérant obtenir des gains différés plus importants dans le futur. Pour modéliser
rationnellement cette prise de risque dans le temps, on peut mobiliser un formalisme économique avancé :
le modé¢le hamiltonien.

a. Formalisation du probléme intertemporel : arbitrer entre pertes présentes et
rentes futures

La stratégie gouvernementale peut étre formalisée selon le cadre canonique du modéle hamiltonien, tel que
défini ci-dessous :

T
H =f [B(t) — C(t)] e Ptdt
t



Ce formalisme permet d’évaluer la valeur actualisée nette H de la stratégie nationale, en agrégeant tous les
cotits et tous les bénéfices attendus sur 'horizon de temps [0, T], tout en pondérant chaque flux par un

facteur de préférence temporelle e ~P*.

Avec une identification synthétisant la structure des couts et des bénéfices dans le cadre du modele

hamiltonien intertemporel, tel qu’il s’appliquerait a 'analyse de la suspension des exportations de cobalt par
laRDC:

e ((t) — Les Colts immédiats : Ce sont toutes les pertes économiques induites par la suspension.
Elles incluent :

% Les pertes de recettes fiscales liées a I'interdiction temporaire d’exportation ;
% Le ralentissement du PIB due a la baisse d’activité dans la chaine miniére ;

s La perte de réserves en devises par réduction du rapatriement des recettes d’exportation,
qui peut peser sur la dépréciation du franc congolais (CDF) et accentuer les tensions
inflationnistes ;

% Les couts privés supportés par les opérateurs miniers : immobilisation des stocks, rupture
de contrats, ralentissement de I'investissement.

e B(t) — Les Bénéfices projetés : Ce sont les gains espérés qui ne se manifestent qu’avec le temps :

% Hausse des prix du cobalt sur le marché mondial, entrainant un potentiel de recettes accru
a la reprise des exportations ;

** Renforcement du pouvoir de négociation de la RDC comme « Price-maker » en mettant
en place un régime des restrictions volontaires aux exportations (VER) ou des droits de
douane a 'exportation ;

% Promotion de la transformation locale, par la pression faite sur les opérateurs a créer des
chaines de traitement en RDC (raffinage, composants, batteries) ;

% Repositionnement géostratégique dans un éventuel axe RDC-Indonésie pour coordonner
Poffre mondiale.

e p — Le taux d’actualisation : Ce parametre critique reflete la préférence temporelle du décideur

public :

% Un taux élevé (p » 0) refléte une préférence forte pour les gains immédiats de sorte que
les gains futurs ont peu de poids — stratégie orientée court terme ;

% Un taux faible (p = 0) traduit une stratégie patiente, ot I’Etat est prét a supporter des colts
giep p PP

présents pour capturer des bénéfices futurs plus importants — stratégie a long terme

privilégiée.

b. Court terme : Une trajectoire déficitaire initiale

Dans la phase initiale suivant la suspension des exportations de cobalt, soit pour t = 0 = t;, la dynamique
économique du pays entre dans une phase déséquilibrée, caractérisée par une prédominance des cotts sur
les bénéfices, traduit par :

C(t) > B(t) » H(t) < 0

Autrement dit, la valeur hamiltonienne a court terme est négative, traduisant un déséquilibre ou les pertes
économiques immédiates dépassent largement les bénéfices potentiels encore hypothétiques.



4+ Décomposition des cofits a court terme

Les couts immédiats peuvent étre ventilés en trois grandes catégories :
) = Cfiscal + Cprivé + Cimacro

®  CCfigeqr : 1l correspond a la perte directe de recettes publiques. En I'absence d’exportation, I’Etat
ne pergoit plus de redevances minieres. En supposant une chute de 40 % des exportations de cobalt, cela
pourrait se traduire par une diminution des recettes fiscales de l'ordre de 12 a 15 %. Cette contraction vient directement
impacter le budget national, déja fragilisé par des pressions sociales et les impératifs sécuritaires lics a la guerre.

e Cprive : Ce poste englobe les pertes supportées par les opérateurs miniers, notamment :
e [’immobilisation des stocks, qui ne peuvent étre exportés ;
e La pression sur la trésorerie, avec des charges fixes a couvrir mais des revenus différés ;
e Les pénalités contractuelles liées au non-respect des délais de livraison ;

e Le ralentissement ou larrét partiel des chaines de production ;

Ces effets sont particulierement lourds pour les petites entreprises minicres, dont la capacité a absorber des
chocs exogenes est limitée. Il est possible que des pertes mensuelles atteignent plusieurs millions de dollars
pour des projets de taille intermédiaire.

®  Chacro & 1l sagit des effets d’entrainement sur ’économie. Le secteur minier étant le principal
moteur du PIB congolais (pres de 50 % de la richesse nationale et plus de 80 % des recettes en
devises), une contraction de son activité provoque un ralentissement de la croissance. Les effets
immédiats pourront tabler sur une baisse de 2 a 3 points du taux de croissance prévu (initialement
5,1 % pour 2025), sous leffet combiné :

e D’un recul de I'investissement privé,
o D’un affaiblissement de la demande intérieure,

e Et d’une pression accrue sur le taux de change due a la baisse des réserves en devises.

Au total, dans cette phase initiale, ’équation :
H() = (B(t) —C(®) - e~

Renvoie une valeur négative, car C(t) est élevé tandis que B(t) reste marginal, voire quasi nul. En effet, les
bénéfices potentiels ne se matérialisent pas immédiatement.

Le facteur d’actualisation e “P* accentue ce déséquilibre en diminuant la valeur des gains futurs. Plus le taux
d’actualisation p est élevé (forte préférence pour les gains immédiats), plus le poids des pertes présentes est
pénalisant dans Iarbitrage.

Le cout de la suspension est certain et immédiat, tandis que les bénéfices demeurent incertains et différés.
C’est précisément cette asymétrie temporelle qui rend la stratégie risquée, mais potentiellement payante si
elle est bien exécutée. Ainsi, ce diagnostic économique souligne I'importance d’une trajectoire de sortie
crédible pour éviter un découplage des anticipations et un affaiblissement de la 1égitimité stratégique du

pays.
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c. Moyen terme : Basculement potentiel vers un solde hamiltonien positif

Sous réserve de la mise en ceuvre d’une politique de transformation structurelle rigoureuse, la trajectoire
intertemporelle du modéle hamiltonien peut s’infléchir favorablement. A Pissue d’une période initiale
d’ajustement estimée entre six et douze mois — période correspondant a la phase post-suspension —
I’économie nationale pourrait entamer un redressement progressif, a condition toutefois que la stratégie
adoptée ne se limite pas a l'interdiction unilatérale des exportations, mais qu’elle soit complétée patr des
mesures tangibles d’industrialisation locale, de consolidation de la gouvernance sectorielle et de conclusion
de partenariats structurants.

e Croissance progressive de B(t)

Dans I’hypothése ou I’Etat engagerait effectivement des initiatives favorisant I'implantation d’unités locales
de transformation du cobalt — notamment par des incitations fiscales ou des dispositifs réglementaires
robustes tels que la tragabilité numérique — alors la fonction des bénéfices futurs, représentée par B(t),
entamerait une dynamique croissante. Cette évolution serait caractérisée mathématiquement pat :

dB(t) dC(t)
_ > _
dt dt
Ce qui traduit une situation ou le taux d’accroissement des bénéfices dépasse celui des couts résiduels. D’un
point de vue économique, cette configuration se manifeste par :

% Une augmentation des marges locales, due au maintien de la valeur ajoutée sur le territoire national
5

% Une progression différée mais significative des recettes fiscales, notamment via la TVA sur les
produits transformés et 'impot sur les sociétés nouvellement créées ;

% Une dynamique positive sur le marché de I'emploi, notamment qualifié, induisant un effet
multiplicateur sur la demande intérieure et la consommation.

e Retour progressif vers une valeur hamiltonienne positive

Lorsque la somme cumulée des bénéfices futurs devient supérieure a celle des couts initiaux, le solde de la
stratégie, tel que défini par le modéle hamiltonien,

T

H(t) =f [B(t) — C(t)] e Ptdt
t

devient potentiellement positif. Ce renversement de tendance constitue un signal de viabilité économique a
moyen terme, indiquant que la politique économique commence a générer des retombées nettes favorables.
Toutefois, cette évolution demeure conditionnée par deux déterminants critiques :

% Lavitesse de mise en ceuvre des réformes : un déploiement lent des mécanismes d’accompagnement
retarde la croissance de B (t), accentuant effet réducteur de I'actualisation ;

% Le taux d’actualisation p : plus la préférence pour les gains immédiats est élevée, plus il devient
politiquement complexe de justifier une stratégie dont les résultats sont différés.

d. Intégration des instruments de politique commerciale : moduler sans
perturber
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A la lumiére des déséquilibres budgétaires observés a court terme et des incertitudes inhérentes a la
trajectoire de redressement a moyen terme, il apparalt essentiel pour la RDC d’adopter une stratégie
d’ajustement graduel. En lieu et place d’une suspension totale et prolongée des exportations de cobalt,
introduction des restrictions volontaires aux exportations (VER) modulables et/ou de droits de douane
différenciés s’impose comme une option intermédiaire a forte rationalité économique (Espa, 2015). Cette
approche permettrait de maintenir un effet de rareté relatif sur les prix internationaux, tout en rétablissant
partiellement les flux financiers indispensables a ’équilibre budgétaire de I’Etat et 4 la liquidité des opérateurs
(Hoekman & Nicita, 2018).

¢ Formalisation Mathématique de la Modulation Commerciale

D’un point de vue formel, ces instruments de politique commetciale peuvent étre intégrés au sein de la
fonction bénéfice du modele hamiltonien, selon ’équation suivante :

Bpoticy(t) = B(t) + 6, - VER (t) + 6, - Droit de Douane (t)

< B(t) désigne le bénéfice endogene, issu notamment de la transformation locale, de la montée en
gamme industrielle et de la stabilisation du marché ;

< VER (t) représente le volume autorisé a 'exportation 2 la période ¢ ;
% Droit de Douane (t) correspond au taux de prélevement appliqué sur les exportations ;

% 0, et 0, sont des coefficients de transmission, mesurant I’effet marginal de chaque instrument sur
la fonction bénéfice agrégée.

Cette formulation permet de simuler les effets combinés de ces leviers sur I’équilibre intertemporel, en

otientant la coutbe H(t) vers des valeurs positives, tout en maintenant un équilibre macro-commercial.
e Restrictions volontaires aux exportations (VER) : Vers une Rareté Contrélée et Régulée

Les restrictions volontaires aux exportations constituent un mécanisme de rareté maitrisée, se distinguant
d’une suspension brutale par leur flexibilité. En autorisant un flux réduit mais prévisible de cobalt vers les
marchés internationaux, ils :

*,

% Préviennent 'accumulation excessive de stocks au niveau des producteurs ;

% Permettent de maintenir les engagements contractuels a un niveau minimal, réduisant ainsi les
risques réglementaires et réputationnels ;

% Et contribuent a soutenir les prix mondiaux sans altérer la continuité des relations commerciales.

Ainsi, ces restrictions volontaires aux exportations favorisent simultanément la stabilité des revenus pour
les opérateurs et la prévisibilité pour les partenaires commerciaux, dans une logique de conciliation entre
souveraineté et intégration internationale.

e Droits de Douane a ’Exportation : Reconstituer la Rente Publique

Les droits de douane appliqués a exportation, lorsqu’ils sont calibrés de maniére dynamique, représentent
un outil fiscal de stabilisation budgétaire sans retour au modele extractif brut. Appliqués de facon
proportionnelle au volume exporté ou ajustés selon le niveau des prix internationaux, ces prélevements :

% Offrent une marge de manceuvre budgétaire a court terme ;
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% Incitent les opérateurs a réorienter une part de leur activité vers la transformation locale, moins
fiscalement pénalisée ;

% Et renforcent la captation étatique de la rente miniere dans une logique de souveraineté
redistributive.

En d’autres termes, ces droits permettent une régulation a la fois budgétaire et industrielle, contribuant a

renforcer la fonction B(t) dans la dynamique intertemporelle du modéle hamiltonien.

e Progressivité et Gouvernance Partagée

Toutefois, la réussite de cette stratégie commerciale intégrée repose sur deux conditions institutionnelles
majeures :

1. La progressivité de 'implémentation : une introduction graduelle des restrictions volontaires
aux exportations (VER) et/ou des droits de douane évite les effets de rupture pour les opérateurs
miniers. Une phase transitoire calibrée, assortie dun accompagnement administratif, est
indispensable pour assurer ’acceptabilité et la fluidité de la réforme.

2. Le dialogue public-privé : la construction d’un consensus sectoriel est déterminante. Une
concertation étroite entre PEtat, la Chambre des Mines, les entreprises exportatrices, les raffineurs
et les partenaires internationaux doit permettre de co-définir les baremes, les volumes autorisés et
les mécanismes de suivi. Cela éviterait les comportements d’évitement, de contournement, voire de
désengagement.

In fine, ces instruments apparaissent comme des outils hybrides, situés a I'interface entre régulation étatique
et fonctionnement des marchés. S’ils sont correctement concus et mis en ccuvre dans un cadre de
gouvernance inclusive, ils permettent d’augmenter la valeur actualisée nette H du modele hamiltonien sans
alourdir excessivement la fonction cott C(t). Par conséquent, ils peuvent accélérer la transition de la RDC
vers une gestion souveraine, prédictive et stratégique de ses ressources critiques, tout en consolidant un
climat d’investissement rationnellement favorable.

e. Vers une Architecture Bilatérale de Régulation : Le Pari RDC-Indonésie
d’une OPEP du Cobalt ?

En dernier ressort, la soutenabilité stratégique de la suspension des exportations de cobalt par la RDC ne
saurait reposer exclusivement sur des instruments unilatéraux (restrictions volontaires aux exportations
(VER), droits de douane). Elle pourrait étre significativement renforcée par une architecture de coopération
bilatérale, structurée autour d’un partenariat avec 'Indonésie, second producteur mondial. Cette initiative,
en cours de négociation, ouvre la voie a une gouvernance concertée de l'offre mondiale de cobalt —
préfigurant une organisation coopérative analogue a TOPEP dans le secteur pétrolier.

o Une Alliance des Producteurs Dominants : 88 % de ’Offre Mondiale

En 2024, la RDC et I'Indonésie représentaient a elles seules environ 88 % de la production mondiale de
cobalt’. Tandis que la RDC concentre les plus vastes gisements a haute teneur, 'Indonésie s’affirme
rapidement via ses projets HPAL (High Pressure Acid Leaching), qui produisent du précipité d’hydroxyde
mixte (MHP), composant clé dans la chaine d’approvisionnement des batteries (ChuanYu, 2024 ; Michel,
2024). Une coordination entre ces deux géants permettrait d’instaurer des instruments conjoints de
régulation — VER synchronisés, prix planchers, controle différencié des exportations — instaurant ainsi les
bases d’une gouvernance oligopolistique du marché.

7 Fastmarkets
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o Stabiliser les Marchés, Réduire la Volatilité

Sur le plan économique, une telle coopération permettrait de lisser la volatilité excessive des prix, facteur
délétere pour la planification industrielle des utilisateurs comme pour la soutenabilité des politiques miniéres
nationales. Dans le cadre du modeéle hamiltonien, cette stabilisation peut étre formalisée comme suit :

HCOOP = H + ]/ * StabilitéMarché

Ici, Hegoop désigne la valeur intertemporelle nette sous coopération bilatérale, et ¥ un coefficient
d’amplification associé a leffet stabilisateur global. Plus la coordination est efficace, plus le parameétre ¥
s’éleve, réduisant incertitude, attirant les investissements, et augmentant le pouvoir de négociation collectif
des producteurs vis-a-vis des centres mondiaux de raffinage.

e De Price-Taker a Price-Maker : Un Changement de Paradigme

Historiquement, la RDC a opéré en tant que price-taker, subissant la formation des prix imposée par les
acteurs en aval de la chaine de valeur. Une alliance bilatérale avec I'Indonésie offrirait une opportunité
structurelle de basculer vers un role de price-maker, permettant une influence directe sur les dynamiques
d’offre globale. Toutefois, cette mutation exige :

% Une harmonisation des régimes de change, fiscaux et des politiques minieres ;
% Une transparence opérationnelle sur les capacités de production ;

% Et une diplomatie économique active auprés des principaux centres de transformation (Chine,
Union européenne, Etats-Unis).

En outre, la mise en place de planchers de prix ou de VER conjoints offrirait aux deux pays une capacité de
réponse anti-critique face aux cycles de surproduction.

e  Une Coopération Gagnant-Gagnant, Sous Contraintes Politiques

Malgré son potentiel stratégique, la faisabilité politique d’une telle alliance dépend de variables multiples :
stabilité institutionnelle des partenaires, convergence de leurs agendas économiques, et résistance potentielle
des acteurs industriels mondiaux, qui pourraient chercher a fragmenter ou a neutraliser cette initiative par
des stratégies de contournement ou de substitution. De surcroit, une exploitation excessive de ce levier
pourrait accélérer le basculement technologique vers des batteries LFP, moins dépendantes du cobalt,
affaiblissant a terme le levier de négociation construit.

f. Conditions de Réussite : Paramétrage Stratégique, Gouvernance
Polycentrique et Coordination Multiniveaux

A Tissue de la modélisation hamiltonienne, il apparait que la valeur actualisée nette de la stratégie congolaise
de suspension des exportations repose sur la maitrise d’'un ensemble cohérent de variables structurelles et
institutionnelles. La performance intertemporelle de cette stratégie dépend, en effet, de quatre leviers
fondamentaux, dont 'agencement adéquat constitue la condition sine qua non d’un passage d’une logique
de choc a une logique de souveraineté durable. Ces leviers sont : (Z) le calibrage du tanx d’actualisation politique,
(10) la temporalité de mise en anvre des réformes, (1) la qualité de la gonvernance contractuelle multi-actenrs, et (iv) lintensité
de la coordination géoéconomique bilatérale. Chacun d’eux représente une variable critique dans 'optimisation de
la fonction hamiltonienne de la stratégie congolaise.

e Le taux d’actualisation politique : Arbitrer entre urgence budgétaire et vision stratégique
Dans le cadre du modele hamiltonien, le parametre p exprime la préférence temporelle du décideur public.

Un taux élevé (p > 0) traduit une impatience stratégique, ou les bénéfices futurs sont fortement
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dévalorisés, rendant tout effort différé politiquement et budgétairement coiteux. A Pinverse, un taux faible
(p = 0) témoigne d’une orientation stratégique de long terme, privilégiant une logique de sacrifice présent
pour gain futur.

Proposition : Pour inscrire sa politique miniére dans une trajectoire soutenable, la RDC gagnerait a adopter
une logique de patience stratégique, en maintenant un taux d’actualisation bas. Cela suppose la mise en place
de stabilisateurs macroéconomiques — tels qu’un fonds souverain, comme le fonds minier® ou des appuis
budgétaires multilatéraux — afin d’absorber les pertes fiscales temporaires et préserver la soutenabilité
budgétaire a court terme (Ntungila & Pinshi, 2019).

e Temporalité des réformes : Synchroniser ’impact réel avec la fenétre d’actualisation

La temporalité d’implémentation des réformes constitue une variable d’arbitrage décisive (Reuben, 2004).
Plus les mesures d’accompagnement (raffinage local, tracabilité logistique, réglementations et fiscalité
incitatives) sont mises en ceuvre avec lenteur, plus la dérivée temporelle de la fonction bénéfice B(t) reste
faible. Or, en présence d’un facteur d’actualisation e ~P%, ce retard engendre une diminution substantielle de
la valeur nette des gains futurs dans ’équation hamiltonienne.

Proposition : 1 est impératif de réduire I'inertie administrative par un calendrier réglementaire contraignant,
d’opérationnaliser rapidement les unités locales de transformation, et d’accélérer lintégration de
technologies de tracabilité afin de garantir une croissance effective de B(t) dans la fenétre temporelle
pertinente.

¢ Gouvernance adaptative : Vers un contrat public-privé négocié

Le succes d’une politique de régulation repose sur son acceptabilité (North, 1990 ; Rodrik, 2008 ; Baldwin
et al., 2011 ; Stigler, 2021). Une approche purement unilatérale (imposition des restrictions volontaires aux
exportations (VER) ou de prélevements douaniers sans concertation) risque de générer des effets adverses

comportements d’évitement, désengagement des investisseurs, ou désorganisation des chaines
d’approvisionnement. Le modéle hamiltonien, en tant que fonction agrégée du bien-étre intertemporel,
integre implicitement les rétroactions comportementales des agents économiques.

Proposition : Instituer un cadre contractuel de gouvernance miniére associant I'Etat, la Chambre des Mines,
les raffineurs, et autres institutions nationales apparait comme une nécessité. La création d’un Comité National
de Gonvernance du Cobalt, doté d'un mandat de négociation sur les parametres des VER et des droits de douane,
permettrait de calibrer les instruments dans une logique adaptative, évitant toute discontinuité de la fonction
bénéfice.

e Coopération stratégique RDC—-Indonésie : stabiliser le mode¢le par une externalité positive

Le levier géoéconomique de coopération bilatérale offre un potentiel de stabilisation systémique (Sachs &
Warner, 1995 ; Keohane, 1977). Dans le cadre du modele hamiltonien, cette coopération peut étre modélisée
par une externalité positive représentée par un facteur d’amplification y, dont P'effet stabilisateur augmente
la robustesse de la stratégie. L’expression devient alors :

HCOOp =H + Y- StabilitéMa‘r‘Ché

81a Loin° 007/2002 du 11 juillet 2002 portant Code minier, telle que modifiée et complétée par la 1.oi n° 18/0071 du 09 mars 2018
stipule la création d’un Fonds Minier pour les générations futures, financé par 10 % de la redevance minicre (Article
242). Bien que ce fonds représente une initiative stratégique pour la stabilité économique et la résilience, sa mise en
ceuvre reste entravée par des problémes de transparence et de suivi. Comme le soulignent Ntungila et Pinshi (2019),
malgré son potentiel, la gouvernance et la stratégie de gestion du fonds demeurent opaques, nécessitant une définition
claire et une gouvernance transparente pour garantir son efficacité et son impact a long terme.
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Ici, Heoop désigne la valeur intertemporelle nette sous coopération, et ¥ la sensibilité marginale de la stratégie
a la stabilité induite.

Proposition : 1l est fortement recommandé de formaliser un accord de coopération RDC—Indonésie via un
Memorandum of Understanding, intégrant des mécanismes de coordination sur les VER, les prix planchers et la
prévisibilité des flux. L’instauration dun Data Hub bilatéral, couplé a un comité de prévision de la demande,
pourrait constituer le socle technique d’une future organisation internationale des producteurs de cobalt.

Ainsi, loin de constituer un exercice abstrait, 'application du modele hamiltonien a la politique de suspension
des exportations de cobalt permet de rationaliser les arbitrages intertemporels, en intégrant les contraintes
de court terme et les potentialités structurelles de long terme. Elle montre que la réussite de la stratégie
dépend d’une cohérence fine entre préférences temporelles, tempo des réformes, gouvernance négociée, et
alliances géoéconomiques. En ce sens, le cobalt congolais ne saurait étre réduit a une simple rente extractive
: il devient une variable stratégique de politique économique, appelant des outils d’analyse rigoureux et des
décisions fondées sur des équilibres dynamiques.

4. Conclusion

La suspension des exportations de cobalt décidée par la RDC en février 2025 marque un tournant historique
dans la gouvernance de ses ressources stratégiques. Loin d’étre une simple mesure réactive face a la chute
des prix, cette décision s’inscrit dans une stratégie de reconfiguration du rapport de force entre pays
producteurs et chalnes mondiales de valeur, visant a transformer une rente minérale volatile en levier de
souveraineté économique.

L’analyse empirique des prix, les dynamiques de stress spéculatif, et les mutations technologiques en cours
dans la demande mondiale — notamment I’essor des batteries LEFP — confirment la complexité croissante de
Penvironnement géoéconomique du cobalt. Dans ce contexte incertain, la RDC a tenté d’imposer une
rupture par offre, dans espoir de renverser un rapport de dépendance asymétrique. Toutefois, 'efficacité
durable d’une telle stratégie dépend moins de sa capacité a provoquer un choc que de son aptitude a s’ancrer
dans une trajectoire de gouvernance intertemporelle robuste.

C’est précisément ce que permet de modéliser le cadre hamiltonien : en agrégeant les cotts immédiats
(fiscaux, privés, macroéconomiques) et les bénéfices projetés (hausse des prix, industrialisation locale,
pouvoir de marché), ce formalisme met en lumiere les conditions nécessaires pour qu’un choc initial se
transforme en gain stratégique. Le modele révele ainsi une asymétrie critique entre temporalité des cotts
(instantanés) et matérialisation des bénéfices (différés), que seul un pilotage stratégique fin peut surmontet.

A cet égard, quatre leviers apparaissent décisifs : le calibrage du taux d’actualisation politique (préférence
pour le long terme), la rapidité d’exécution des réformes structurelles (notamment industrielles), la mise en
place d’une gouvernance contractuelle partagée avec les opérateurs miniers, et linstauration d’une
coopération bilatérale structurante avec I'Indonésie, susceptible d’amplifier la valeur intertemporelle nette
de la stratégie congolaise.

En définitive, cette étude montre que le cobalt ne doit plus étre concu comme une matiére premiere a
écouler, mais comme un instrument de négociation, un actif géostratégique a encadrer, un catalyseur de
transformation industrielle a intégrer. Le défi de la RDC ne réside donc pas dans sa capacité a extraire, mais
dans sa capacité a gouverner — dans le temps, dans I'espace, et en interaction avec un systeme économique
mondial en recomposition. I’économie congolaise se trouve ainsi a 'orée d’un possible basculement : de la
dépendance a linfluence, du volume au pouvoir, de la rente a la souveraineté. A condition, toutefois, de
traduire les équations théoriques en politiques cohérentes, adaptatives et inclusives.
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