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AVANT-PROPOS

L es pays du monde entier s'efforcent de navi-
guer dans un paysage économique mondial
difficile, caractérisé par des perturbations per-
sistantes: faiblesses macroéconomiques struc-
turelles, tensions géopolitiques, effets croissants
du changement climatique, pandémies sanitaires,
guerres commerciales et technologiques. Pour
les pays africains, les incertitudes croissantes au
niveau national, régional et mondial continuent
de peser sur les performances économiques et
les perspectives de croissance a court et moyen
terme. La croissance moyenne du produit inté-
rieur brut (PIB) réel en Afrique a donc été estimée
a 3,2% en 2024, soit a peine plus que les 3,0%
enregistrés en 2023. Cette amélioration margi-
nale montre que la croissance économique du
continent reste fragile et est inférieure a la moitié
du minimum de 7 % considéré comme néces-
saire pour sortir des millions de personnes de la
pauvreté.

Pourtant, malgré un environnement écono-
mique mondial difficile et des défis structurels
nationaux et régionaux persistants, certaines éco-
nomies africaines continuent de faire preuve d’une
résilience impressionnante. En 2024, la croissance
estimée dans 30 des 54 pays du continent a aug-
menté par rapport a I'année précédente, avec
9 économies enregistrant des augmentations de
croissance de plus d'un point de pourcentage.
Lexpansion de la croissance dans ces pays reflete
les bonnes performances du secteur des hydro-
carbures, du tourisme, de I'agriculture et, surtout,
de linvestissement privé — un point d’ancrage
essentiel pour stimuler la croissance future de
I'Afrique.

En ce qui concerne l'avenir, les derniéres
projections du Groupe de la Banque africaine

de développement indiquent que la croissance
moyenne du PIB réel du continent augmentera de
0,9 point de pourcentage pour atteindre 4,1 % en
2025 et se consolidera a 4,4 % en 2026. Le taux
de croissance moyen de I’Afrique devrait dépas-
ser la moyenne mondiale en 2025, confirmant
la position de longue date du continent en tant
que deuxieme région la plus dynamique apres
'Asie. Grace a cette performance, le nombre de
pays africains figurant parmi les 20 économies a
la croissance la plus rapide au monde pourrait
passer de 10 en 2024 a 12 en 2025.

Les projections de croissance relativement
favorables pour 2025 et 2026 seront soutenues
par les dividendes des réformes économiques
mises en ceuvre dans de nombreux pays africains,
notamment celles visant a améliorer la produc-
tivité, la qualité et la compétitivité des secteurs
productifs nationaux (tels que l'agriculture et I'in-
dustrie manufacturiere), ainsi que par les résultats
de la lutte contre la crise du colt de la vie et de
'amélioration de la viabilité des positions fiscales
et de la dette.

Bien que les perspectives économiques de
I’Afrique semblent étre devenues plus promet-
teuses, la fragilité de la croissance du PIB réel
demeure une préoccupation majeure des déci-
deurs politiques, en grande partie a cause des
multiples défis nationaux, régionaux et mondiaux
existants. Les pressions inflationnistes restent bien
ancrées et persistantes et ont pratiquement érodé
tous les gains marginaux de la récente croissance
du continent en raison des augmentations soute-
nues du co(t de la vie, qui ont confronté de larges
segments de la population a une réduction de
leur pouvoir d’achat et a une détérioration de leur
niveau de vie.




Les vulnérabilités liees a la dette restent éga-
lement élevées, avec un impact négatif sur la
croissance a long terme et le bien-étre social,
étant donné que davantage de ressources sont
consacrées au service de la dette plutoét qu’a I'in-
vestissement dans le développement du capital
social et humain. Les tensions géopolitiques et les
poches de conflit et d’'insécurité ont pesé sur les
exportations avec des répercussions directes et
indirectes sur la stabilité et I'activité économique
régionales.

Il est donc essentiel que I'Afrique surmonte les
effets de ces chocs afin d’accroitre la résilience
ainsi que la dynamique des perspectives de crois-
sance pour faire progresser les efforts du conti-
nent en faveur d’une croissance économique
inclusive et d’'un développement durable.

Ce rapport propose des actions pratiques
pour remédier a la vulnérabilité de la croissance
économique de I'Afrique face a des chocs mul-
tiples, enracinés et se chevauchant. Il montre
qu’une bonne coordination des politiques moné-
taires et budgétaires peut contribuer a remédier
aux contraintes liées a I'offre et a renforcer la dis-
cipline budgétaire. La résolution des problémes

économiques structurels sous-jacents qui limitent
la capacité productive nationale, associée a la
priorité accordée a linvestissement dans des
infrastructures physiques productives intégrées,
est trés prometteuse pour la croissance future de
'Afrique. Ces politiques devraient s’inscrire dans
l'orientation stratégique plus large et a long terme
des pays visant a améliorer I'environnement des
entreprises pour une fourniture efficace de ser-
vices publics de qualité afin de réduire les distor-
sions internes qui exacerbent les vulnérabilités
de I'Afrique aux chocs mondiaux et nationaux. |l
n’existe pas de solution universelle en matiere de
prospérité, mais il y a un large consensus sur le
fait qu’'un Etat fortement fiscalisé — pour renforcer
la mobilisation des ressources nationales — asso-
cié a une valorisation des minerais essentiels et a
des politiques éprouvées de franchisage et d’ap-
provisionnement préférentiel sera essentiel pour le
développement des économies africaines.

Dr Akinwumi A. Adesina
Président, Groupe de la Banque
africaine de développement
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MESSAGES CLES

La performance et les perspectives de crois-
sance de I’Afrique restent timides et fragiles
dans un contexte de multiples défis intérieurs,
régionaux et extérieurs. La croissance moyenne
du produit intérieur brut (PIB) réel est estimée a
3,2% en 2024, sans changement par rapport
aux projections de la Mise a jour 2024 des Per-
formances et perspectives macroéconomiques
(MEOQ). Bien que ce taux de croissance soit lége-
rement supérieur aux 3,0 % enregistrés en 2023, |l
est inférieur a la moitié du minimum de 7 % consi-
déré comme nécessaire pour sortir des millions
de personnes de la pauvreté. La reprise de la
croissance en 2024 s’est reflétée dans 30 des 54
pays africains, dont deux des quatre plus grandes
économies du continent — I’Afrique du Sud (0,2
point de pourcentage) et le Nigeria (0,3 point de
pourcentage). En outre, neuf pays africains, dont
’Angola, le Ghana, la Guinée équatoriale, le Niger
et 'Ouganda, ont vu leur croissance augmenter
de plus de 1,0 point de pourcentage entre 2023 et
2024. ’amélioration de la situation dans ces pays
reflete les bonnes performances du secteur des
hydrocarbures, du tourisme, de I'agriculture et de
l'investissement privé.

En ce qui concerne I'avenir, la croissance du
PIB réel de I’Afrique devrait augmenter de 0,9
point de pourcentage pour atteindre 4,1 % en
2025, sans changement par rapport aux pro-
jections de la Mise a jour 2024 des MEO. En
2026, la croissance du PIB réel de I'Afrique devrait
encore s’accélérer pour atteindre 4,4 %. Lamélio-
ration de la performance de la croissance prévue
a moyen terme sera soutenue par les dividendes

1. FMI, 2024a, 2024b.

des réformes économiques mises en ceuvre dans
de nombreux pays africains au cours des deux
derniéres années, notamment celles visant a
lutter contre la crise du co(t de la vie, avec des
pressions inflationnistes qui devraient diminuer, et
des positions fiscales et de la dette qui devraient
s'améliorer. En 2025, la croissance de 24 pays afri-
cains, dont le Soudan du Sud, le Djibouti, le Niger,
le Rwanda et le Sénégal, devrait dépasser 5 %.
Alors que le taux de croissance moyen de I'Afrique
estimé pour 2024 correspond a la moyenne mon-
diale, les prévisions pour 2025 lui sont supérieures
de 0,9 point de pourcentage, ce qui fait du conti-
nent la deuxieme région du monde a la croissance
la plus rapide aprés I’Asie." En outre, on prévoit
qu’en 2025, 'Afrique comptera 12 des 20 écono-
mies a la croissance la plus rapide au monde.

Les performances économiques et les pers-
pectives de croissance a moyen terme de
I’Afrique masquent des variations entre
régions (figure 1). Ces variations refletent les dif-
férences d’'impact des politiques nationales visant
a faire face aux chocs mondiaux et nationaux.
D’'une maniere générale, les politiques visant a
ameéliorer la productivité, la qualité et la compé-
titivité des secteurs productifs nationaux (tels que
I'agriculture et l'industrie manufacturiere), ainsi
que les investissements stratégiques dans les
infrastructures publiques pour accélérer le rythme
de la transformation structurelle, produisent des
dividendes de croissance dans toutes les régions.
e Afrique centrale. La croissance devrait légére-

ment ralentir, passant de 4,0 % en 2024 a 3,9 %

en 2025, avant de remonter a 4,1 % en 2026,




FIGURE 1 Performances et perspectives de croissance par région africaine, 2022-2026
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gréace a la reprise attendue en Guinée équato-
riale et a la croissance soutenue en République
démocratique du Congo.

e Afrique de I'Est. La croissance du PIB devrait
grimper de 4,4% en 2024 a 5,3% en 2025 et
a 6,1 % en 2026. L’Afrique de I'Est restera la
région du continent enregistrant la croissance la
plus rapide, et la moitié de ses économies — le
Soudan du Sud, le Rwanda, I'Ouganda, I'Ethio-
pie, la Tanzanie et le Kenya — devraient connaitre
une croissance de 5% ou plus en 2025. Les
bons résultats du Soudan du Sud sont le reflet
de la reprise économique attendue a la suite de
la signature d’'un accord de paix, apres les effets
dévastateurs du conflit prolongeé.

e Afrique du Nord. La croissance du PIB réel
devrait passer de 2,7% en 2024 a 3,9% en
2025 et a 4,2% en 2026, grace a la reprise de
la croissance en Libye, en Egypte et au Maroc.

e Afrique australe. La croissance du PIB réel
devrait passer de 1,8 % en 2024 a 3% en 2025
et 3,1% en 2026. Pour la premiere fois depuis
2021, la croissance de la région dépassera les
2%, gréce a la performance robuste prévue a
5% ou plus en eSwatini, en Zambie et au Zim-
babwe, apres I'impact négatif sur la croissance
de la grave sécheresse de 2024. A I'exception
de I'Afrique du Sud, de la Namibie et du Leso-
tho, les économies de la région devraient affi-
cher une croissance de 3 a 4 % en 2025.

e Afriqgue de I'Ouest. Le PIB réel devrait passer
d’'une estimation de 4,1 % en 2024 a une
moyenne de 4,6 % en 2025-2026. A I'excep-
tion du Ghana, de la Sierra Leone et du Nigeria,
tous les pays de la région devraient connaitre
une croissance d’au moins 5% en 2025. Au
Nigeria, la plus grande économie de la région,
la croissance devrait rester molle, reflétant I'im-
pact négatif des programmes de stabilisation
macroéconomique sur la consommation des
ménages et I'activité des entreprises, ainsi que
les défis structurels qui ont constamment limité
la croissance de la productivité.

Les pressions inflationnistes ont persisté
en Afrique, érodant les gains de croissance
marginaux du continent. En 2024, l'inflation est
restée élevée, s'établissant en moyenne a 18,6 %,
nettement au-dela des objectifs a moyen terme

KEY MESSAGES

dans de nombreux pays du continent. La ten-
dance a la hausse de l'inflation en 2024 est due en
grande partie a une forte accumulation de pres-
sions inflationnistes dans 16 pays africains, dont
I'"Egypte et le Nigeria, deux des plus grandes éco-
nomies africaines. Toutefois, le nombre de pays
africains affichant une inflation a deux chiffres a
diminué, passant de 19 en 2022 a 15 en 2024,
a mesure que les effets d’une politique monétaire
agressive ont gagné du terrain. Linflation moyenne
devrait diminuer en Afrique pour atteindre une
moyenne de 12,6 % en 2025-2026, reflétant la
poursuite d’'une politique monétaire restrictive
dans de nombreux pays (tableau 1).

La hausse de l'inflation refléte également le
creusement des déficits budgétaires sur I'en-
semble du continent, les incertitudes com-
promettant les perspectives d’amélioration
de I’équilibre budgétaire a court terme. Selon
les estimations, le déficit budgétaire moyen de
’Afrique s’est légérement creusé, passant de
4,4% du PIB en 2023 a 4,6 en 2024, principale-
ment en raison d’'une augmentation du déficit pri-
maire de 1,6 % du PIB a 2,1 %. Lélargissement du
déficit primaire refléte le ralentissement des efforts
d’assainissement budgétaire, bien gu’ils aient
conduit a un certain soulagement des finances
publiques dans des pays comme le Ghana, la
Zambie et I'Ethiopie qui ont pris des mesures
d’austérité lors de la restructuration de la dette.
Le déficit budgétaire moyen de I'Afrique devrait se
réduire a 4,1 % du PIB en 2025-2026, mais reste
supérieur aux 3% du PIB de l'objectif convention-
nel de la convergence macroéconomique.

Les ratios de la dette publique se stabilisent,
mais restent supérieurs au niveau d’avant la
pandémie de COVID-19 et comportent des
risques persistants. Le resserrement des condi-
tions financieres mondiales, qui a caractérisé
la majeure partie de 2022-2023, s’atténue len-
tement, avec des effets bénéfiques sur la dette
publique. Selon les estimations, le ratio médian de
la dette par rapport au PIB est tombé a environ
60 % en 2024, contre 63,5% en 2021-2023, et
devrait encore diminuer pour atteindre 59,2 % en
2025. Les vulnérabilités de la dette restent néan-
moins élevées, amplifiées par 'augmentation des

Les pressions
inflationnistes en
Afrique persistent,

érodant les ¢

ains

marginaux de

la croissance
du continent




TABLEAU 1 Perspectives pour les principaux indicateurs macroéconomiques en Afrique, moyenne 2025-2026

Balance Balance
des des
Croissance comptes Solde Croissance comptes Solde
du PIB réel Inflation courants budgétaire du PIB réel Inflation courants budgétaire
Pays (%) (%) (% du PIB) (% du PIB) Pays (%) (%) (% du PIB) (% du PIB)
Madagascar 4,9 -4,6
Angola Sl 0 . EEEE o oo
B Voo T
Botswana 4,3 _ —4,2 Maurice 49
Mozambique
' centrafricaine =t
Sud
Sautorale Tunisie 6 64 o5 |HEGEEE
Lesoth 2 4 20 [IGEIN
esotho ° ° 0 Zimbabwe 4,6
Libéria 5,6 -3,7

Note: Les pays sont classés selon trois criteres: vert pour les bons résultats, jaune pour les résultats moyens et rouge pour les résultats médiocres.
Les taux de croissance du PIB réel égaux ou supérieurs a 5 % sont indiqués en vert, les taux de 0 a 4,99 % en jaune et les taux de croissance néga-
tifs en rouge. Les taux d'inflation inférieurs a 5% sont en vert, ceux compris entre 5 et 9,9 % sont en jaune et les taux a deux chiffres sont en rouge.

Un excédent de la balance des comptes courants est en vert, un déficit inférieur ou égal a 5% est en jaune et il est en rouge quand il est supérieur

a 5%. Un déficit budgétaire inférieur ou égal a 2,99 % est en vert, un déficit de 3 a 5% est en jaune et un déficit supérieur a 5% est en rouge.

Source: Calculs des services de la Bangue africaine de développement.

codts du service de la dette due aux taux d'intérét
mondiaux élevés et a un dollar américain plus fort.
En septembre 2024, neuf pays africains étaient en
situation de surendettement et onze autres pré-
sentaient un risque élevé de surendettement. lis
représentent 30,5 % de la population du continent.
Cette combinaison de facteurs pourrait entrainer

des conséquences a long terme sur la croissance
et le bien-&tre social si les ressources sont affec-
tées au service de la dette plutét qu’'a 'investisse-
ment dans le développement du capital humain.

La balance globale des comptes courants
de I’Afrique devrait s’affaiblir a court terme,
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en raison des perspectives défavorables des
marchés mondiaux des produits de base et de
I'impact cumulatif des multiples chocs mon-
diaux sur le commerce. Selon les estimations,
le déficit moyen du compte courant est passé de
1,6 % du PIB en 2023 a 2,4 % en 2024 et devrait
atteindre 2,6 % du PIB en 2025, avant de se
réduire a 2,3 % en 2026. L’élargissement du déficit
en 2024 résulte de 'augmentation du déficit com-
mercial et d’une baisse des revenus nets et des
transferts courants.

Bien que les perspectives a moyen terme de
I’Afrique semblent plus favorables, la crois-
sance reste fragile en raison de multiples vents
contraires. Les progres réalisés en matiere de
désinflation dans les économies avancées pour-
raient ouvrir la voie a une baisse des taux d'inté-
rét dans le monde entier, favorisant une robuste
croissance de I'économie mondiale, qui serait de
bon augure pour les exportations de produits de
base de I'Afrique et pourrait stimuler la croissance
intérieure. En outre, la poursuite des efforts d’as-
sainissement budgétaire et la conclusion positive
du traitement de la dette pourraient significative-
ment réduire la dette publique, améliorant encore
les perspectives budgétaires et la croissance de
’Afrique a court et a moyen terme. Un renverse-
ment des gains récents de la désinflation mon-
diale et la poursuite du resserrement budgétaire
dans plusieurs économies avancées pourraient
toutefois ralentir le rythme de la reprise mondiale,
ce qui présenterait des risques importants pour
les perspectives économiques a moyen terme
de I'Afrique. En outre, les risques liés a la montée
du protectionnisme, alimentée par la démondia-
lisation et les tensions géopolitiques, menacent
le commerce mondial et pourraient perturber les
échanges entre I'Afrique et ses principaux parte-
naires commerciaux.

Pour surmonter les effets des multiples chocs
et accroitre la résilience des perspectives de
croissance de I’Afrique, des priorités poli-
tiques bien coordonnées a court, moyen et
long terme doivent étre mises en ceuvre.

Priorités politiques a court terme

e | a persistance des pressions inflationnistes
enracinées en Afrique pourrait étre atténuée
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par des politigues monétaires, fiscales et
structurelles se renforgant mutuellement. Les
banques centrales du continent devraient
maintenir leur politique monétaire d’austérité,
tandis que la priorité de la politique budgétaire
devrait étre de soutenir les populations les plus
vulnérables a I'aide de filets de sécurité sociale,
afin d’atténuer les colts involontaires d’une
politique monétaire restrictive et d’empécher
une nouvelle détérioration des niveaux de vie.

e |a constitution de réserves de change est
essentielle pour renforcer la résilience des pays
africains face aux chocs mondiaux et aux effets
négatifs de la dépréciation des taux de change
sur les performances macroéconomiques,
le commerce et I'’économie en général. Pour
renforcer cette résilience, les Etats africains
doivent s’attaquer aux déséquilibres et vul-
nérabilités externes et internes propagés par
la dépréciation des monnaies nationales (et a
moyen et long terme, il est essentiel d’accor-
der la priorité aux réformes structurelles afin
d’améliorer le climat d’investissement). Ces
réformes peuvent attirer des capitaux étran-
gers pour consolider les réserves de change,
stabiliser le taux de change, augmenter les
exportations et jeter les bases d’une future
croissance économique.

e |a restructuration préventive de la dette peut
empécher un plus grand nombre de pays de
tomber en situation de surendettement et de
potentiel défaut de paiement, en particulier
ceux qui sont tres vulnérables aux chocs et
déja confrontés a des remboursements élevés
de la dette ainsi qu’a des pressions sur les liqui-
dités en raison d’un manque d’accés aux mar-
chés internationaux des capitaux pour racheter
la dette arrivant & échéance. A moyen terme,
les pays confrontés a des remboursements
élevés, mais dont les fondamentaux macro-
économiques s'améliorent et libérent une cer-
taine marge de manceuvre pour emprunter
davantage, peuvent encore emprunter pour
refinancer la dette arrivant a échéance afin
d’éviter le risque de défaut.

Priorités politiques a moyen et long terme

e [investissement dans les infrastructures phy-
siques productives intégrées doit étre priorisé
et radicalement accéléré par le déploiement

Compte tenu de
I'environnement
financier extérieur
difficile et des
besoins de
financement
croissants, les
pays africains
auront besoin d’un
soutien accru de
la communauté
internationale




Les investissements
dans des
infrastructures
productives intégrées
favoriseront
l'innovation dans

de larges pans

de I'économie

de capitaux nationaux et étrangers et par des
emprunts publics axés sur les infrastructures.
Linvestissement dans les infrastructures pro-
ductives intégrées favorisera I'innovation dans
de larges pans de I'économie, ouvrira les sec-
teurs productifs a la participation privée et
stimulera les retombées technologiques des
marchés mondiaux sur le continent. Ces inves-
tissements sont essentiels pour accélérer le
rythme de la transformation et de la diversifi-
cation économique, qui contribueront a réduire
I'exposition des pays a la volatilité des prix des
produits de base, qui a eu des effets dévasta-
teurs sur la croissance de I'Afrique.

Des services publics de qualité doivent étre
fournis efficacement grace a I'élaboration et a
la mise en ceuvre de stratégies a long terme
visant a améliorer I'environnement des entre-
prises. Les stratégies possibles comprennent
la réforme des réglementations, comme le
remplacement des lois et regles coloniales
par des lois et regles adaptées aux impératifs
actuels de développement de I'Afrique, 'amé-
lioration des normes, et la définition de poli-
tiques pour guider les investisseurs potentiels.
’absence de politiques claires et solides a long
terme pour attirer les investissements privés
dans de nombreux pays augmente le profil de
risque d’investissement et dissuade les acteurs
privés d’investir sur le continent. Les pays afri-
cains devraient traduire leurs plans de déve-
loppement nationaux en stratégies, plans et
reglements de conception sectoriels complets
couvrant tous les secteurs. Ces stratégies
devraient également étre pleinement intégrées
dans I'ensemble de I'économie — et non déve-
loppées et mises en ceuvre séparément — afin
de stimuler les gains de productivité a I'échelle
de I'économie.

Comme indiqué dans les Perspectives éco-
nomiques en Afrique 2024, les pays africains
pourraient également faciliter I'émergence de
champions nationaux pour conduire la diversi-
fication économique et favoriser les liaisons en
amont et en aval avec les petites entreprises,
ce qui permettra d’approfondir les marchés
intérieurs. La priorité doit étre accordée a
des politiques telles que les marchés publics
préférentiels pour encourager la production

nationale et la croissance des petites et
moyennes entreprises, ainsi qu’a des politiques
de contenu local et de franchisage pour créer
des incitations susceptibles d’attirer 'investis-
sement des multinationales.

La recherche proactive et la promotion du fran-
chisage, ainsi que I'exploitation du savoir-faire
technologique des entreprises étrangeres,
peuvent également promouvoir l'investisse-
ment transfrontalier entre pays africains pour
compléter les politiques et les exigences en
matiére de contenu local, en particulier lorsque
les capacités techniques et financieres font
défaut. Mais pour maximiser les avantages
du franchisage, les pays doivent identifier les
lacunes dans les capacités nationales et sélec-
tionner des modeéles de franchisage adaptés a
leur propre contexte et servant au mieux leurs
propres intéréts.

Compte tenu de I'environnement financier
extérieur difficile et des besoins de finance-
ment croissants, en particulier pour la transi-
tion verte, les pays africains auront besoin d’'un
soutien accru de la part de la communauté
internationale, notamment des banques de
développement multilatérales et régionales.
La réforme du systeme financier international,
évoquée dans les Perspectives économiques
en Afrique 2024, reste un moyen d’accéder a
des capitaux abordables pour investir dans
des secteurs essentiels a la croissance et a la
résilience climatique.

La vulnérabilité croissante de la dette des
pays africains et la faible mobilisation de res-
sources nationales exigent une mise en ceuvre
cohérente de la gouvernance économique et
des réformes institutionnelles pour renforcer la
capacité de gestion de la dette et la transpa-
rence. En outre, un lien plus fort entre la dette
et I'investissement — I'usage productive de la
dette — est nécessaire pour assurer la viabilité
de la dette sur le continent.

Il est nécessaire d'instituer des regles budgé-
taires pour aider a améliorer la transparence
de la gestion de la dette et la redevabilité pour
atténuer la détresse budgétaire. Les conseils
budgétaires nationaux et les bureaux de ges-
tion de la dette doivent étre renforcés, avec
des mandats clairement définis pour surveiller
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la gestion budgétaire et fournir des conseils
politiques aux autorités.

Lamélioration des finances publiques a l'aide
de stratégies axées sur la mobilisation des
recettes devrait étre la premiere ligne de
défense dans un monde ou les colts d’em-
prunt sont plus élevés et les options de
financement plus rares. La priorité doit étre
accordée a la réduction de l'impact de la
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consolidation fiscale sur les vies et les moyens
de subsistance. Il est urgent d’augmenter le
financement concessionnel avec un soutien
accru de la communauté internationale, les
banques de développement multilatérales
et régionales pouvant étudier les possibili-
tés de tirer davantage parti de leurs bilans
pour accroitre les préts aux pays membres
régionaux.







PRODUIT INTERIEUR
BRUT: EVOLUTIONS
ET PERSPECTIVES

PERFORMANCE ET
PERSPECTIVES DE LA
CROISSANCE

La performance et les perspectives
de la croissance de P’Afrique restent
modestes et fragiles face a de
multiples chocs nationaux, régionaux
et mondiaux.

Bien que les perspectives de croissance a court
terme de I'Afrique s’améliorent, le continent reste
vulnérable aux chocs nationaux, régionaux et
mondiaux. Labsence de réponses politiques
proactives perpétue I'impact de ces chocs, avec
des conséquences durables sur les perspectives
économiques de la région. La fragmentation géo-
politique et les tensions mondiales, auxquelles
s’ajoutent de multiples autres chocs, ont exacerbé
I'effet de la pandémie de COVID-19, tandis que
les faiblesses structurelles intérieures de I'Afrique,
telles qu’une base industrielle étroite et une forte
dépendance a I'égard des produits de base,
associées a la faiblesse de la demande mondiale,
continuent de peser sur les performances a 'ex-
portation du continent.

Les conflits prolongés dans certaines parties
du continent, comme le Sahel et la Corne de
'Afrique, ont encore aggravé la vulnérabilité de
’Afrique, avec des impacts économiques directs
sur les pays touchés et des conséquences indi-
rectes sur les pays voisins. Les données montrent
que les colts directs et indirects des conflits
représentent entre 8 et 25 % du produit intérieur
brut (PIB) africain.! En outre, les effets du chan-
gement climatique, tels que les sécheresses et
les inondations, pésent sur l'agriculture, mais
aussi sur l'industrie manufacturiére, en raison

de la baisse de la production d’électricité. Par
exemple, les précipitations inférieures a la nor-
male, en raison de la sécheresse prolongée liée
a El Niflo dans la région de I'Afrique australe en
2024, ont affecté la production agricole et la pro-
duction d’électricité au Botswana, au Lesotho, au
Malawi, en Namibie, en Zambie et au Zimbabwe.
De ce fait, les résultats économiques de ces pays
en 2024 ont été faibles, méme en tenant compte
des effets différés de la pandémie de COVID-19.

La croissance moyenne du PIB réel en
Afrique est estimée a 3,2% en 2024, un taux
inchangé par rapport aux prévisions de la Mise
a jour 2024 des Performances et perspectives
macroéconomiques (MEO — Africa’s Macroeco-
nomic Performance and Outlook) de novembre
(figure 1.1). Bien que cette estimation soit légere-
ment supérieure aux 3,0 % enregistrés en 2023,
elle reste inférieure de moitié au seuil de 7 % consi-
déré comme minimum nécessaire pour sortir des
millions de personnes de la pauvreté. Une hausse
de la croissance en 2024 a été observée dans
30 des 54 pays africains, y compris deux des
quatre plus grandes économies: I'Afrique du Sud
(0,2 point de pourcentage) et le Nigeria (0,3 point
de pourcentage). Par rapport aux projections
de mai 2024 des Perspectives économiques en
Afrique 2024, la croissance estimée pour 2024
présente toutefois une baisse de 0,5 point de
pourcentage.

Cette faible dynamique de croissance est attri-
buable aux effets plus importants que prévu de
multiples défis mondiaux et nationaux, tels que
les pressions inflationnistes persistantes, la frag-
mentation géopolitique, la faiblesse des flux de
financement, les vulnérabilités liées a une dette
€élevée, les colts élevés du service de cette dette,




FIGURE 1.1 Croissance du PIB réel, monde et ses
grandes régions, 2021-2026
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement;

Fonds monétaire international, Perspectives de I'’économie mon-
diale, octobre 2024.

les foyers de conflits régionaux et d’'insécurité, les
chocs climatiques et I'atonie de la demande mon-
diale qui pése sur les exportations de I'Afrique.
En outre, des baisses des taux de croissance
notables, supérieures a 4 points de pourcentage,
ont été observées en 2024 par rapport a 2023 au
Soudan du Sud (29 points de pourcentage), en
Libye (12,2 points de pourcentage), au Botswana
(4,4 points de pourcentage) et en Zambie
(4,1 points de pourcentage), en raison du déclin
des exportations de pétrole et de diamants, et des
effets de la sécheresse sur I'agriculture comme
I'industrie manufacturiere.

Les perspectives sont toutefois encoura-
geantes: la croissance moyenne du PIB réel de
I'’Afrique devrait augmenter de 0,9 point de pour-
centage pour atteindre 4,1 % en 2025. Ces pers-
pectives sont soutenues par une probable modé-
ration de l'inflation, a mesure que les politiques
monétaires agressives gagnent du terrain et que
les prix des denrées alimentaires commencent
a fléchir; par 'amélioration des positions budgé-
taires et d’endettement, aprés I'aboutissement
des efforts de restructuration de la dette; et par
les bénéfices découlant des politiques écono-
miques mises en ceuvre dans de nombreux pays

CHAPITRE 1

africains au cours des deux derniéres années.
Certaines de ces politiques visaient notamment
a accélérer le développement des infrastructures
apres la pandémie de COVID-19, afin de débar-
rasser les économies des rigidités structurelles
qui freinent la capacité de I'offre a répondre aux
opportunités d’investissement du secteur privé
émergentes sur le continent. La croissance de
24 pays africains, menés par le Soudan du Sud,
Djibouti, le Niger, le Rwanda et le Sénégal, devrait
dépasser les 5% en 2025. Il est prévu que cette
croissance continue d’augmenter pour atteindre
en moyenne 4,4 % en 2026, a mesure que les
conditions économiques et politiques continuent
de s’améliorer.

Cependant, des défis subsistent, comme le
montre I’histoire de la croissance africaine, vola-
tile et fragile (encadré 1.1), souvent fortement
influencée par les mouvements cycliques des
prix des produits de base et par la mise en ceuvre
pas toujours cohérente des politiques macro-
économiques et structurelles. La trajectoire de
croissance a court terme continuera donc d’évo-
luer en fonction de la progression et de l'inten-
sité des multiples chocs sous-jacents, ainsi que
de lefficacité des politiques déployées pour vy
répondre.

D’aprés les prévisions, la croissance de
'Afrique pour 2025 sera supérieure de 0,9 point
de pourcentage a la moyenne mondiale. Selon
les Perspectives de I'économie mondiale d’oc-
tobre 2024 du Fonds monétaire international (FMI),
la croissance dans le monde devrait s’établir en
moyenne a 3,2 % en 2025. Seule I'Asie (4,4 %)
affichera une croissance plus forte, ce qui main-
tiendra le continent africain au deuxieme rang des
régions les plus dynamiques, une position qu'il
occupe depuis de nombreuses années. En outre,
le nombre de pays africains figurant parmi les
20 pays a la croissance la plus rapide au monde
devrait passer de 10 en 2024 a 12 en 2025. En
2026, avec une croissance de 4,4 %, I'Afrique
devrait conserver sa deuxieme place apres I'Asie
(4,9 %) et pourrait compter la moitié des 20 pays a
la croissance la plus rapide au monde.

La croissance estimée du PIB réel en Afrique
en 2024 se reflete également dans I'lndice des
directeurs d’achat (PMI — Purchasing Managers’
Index), une mesure a haute fréquence de l'activité
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ENCADRE 1.1 SOURCES de la volatilité de la croissance en Afrique

Au cours du dernier quart de siecle, la croissance économique de I'Afrique a été épisodique, avec une moyenne de 3,9 % par
an, soit un taux supérieur de 30 % a la moyenne mondiale, de 3,0 % sur la méme période. Mais cette performance masque
la volatilité de I'environnement macroéconomique intérieur, I'incohérence des politiques et l'influence de facteurs externes,
notamment les mouvements cycliques des prix des matieres premieres et les conflits.

La figure d’encadré 1.1.1 montre la volatilité de la croissance du PIB réel en Afrique, dans d’autres grandes régions et dans
le monde. Sur la période 1974-2023, la croissance du PIB réel de I'Afrique a été plus volatile en moyenne de 20 % par rapport
a la croissance mondiale et de 23 % par rapport a celle de I'Asie de I'Est et du Pacifique. Cette volatilité est comparable a
celle de I'Europe et de I'Asie centrale, et inférieure de 24 % a celle enregistrée par '’Amérique latine et des Caraibes. La forte
volatilité de la croissance africaine porte atteinte a la réalisation de I'inclusion économique et sociale, en raison notamment
des fortes pressions démographiques et du taux élevé de chdmage des jeunes. Il est donc essentiel de comprendre les
déterminants de la volatilité de la croissance en Afrique pour concevoir des politiques économiques capables de générer une
croissance durable et inclusive.

FIGURE D’ENCADRE 1.1.1 Volatilité du taux de croissance annuel du PIB réel, 1974-2023
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Note: La volatilité est calculée comme I'écart-type glissant du taux de croissance annuel sur une période de cing ans. Selon cette méthodo-
logie, I'écart-type sur cing ans pour 1974 est calculé en utilisant la moyenne des quatre années précédentes (1970-1974).
Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

Les sources de volatilité sont nombreuses. Outre les chocs mondiaux qui affectent tous les pays (en fonction de leur
degré d’exposition), plusieurs facteurs macroéconomiques et institutionnels externes et internes faconnent la croissance
économique et sa volatilité dans les pays africains. Si I'on envisage une liste de 22 déterminants potentiels de la volatilité
de la croissance sur la période 2000-2023 et que I'on utilise I'approche de I'analyse des bornes extrémes' pour extraire les
variables explicatives les plus importantes, six variables (figure d’encadré 1.1.2 d’encadré) émergent comme les sources les
plus significatives de volatilité de la croissance® dans les pays africains (@annexe 1). Ces variables, classées par ordre d'impor-
tance décroissant en fonction de leur pourcentage dans toutes les régressions (voir chiffres entre parenthéses), comprennent
la volatilité de l'inflation, des réserves de change et de l'investissement; la concentration des exportations; la dépendance a
I'égard des combustibles (importations et exportations) et la volatilité des précipitations. En d’autres termes, la volatilité de la
croissance dans les pays africains est principalement due a des vulnérabilités internes (inflation, investissement), a des vulné-
rabilités externes (réserves de change, dépendance a I'égard des combustibles), a des facteurs structurels (concentration des
exportations) et a des facteurs climatiques (précipitations). (suite)

CHAPITRE 1 PRODUIT INTERIEUR BRUT : EVOLUTIONS ET PERSPECTIVES



ENCADRE 1.1 SOURCES de la volatilité de la croissance en Afrique (suite)

FIGURE D’ENCADRE 1.1.2 Les principales sources de volatilité de la croissance en Afrique
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Note: Les amplitudes des coefficients de régression sont indiquées sur I'axe horizontal. L'axe vertical montre la densité de probabilité corres-
pondante. La ligne verticale rouge a zéro indique la valeur du coefficient de défaut sous I'nypothese nulle. La distribution non uniforme (bimo-
dale) de certains coefficients illustre leur instabilité dans les différentes régressions. Les pourcentages dans les sous-titres font référence au
taux d’importance de chaque variable dans toutes les régressions ou elle est présente.

Source: Personnel de la Banque africaine de développement.

Notes

1. Considérons un ensemble de déterminants potentiels de la volatilité
de la croissance du PIB. 'analyse des bornes extrémes implique
I'estimation de milliers de régressions alternatives avec différentes
combinaisons de variables dans cet ensemble. Une fois toutes les
régressions effectuées, un déterminant est déclaré « robuste » lors-
qu'il apparalt statistiguement significatif dans une proportion élevée
de toutes les régressions ou il est impliqué (généralement plus de
50%). Dans le cas contraire, il est considéré comme « fragile ».
Formellement, pour déterminer si une variable d’intérét explique
de maniere robuste la volatilité de la croissance du PIB, tous les
modeles de régression sont estimés sous la forme suivante:

Growth volatility = ¢_+ S +p E_+¢ (1)

ou 7 est I'indice de chaque modele de regression, £_représente
un vecteur de variables de I'ensemble de variables douteuses,
et ¢ est le terme d’erreur. L’équation 1 est estimée pour chacune
des T combinaisons possibles de £_c X (ensemble de variables
explicatives). Les coefficients estimés (E) de la variable d’intérét v
et les écarts-types correspondants (@) sont collectés et stockés

apres chaque régression pour des calculs ultérieurs qui montre-

ront ensuite si v est robuste ou fragile. Ainsi, un certain niveau de 2.

confiance, de valeur CDF (0), est attribué a chaque variable en
fonction de son niveau de robustesse. Cette valeur correspond
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a la proportion de la distribution cumulative de la variable qui se
situe de part et d’autre de zéro. Une variable est statistiquement
significative si une proportion élevée de ses coefficients estimés
se trouve du méme coté de zéro.

En considérant un modéle normal, la moyenne pondérée du
coefficient de régression E et sa variance sont calculées comme
suit:

T T

B=dwh =) wo?

=1 =1

ou w_représente les pondérations appliquees aux résultats de
chague modeéle estimé. Dans I'approche de Sala-i-Martin, I'utili-
sation de pondérations permet d’accorder plus d’importance aux
régressions de meilleure qualité, en supposant que I'ajustement
du modeéle  is an indication of quality. est une indication de la
qualité. Une fois que les valeurs £ et 32 sont connues, la valeur
CDF (0) est calculée sur la base de la distribution normale suppo-
sée des coefficients de régression, de sorte que 8~ N (8, 72 (voir
Perspectives économiques en Afrique 2024 pour plus de détails).
Pour les variables concernées, la volatilité est mesurée comme
I’écart-type des valeurs observées de la variable sur la période
étudiée (2000-2023).
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économique essentielle (figure 1.2). Pour la pre-
miere fois depuis 2020, I'lndice PMI moyen a aug-
menté pendant 11 mois de I'année consécutifs
au Nigeria (0,34 point), en Egypte (0,96 point), en
Afrique du Sud (0,68 point) et au Kenya (1,5 point),
par rapport a ses valeurs moyennes a la période
correspondante de 'année précédente. En outre,
la valeur moyenne de I'Indice PMI du Nige-
ria pour I'année allant jusqu’a novembre 2024
est restée au-dessus de la barre des 50 points,
la mesure conventionnelle d’'une performance
solide, tandis que celle de I'Afrique du Sud est
passée au-dessus de cette barre au cours de la
méme période, ce qui indique une expansion de
la production industrielle. Cette méme valeur pour
I'"Egypte et le Kenya s'est quant & elle rapprochée
du seuil des 50 points, ce qui suggere ici aussi un
renforcement de la production industrielle.

Au Nigeria, malgré les défis structurels persis-
tants et la forte inflation, la production industrielle
du pays a été stimulée par la croissance soutenue
du sous-secteur du pétrole brut et du gaz naturel.
Lactivité industrielle en Afrique du Sud a bénéfi-
cié d’'un approvisionnement stable en électricité
tout au long de I'année, avec la fin des délestages
au cours de la derniere semaine de mars 2024,
ce qui marque la plus longue période d’approvi-
sionnement en électricité ininterrompu du pays
depuis plus de cing ans. En Egypte et au Kenya,
la persistance d’'une performance inférieure au
seuil de la production industrielle en 2024 est
attribuée principalement aux pressions inflation-
nistes et aux pénuries de devises étrangeres
pour les importations dans le premier cas, et aux
pressions fiscales qui ont limité les dépenses du
gouvernement dans le second. Malgré la faiblesse
de la croissance mondiale, qui freine la demande
d’exportations, I'lndice PMI de I'Afrique devrait se
renforcer en 2025, a mesure que les pressions
inflationnistes s’atténuent et que la situation bud-
gétaire des gouvernements se redresse, ce qui
réduit certains des principaux obstacles a l'activité
du secteur privé au niveau national.

Les prix mondiaux des produits de base
continuent d’évoluer pour plusieurs raisons,
notamment les attentes changeantes relatives a
la gestion de I'approvisionnement, I'augmenta-
tion des risques liés aux conflits, les restrictions
commerciales et les chocs d’offre découlant des
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FIGURE 1.2 Indice des directeurs d’achat en Afrique,

2017-novembre 2024
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Source: Haver Analytics et IHS Markit.

conditions météorologiques. En 2024, la dyna-
mique des cours mondiaux des produits de base
s’est montrée contrastée d’une catégorie a l'autre.
En général, les prix mondiaux en 2024 étaient plus
élevés que pendant le creux de la pandémie de
COVID-19 en 2020, mais restaient inférieurs au
pic atteint en 2022 et 2023 (figure 1.3).

De fagon notable, malgré les réductions de la
production par 'OPEP+ (Organisation des pays
exportateurs de pétrole et certains pays non-
membres) et les tensions au Moyen-Orient, I'indice
moyen des prix de I'énergie en 2024 était inférieur
de 5,1 % a celui de 2023, en partie a cause d’une
activité économique mondiale timide, reflétant en
particulier le ralentissement de la croissance en
Chine. Leffet de I'essoufflement de la demande
dans ce pays s’est ajouté a la diversification crois-
sante de I'offre mondiale de pétrole, avec une
augmentation constante de la part de marché
des producteurs non-membres de 'OPEP+, ainsi
qu’aux capacités inutilisées des producteurs
de 'OPEP+. Ces deux facteurs ont eu tendance
a faire baisser les prix, compensant I'impact
des réductions de la production, des conflits au
Moyen-Orient et d’autres chocs mondiaux.

De méme, I'indice moyen des prix alimentaires
a baissé de 7,6 % en 2024 par rapport a 2023,
gréce a de meilleures récoltes et a des conditions
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FIGURE 1.3 Indices mondiaux des prix des produits de base, 2010-2026
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de la Banque mondiale.

météorologiques favorables dans la plupart des
pays. Le déclin des prix mondiaux de I'énergie et
des denrées alimentaires ne s’est toutefois pas
traduit par un relachement des pressions inflation-
nistes en Afrique, en raison des lacunes structu-
relles, de la faiblesse des monnaies nationales et
de la sécheresse qui a affecté la production ali-
mentaire intérieure dans certains pays. Les cours
d’autres produits de base, tels que les métaux et
les minéraux, les produits agricoles non alimen-
taires et les matieres premieres utilisées comme
intrants intermédiaires ont toutefois augmenté
en moyenne en 2024 par rapport aux niveaux de
2023.

Selon les prévisions de Iindice des prix des
produits de base de la Banque mondiale, ces
cours devraient diminuer en 2025 comme en
2026. La baisse attendue des prix des denrées
alimentaires et de I’énergie pourrait alléger les
pressions inflationnistes, du fait en particulier de
la prédominance de ces produits dans le panier
de consommation d’un ménage africain moyen.
Les perspectives favorables concernant les prix
des matieres premieres sont toutefois soumises
a des incertitudes considérables, notamment
une escalade des conflits au Moyen-Orient, une
croissance économique mondiale plus forte que
prévu et des perturbations de I'approvisionne-
ment. Par exemple, si les conflits au Moyen-Orient
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s’intensifient, les perturbations de la chaine d’ap-
provisionnement et les incertitudes accrues qui en
résulteraient entraineraient des risques a la hausse
considérables pour les prix de I'énergie. De méme,
la décision de I'Ukraine de ne pas renouveler le
contrat de transit du gaz russe vers I'Europe pour-
rait entrainer une hausse des prix mondiaux du
gaz, alors que I'Europe cherche d’autres marchés
gaziers. Cette situation, associée a l'incapacité de
certains pays africains a tirer parti des hausses
des prix mondiaux des produits de base en raison
de leurs faiblesses structurelles existantes, aurait
pour effet de freiner la croissance de I'Afrique tout
en renforcant des pressions inflationnistes déja
persistantes.

Bien que la croissance du PIB réel par habi-
tant estimée pour I'’Afrique en 2024 ait Iégerement
augmenté, passant de 0,7 % en 2023 a 0,9 %, elle
reste inférieure a celle de toutes les autres régions
et a la moyenne mondiale (figure 1.4). Ce taux
devrait doubler en Afrique pour atteindre 1,8 % en
2025 et 2,2% en 2026, soit un résultat similaire a
celui affiché par I'Europe, '’Amérique latine et les
Caraibes, mais nettement inférieur a celui atteint
par I'Asie. Il est donc important que les pays afri-
cains renforcent leur résilience tout en augmentant
et en maintenant des niveaux de croissance éco-
nomique plus soutenus sur de longues périodes,
pour pouvoir transformer leurs économies.
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Décomposition de la croissance par
secteur et du c6té de la demande

Les dépenses de consommation des ménages et
le secteur des services dominent respectivement
les moteurs de la croissance du céte de la
demande et de ['offre

La contribution estimée de chacun des moteurs
de croissance du cété de la demande en 2024
reflete la forte résistance des économies africaines
face a la persistance des pressions inflationnistes.
La contribution des dépenses de consommation
privée est ainsi passée de 0,8 % du PIB en 2023 a
2,5% en 2024 (figure 1.5). A court terme, celle-ci
devrait diminuer lIégerement pour atteindre 2,4 %
en 2025, mais pourrait remonter a 2,6 % en 2026.
La légere baisse prévue en 2025 est imputable a
la persistance du co(t élevé de la vie et a la frag-
mentation géopolitique, tandis que I'améliora-
tion en 2026 pourrait étre le signe de conditions
macroéconomiques intérieures plus favorables,
notamment un ralentissement de l'inflation et une
stabilité attendue des taux de change.

La contribution des exportations nettes de
biens et de services non factoriels a chuté de
+0,2% en 2023 a une estimation de -0,7 % en
2024. Cette baisse reflete une position commer-
ciale faible, comme en témoigne la croissance
des importations (1,2 %) plus élevée que celle des

FIGURE 1.4 Croissance du PIB réel par habitant, monde
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exportations (0,5 %) en 2024. Ces résultats s'ex-
pliquent par la faiblesse de I'activité économique
mondiale, en particulier en Chine, qui a affecté
la demande a I'exportation. En 2025-2026, la
contribution des exportations nettes devrait rester

FIGURE 1.5 Décomposition de la croissance du PIB du c6té de la demande en Afrique, 2018-2026
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Le secteur agricole
est 'une des
principales sources
de croissance de
I’Afrique, mais
certains pays
étant confrontés a
des sécheresses
dévastatrices en
2024, la production
agricole a été
durement touchée

négative, avec une moyenne de -0,2 %, étant
donné que la croissance mondiale prévue devrait
demeurer modeste et que 'assainissement bud-
gétaire en cours dans certains pays pourrait
réduire la demande globale. En outre, la fragmen-
tation géopolitique actuelle et I'incertitude macro-
économique risquent de peser sur le commerce;
I'Afrique étant la plus touchée en raison de sa forte
dépendance a I'égard des exportations.

D’aprés les estimations, la contribution de la
formation brute de capital a baissé de 1,6 % en
2023 2 0,9 % en 2024, du fait du resserrement de
la politique monétaire décidé dans plusieurs pays
africains pour maitriser une inflation élevée. En
2025-2026, cette contribution devrait se redres-
ser, les banques centrales en Afrique devant com-
mencer a détendre les conditions de la politique
monétaire, a la suite de I'assouplissement des
conditions financiéres mondiales et a la relative
atténuation des pressions inflationnistes natio-
nales. A moyen terme, I'amélioration de la capacité
de production grace a une croissance accrue du
secteur privé et a une diversification économique
reste essentielle pour accroitre la contribution de
la formation brute de capital a la croissance éco-
nomique de I'Afrique.

Du cbété de I'offre, le secteur des services est
resté le principal moteur de la croissance du PIB,
passant de 2,0% en 2023 a 2,2 % en 2024, grace

a la résilience du sous-secteur financier et aux
améliorations constatées sur les chaines d’ap-
provisionnement mondiales, malgré les conflits au
Moyen-Orient. |l devrait rester le principal contri-
buteur en 2025 et 2026, avec une croissance
moyenne de 2,3 % (figure 1.6).

On estime que la contribution du secteur agri-
cole est restée inchangée, a 0,5%, et que celle
du secteur industriel est passée de 0,4 % en 2023
a 0,6 % en 2024. ’agriculture est 'une des prin-
cipales sources de croissance de I'Afrique, mais
avec certains pays confrontés a des sécheresses
dévastatrices en 2024, la production agricole a été
durement touchée, ce qui a affecté a son tour I'ap-
provisionnement en matieres premieres agricoles
pour la production industrielle basée sur I'agricul-
ture. Malgré la sécheresse, qui a nui a la produc-
tion d’hydroélectricité dans certains pays africains
et donc réduit la production industrielle en raison
de délestages prolongés, le secteur industriel a
bien résisté. La contribution de I'agriculture et de
I'industrie a la croissance devrait prendre de I'am-
pleur en 2025-2026, pour atteindre en moyenne
0,9% et 1,1 % respectivement, a mesure que I'im-
pact du changement climatique s’atténuera dans
plusieurs pays. Cette estimation repose sur une
amélioration des conditions climatiques et sur les
interventions politiques en cours pour améliorer
la productivité agricole dans des pays comme le

FIGURE 1.6 Décomposition sectorielle de la croissance du PIB en Afrique, 2018-2026
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Kenya, I'Ethiopie, le Nigeria et I'Afrique du Sud.
La contribution des taxes nettes a la croissance
du PIB devrait avoir diminué, de 0,1 % en 2023
a 0,0% en 2024, en raison de multiples défis du
coOté de 'offre, notamment les contraintes fiscales,
I'incertitude politique élevée, et les effets du chan-
gement climatique. Elle devrait s’établir a 0,1 % en
2025-2026.

Performances et perspectives de
croissance dans les régions et les
pays

Certaines économies africaines continuent

de faire preuve d’une forte résilience, comme

en témoignent la bonne performance de la
croissance et les perspectives favorables.

Malgré l'impact de chocs multiples, certains
pays et régions d’Afrique continuent de faire
preuve d’'une résilience impressionnante. En
2025, I’Afrique devrait compter 12 des 20 éco-
nomies affichant la croissance la plus rapide au
monde. Grace a des politiques visant a amélio-
rer la productivité et la compétitivité des secteurs
productifs nationaux que sont I'agriculture et I'in-
dustrie manufacturiere, ainsi qu'a des investis-
sements stratégiques pour accélérer la transfor-
mation structurelle, la croissance dans la plupart
des régions (figure 1.7) et des groupes de pays
(figure 1.8 ci-dessous) d’Afrique devrait enregistrer
une hausse en 2025.

Par région, I’Afrique de I’Est devrait connaitre
la croissance la plus rapide du continent, avec
un taux qui devrait passer de 4,4% en 2024 a
5,3% en 2025 et a 6,1 % en 2026. Laccélération
de la croissance de 0,9 point de pourcentage en
2025 est due au fait que la moitié des écono-
mies régionales, a savoir le Soudan du Sud, le
Rwanda, I'Ouganda, I’Ethiopie, la Tanzanie et le
Kenya, devraient se prévaloir d’'une croissance de
5% ou plus en 2025. Avec un rebond de crois-
sance spectaculaire, passant d’'une contrac-
tion estimée a 26,4 % en 2024 a une expansion
de 27,2 % prévue pour 2025, le Soudan du Sud
devrait étre I'économie enregistrant la croissance
la plus rapide au monde. Cette performance serait
tirée par la reprise de la pleine production et des
exportations du pétrole brut Dar Blend du Soudan

CHAPITRE 1

FIGURE 1.7 Croissance du PIB en Afrique par région,

2023-2026
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du Sud, par I'intermédiaire de I'oléoduc Petrodar
qui relie les champs pétroliers du pays au termi-
nal d’exportation soudanais de la mer Rouge. En
Ouganda, la forte croissance serait poussée par
la hausse des investissements publics axés sur
la production et I'exportation de pétrole, com-
plétée par des progres dans la construction des
infrastructures de production nécessaires pour
soutenir la création de valeur dans les secteurs de
I'industrie et de I'agriculture.

Les principaux facteurs favorables a la forte
croissance prévue au Rwanda, en Ethiopie, en
Tanzanie et au Kenya sont I'augmentation des
investissements privés dans les infrastructures
énergétiques et minieres, les fortes dépenses
d’investissement engagées par les gouverne-
ments en faveur de 'amélioration de la connec-
tivité et de linfrastructure logistique au niveau
national afin de faciliter le commerce avec les
pays voisins, ou encore la poursuite des efforts
pour moderniser la production agricole et stimu-
ler la productivité dans les services et l'industrie
manufacturiére. A Dijibouti, la croissance sera
soutenue par le financement international accru
des initiatives énergétiques qui visent a diversifier
I'économie en augmentant le recours du pays aux
énergies renouvelables, ainsi que par une inten-
sification des investissements publics ayant pour
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but d’étendre et de moderniser les infrastructures
de transport.

Contrairement a d’autres pays d’Afrique de
I'Est, la tendance a la contraction de I'écono-
mie devrait se poursuivre au Soudan, alors que
le conflit sans tréve continue d’avoir des effets
dévastateurs. '’économie, qui s’est déja contrac-
tée d’environ 10,8 % en 2024, devrait encore se
contracter de 3,4 % en 2025, le pays étant aux
prises avec lintensification des déplacements
massifs de population et les effets négatifs des
énormes perturbations des voies d’approvision-
nement, des marchés et de la production agri-
cole, causées par la destruction d’infrastructures
vitales.

En Afrique de I'Ouest, le PIB réel devrait s’'ac-
croftre de 4,1 % en 2024 et de 4,6% en 2025.
A P'exception du Ghana, de la Sierra Leone et
du Nigeria, toutes les économies de la région
devraient connaitre une croissance de 5% ou
plus en 2025. laugmentation des investissements
dans I'expansion de la production et des exporta-
tions de pétrole et de gaz au Sénégal, et I'acheve-
ment de projets visant a doper la capacité énergé-
tique et a stimuler le développement industriel au
Niger devraient contribuer a une performance de
croissance exceptionnelle.

Une croissance solide est également prévue
au Togo, au Bénin, en Cote d’'lvoire et en Gambie.
Pour ces pays, une forte demande intérieure et
des investissements soutenus dans les infrastruc-
tures publiques et privées resteront les principaux
moteurs de la croissance en 2025. Cela garantit
que leurs économies nationales continuent de
bénéficier des évolutions positives dans I'agro-
industrie, de la valeur ajoutée aux principaux pro-
duits agricoles pour en faire des produits finis, et
de l'augmentation du commerce de transit qui
transforme leurs ports stratégiques en centres
logistiques et commerciaux régionaux majeurs en
Afrique de I'Ouest. Soutenue par des gains dans la
production d’or et par des plans de relance visant
a encourager les producteurs de cacao et a s'atta-
quer au défi de la contrebande de cacao, la crois-
sance du Ghana devrait augmenter légerement,
passant d’un taux estimé a 4,4 % en 2024 a 4,5%
en 2025 et a 4,9% en 2026. Les élections gha-
néennes, qui se sont tenues en décembre 2024,
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ont mis en avant la légitimité démocratique nais-
sante du pays et atténué les risques politiques qui
entourent les élections.

Au Nigeria, la plus grande économie d’Afrique
de I'Ouest, la croissance devrait se relever légere-
ment, passant d’'une estimation de 3,1 % en 2024
a3,5% en 2025 et 3,6 % en 2026. |l est prévu que
la croissance bénéficie d’'une atténuation mode-
rée de l'inflation élevée, de la hausse des investis-
sements publics dans les secteurs critiques tels
que l'agriculture et de 'augmentation des expor-
tations nettes grdce a une production accrue
dans les raffineries de pétrole de Dangote et de
Port-Harcourt. La résolution des effets de pre-
mier ordre des programmes initiaux de stabilisa-
tion macroéconomique sur la consommation des
ménages et des entreprises—des défis structurels
qui ont limité l'investissement et la croissance de
la productivité—pourraient donner un coup de
fouet aux performances économiques du Nigeria
a moyen terme.

En Afrique du Nord, la croissance du PIB réel
devrait augmenter, passant d’'une estimation
de 2,7% en 2024 & 3,9% en 2025 et 4,2% en
2026, dynamisée par la reprise de la croissance
en Libye, en Egypte et au Maroc. En Libye, pays
qui a subi une contraction économique estimée a
-3,2% en 2024, la croissance du PIB devrait s’ac-
célérer pour atteindre 7,5% en 2025, grace a la
reprise de la production pétroliere et a un accord
entre les factions rivales pour mettre fin a la crise
relative au contréle de la Banque centrale de Libye
et des recettes pétrolieres. Lactivité économique
bénéficiera des efforts de cette banque centrale
pour faciliter 'acceés aux devises étrangeres et
injecter des liquidités dans le systeme bancaire,
ainsi que de I'expansion des services de paiement
électronique.

’économie égyptienne devrait passer de taux
estimés a 2,4 % en 2024 a 3,9 % en 2025 et 4,8 %
en 2026, reflétant la résistance économique du
pays a la crise du Moyen-Orient et aux tensions
géopolitiques associées, ainsi que la baisse des
colts d’emprunt qui soutient la reprise des expor-
tations non pétrolieres, un signe de bon augure
pour les investissements dans linfrastructure.
Au Maroc, le regain de la production agricole
apres des années de conditions météorologiques
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défavorables devrait donner une forte impulsion
a I'’économie, et la croissance du PIB réel devrait
passer d’une estimation de 2,9% en 2024 a une
moyenne de 3,8 % en 2025-2026. Le rebond de la
croissance au Maroc sera soutenu par 'augmen-
tation des recettes de tourisme et par de fortes
entrées d’investissements directs étrangers (IDE)
qui devraient accroitre la production industrielle
et la croissance des exportations. Il bénéficiera
aussi de 'augmentation prévue des investisse-
ments associés aux projets d’infrastructure pour
la Coupe du monde de football de 2030, qui sera
organisée conjointement par le Maroc, 'Espagne
et le Portugal.

En Algérie, la baisse des recettes tirées des
hydrocarbures, conjuguée a 'augmentation des
factures d’importation et des dépenses publiques
courantes et d’investissement, continue de peser
sur la performance. La croissance du PIB réel
devrait ainsi passer de 4% en 2024 a 3,7 % en
2025 et 3,2 % en 2026. En Mauritanie, il est prévu
que la croissance fléchisse, de 4,8% en 2024 a
4,6 % en 2025, principalement en raison d’'une
contraction du secteur extractif (fer et or), avant de
remonter a 5,2 % en 2026, étayée par une reprise
de l'activité extractive et une accélération de l'ac-
tivité gaziere dans le cadre du projet Grand Tortue
Ahmeyim.

La croissance en Afrique centrale devrait se
maintenir a 4,0 % en 2025 et connaitre une légere
hausse a 4,1 % en 2026. Cette moyenne cache
des dynamiques contrastées dans les pays de la
région. Malgré la modération prévue du rythme de
croissance, de 5,5% en 2024 a 5,3 % en 2025 et
5,0% en 2026, la République démocratique du
Congo restera I'économie qui croit le plus vite de
la région. Ces progres seront portés par la pour-
suite de la reprise des dépenses de consomma-
tion privée, l'accélération des investissements
dans les secteurs de la construction et des
transports, et la solide performance de l'industrie
miniere, tirée par I'expansion des exportations de
cuivre et de cobalt bénéficiant de la vigueur des
prix mondiaux. En République du Congo, la crois-
sance devrait passer de 2,7 % en 2024 a 3,7 % en
2025, grace a l'intensification des investissements
dans les secteurs non pétroliers, tels que I'agricul-
ture, le bois d’ceuvre, I'exploitation forestiére, les
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télécommunications et la construction, ainsi qu’'a
I'expansion prévue de I'industrie gaziere.

En République centrafricaine, le taux de crois-
sance économique devrait doubler, de 1,1 % en
2024 a 2,1 % en 2025, pour trois raisons princi-
pales: la poursuite du redressement de l'industrie
du bois apres les graves inondations de 2022; la
reprise attendue des exportations de diamants
apres la levée partielle de 'embargo imposé par
le processus de Kimberley?; et I'amélioration de
'acces aux intrants agricoles vitaux et de I'appro-
visionnement en carburant. Sur ce dernier point,
le pays tirera parti des investissements visant a
moderniser et a améliorer I'efficacité de la chaine
logistique de transport et des infrastructures
d’acces le long du corridor transfrontalier reliant
Douala (Cameroun), N’'Djamena (Tchad) et Bangui
(République centrafricaine).

La croissance du Cameroun devrait rebon-
dir, passant d’'une estimation de 3,8 % en 2024
a 4,2% en 2025, puis a 4,4% en 2026, grace a
I’'expansion de l'activité économique dans les
secteurs non pétroliers de I'agroalimentaire, de la
foresterie et des services, ainsi qu’aux investisse-
ments visant a accroftre la capacité de production
et les exportations de gaz naturel et de minerai
de fer. La croissance de 1,6 % enregistrée par la
Guinée équatoriale en 2024 devrait laisser place
a une contraction de 2,4 % en 2025, avant d’af-
ficher un taux minimal de 0,8 % en 2026. La per-
formance en 2025 refléte la poursuite du déclin de
la production d’hydrocarbures et une croissance
modeste dans le secteur non pétrolier, en raison
des arriérés de paiement intérieurs persistants et
des faiblesses structurelles sous-jacentes.

LAfrique australe est préte pour une forte reprise
de la croissance, avec un PIB réel qui devrait
passer de 1,8 % en 2024 a 3,0 % en 2025 et 3,1 %
en 2026. C’est la premiere fois depuis 2021 que la
croissance de la région passe la barre des 2 %, et
cela reflete largement les performances robustes
de I'Eswatini, de la Zambie et du Zimbabwe, ou
I'on s’attend a une croissance d’au moins 5 %. Les
autres pays contribuent également a cette per-
formance puisque, a I'exception de I'Afrique du
Sud, de la Namibie et du Lesotho, leur croissance
devrait se situer dans une fourchette de 3a 4 % en
2025. En Zambie, des conditions météorologiques
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favorables aprés la sécheresse provoquée par El
Nifio devraient favoriser une forte reprise de 'agri-
culture et de la capacité énergétique, et, aux cotés
d’investissements importants dans I'exploration et
la mise en service de nouvelles mines de cuivre,
de cobalt et de nickel, contribuer a une augmen-
tation du PIB du pays estimé a 1,2% en 2024 et a
6,2 % en 2025.

De méme, la performance économique du
Zimbabwe bénéficiera du redressement de
I'agriculture, de I'augmentation de la production
d’électricité et de la stabilité attendue des prix des
produits de base dans le secteur minier. La crois-
sance devrait passer d’'un taux estimé a 2,0% en
2024 a 5,3% en 2025. Le Botswana est le seul
pays d’Afrique australe a connaitre une contrac-
tion économique, de —1,7 % en 2024, en raison
d’un ralentissement prolongé du marché mondial
du diamant. Une reprise des ventes de diamants
et une augmentation des investissements publics
dans les infrastructures contribueront toutefois a
la relance économique, avec une croissance du
PIB réel qui devrait atteindre 4,0 % en 2025 puis
4,5% en 2026.

En Afrique du Sud, la plus grande économie
de la région et de I'Afrique, la performance écono-
mique devrait rester atone, avec une croissance

FIGURE 1.8 Croissance du PIB en Afrique par groupe de
pays, 2023-2026
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passant de 0,9% en 2024 a 1,7 % en 2025 et
1,8 % en 2026. Bien que I'économie sud-africaine
ait bénéficié d’une amélioration de la production
et de la distribution d’électricité, la croissance y
reste freinée. Ces difficultés s’expliquent par les
goulets d’étranglement dans les infrastructures
ferroviaires et portuaires, qui ont perturbé les
exportations de minerais et de produits agricoles
et nui aux chaines d’approvisionnement dans I'in-
dustrie manufacturiere et le commerce de détail.
La pression a la baisse exercée sur les recettes
d’exportation, compte tenu de la baisse des cours
mondiaux des produits de base et de la réduction
de la demande des principaux partenaires com-
merciaux, en particulier de la Chine, a aussi joué.

Par groupe de pays, la croissance du PIB dans
les pays a faible intensité en ressources
devrait passer de 5,0% en 2024 a 5,3% en 2025
et 2026 (figure 1.8). La croissance de ces pays
s’'appuie sur une base ample: 10 des 27 pays
du groupe devraient croitre de 5,0 % ou plus en
2025, avec en téte le Rwanda (7,1 %), Djibouti
(7,0%), 'Ouganda (6,8 %), I'Ethiopie et le Bénin
(6,4 %), la Cote d’lvoire (6,3 %), la Gambie (6,0 %),
la Guinée-Bissau (5,6 %), Cabo Verde (5,3 %) et
le Kenya (5,0%). La performance économique
de ce groupe de pays bénéficiera de I'expansion
escomptée des investissements publics ciblant
les secteurs clés pour la croissance que sont les
services et I'industrie manufacturiere, ainsi que
de l'achévement des projets d’infrastructure en
cours visant a améliorer les réseaux énergétiques,
routiers et autres réseaux de transport (au Kenya,
en Ethiopie, au Sénégal et en Ouganda). Les per-
formances économiques des pays pauvres en
ressources bénéficieront également des investis-
sements publics ayant pour but de renforcer la
productivité agricole et de créer des chaines de
valeur plus résilientes, en particulier dans I'agro-
industrie (au Bénin, au Togo et en Gambie).

La croissance moyenne dans les pays dépen-
dants du tourisme devrait se ralentir, passant de
5,1% en 2024 a 4,9 % en 2025 puis 4,5 % en 2026
(voir figure 1.8). En 2023, I'Afrique a regu environ
66,2 millions de visiteurs, contre 68,8 millions en
2019, soit une reprise de 96,2 % par rapport a
la période précédant la pandémie de COVID-19,
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contre une moyenne mondiale de 88 %. Le conti-
nent affiche des revenus touristiques s’élevant a
38,1 milliards de dollars en 2023, soit 83 % des
recettes prépandémiques. Malgré la modération
prévue de la croissance de I'’économie mondiale
et des pays africains tributaires du tourisme, il est
prévu que le tourisme mondial se remette com-
pletement de I'effondrement de la pandémie, ce
qui devrait contribuer a la bonne performance
des recettes touristiques en Afrique. Les efforts
politiques pour réorganiser le secteur du tourisme
ont déja porté leurs fruits, le taux de croissance
ayant dépassé celui de la période précédant la
pandémie.

La croissance moyenne dans les pays expor-
tateurs de pétrole devrait prendre de I'ampleur,
passant de 2,8% en 2024 a 3,9% en 2025 et
4,2 % en 2026. Dans ce groupe de pays, la crois-
sance, tirée en grande partie par une relance
soutenue au Soudan du Sud et en Libye, devrait
rester dynamique malgré les réductions de pro-
duction de 'OPEP en 2024, qui resteront vrai-
semblablement en vigueur en 2025. Cependant,
la croissance dans trois pays devrait s’inverser ou
diminuer en 2025. Une contraction économique
de 2,4 % est prévue pour la Guinée équatoriale
en 2025, le pays étant aux prises avec une baisse
continue de la production d’hydrocarbures et des
recettes d’exportation associées. Les ralentisse-
ments de la croissance en Algérie et au Gabon en
2025 sont dus a la baisse de la production pétro-
liere, tandis que les autorités des deux pays sont
confrontées a une marge de manceuvre budgé-
taire restreinte et a des difficultés pour diversifier
leurs économies au-dela du pétrole et du gaz.

A moyen terme, les performances de crois-
sance des pays exportateurs de pétrole seront
soutenues par la stabilisation attendue des cours
du pétrole brut et 'amélioration des conditions
économiques mondiales. La persistance de
risques a la baisse, notamment la fragmentation
géopolitique et l'intensification des politiques pro-
tectionnistes qui nuisent au commerce, pourrait
toutefois peser sur les recettes pétrolieres des
pays de ce groupe.

Les autres pays a forte intensité en ressources
ont connu une croissance du PIB réel estimée a
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5,0% en 2024 et qui devrait atteindre 5,3% en
2025 et 2026. A I'exception du Soudan, il est prévu
que la croissance soit généralisée, avec un taux
de 5% ou plus dans la moitié des pays du groupe
en 2025. Le ralentissement attendu en Chine, la
principale destination des exportations des prin-
cipaux produits de base de ce groupe, a savoir
le cuivre, la bauxite et le minerai de fer, risque de
peser sur ses perspectives de croissance en 2025
et 2026. Néanmoins, le plan de relance annoncé
par ce pays en septembre 2024, qui met l'ac-
cent sur une forte extension des investissements
publics dans les projets d’infrastructure et d’éner-
gie, devrait entrainer une hausse de la demande
et maintenir les prix mondiaux des métaux sur
une trajectoire ascendante en 2025. Cela devrait
profiter aux principaux pays africains producteurs
de bauxite et de cuivre, tels que la République
démocratique du Congo, la Zambie et la Guinée.
La croissance prévue du PIB au Burkina Faso, au
Ghana, au Mali et en Afrique du Sud reposera sur
la hausse escomptée des prix de 'or et sur 'amé-
lioration des conditions macroéconomiques dans
les principaux marchés d’exportation, tels que la
Chine et I'Inde.

Risques pour les perspectives de
croissance

Risques a la hausse

e La désinflation en cours dans les éco-
nomies avancées pourrait réduire la
transmission de P’inflation a ’Afrique et
accroitre les flux financiers vers le conti-
nent. Les pressions inflationnistes mondiales
continuent de s’atténuer, bien que plus lente-
ment que prévu. Les estimations du FMI sug-
gerent un nouveau ralentissement, avec l'infla-
tion mondiale qui devrait passer de 6,7 % en

2023 a 5,8 % en 2024, puis a 4,3 % en 2025.3
Alors que la désinflation se poursuit, les
principales banques centrales réduisent leurs
taux d’intérét. En décembre 2024, la Banque
centrale européenne a baissé ses taux pour la
quatrieme fois en 2024, a 3,15 %, suivie par la
Réserve fédérale des Etats-Unis, qui a abaissé
son taux directeur de référence a 4,25 %,
sa troisieme baisse de taux consécutive en
2024. En outre, les prix de I'énergie s’étant
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stabilisés, la baisse de l'inflation sous-jacente
devient le principal facteur du ralentissement
de Pinflation. En particulier, I'inflation sous-
jacente dans les économies avancées a chuté
de 8,0% en 2021-2022 a 0,0 % en aodt 2024
pour les biens,* tandis que pour les services,
elle reste plus élevée qu’avant la pandémie de
COVID—19 dans la plupart des économies de
marché avancées et émergentes. La modéra-
tion de la croissance des salaires, combinée
a d'importants gains de productivité, a égale-
ment permis de maitriser les co(ts unitaires de
main-d’ceuvre, davantage aux Etats-Unis que
dans la zone euro.

Bien que les deux banques centrales aient
laissé la porte ouverte a un nouvel assou-
plissement, I'essoufflement de la dynamique
de désinflation, en particulier aux Etats-Unis,
a incité a la prudence quant au rythme de
baisses de taux. Alors que les économies
avancées réduisent leurs taux directeurs pour
soutenir la croissance, la baisse des co(ts
d’emprunt mondiaux devrait améliorer I'ac-
cés de P'Afrique aux marchés internationaux
du crédit, attirer les investissements étrangers
et stabiliser les prix des produits de base, ce
qui favoriserait la croissance économique et la
résilience sur tout le continent. La désinflation
dans les économies avancées peut également
profiter aux pays africains en raison des effets
de contagion sur les économies du continent.
La poursuite des efforts d’assainissement
budgétaire et le succés du traitement de
la dette pourraient accélérer la tendance
a la baisse de la dette publique, ce qui
améliorerait encore les perspectives bud-
gétaires et aurait un impact positif sur la
croissance économique africaine a court
et moyen terme. Dans le Cadre commun
du G20, certains pays africains a risque de
surendettement, comme le Tchad, I’Ethiopie, le
Ghana et la Zambie, ont bénéficié d’une res-
tructuration et d’'un allegement de leur dette. La
Zambie, par exemple, a conclu un accord avec
les détenteurs d’obligations extérieures pour
restructurer 3 milliards d’USD de créances
aprés avoir signé un protocole d’accord avec
plusieurs pays, et a rédigé deux accords bila-
téraux avec la France et I’Arabie saoudite pour

finaliser les négociations avec ces pays. Le
Ghana a également conclu un accord sur la
restructuration de la dette avec les créanciers
bilatéraux officiels (5,4 milliards d’USD) et les
détenteurs d’obligations externes (13 milliards
d’UsD).

Gréce a la restructuration de la dette, aux

programmes subséquents soutenus par le
FMI et aux financements connexes, ainsi qu’au
soutien budgétaire des institutions de finance-
ment du développement, ces pays fortement
endettés progressent vers le rétablissement
de la viabilité de leur dette. Ces processus
donnent de I'espoir a d’autres pays africains
confrontés a ces problemes. Avec la partici-
pation potentielle d’autres pays, ces initiatives
d’allegement de la dette pourraient soutenir
'assainissement budgétaire et débloquer des
ressources supplémentaires nécessaires pour
stimuler la croissance en Afrique.
Une croissance plus forte aux Etats-Unis
et en Asie pourrait stimuler ’économie
mondiale, la demande d’exportations afri-
caines et les envois de fonds. La croissance
économique se raffermit aux Etats-Unis grace
a la baisse des taux d'intérét, a la vigueur des
dépenses des consommateurs et aux inves-
tissements dans les infrastructures. Selon les
Perspectives de I'’économie mondiale du FMI
d’octobre 2024, les projections de croissance
pour les Etats-Unis ont été révisées & la hausse
de 0,2 point de pourcentage en 2024 et de
0,3 point de pourcentage en 2025.

La croissance est également solide en Asie,
avec une preévision de 4,4 % en 2025, grace
a l'augmentation de la demande de semi-
conducteurs et d’électronique stimulée par les
investissements dans lintelligence artificielle et
par la faiblesse du yen qui profite aux expor-
tations japonaises. ’économie chinoise devrait
également étre dynamisée par des mesures de
relance économique, notamment des baisses
de taux d’intérét, un soutien a I'immobilier et
une augmentation des dépenses publiques
visant a relever les défis économiques du pays,
qui découlent de l'effondrement prolongé du
marché immobilier, de la faible confiance des
consommateurs et du ralentissement de la
demande intérieure.
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Une croissance mondiale plus ferme pour-
rait favoriser les perspectives économiques
de I'Afrique grace a une hausse des exporta-
tions, des investissements et des envois de
fonds; méme si les droits de douane récem-
ment introduits par I'Union européenne et les
menaces des Etats-Unis d’en faire de méme
pourraient freiner la croissance.

Risques a la baisse
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Bien que les pressions inflationnistes
mondiales se relachent, Pinflation reste
élevée en Afrique, ce qui pourrait entrai-
ner un nouveau resserrement de la poli-
tique monétaire et assombrir les pers-
pectives de croissance. Si la désinflation
mondiale s’est poursuivie, certains signes
indiquent que son rythme ralentit; et tout retard
dans la lutte contre linflation représente un
risque pour I'économie et les marchés finan-
ciers mondiaux. En Afrique, I'inflation devrait
atteindre 14,2% en 2025, ce qui reste bien
supérieur aux objectifs a moyen terme d’un
taux a un chiffre affiché par la plupart des pays.
En outre, la croissance de la Chine pour 2024
a été revue a la baisse de 0,2 point de pour-
centage dans les Perspectives de I'économie
mondiale d’octobre 2024 du FMI, ce qui consti-
tue un risque pour I'économie mondiale. De
méme, I'augmentation de la volatilité financiere
dans le monde et les plongeons soudains des
marchés, comme observés début aolt 2024,
pourraient conduire a un nouveau resserre-
ment monétaire, ce qui risque d’exacerber la
crise de la dette et la volatilité des marchés de
change en Afrique.

Le resserrement budgétaire et la menace
imminente d’une crise de la dette dans
plusieurs économies avancées risquent
de faire basculer la croissance mon-
diale. Le déficit budgétaire des Etats-Unis a
atteint 7,6 % du PIB en 2023, et les prévisions
indiquent la persistance de niveaux élevés
de dette et de déficit, a moins qu’un assai-
nissement budgétaire ne soit mis en ceuvre,
ce qui pourrait ralentir I'activité économique.
La France, dont la dette publique repré-
sente plus de 110% du PIB, a enregistré en
décembre 2024 la plus forte baisse de son

Indice des directeurs d’achat depuis la pandé-
mie de COVID—19. La dégradation de sa note
de crédit par Moody'’s et Standard and Poor’s
en 2024 et 'augmentation des colts d’emprunt
pesent également sur I'économie frangaise.
’économie allemande, la plus importante de
I’'Union européenne, s’est contractée de 0,3 %
en 2023 et de 0.2% en 2024 selon le bureau
allemand des statistiques, ce qui compromet la
stabilité économique de la zone euro.

LUassainissement budgétaire nécessaire
aux Etats-Unis et dans certains pays clés de la
zone euro comme la France pourrait freiner la
croissance et réduire la demande mondiale de
produits de base, les investissements et les flux
d’aide. Cela risque d’avoir de graves répercus-
sions sur les économies africaines orientées
vers 'exportation et sur celles qui bénéficient
d’'un appui budgétaire de la part de ces pays et
d’autres économies avancées. La baisse des
investissements étrangers, exacerbée par le
resserrement des conditions financieres mon-
diales et la chute des envois de fonds (voir la
discussion autour de la figure 2.15), risque de
ralentir la croissance économique de I'Afrique
et d’aggraver ses problemes de développe-
ment, ce qui souligne la nécessité de politiques
stratégiques pour stimuler la diversification
économique.
La montée du protectionnisme menace
le commerce mondial. Alimentée par la
démondialisation et la fragmentation géopoli-
tique, la montée du protectionnisme menace
le commerce mondial et les économies afri-
caines axées sur I'exportation. Les politiques
protectionnistes qui ont conduit a une guerre
commerciale entre les Etats-Unis et la Chine
en 2018-2020, 'augmentation des droits de
douane sur les produits électroniques en Inde,
les barrieres non tarifaires de I’'Union euro-
péenne telles que le Mécanisme d’ajustement
carbone aux frontieres, ou encore les droits
de douane élevés prévus par I'administration
Trump pour le Canada, la Chine et le Mexique,
sont autant d’exemples de cette tendance au
repli sur soi des politiques commerciales.

Pour I'Afrique, les conségquences pourraient
étre graves. De nombreuses économies du
continent restent exportatrices de matieres
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premieres vers les marchés mondiaux et I'aug-
mentation des barrieres commerciales risque
de réduire la demande et les prix de leurs prin-
cipales exportations de produits de base. En
outre, 'acces de I'Afrique aux technologies
et aux investissements essentiels pourrait se
réduire en raison du «friendshoring», ces stra-
tégies qui favorisent les pays politiquement ali-
gnés. Avec la contraction du commerce mon-
dial, la croissance économique de I’Afrique
risque d’étre confrontée a des vents contraires,
ce qui souligne la nécessité d'une intégration
régionale plus poussée et d'une plus grande
diversification économique.
L’accroissement des tensions géopoli-
tiques mondiales, en particulier I’esca-
lade des conflits au Moyen-Orient, et
une nouvelle détérioration de la stabilité
politique régionale pourraient exacerber
Pincertitude politique, dans le contexte
des chocs multiples auxquels les pays
africains restent confrontés. Ces tensions
et cette escalade affecteront les perspectives
de croissance a I'échelle mondiale via la per-
turbation des routes commerciales, avec des
répercussions sur les prix des produits de base
et de I'énergie qui, jusqu’a présent, n‘ont pas
augmenté dans le sillage de la recrudescence
des tensions dans la région. Les prévisions de
croissance du FMI pour I'Afrique (hors Afrique
du Nord) ont été revues a la baisse de 0,1 point
de pourcentage pour 2024, en partie a cause
des conflits au Moyen-Orient.

En outre, les estimations du FMI indiquent
qu’a I'exception de I’Afrique du Nord, toutes
les régions africaines pourraient connaitre un
déclin permanent de jusqu’a 4% du PIB d’ici
10 ans en raison des tensions géopolitiques.
Ces régions risquent de perdre environ 10 mil-
liards d’USD de flux d’IDE et d’aide publique au
développement. En outre, une fragmentation
plus profonde limiterait la diffusion technolo-
gique transfrontaliere et entraverait I'innovation,
réduisant ainsi la productivité et les opportuni-
tés d’emploi offertes par les migrations.

Le changement climatique accroit le
risque de catastrophes naturelles en

Afrique. Les chocs climatiques deviennent
plus frequents, affectant la production et la
productivité agricoles, alors que le continent
est en proie a des pénuries de financement.
En 2024, certaines zones de I'Afrique australe
ont été frappées par une sécheresse dévasta-
trice. En Afrique de I'Est, et plus récemment au
Soudan et au Soudan du Sud, des pluies sai-
sonnieres exceptionnelles en avril et mai 2024
ont provoqué des inondations et des glisse-
ments de terrain, affectant au moins 1,6 mil-
lion de personnes et provoquant de nouveaux
déplacements, des blessures et des déces.
L'Afrique de I'QOuest et centrale souffre éga-
lement de nombreux chocs climatiques, tels
que les sécheresses persistantes, la désertifi-
cation, les inondations et I'érosion cétiere, qui
ont gravement touché plus d’'un million de per-
sonnes rien qu’au Nigeria. Plusieurs pays de la
région du Sahel, en particulier le Tchad, le Mali
et le Niger, ont connu des vagues de chaleur
extrémes a la fin mars et en avril 2024.

Les chocs liés au climat ont gravement per-
turbé lagriculture, ce qui entraine des pertes
économiques considérables et des dommages
humanitaires. Les ressources publiques déja
limitées sont également mises a rude épreuve,
alors que les gouvernements mettent en ceuvre
des mesures visant a atténuer les dommages
physiques causés aux infrastructures et a
protéger les populations les plus vulnérables
contre les effets de ces chocs. Des infrastruc-
tures essentielles ayant été endommagées ou
détruites, et de vastes territoires étant devenus
inaccessibles, I'acces aux services essentiels
tels que les soins de santé, I'éducation et les
marchés a été sérieusement perturbé.

Les effets du changement climatique
deviennent de plus en plus omniprésents,
et, en I'absence de garanties adéquates en
matiere d’atténuation et d’adaptation, la crois-
sance économique de I'Afrique pourrait étre
durement frappée. On estime qu’en période
de chocs climatiques importants, I'Afrique perd
environ 5% de son PIB du fait que 9% des
fonds budgétisés sont réaffectés a I'atténua-
tion des effets du changement climatique.
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NOTES

Novta et Pugacheva, 2021.

Le processus de Kimberley (PK) est un mécanisme
mandaté par les Nations Unies pour empécher les
diamants de la guerre d’entrer sur le marché mon-
dial a la suite de I'escalade du conflit en République
centrafricaine en 2013, qui a plongé le pays dans une
période de conflit et d’instabilité. En 2016, apres le

rétablissement de I'ordre constitutionnel, le proces-
sus de Kimberley (PK) a partiellement assoupli son
embargo, autorisant les exportations de diamants
provenant de zones jugées conformes.

FMI, 2024a.

FMI, 2024a.
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EVOLUTION ET
PERSPECTIVES
MACROECONOMIQUES

Inflation

La lutte contre l'inflation est loin d’étre terminée
en Afrique, en raison de la persistance des
pressions inflationnistes dans de nombreux
pays, au-dela des objectifs a moyen terme
Depuis le début de la pandémie de COVID-19,
linflation a augmenté en Afrique, sous l'effet des
perturbations des chaines d’approvisionnement.
Avec la réouverture des économies apres une
longue période de confinement due a la pan-
démie, des augmentations substantielles de la
demande ont accentué les pressions inflation-
nistes. Celles-ci ont été renforcées par la hausse
sans précédent des cours mondiaux des den-
rées alimentaires et de I'énergie, alimentée par de
multiples chocs. Linflation annuelle moyenne en
Afrique a grimpé de 11,6 % en 2021 a 13,7 % en
2022, avant d’atteindre 17 % en 2023. En 2024,
l'inflation a atteint son niveau le plus élevé depuis
des décennies, avec une moyenne de 18,6 %, un
chiffre bien supérieur aux objectifs a moyen terme
de nombreux pays (figure 2.1).

La tendance inflationniste accrue en 2024 est
due a l'accélération de l'inflation dans 16 pays afri-
cains. Le nombre de pays africains connaissant
une inflation a deux chiffres a toutefois diminué,
passant de 19 en 2022 a 16 en 2023, avant de
baisser davantage a 15 en 2024, grace aux effets
d’une politique monétaire agressive dans de nom-
breux pays africains. Dans 6 de ces 15 pays, I'in-
flation est restée supérieure a 25 %.

Par région, l'inflation la plus élevée en 2024 était
en Afrique de I'Ouest, a 22,5 %, principalement en
raison d’'une augmentation de 7,9 points de pour-
centage au Nigeria, passant de 24,5% en 2023 a
32,4% en 2024. Les pressions inflationnistes au

Nigeria restent élevées sous l'effet de la dépré-
ciation du naira, des hausses des prix du carbu-
rant et de I'impact des graves inondations dans
les principales zones de production alimentaire.
Linflation est également élevée en Afrique du
Nord, & 20,6 %, sous I'impulsion de I'Egypte, ot
linflation s’est accélérée de 9,5 points de pour-
centage, passant de 24,1 % en 2023 a 33,6 % en
2024. A part I'Egypte, tous les pays de la région
ont enregistré une baisse de linflation a un chiffre.
Les récentes pressions inflationnistes de I'Egypte
mettent en lumiere I'effet de transmission de la
forte dépréciation de la livre égyptienne due a la
transition vers un systeme de change libéralisé
et aux réductions en cours des subventions aux
carburants visant a réduire le déficit budgétaire,
comme le prévoit le mécanisme élargi de crédit
du Fonds monétaire international (FMI). En outre,
les perturbations dans les chaines d’approvi-
sionnement dues aux effets de I'insécurité crois-
sante dans la région de la mer Rouge ont égale-
ment accentué les pressions inflationnistes et de
change en Egypte.’

LAfrique australe a également enregistré une
augmentation de linflation, a 12,1 % en 2024,
contre un taux relativement faible de 9,3% en
2023. Cette évolution est la résultante d’'une infla-
tion plus élevée en Angola et au Zimbabwe, qui
a augmenté de 14,9 points de pourcentage pour
atteindre 28,5% en Angola, et de 26,3 points de
pourcentage pour atteindre 55,7 % au Zimbabwe.
Linflation était également élevée au Malawi, attei-
gnant 33,4 %. Seules I'Afrique centrale et I'Afrique
de I'Est ont enregistré une baisse de I'inflation
en 2024. En Afrique centrale, linflation a dimi-
nué, passant de 10,2 % en 2023 a 9,1 % en 2024,
grace aux baisses enregistrées au Cameroun, en




FIGURE 2.1 Inflation des prix a la consommation en Afrique, 2024-2025
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Note: Les valeurs pour le Soudan et le Soudan du Sud ont été tronquées pour une meilleure visibilité des autres pays.
Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

République du Congo, en République démocra-
tique du Congo et au Gabon, qui ont plus que

avoir diminué de pres de moitié, passant de 4,6 %
en 2023 a 2,6 % en 2024, grace a une baisse

africains, I'inflation
reste élevée

compensé les hausses enregistrées au Tchad et
en Guinée équatoriale.

Linflation en Afrique de I'Est est passée de
23,6 % en 2023 a 19,3% en 2024, grace a des
ralentissements observés au Rwanda et en Ethio-
pie. Toutefois, elle demeure élevée, en grande
partie en raison de la flambée des prix au Soudan,
qui a propulsé l'inflation du pays a 176,6 % en
2024. La guerre au Soudan continue de pertur-
ber les chaines d’approvisionnement nationales
et d’aggraver les pénuries de produits essentiels,
provoquant des hausses spontanées des prix
intérieurs.

La persistance des pressions inflationnistes en
Afrique contraste fortement avec les baisses
régulieres observées dans le reste du monde
Linflation globale mondiale a baissé, passant
d’'une moyenne annuelle de 6,7% en 2023 a
5,7% en 2024, puis a 4,2 % en 2025. Notamment,
les taux d’inflation dans les économies avancées
reviennent a leur cible plus rapidement que dans
les pays émergents et ceux en développement.?
Dans les pays avancés, l'inflation est estimée

plus rapide que prévu des prix de I'énergie et a
un rebond inattendu de l'offre de main-d’ceuvre.
Dans les pays émergents et ceux en dévelop-
pement, le rythme de la baisse de I'inflation est
plus lent, passant de 8,1 % en 2023 a 7,9% en
2024 (figure 2.2). Cependant, malgré les resser-
rements successifs et agressifs de la politique
monétaire par les banques centrales dans de
nombreux pays africains, l'inflation reste élevée
en raison de la combinaison d’une dépréciation
des monnaies nationales, des faiblesses structu-
relles et de la transmission limitée de la politique
monétaire a travers le continent par rapport aux
pays avances.

La dépréciation de la monnaie entraine une
hausse de linflation directement en modifiant le
prix des importations en monnaie locale et indi-
rectement en modifiant le prix des actifs et les
anticipations d'inflation. Ces facteurs sont aggra-
vés par les pressions inflationnistes émanant
d’une dette publique élevée, d’une forte prépon-
dérance budgétaire et du financement du déficit
par la banque centrale. En outre, le changement
climatique et les phénomenes météorologiques
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FIGURE 2.2 Persistance de l'inflation en Afrique par rapport au reste du monde, 2020-2026
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

extrémes tels que les inondations, les séche-
resses et les précipitations irrégulieres ont réduit
la productivité agricole dans de nombreuses
économies africaines, accentuant ainsi les pres-
sions sur les prix des denrées alimentaires.
Cette combinaison de facteurs est exacerbée
par la faiblesse des structures de gouvernance
et des infrastructures, qui augmentent le colt
des activités commerciales sur le continent et
limitent la capacité a transporter efficacement les
marchandises.

Lencadré 2.1 montre que la persistance de
I'inflation en Afrique a précédé I'apparition de
la COVID-19, bien gu’elle ait augmenté apres
cette pandémie. La persistance de l'inflation a
augmenté de maniére considérable en Afrique
de I'Est et en Afrique du Nord apres la pandé-
mie, alors qu’elle est restée inchangée en Afrique
centrale et en Afrique de I'Ouest. Bien gu’elle ait
légerement reculé apres la pandémie, la persis-
tance de l'inflation en Afrique australe reste la plus
élevée parmi les régions africaines. Ces facteurs
suggerent que les banques centrales africaines
devraient prendre en compte la possibilité d’'un
processus d’inflation plus inertielle et donc envi-
sager de prolonger une politique monétaire res-
trictive, afin de résorber complétement les chocs
inflationnistes passés.

Politique monétaire

Alors que le resserrement de la politique
moneétaire et l'atténuation des chocs d’offre
mondiaux ont placé I’économie mondiale sur

la voie de la désinflation, la politique monétaire
en Afrique peine encore a produire les résultats
escomptés

Face a la persistance d’une inflation élevée (voir
encadré 2.1), les banques centrales africaines ont
en moyenne résisté a la tendance mondiale en
resserrant leur politique monétaire, le taux direc-
teur moyen sur le continent augmentant de 0,4
point de pourcentage en 2024 par rapport a 2023
(figure 2.3). Lorientation, 'ampleur et la fréquence
des ajustements des taux directeurs ont été tres
variables d’'un pays a l'autre, reflétant la diversité
des dynamiques inflationnistes en Afrique. Par
exemple, alors que I'Egypte et le Nigeria ont for-
tement augmenté leurs taux directeurs (et relevé
leurs exigences en matiere de réserves dans le
cas du Nigeria), le Ghana, le Rwanda et le Mozam-
bique ont mis en place des réductions significa-
tives de leurs taux. A I'exception de I'Egypte et du
Nigeria, la tendance générale indique une baisse
globale de l'inflation et des taux directeurs sur
'ensemble du continent, bien qu’a un rythme plus
lent que dans les pays avanceés.
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ENCADRE 2.1 Persistance de I'inflation en Afrique

Malgré le resserrement monétaire agressif dans les pays avancés et la plupart des pays émergents et en développement, les
pressions inflationnistes persistent et I'inflation demeure supérieure aux cibles de long terme dans de nombreux pays africains.
La tendance persistante a la hausse de l'inflation en Afrique a soulevé la possibilité que le processus inflationniste se soit enra-
ciné, en particulier aprés la pandémie de COVID-19. Cette persistance accrue pourrait s’expliquer par la hausse des prix des
denrées alimentaires et de I'énergie, qui donne plus de poids aux résultats antérieurs en matiere d’inflation. Une persistance
accrue de l'inflation compliquerait davantage I'objectif des banques centrales de ramener l'inflation a son niveau cible.

Dans le contexte du récent ralentissement de la désinflation en Afrique, cet encadré examine la dynamique de l'inflation
dans les pays africains aux niveaux continental et régional. La stratégie empirique adoptée consiste a examiner le processus
d'inflation a I'aide d'une courbe de Phillips rétrospective, qui ne prend pas explicitement en compte les anticipations d'inflation’.
Plus précisément, I'évolution de l'inflation globale est supposée suivre la spécification suivante:

=+ T+ YT, + BX + 00, + €, (1)
ou =z, représente l'inflation globale moyenne sur une base annuelle, x, est I'écart de production, g, est un indice mesurant les
perturbations de la chaine d’approvisionnement mondiale, et €, est un terme d’erreur non corrélé. Léquation 1 est estimée
pour I’Afrique et les cing régions, a savoir I’Afrique du Nord, I'’Afrique de I'Ouest, I'Afrique australe, I'’Afrique de I'Est et I'Afrique
centrale, en utilisant des données annuelles de 1998 a 2022. Contrairement a une grande partie des publications récentes qui
s'est consacrée aux évolutions de la pente de la courbe de Philips?, I'analyse dans cet encadré se concentre sur les change-
ments des coefficients de persistance avant et apres la pandémie de COVID-19.

Pour évaluer si la persistance a augmenté, on examine la somme des coefficients de l'inflation globale retardée, 7, et 7,,.3
Cette somme reflete le degré d’inertie du processus d’inflation, les valeurs proches de 0 indiquant qu’une inflation supérieure
a I'objectif ne serait guere un signal pour l'inflation future, et les valeurs proches de 1 indiquant qu’une inflation élevée persiste-
rait pendant un certain temps, méme en I'absence de nouveaux chocs inflationnistes. Une somme de coefficients supérieure

a 1 indique que l'inflation n’est pas stationnaire et qu’elle
FIGURE D’ENCADRE 2.1.1 Persistance de l'inflation en Afrique s’écarte durablement de I'objectif a moyen et long terme.

) Conformément a d’autres conclusions,* les résultats
B Période d’échantillonnage M Echantillon incluant des

Pourcentage pré-pandémique données post-pandémie confirment que 'ampleur et la persistance inhabituelles
07 des variations des prix des denrées alimentaires et de
I'énergie (les principales composantes de l'inflation globale
08 dans les pays émergents et en développement), ainsi que
05 I'écart de production et les ruptures d’approvisionnement
ont été des facteurs déterminants de la récente hausse de
Oz I'inflation dans les économies africaines. La persistance de
03 I'inflation en Afrique, avec un coefficient de persistance de
0,45 a débuté bien avant la pandémie de COVID-19. La
02 pandémie a encore accru la persistance de I'inflation sur
01 le continent africain (annexe 2). Comme le montre la figure
d’encadré 2.1.1, la somme des coefficients de retard pour
0,0 I'Afrique incluant la période d’apres-pandémie (les barres
o orange) est supérieure de 8,2 % aux valeurs estimées pour
Sicue  AnEUe  Afee  Aue  Aiews  ANiENe la période d’avant pandémie (les barres bleues). Toutefois,
central  delEst duNord australe del'Ouest I'évolution de la persistance de I'inflation varie considéra-

Note: La méthode d’estimation de Driscoll et Kraay (1998) a été utili- blement d’une région a l'autre.
sée; elle fournit des écart-types robustes a I'hétéroscédasticité, I'auto- La persistance de l'inflation a augmenté de maniere
corrélation et la dépendance transversale dans les données de panel. considérable en Afrique de I'Est et en Afrique du Nord,
Source: Calculs du services de la Banque africaine de développement. (suite)
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ENCADRE 2.1 Persistance de l'inflation en Afrique (suite)

tandis qu’elle est restée inchangée en Afrique centrale et en Afrique de I'Ouest. Bien qu’elle ait
légerement diminué apres la pandémie de COVID-19, la persistance de l'inflation en Afrique aus-
trale reste la plus élevée parmi les régions africaines.

Notes

1. Lacourbe de Phillips est une équation couramment utilisée pour relier I'inflation de base au sous-emploi des

ressources, qui remonte a Phillips (1958).
2. Voir Benigno et Eggertsson (2023).
Voir de Michelis et al. (2024).

4. Voir, par exemple, Bernanke et Blanchard (2024) et de Michelis et al. (2024).

FIGURE 2.3 Les banques centrales africaines ont en moyenne adopté une politique monétaire

plus stricte en 2024

Pourcentage de variation

10
5
Moyenne africaine : 0,4 %
-5
RPN \%@ > ST S S B PSR TB L PP 8D SN PP P P R @
\%&“ R @ 0 <8> véo@@ eSS RIS KRG @tﬁ S «\\"’Q\@Q@%«&@‘\\%‘\\g@@ St
$% OF TR SRS RGO ENCRNGIICCIE SRS N
% \Qﬁ& A Q,QQ S \gb ‘;égb ¥ NI &k
O @ S PO N ~
& S 8
[y

Source: Banque africaine de développement.

Avec la baisse de l'inflation et la hausse des
taux directeurs dans plusieurs pays africains, les
taux d’intérét réels ont augmenté dans la majorité
des pays africains en 2024. Il est important de
souligner que les variations de l'inflation ont joué
un réle beaucoup plus important que les ajuste-
ments des taux directeurs dans I'évolution des
taux d’intérét réels (figure 2.4). Laugmentation
des colits d’emprunt ajustés a I'inflation devrait
renforcer I’évolution progressive de I’Afrique vers
la désinflation, contribuant ainsi a une baisse

supplémentaire des taux réels. Dans les différents
groupes de pays, les économies non intensives
en ressources ont enregistré des taux d’intérét
réels plus élevés que la moyenne africaine en
2024. A l'inverse, la hausse de l'inflation dans les
pays exportateurs de pétrole, tels que I’Angola, le
Tchad et le Sud-Soudan, a donné lieu a des taux
d’intérét réels inférieurs a la moyenne continentale.

Une question essentielle concerne I'impact du
resserrement monétaire sur le secteur bancaire
national. Cette question se trouve au cceur du réle
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FIGURE 2.4 Les taux d’intérét réels ont fortement augmenté dans de nombreux pays africains
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Source: Banque africaine de développement.

des banques dans la transmission de la politique
monétaire. En particulier, 'ampleur et le calendrier
de la répercussion par les banques des chan-
gements de taux d’intérét sur les emprunteurs
sont déterminants pour comprendre comment
la politique monétaire influence I'emprunt et, par
conséquent, le comportement en matiére d’in-
vestissement et de dépenses de consommation.
De méme, le calendrier et 'ampleur de la réper-
cussion des modifications des taux de politique
monétaire sur les taux de dép6t influencent égale-
ment le comportement en matiere d’épargne. Par
ailleurs, I'évolution de la rentabilité des banques
peut affecter leur prise de risque ainsi que leur
stabilité, ce qui peut a son tour avoir des effets
d’entrainement sur I'’économie réelle.

En 2023, les secteurs bancaires du continent
se caractérisaient par une rentabilité élevée, des
ratios de fonds propres solides (ces derniers étant
souvent bien supérieurs aux exigences réglemen-
taires minimales) et des ratios de préts non pro-
ductifs plus faibles (encadré 2.2). Néanmoins, la
solidité du secteur bancaire reste variable (figure
2.5). En 2023, les préts non productifs repré-
sentaient 6% en Afrique australe contre 13%
en Afrique centrale. Le ratio des fonds propres
par rapport aux actifs pondérés en fonction des
risques allait de 11 % en Afrique centrale a 22 %

en Afrique australe. La rentabilité était générale-
ment satisfaisante dans toutes les régions afri-
caines, avec des données montrant un rendement
des capitaux propres allant de 15 % en Afrique du
Nord a 32 % en Afrique de I'Ouest.

Bien que le secteur bancaire demeure rési-
lient, les banques centrales africaines doivent
rester vigilantes et surveiller les pressions infla-
tionnistes nationales et mondiales afin d’adap-
ter leurs réponses politiques. Si l'orientation de
I'Afrique vers la désinflation se confirme, grace a
des politiques monétaires plus strictes et a I'atté-
nuation des chocs d’offre mondiaux, tels que la
stabilisation des prix de I'énergie et 'amélioration
des chaines d’approvisionnement mondiales, cela
pourrait ouvrir des perspectives a I'abaissement
des taux directeurs. Les pays ou l'inflation est
relativement faible, comme le Kenya, I'Afrique du
Sud, I'Algérie et le Maroc, pourraient envisager de
réduire davantage leurs taux d’intérét. Le maintien
de taux élevés dans ces pays, alors que l'inflation
diminue, entrainerait une forte hausse des taux
d’intérét réels, ce qui pourrait freiner la croissance
économique. A l'inverse, les économies ot I'infla-
tion est bien ancrée devraient maintenir une poli-
tigue monétaire restrictive afin de s’assurer que les
anticipations d’inflation a long terme restent sous
contrdle.
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ENCADRE 2.2 Interaction entre la politique monétaire, la stabilité financiére et la résilience du
secteur bancaire en Afrique

Il est bien établi que les objectifs des banques centrales en matiere de stabilité des prix vont souvent a
'encontre de la stabilité financiere.! Si des taux d'intérét élevés peuvent stimuler la rentabilité du secteur
bancaire, le fait de maintenir des taux d’intérét plus élevés sur une période prolongée pour endiguer les
pressions inflationnistes peut mettre a I'épreuve sa résilience et accroitre le risque pour la stabilité financiere,
en particulier lorsque le systeme bancaire ne dispose pas de ratios prudentiels solides. En mars 2023, les
faillites soudaines de la Silicon Valley Bank et de la Signature Bank aux Etats-Unis ainsi que la perte de
confiance du marché envers Crédit Suisse, qui a conduit a son rachat par UBS, ont mis en évidence les défis
posés par l'interaction entre le resserrement des conditions monétaires et financiéres et I'accumulation des
vulnérabilités du secteur bancaire.

En ce qui concerne I'Afrique, les Perspectives économiques en Afrique 2023 indiquent une augmentation
de la part de la dette intérieure des gouvernements, représentant plus de 42 % de la dette totale a la fin de
2021, contre 35% en 2019. La majeure partie de cette dette provient du secteur bancaire. Cette tendance a
la hausse devrait se poursuivre, compte tenu de la croissance des besoins de financement des pays, de la
mobilisation limitée des recettes fiscales et du resserrement du financement extérieur. La part croissante de
la dette publique dans les bilans des banques peut accroitre la vulnérabilité du systéeme financier par le biais
du «lien banque-souverain». Ce phénomene se manifeste lorsque des taux d’intérét plus élevés, des niveaux
plus élevés de dette souveraine et une part plus importante de cette dette dans le bilan du secteur bancaire
rendent le secteur financier plus exposé aux chocs budgétaires.

Les contraintes budgétaires actuelles et les vulnérabilités de la dette de nombreux pays africains pour-
raient ainsi fragiliser la solidité du secteur bancaire du continent, notamment lorsque des taux d’intérét plus
élevés augmentent le risque de défaut du gouvernement sur la dette intérieure. Lexemple du Ghana en 2022
illustre bien cette problématique. En décembre de cette année-la, le Ghana a annoncé un défaut de paie-
ment sur la majeure partie de sa dette intérieure, qui représentait environ 50 % de sa dette totale en 2021. En
octobre 2023, le gouvernement a procédé a une restructuration de sa dette intérieure au cours de laquelle
une dette en monnaie locale de 17,5 milliards de dollars a été échangée contre une dette a plus long terme,
assortie de taux d'intérét plus faibles. Le systeme financier a été affecté par ce défaut de paiement, entrai-
nant un ralentissement de la croissance du crédit, qui est tombé a une moyenne de 1,9 % en 2023, attei-
gnant méme un creux de —9,5 % en glissement annuel en octobre 2023. En avril 2024, la Banque du Ghana
a instauré un nouveau ratio de réserve de trésorerie pour stimuler la croissance du crédit dans I'’économie.
Cette mesure prévoit des réserves obligatoires plus élevées pour les banques présentant des ratios prét/
dépdt plus faibles. Le cas du Ghana nous rappelle que les pressions budgétaires et les problemes d’endet-
tement peuvent accroitre les risques pour la stabilité financiere par le biais de l'interdépendance banques-
émetteurs souverains, réduisant ainsi le crédit a 'économie et, par conséquent, la croissance économique.

Le risque pour la stabilité financiere peut également découler de la détention par les banques de dettes
privées dans leur bilan, ainsi que du ralentissement de I'activité des ménages et des entreprises sous I'ef-
fet d’une inflation élevée, d’'une hausse des taux d’intérét et d’une pénurie de devises. La combinaison de
ces facteurs peut accentuer les vulnérabilités financiéres, notamment lorsque la hausse des taux d’intérét
entraine une augmentation des préts non productifs. Dans ce contexte, les banques sont incitées a res-
treindre l'octroi de crédit, ce qui freine I'investissement dans le secteur réel. Par exemple, au Ghana, les taux
d’intérét et l'inflation élevés ont entrainé une augmentation des préts non productifs lorsque le pays s'est
retrouvé en situation de défaut souverain, qui étaient déja élevés a 15 % des préts bruts en décembre 2022
et qui, en juin 2024, étaient passés a 24 %.

(suite)
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ENCADRE 2.2 Interaction entre la politique monétaire, la stabilité financiére et la résilience du
secteur bancaire en Afrique (suite)

D’un point de vue historique, les préts improductifs ont toujours menacé la viabilité des banques dans les
pays émergents, en particulier en Afrique. La figure d’encadré 2.2.1 montre qu’en moyenne, depuis 2010, les
préts improductifs sont en hausse en Afrique, contrairement aux baisses marquées observées en Europe
et aux Etats-Unis. Dans un contexte de resserrement des conditions financiéres mondiales, cette tendance
haussiere des préts non productifs sur le continent représente une source d’inquiétude. Cependant, les
banques commerciales africaines ont accumulé des réserves de capital suffisantes et maintiennent une
rentabilité solide, leur permettant de faire face a 'augmentation des préts non productifs. Par exemple, en
janvier 2023, le ratio moyen d’adéquation des fonds propres des banques commerciales d’Afrique du Sud
atteignait 17,9 %, bien au-dela du minimum réglementaire de 10%. En outre, les banques africaines sont
soumises a des exigences minimales de fonds propres plus strictes, comme le montre le ratio des fonds
propres réglementaires sur les actifs pondérés en fonction des risques, qui est resté supérieur a celui des
autres régions comparables jusqu’en 2019. En outre, les banques africaines semblent détenir une propor-
tion plus élevée d’actifs liquides par rapport au total de leurs actifs, en comparaison avec leurs homologues
en Europe et aux Etats-Unis. Cependant, en termes de liquidité (mesurée par le ratio d’actifs liquides), les
banques africaines ont été dépassées par celles d’Amérique latine et des Caraibes, bien qu’elles demeurent
rentables en ce qui concerne le rendement des actifs.

FIGURE D’ENCADRE 2.2.1 Quelques indicateurs de performance du secteur bancaire
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Source: Indicateurs de solidité financiere du Fonds monétaire international.

Note
1. Adrian et al. 2018.
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FIGURE 2.5 Indicateurs clés du secteur bancaire, Afrique et sous-régions, 2023
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Source: Indicateurs de solidité financiére du Fonds monétaire international.

Taux de change

La dépréciation des monnaies africaines par
rapport au dollar américain s’est poursuivie
jusqu’en 2024, bien que des perspectives de
stabilité des taux commencent a émerger

La plupart des monnaies africaines ont connu
une dépréciation marquée et soutenue en 2023
et 2024 (figure 2.6). Des dépréciations notables
ont eu lieu au Zimbabwe (-90,0% et —87,1 %),
au Soudan (-20,0% et —67,6 %), au Sud-Soudan
(-42,5% et —-63,6 %), au Nigeria (-34,2% et
-57,4%) et en Egypte (-36,0% et —29,1%). Laf-
faiblissement continu des monnaies africaines en
2024, malgré I'assouplissement des conditions
financieres mondiales et les récentes baisses des
taux directeurs dans les pays avancés, reflete les
effets persistants d’'un resserrement monétaire
prolongé dans ces pays. De plus, la demande
mondiale limitée pour les exportations africaines a
également contribué a cette dépréciation prolon-
gée des monnaies a travers le continent.

En outre, la baisse des taux directeurs dans
les économies avancées a été progressive, avec
des taux restés élevés par rapport aux niveaux
du début 2022, réduisant ainsi 'attrait des actifs
africains. Cette dynamique a limité les entrées
de devises en Afrique, réduisant les possibilités

d’appréciation de la monnaie. Les chocs multiples
et persistants, les défis émergents et les pressions
financiéres extérieures a court terme ont exacerbé
davantage la dépréciation monétaire. En effet,
de nombreux pays africains ont dd, et doivent
encore, faire face a d'importants remboursements
de dette en 2024 et 2025.

Pour la majorité des exportateurs africains de
matieres premieres (producteurs de ressources
pétrolieres et non pétrolieres), la dépréciation sou-
tenue du taux de change est liée a la réduction
des entrées de devises étrangeres, les cours des
matieres premiéres ayant connu un recul par rap-
port aux sommets atteints a la mi-2022. En outre,
I'instabilité politique a joué un rble prépondérant
dans la dépréciation brutale et persistante dans
plusieurs pays. Au Soudan, par exemple, le conflit
prolongé a considérablement réduit les recettes
d’exportation et les réserves de change, exercant
une pression a la baisse énorme sur la livre sou-
danaise. Le conflit soudanais a entrainé des réper-
cussions régionales, notamment au Sud-Soudan,
ou les exportations de pétrole brut, qui transitent
par le Soudan, ont été perturbées.

Au Nigeria, le passage a un régime de taux de
change flottant en juin 2023 a entrainé une dépré-
ciation continue du naira, sous l'effet de déseé-
quilibres macroéconomiques. Cette tendance
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FIGURE 2.6 Variations des taux de change en Afrique, 2022-2023 et 2023-2024
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s’expliqgue notamment par une demande excéden-
taire de devises étrangéres par rapport a une offre
limitée, compte tenu de la faiblesse des recettes
pétrolieres. En Egypte, la dévaluation de 35% de la
livre décidée par la banque centrale en mars 2024,
ainsi que le retour a un régime de taux de change
flottant, ont contribué de maniere significative a la
dépréciation de la monnaie. Ces mesures visaient
a corriger les distorsions du marché et a améliorer
la stabilité macroéconomique du pays. Bien que
des mesures complémentaires, telles que des
hausses de taux d’intérét et un soutien extérieur,®
aient contribué a modérer la dépréciation, la livre
a peiné a retrouver sa valeur par rapport aux prin-
cipales monnaies mondiales. Au Ghana, malgré
des périodes de stabilité relative soutenues par le
programme en cours du FMI, le cedi a poursuivi
sa dépréciation, bien qu’a un rythme plus modéré,
sous l'effet de multiples facteurs.*

La dépréciation des monnaies dans les pays
non intensifs en ressources fut modérée en 2024.
Ce groupe comprend le plus grand nombre de
pays ou les monnaies se sont stabilisées ou ren-
forcées. Dans ce groupe, le kwacha du Malawi

a été la monnaie la moins performante en 2024,
enregistrant une dépréciation de 36,8 %. Cette
évolution s’explique par la volatilité des termes
de I'échange et les chocs climatiques. A I'instar
de la Zambie et le Zimbabwe voisins, le Malawi a
connu une grave sécheresse au cours du premier
semestre 2024. Le birr éthiopien a été la deuxieme
monnaie la moins performante, avec une dépré-
ciation estimée a 32 %. Cette évolution est lige a
la décision des autorités monétaires de réorienter
leur politique vers un systéme de taux de change
basé sur le marché, avec une intervention limitée
sur le marché des changes.

Les cas de stabilisation de taux de change
devraient s'étendre et se renforcer en 2025. En
effet, des perspectives de croissance économique
mondiale plus favorables pourraient stimuler la
demande pour les produits africains, ce qui contri-
buerait a soutenir les taux de change a travers
le continent. Les baisses de taux d’intérét atten-
dues dans les pays avancés pourraient également
réduire les écarts de taux d’intérét, augmentant
I'attrait des actifs africains et encourageant les
flux financiers. En outre, les réformes de changes
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dans plusieurs pays africains devraient réduire
les désalignements entre les marchés officiels et
paralleles en 2025, si elles sont bien congues et
soutenues par des politiques monétaires et bud-
gétaires saines (méme si ces réformes ont initia-
lement déclenché de l'instabilité). A long terme, la
stabilité des taux de change restera un facteur clé
pour la croissance économique du continent.

Solde budgétaire

Les déficits budgétaires se sont creusés

a travers le continent et les perspectives
d’amélioration a court terme sont compromises
par les incertitudes

Le déficit budgétaire moyen de I'Afrique devrait se
creuser légérement, passant de 4,4 % du PIB en
2023 a 4,6 % en 2024. Cette évolution est prin-
cipalement due a une augmentation du déficit
primaire de 1,6 % du PIB a 2,1 % (figure 2.7). Le
creusement du déficit primaire reflete un ralentis-
sement des efforts d’assainissement budgétaire
bien que cela ait apporté un certain soulagement
aux finances publiques dans des pays comme
le Ghana, la Zambie et I'Ethiopie, qui ont adopté
des mesures d’austérité dans le cadre de la res-
tructuration de leur dette. La détérioration des
performances budgétaires de I'Afrique s’explique
principalement par une diminution des recettes
publiques, résultant de la baisse des recettes
fiscales et pétrolieres, et de 'augmentation des
dépenses publiques pour les projets d’infrastruc-
ture et le service de la dette.

Parmi les groupes de pays, 6 des 11 pays
exportateurs de pétrole, a savoir I'Algérie, I'’An-
gola, 'Egypte, le Gabon, le Nigeria et le Tchad,
affichent des déficits budgétaires en 2024 (figure
2.8). Quatre des autres pays, a savoir la Répu-
bligue du Congo, la Guinée équatoriale, la Libye
et le Sud-Soudan, ont enregistré des excédents
budgétaires, tandis que le Cameroun a affiché un
budget équilibré. Le déficit budgétaire moyen du
groupe est passé de 4,5% en 2023 a 5,3% du
PIB en 2024. Bien que la République du Congo,
la Guinée équatoriale et le Sud-Soudan aient enre-
gistré des excédents budgétaires supérieurs a 3%
du PIB, les déficits importants de I'Algérie (9,6 %
du PIB), de 'Egypte (7 %) et du Nigeria (3,9 %) ont
fortement pesé sur le déficit budgétaire du groupe.

FIGURE 2.7 Déficit budgétaire et déficit primaire a

I’échelle du continent, 2020-2024
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

Le déficit budgétaire moyen des pays pauvres
en ressources s'est réduit, passant de 4,8 % du
PIB en 2023 a 4,1 % en 2024, sous l'effet d’'une
diminution des factures d’'importation et d’une
augmentation des recettes due a une légere
reprise de l'activité économique. Plus de 80 %
des pays de ce groupe ont amélioré leur solde
budgétaire en 2024. Parmi eux, la Guinée-Bissau,
Eswatini, Sdo Tomé et Principe, et Djibouti ont
enregistré une réduction significative de leur
déficit budgétaire, dépassant 2 points de pour-
centage du PIB. Pour les pays riches en d’autres
ressources, le déficit budgétaire moyen s’est lége-
rement creusé, passant de 3,9 % du PIB en 2023
a 4,1% en 2024. Les 16 pays de ce groupe ont
tous enregistré un déficit budgétaire en 2024, les
déficits les plus importants en pourcentage du PIB
étant enregistrés au Botswana (7,2 %), au Burkina
Faso (6,3 %) et en Zambie (6,1 %).

Par région, le déficit budgétaire modéré de
’Afrique centrale en 2023, a 0,5% du PIB, est
estimé avoir augmenté Iégérement a 0,8 % du
PIB en 2024 (figure 2.9). Les plus fortes détério-
rations budgétaires ont été observées en Répu-
bligue du Congo, dont I'excédent budgétaire est
passé de 5,3% a 3,5 %, et au Gabon, dont le défi-
cit budgétaire s’est creusé de 1,8 % a 3,3%, en
grande partie en raison de la baisse des recettes
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FIGURE 2.8 Solde budgétaire par pays, 2023-2024
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FIGURE 2.9 Déficit budgétaire en pourcentage du PIB par
région, 2023-2024
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pétrolieres. Le déficit budgétaire en Afrique de
'Est s’est réduit de 0,5 point de pourcentage
pour atteindre 3,2% du PIB en 2024. Djibouti a
enregistré la plus forte amélioration, passant d’un
déficit de 3,5% du PIB en 2023 a un excédent de

0,1% en 2024. Cette évolution est partiellement
attribuée a la réduction des paiements d'inté-
réts, grace au moratoire sur le service de la dette
aupres d’'un créancier majeur, Exim Bank China,
en vigueur jusqu’en 2028. Cette mesure a com-
pensé la baisse des recettes fiscales et des dons,
contribuant ainsi au redressement budgétaire.

En Afrique du Nord, on estime que le déficit
budgétaire s’est aggravé, passant de 5,9% du
PIB en 2023 a 6,6 % en 2024 Cette détérioration
est principalement due a la situation en Algérie
et en Egypte, ol les déficits budgétaires se sont
creusés de 1,2 point de pourcentage chacun,
pour atteindre 6,6 % et 9,6 % du PIB en 2024.
En Algérie, la détérioration résulte des mesures
introduites dans la loi de finances 2024 visant a
soutenir le pouvoir d’achat et a encourager I'in-
vestissement. En Egypte, plusieurs facteurs ont
contribué a I'aggravation du déficit budgétaire,
notamment une pénurie chronique de devises
étrangeres, une inflation élevée (conduisant a une
augmentation des dépenses publiques pour sou-
tenir les ménages vulnérables), et les fluctuations
des cours du pétrole qui ont impacté les revenus
des exportations d’hydrocarbures.

Selon les estimations, le déficit budgétaire de
I'Afrique australe s’est creusé, atteignant 4,3 % du
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PIB en 2024, contre 3,9 % en 2023. Cette détério-
ration est principalement attribuable au Botswana,
ou le déficit budgétaire a augmenté de 4,6 points
de pourcentage pour atteindre 7,2% du PIB en
2024. Cette aggravation du déficit budgétaire
s’explique par une baisse des recettes minieres,
une contraction de 1,7 % du PIB et une augmenta-
tion des dépenses publiques liées aux ambitieux
programmes d’investissement du gouvernement,
tels que le Plan national de développement transi-
toire pour développer les infrastructures et relan-
cer 'emploi.

Selon les estimations, le déficit budgétaire en
Afrique de I'Ouest s’est légerement réduit, pas-
sant de 4,4% du PIB en 2023 a 4,3% en 2024.
Plusieurs pays de la région, dont la Cote d’Ivoire,
la Guinée-Bissau, le Niger, la Sierra Leone et le
Togo, ont amélioré leur situation budgétaire d’au
moins 1 point de pourcentage en 2024.

A court terme, le déficit budgétaire de I'Afrique
devrait se réduire a 4,3% en 2025 et a 4,0% en
2026, tout en restant supérieur a I'objectif conven-
tionnel de 3% du PIB pour la convergence macro-
économique (figure 2.10). Malgré la pression per-
sistante des paiements d'intéréts sur les dépenses
publiques et le déficit budgétaire global, plusieurs
pays devraient poursuivre leurs efforts d’assainis-
sement budgétaire, ce qui contribuera a réduire le
déficit primaire du continent.

En dépit d’'une stabilisation des cours du
pétrole, estimés autour de 73 dollars le baril, les
pays exportateurs de pétrole devraient réduire
légerement leur déficit budgétaire, a 5,0% du
PIB en 2025 et 4,9% en 2026. Les pays riches
en d’autres ressources devraient réduire leur défi-
cit budgétaire, de 4,1% du PIB en 2024 a 3,7 %
en 2025 et 3,3% en 2026. Cette amélioration
est relativement bien répartie. Dans ce groupe,
'Afrique du Sud et le Botswana devraient réduire
leurs déficits budgétaires, soutenus par une crois-
sance économique plus élevée attendue, en parti-
culier au Botswana.

Les pays pauvres en ressources devraient
connaitre la méme tendance a la baisse de défi-
cit budgétaire, atteignant 4,1 % du PIB en 2025 et
3,9% en 2026, en lien avec leur meilleure perfor-
mance économique.

Contrairement aux autres groupes de pays,
les pays qui dépendent du tourisme devraient voir
leur déficit budgétaire se creuser, pour atteindre
5,3% du PIB en 2025 avant de se réduire a 3,2 %
en 2026. L'lle Maurice devrait contribuer fortement
a cette tendance, son déficit budgétaire se creu-
sant de 1,0 point de pourcentage pour atteindre
6,7 % du PIB en 2025 avant de se résorber a 4,5 %
en 2026. Des recettes budgétaires plus faibles
que prévu en 2025, associées a des dépenses
publiques soutenues, contribueront a creuser le

FIGURE 2.10 Solde budgétaire en pourcentage du PIB par groupe de pays, 2022-2026
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de P’Afrique devrait

légerement s’élargir
en 2025, reflétant
les attentes d’une
stabilisation des
prix du pétrole, avec
une réduction des
factures d'importation
pour les économies
importatrices nettes
de pétrole et une
baisse continue

des revenus
pétroliers pour les
pays exportateurs
nets de pétrole

déficit du pays. Cependant, 'assainissement bud-
gétaire axé sur 'augmentation des recettes et le
contréle des dépenses devrait porter ses fruits
en 2026.

Dans l'ensemble, la situation budgétaire
de I'Afrique reste fortement influencée par des
chocs extérieurs et intérieurs, ce qui complique le
controle des finances publiques par les gouverne-
ments. Les regles budgétaires peuvent jouer un
rOle clé dans le maintien de la viabilité des finances
publiques, en fournissant un cadre solide pour la
budgétisation et la gestion de la dette (encadré
2.3). Toutefois, bien que de nombreux pays afri-
cains aient adopté de telles regles, leur mise en
application demeure complexe, limitant ainsi leur
efficacité. Il reste essentiel de trouver un équilibre
entre la discipline budgétaire et la nécessité de
dépenses axées sur la croissance.

Balance des comptes courants

Le solde des comptes courants de I’Afrique reste
faible, principalement en raison de la volatilité

des marchés mondiaux des produits de base

Selon les estimations, le déficit moyen du compte
courant du continent s’est creusé, passant de
1,6 % du PIB en 2023 a 2,4 % en 2024 (figure 2.11).
Cette évolution résulte d’'une augmentation de la
valeur des importations, tandis que les exporta-
tions ont été affectées par les chocs climatiques,
les conflits géopolitiques, la fragmentation et les

fluctuations des prix des produits de base. Lex-
cédent de la balance courante des économies
exportatrices nettes de pétrole apres la pandémie
de COVID-19, de 1,3% du PIB en 2023, s’est mué
en un déficit marginal de 0,03% du PIB en 2024.
Ce changement reflete une baisse de 18,5% des
cours du pétrole depuis 2022, qui s’est stabilisée
en 2023 en raison d’'une demande mondiale plutot
atone. La stabilisation des prix des produits de
base non énergétiques a profité aux pays riches
en d’autres ressources, dont on estime que le défi-
cit de la balance courante s'est légerement réduit,
passant de 3,1 % du PIB en 2023 a 3,0% en 2024.

Sous la pression continue de la dépréciation
des monnaies et malgré une légere baisse des
prix des denrées alimentaires et de I'énergie, le
déficit moyen du compte courant des économies
pauvres en ressources est estimé s’étre légere-
ment creusé de 4,6 % du PIB en 2023 a 4,8% en
2024. Pour les pays dépendants du tourisme, la
tendance réguliere a la hausse des arrivées de tou-
ristes et des recettes associées aura contribué a
réduire le déficit de la balance courante de 13,7 %
du PIB en 2023 a 11,9 % en 2024, date a laquelle le
tourisme international devrait étre revenu au niveau
d’avant la pandémie de COVID-19.

Le déficit moyen du compte courant de
'Afrique devrait se creuser légérement en 2025
pour atteindre 2,6 % du PIB avant de se réduire
a 2,3% en 2026, reflétant les prévisions de stabi-
lisation des cours du pétrole autour de 73 dollars

ENCADRE 2.3 Repenser la politique budgétaire en Afrique: Le réle des régles budgétaires

Les défis en matiere de viabilité budgétaire dans de nombreux pays ont suscité, au fil des années, une préoccu-
pation croissante quant a la recherche de moyens pour ancrer la prudence budgétaire et renforcer les marges de
manoeuvre budgétaire. Cela a conduit a des appels en faveur de I'adoption de regles budgétaires dans le but déclaré
d’atténuer l'incertitude politique, de parvenir a la viabilité budgétaire et de mettre les pays sur la voie du développe-
ment durable'. Selon le Fonds monétaire international, les «régles budgétaires » désignent les contraintes durables
imposées a la politique budgétaire par des limites quantitatives fixées aux agrégats budgétaires?. En conséquence,
les contraintes de la politique budgétaire doivent étre intégrées dans un cadre juridique, afin d’en optimiser le fonc-
tionnement. Le parcours de I’Afrique vers I'adoption de regles budgétaires a été long, le Kenya ayant été le premier
pays & adopter des régles budgétaires en 1997. A ce jour, de nombreux pays africains ont intégré des ancrages bud-
gétaires explicites dans leur Iégislation, sous la forme de regles relatives a I'endettement, au déficit (ou a I'équilibre
budgétaire), aux dépenses ou encore aux recettes. En 2021, 26 pays d’Afrique disposaient de regles budgétaires,

(suite)
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ENCADRE 2.3 Repenser la politique budgétaire en Afrique: Le role des régles budgétaires (suite)

dont 20 fonctionnaient dans des cadres régionaux, a savoir I'Union économique et monétaire de I'Afrique centrale,
I’'Union économique et monétaire Ouest Africaine et le projet d’Union monétaire de I’Afrique de I'Est.

La régle de la dette et celle du déficit sont lar-
gement utilisées en Afrique, la régle des dépenses FIGURE D’ENCADRE 2.3.1 Fréquence des infractions aux
n‘étant utilisée qu’au Botswana et en Namibie. Le régles budgétaires en Afrique
seuil typique de la regle de la dette est de 70% du
PIB, et le plafond le plus courant de la regle du déficit
est de 3% du PIB. Les efforts visant a instaurer des
ancrages budgétaires dans les cadres juridiques n‘ont
toutefois pas systématiquement conduit a des amé-
liorations durables dans I'élaboration des politiques,
comme l'indiquent les violations des regles budgé-

taires depuis 2010 (figure d’encadré 2.3.1)3. Au cours

de la décennie qui a précédé la pandémie de COVID- 40

19, les pays africains dont le déficit budgétaire était

plafonné ont enfreint ce type de régle en moyenne la

moitié du temps, soit une fréquence beaucoup plus 20

élevée que dans d’autres groupes (les pays avancés

ont un taux de non-conformité d’environ 20 %), et les .

Fréquence des infractions (%)
80

écarts en Afrique ont généralement été beaucoup plus 0

importants (2,2 % du PIB contre 1,4 % dans d’autres Regle sur Regle sur Dépenses Regle sur - Regle sur - Depenses
’ ’ ) le déficit la dette le déficit la dette

pays en développement et avancés). En comparaison, 6 P

les écarts par rapport aux regles d’endettement ont

été moins fréquents, ce qui n’est pas surprenant car la Source: Base de données des régles fiscales du Fonds monétaire
plupart des pays appliquant une regle d’endettement international et calculs des auteurs.

ont bénéficié de I'Initiative en faveur des pays pauvres

treés endettés et des programmes associés de I'Initiative d’allegement de la dette multilatérale au début du siecle et ont
entamé les années 2010 avec des ratios d’endettement relativement faibles. Cependant, depuis la pandémie, les écarts
par rapport aux plafonds de déficit en Afrique ont été moins marqués que dans les pays avanceés.

Lutilisation de regles budgétaires, si elle est bien mise en ceuvre, peut signaler aux marchés financiers mondiaux
'engagement des autorités a renforcer la discipline budgétaire et permettre d’attirer les investissements pour atteindre
les objectifs de développement. Toutefois, des efforts supplémentaires sont nécessaires pour améliorer I'efficacité des
regles budgétaires en Afrique afin d’atteindre ces objectifs. La conception des regles budgétaires est cruciale pour amé-
liorer leur efficacité et leur efficience®. Elles doivent étre simples et flexibles, avec une clause de sauvegarde permettant
de suspendre la regle en période de choc. Par ailleurs, leur intégration a la gestion des finances publiques soutenue par
des institutions, telles que les conseils budgétaires, est essentielle pour instiller la discipline. Cependant, seuls le Kenya,
I'Afrique du Sud et 'Ouganda disposent de tels conseils. Dans des pays comme le Chili, ces institutions ont joué un role
important en fournissant des conseils politiques annuels qui éclairent la planification budgétaire et les mesures de pru-
dence budgétaire.

Notes

1. Kopits 2001.

2. Hamid et al. 2022.

3. IMF 2023a.

4. Brandle et Elsener 2024.
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En Afrique de

I'Est, le déficit
moyen du compte
courant est le plus
élevé de toutes les
régions, malgré des
excédents courants
notables a Djibouti
et en Erythrée

FIGURE 2.11 Balance des comptes courants par groupe de pays, 2022-2026
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

le baril, avec une réduction des factures d’'impor-
tation pour les économies importatrices nettes de
pétrole et une baisse continue des recettes pétro-
lieres pour les pays exportateurs nets de pétrole.
Par groupe de pays, le déficit moyen de la balance
courante des pays exportateurs nets de pétrole
devrait se creuser pour atteindre 0,7 % du PIB en
2025 avant de se réduire a 0,4 % en 2026. Celui
des pays riches en d’autres ressources devrait se
réduire légerement et se stabiliser autour de 2,8 %
du PIB en 2025 et 2026, reflétant les effets de la
baisse des factures d’importation, tandis que la
chute des prix des produits de base non éner-
gétiques devrait étre contenue en 2025 et 2026.
Pour les pays pauvres en ressources naturelles, le
déficit de la balance courante devrait se stabiliser
a 4,8 % du PIB en 2025 avant de s’améliorer pour
atteindre environ 4,3 % du PIB en 2026. Celui des
pays dépendant du tourisme devrait davantage
se réduire pour atteindre 10,5% du PIB en 2025
avant de se creuser légerement pour atteindre
10,8 % du PIB en 2026, alors que les recettes tou-
ristiques devraient augmenter moins rapidement
a mesure que le tourisme mondial retrouve ses
niveaux d’avant la pandémie de COVID-19.

Par région, le déficit du compte courant de
’Afrique centrale s’est réduit de 2,2% du PIB
en 2023 a 1,8 % en 2024 et devrait se stabiliser
autour de ce niveau en 2025 et 2026 (figure 2.12).

Dans la région, les améliorations les plus sensibles
ont été enregistrées en République démocratique
du Congo et au Cameroun, qui ont vu leurs défi-
cits courants se réduire respectivement de 2,2
et 1,0 point de pourcentage du PIB. Laméliora-
tion de la balance des opérations courantes de
la République démocratique du Congo est due a
augmentation des recettes minieres, tandis que
celle du Cameroun a été soutenue par les expor-
tations de gaz naturel. La République du Congo
a enregistré la plus forte détérioration, avec un
excédent de son compte courant se contractant
de 4,0 points de pourcentage du PIB pour s’établir
a2,2% du PIB en 2024.

En Afrique de I'Est, le déficit moyen des
comptes courants est estimé a 4,0% du PIB en
2024, ce qui représente le déficit le plus élevé de
toutes les régions, malgré des excédents consi-
dérables & Djibouti et en Erythrée (respectivement
22,2% et 12,4 % du PIB). Ces excédents ont été
neutralisés par d'importants déficits dans plu-
sieurs pays de la région, notamment le Burundi
(14,9% du PIB), la Somalie (8,7 %), le Rwanda
(11,4 %) et I'Ouganda (7,3 %). Au Rwanda et au
Burundi, 'augmentation des factures d’'importa-
tion de denrées alimentaires et de combustibles,
associée aux importations de capitaux pour les
projets d’infrastructure (tels que le nouvel aéroport
au Rwanda et I'expansion de I'approvisionnement
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FIGURE 2.12 Balance des comptes courants par région, 2022-2026
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

en électricité au Burundi), ainsi que I'impact néga-
tif des chocs internes sur le secteur primaire
(conditions météorologiques défavorables et crise
sanitaire au Burundi), ont contribué a la persis-
tance des déficits des comptes courants. Le défi-
cit persistant des comptes courants en Somalie
est attribué a une baisse continue des envois de
fonds de la diaspora et aux effets de phénomenes
météorologiques extrémes, tels que les séche-
resses et les inondations, qui ont perturbé la pro-
duction agricole.

Apres un cycle d’excédents de comptes
courants, 'Afrique du Nord est entrée dans une
phase de déficits qui devraient persister a court
terme. En 2024, la région a enregistré un déficit
des comptes courants de 2,4 % du PIB, contre
un excédent de 0,3 % en 2023. Ce déficit devrait
se creuser pour atteindre 3,2 % du PIB en 2025
avant de retomber & 2,7 % en 2026. A I'exception
de I'Algérie, tous les pays de la région ont enre-
gistré des déficits des comptes courants en 2024,
les plus importants étant ceux de la Mauritanie et
de I'Egypte, & 8,7 % et 5,4 % du PIB, respective-
ment. En Mauritanie, 'augmentation des investis-
sements dans le secteur extractif, qui entraine une
hausse des importations de biens d’équipement,
explique en grande partie le déficit. Le pays fait
également face a des fluctuations défavorables
des prix du fer, son principal produit d’exportation,

sur les marchés financiers internationaux. Le défi-
cit de la balance courante de I'Egypte résulte de
'aggravation du déficit commercial, de la baisse
des recettes du canal de Suez et de la diminution
des envois de fonds des travailleurs expatriés.

En Afrique australe, le déficit des comptes
courants est passé de 1,6 % du PIB en 2023 a
2,4 % en 2024 et devrait atteindre 2,6 % en 2025
avant de se replier a 2,4 % en 2026. Les pays de la
région font partie de ceux qui, en Afrique, affichent
les déficits courants les plus importants: le
Mozambique a 30,5% du PIB, le Malawi a 17,7 %
et la Namibie a 14,7 %. Le déficit du Mozambique
s’explique par 'augmentation des importations
pour les projets de gaz naturel liquéfié et a 'aug-
mentation des paiements d’intéréts sur la dette
extérieure. En Namibie, la sécheresse a impacté
I'agriculture, entrainant une réduction des expor-
tations de produits agricoles et augmentant le
besoin d’'importations de denrées alimentaires.

Le déficit du compte courant de I'’Afrique de
I'Ouest a poursuivi sa diminution, passant de
2,0% du PIB en 2023 a 1,1 % en 2024, et devrait
continuer, avec une réduction attendue a 0,9 % du
PIB en 2025 et a 0,6 % en 2026. Le Nigeria (+4,5 %
du PIB) et le Ghana (+1,7 % du PIB) sont les princi-
paux moteurs de cette performance, compensant
la hausse du déficit du compte courant du Liberia
a 28,7 % du PIB. Les résultats positifs attendus du
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Les pays d’Afrique
australe sont parmi
ceux d’Afrique qui
ont les déficits
courants les plus
importants, tandis
que le déficit
courant de I'Afrique
de I'Ouest devrait
continuer a diminuer




Nigeria s’expliquent par 'augmentation des expor-
tations de pétrole, la réduction des importations
et 'amélioration des transferts nets, notamment
gréce aux envois de fonds de la diaspora. Au
Liberia, le déficit du compte courant sera accen-
tué en raison d’une forte hausse des importations,
en particulier de denrées alimentaires, de carbu-
rants, d’équipements et de services, en partie due
a laugmentation des investissements d’Arcelor-
Mittal pour le développement des infrastructures
ferroviaires et portuaires, visant a accélérer la pro-
duction et les exportations de minerai de fer de
premiéere qualité.

La décomposition de la balance du compte
courant de I'Afrique (figure 2.13) indique que son
creusement en 2024 est dd a 'augmentation du
déficit commercial (0,3 % du PIB), a la baisse des
revenus nets (0,4 %) et a la diminution des trans-
ferts courants (0,1 %). Lencadré 2.4 souligne que le
déficit structurel des comptes courants de I'Afrique
est en partie lié¢ a la faiblesse des échanges intra-
régionaux de produits manufacturés, qui devraient
étre dynamisés par la Zone de libre-échange
continentale africaine. Le déficit des revenus nets
devrait se creuser en 2025 pour atteindre 2,9 % du
PIB, contre 2,6 % en 2024, avant de se réduire a
2,7% en 2026. En revanche, le déficit commercial
devrait légerement diminuer pour atteindre 3,4 %
du PIB en 2025 avant de se creuser pour atteindre

3,7 % en 2026. Les transferts courants devraient
se stabiliser a 3,7% du PIB en 2025 avant de
s’améliorer pour atteindre 4,1 % en 2026.

Une décomposition alternative de la balance
des transactions courantes montre que la plupart
des changements intervenus entre 2023 et 2024
s’expliquent par les variations de I'épargne privée
nette (figure 2.14). En effet, alors que le déficit de
la balance courante s’est creusé de 0,8 point de
pourcentage du PIB, pres de 0,7 point de pour-
centage est imputable a la baisse de I'épargne
privée nette, tandis que 0,1 point de pourcentage
seulement résulte de la détérioration du solde
budgétaire. Les mémes tendances devraient se
poursuivre en 2025 et 2026, avec une améliora-
tion continue du solde budgétaire et une poursuite
de la baisse de I'épargne privée nette.

Flux financiers externes

Les flux financiers externes ont rebondi en
2023, mais les perspectives restent incertaines
dans un contexte de conditions financieres
mondiales difficiles, malgré un assouplissement
de la politique monétaire

Aprés une forte contraction de plus de 12,4 %
en 2022, le total des flux financiers extérnes vers
I'’Afrique — investissements de portefeuille, investis-
sements directs étrangers (IDE), envois de fonds

FIGURE 2.13 Balance des comptes courants en Afrique, 2000-2026
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.
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ENCADRE 2.4 Les moteurs du commerce intrarégional de produits manufacturés

Le déficit structurel des comptes courants de I’Afrique s’explique en partie par la structure de son commerce,
notamment par le faible volume des échanges de produits manufacturés. Alors que ces derniers représentent
68 % du commerce mondial, ils ne constituent qu’ a 43 % du commerce total de I’Afrique, avec 63 % des importa-
tions et 23 % des exportations. Le commerce intra-africain de produits manufacturés ne représente que 6,3 % du
commerce total de I'Afrique. Les pays africains doivent donc renforcer le commerce régional, notamment des
produits manufacturés, afin de limiter leur vulnérabilité aux risques mondiaux et de sortir du cycle des déficits
structurels des comptes courants. Depuis le début des années 2000, le déficit commercial de I'’Afrique en matiere
de produits manufacturés a été multiplié par cing, atteignant 268 milliards de dollars.

Pour dynamiser le commerce intra-africain de ces produits, il est essentiel d’identifier les facteurs qui en favo-
risent ou en freinent le développement, une analyse réalisée a l'aide d’'un modele de gravité (annexe 3). Les résultats
résumés dans la figure d’encadré 2.4.1 montrent que le commerce de produits manufacturés entre deux pays afri-
cains diminue lorsqu’il existe une plus grande distance entre eux, des prix de produits plus élevés et une concen-
tration accrue des exportations. Plusieurs facteurs font office d’accélérateurs: 'augmentation des migrations

intra-africaines, les accords de

FIGURE D’ENCADRE 2.4.1 Facteurs influencant le commerce intra-africain libre-échange entre les pays,
de produits manufacturés un PIB plus élevé, une plus
grande stabilité politique et des
Distance, logarithme @ infrastructures de transport de
Taux de migration intra-africaine ° qualite.
o Ces résultats soulignent
Accords de libre-échange (ALE) —@—i o o
les bénéfices considérables
ici —@—i ’ i -
LTSV EIEELD Comimine gu’une mise en ceuvre efficace
Produit intérieur brut, logarithme L de la Zone de libre-échange
Indice des prix, logarithme —e—i continentale africaine pourrait
Indice de stabilté politique e offr|rla l'intégration reglonalle d.u
continent, notamment en rédui-
Indice de concentration des exportations —@— A
sant les barrieres commer-
Volatilité du taux de change L S— ciales. Parallélement, les pays
Indice de performance logistique —@—i africains devraient adopter des

politiques de contenu local et
des stratégies d’approvisionne-
ment préférentiel, en soutenant
Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement. notamment la production locale

par des incitations telles que
des réductions d’'imp6ts pour les entreprises investissant dans les industries manufacturieres du continent. Les
gouvernements devraient également favoriser les marchés publics de produits locaux et promouvoir les accords
de partenariat régional afin de dynamiser le commerce et stimuler la demande de produits fabriqués en Afrique. En
outre, il est essentiel de renforcer les chaines de valeur régionales, d’améliorer les infrastructures de transport et de
faciliter la mobilité des travailleurs pour accroitre la compétitivité des produits africains et favoriser une croissance
économique durable. Les politiques devraient aussi inclure des mesures visant a renforcer la stabilité politique, a
encourager la consommation locale a travers des campagnes de sensibilisation, a offrir des incitations a 'achat de
produits locaux et a soutenir la création de poéles industriels régionaux.

-1,5 -10 -05 0,0 0,5 1,0 1,5 2,0
Commerce intra-africain de produits manufacturés
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La reprise des flux
financiers extérieurs
totaux vers I'Afrique

a été tirée par une

forte réduction
des sorties nettes
de portefeuille

FIGURE 2.14 Evolution du solde budgétaire, de I’épargne privée nette et de la balance des

opérations courantes en Afrique, 2001-2026
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

des migrants et aide publique au développement
(APD) — a augmenté de 8,7 % pour atteindre 207,9
milliards de dollars américains en 2023, soit envi-
ron 7.1 % du PIB de I'Afrique® (figure 2.15). Cette
reprise remarquable s’explique principalement
par une forte réduction des sorties nettes d’inves-
tissements de portefeuille par rapport a I'année
précédente.

Les investissements de portefeuille, compo-
sante la plus volatile des flux financiers, ont été
le principal moteur du rebond des entrées finan-
cieres extérieures en 2023. Les sorties nettes
d’investissements de portefeuille ont fortement
diminué, passant de 22,8 milliards de dollars en
2022 a 1,7 milliard de dollars en 2023, ouvrant
ainsi la voie a une possible inversion des sorties

FIGURE 2.15 Flux financiers extérieurs vers ’Afrique, 2018-2023
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Note: En I'absence de données, les flux d’aide publique au développement sont supposés constants en 2023.
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nettes de portefeuille que I'Afrique a enregistrées
depuis 2020. Avant la pandémie de COVID-19, le
continent avait enregistré une décennie d’entrées
nettes d’investissements de portefeuille, soute-
nues par les politiques monétaires accommo-
dantes des pays avancés aprés les turbulences
financiéres mondiales de 2008. Cependant, la
pandémie et les multiples chocs qui ont suivi ont
inversé cette tendance, entrainant des sorties
nettes soutenues, les investisseurs privilégiant des
marchés plus sdrs.

Malgré les difficultés rencontrées en 2023,
les conditions de I'investissement international
se sont améliorées, portées par I'atténuation des
perturbations de l'offre et le ralentissement du
resserrement monétaire dans les pays avancés
au second semestre de I'année. Ces évolutions
ont favorisé les entrées d’investissements de
portefeuille, notamment dans des économies de
marché frontiere telles que le Nigeria (6,2 milliards
de dollars), le Ghana (2,5 milliards de dollars) et le
Maroc (2,4 milliards de dollars). Le Nigeria a main-
tenu des entrées nettes positives depuis 2021, ce
qui a été essentiel pour contenir I'affaiblissement
du naira. Le Ghana et le Maroc, quant a eux, ont
inversé la tendance, passant de flux négatifs a des
flux positifs. Ces dynamiques illustrent la sensibi-
lité des décisions d’investissement de portefeuille
non seulement aux évolutions des conditions
financieres mondiales, mais aussi aux fondamen-
taux économiques nationaux.

Reflétant les tendances mondiales, les flux d’IDE
vers I’Afrique se sont affaiblis en 2023, avec une
baisse de 3,4 % pour atteindre 52,6 milliards de
dollars. Cette diminution, plus marquée que la
contraction mondiale de 2,0 %, représente la deu-
xieme année consécutive de recul des flux d’IDE,
apres la chute significative de 33,7 % en 2022.
Cependant, la performance de I’Afrique en 2023
est restée relativement résiliente par rapport a
'ensemble des économies en développement, ou
les entrées d’IDE ont chuté de prés de 7 %.

La tendance a la baisse des flux d’IDE reflete
un environnement d’investissement mondial diffi-
cile, marqué par des chocs successifs qui affai-
blissent les perspectives de croissance, ainsi que
par I'émergence de nouveaux défis, tels que la
fragmentation géoéconomique, la divergence des

cadres réglementaires (y compris des mesures
protectionnistes) et la reconfiguration des chaines
d’approvisionnement mondiales. Si ces change-
ments ouvrent des perspectives aux économies
bien intégrées dans les chaines de valeur mon-
diales, comme Tlillustre 'augmentation de 9% des
flux vers les pays développés, de nombreux pays
africains restent exportateurs de matieres pre-
mieres. Les investissements y sont encore large-
ment orientés vers les industries extractives, limi-
tant ainsi leur capacité a tirer parti des évolutions
influencant I'attractivité des investissements dans
des secteurs autres que celui des ressources
naturelles.

La baisse de I'IDE en 2023 a été générali-
sée, prés de la moitié des pays africains ayant
enregistré des baisses. Seules I'Afrique aus-
trale (en hausse de 19,4 % par rapport a 2022)
et I'’Afrique de I'Ouest (en hausse de 3,8 %) ont
enregistré des gains. LAfrique centrale et 'Afrique
du Nord ont connu de fortes contractions de
17,6 % et 14,1 % respectivement (figure 2.16).
Bien que faisant partie des pays ou les flux d’'IDE
ont diminué en 2023, I'Egypte, 'Afrique du Sud
et I'Ethiopie ont été les plus grands bénéficiaires
d’IDE en Afrique en 2023, représentant collecti-
vement plus d’un tiers des flux totaux. Ces pays
demeurent des destinations privilégiées pour
les investisseurs, notamment dans le cadre de

FIGURE 2.16 Répartition de I'IDE en Afrique par région,
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.
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Les flux d’envois de
fonds des migrants
vers I'Afrique ont
diminué de 2,7 %
pour atteindre

95 milliards de
dollars en 2023,
bien qu'ils restent la
principale source de
financement extérieur
pour I'Afrique

projets verts. I_’Egypte, par exemple, a attiré 10,8
milliards de dollars d’investissements dans des
projets d’'ammoniac et d’hydrogéne verts, grace
a des accords conclus dans la zone économique
du canal de Suez pour ces initiatives.® De méme,
d’importants projets d’hydrogéne en Afrique du
Sud d’une valeur de 7,1 milliards de dollars ont été
annonceés, soutenus par des incitations fiscales
et non fiscales visant a promouvoir les énergies
renouvelables.

Le Nigeria s’est classé quatrieme parmi les
économies africaines ayant enregistré les plus
fortes hausses des flux d’IDE en 2023, apres I'Al-
gérie, le Lesotho et la Namibie. Ses flux d’IDE ont
plus que doublé, atteignant 1,9 milliards de dollars
contre 895 millions de dollars en 2022, malgré des
défis macroéconomiques majeurs en 2023. Le cas
du Nigeria illustre la faible influence des conditions
économiques immédiates sur les décisions d’in-
vestissement en IDE, ces dernieres étant davan-
tage motivées par un intérét a long terme pour le
pays d’accueil et ses perspectives de développe-
ment. Les investisseurs directs étrangers ont d{
percevoir les opportunités créées par les réformes
économiques ambitieuses et audacieuses mises
en ceuvre par le gouvernement nigérian apres
la mi—-2023, notamment dans le domaine du
marché des changes et du secteur de I'énergie.
Par exemple, la suppression des subventions aux
carburants a ouvert de nouvelles perspectives
d’investissement sur les marchés de I'énergie, en
particulier dans les technologies renouvelables.
Par ailleurs, le gouvernement déploie des zones
agro-industrielles spéciales ainsi que des pdles
industriels afin d’attirer davantage d’investisse-
ments, de stimuler la production nationale et de
favoriser 'emploi.

Etant donné son réle essentiel dans la for-
mation de capital et le transfert de technologie,
la baisse continue et généralisée des flux d’'IDE
constitue une menace pour une croissance sou-
tenue et robuste a long terme en Afrique. Si les
chocs extérieurs ont été un facteur important,
les conditions internes — stabilité politique, gou-
vernance, climat d’investissement et capacité a
absorber les technologies émergentes — sont éga-
lement cruciales et détermineront la capacité des
économies africaines a maintenir des flux d’IDE
élevés a moyen et a long terme.

Plusieurs pays ont réalisé de grands progrés
dans la création d’environnements propices a la
promotion de I'IDE. C’est notamment le cas du
Nigeria et de I'’Afrique du Sud, qui ont mis en place
une série d’incitations fiscales et non fiscales pour
encourager les investissements dans les éner-
gies renouvelables. De son cété, 'Egypte a intro-
duit un crédit d’impdt a l'investissement ainsi que
d’autres incitations fiscales dédiées a la promo-
tion de I'nydrogene vert. Ces mesures ont permis
a ces pays d’attirer d'importants nouveaux pro-
jets. La valeur des nouveaux projets annoncés en
Afrique a chuté a 175 milliards de dollars, contre
196 milliards de dollars en 2022, bien que la plu-
part des pays aient enregistré une augmentation
du nombre de projets. Cette tendance souligne la
nécessité d’intensifier et d’élargir les mesures de
promotion des IDE dans I'ensemble des pays afri-
cains afin de renforcer I'attractivité du continent et
de le maintenir compétitif dans le paysage mon-
dial de I'investissement.

Les flux d’envois de fonds des migrants vers
'Afrique ont diminué de 2,7 % pour atteindre 95
milliards de dollars en 2023, bien gu'ils restent la
plus grande source de financement externe pour
PAfrique. Comme dans d’autres pays a revenu
faible ou intermédiaire, ce repli des envois de fonds
en 2023 reflete une normalisation des tendances
apres la forte reprise de 15,5% en 2021 et la sta-
bilisation en 2022. Cette baisse est également
due a des facteurs structurels et cycliques dans
les pays de destination des migrants, tels que des
marchés de I'emploi difficiles pour les migrants et
des politiques d’'immigration plus strictes.

Malgré leur baisse en 2023, les flux d’envois
de fonds étaient 9% plus élevés que le niveau de
2019 avant la pandémie de COVID-19. Le volume
des envois de fonds vers I'Afrique est principale-
ment porté par 'Egypte (24,2 milliards de dollars)
et le Nigeria (20,5 milliards de dollars), qui repré-
sentent a eux deux pres de 50% du total des
flux. lls figurent également parmi les dix premiers
bénéficiaires d’envois de fonds au niveau mon-
dial. Malgré une baisse de 15% des flux en 2023,
I'"Egypte a conservé sa position de premier pays
bénéficiaire des envois de fonds en Afrique. Au
Nigeria, les flux d’envois de fonds ont augmenté
de 2%, apportant un soutien crucial aux ménages
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pour faire face aux impacts socio-économiques
des réformes, notamment la suppression des sub-
ventions aux carburants et les pressions sur le codt
de la vie dues a la dépréciation du taux de change.

En tant que principale source d’entrées finan-
cieres non liées a 'endettement sur le continent,
les envois de fonds des travailleurs émigrés
continuent de jouer un role considérable dans
les économies africaines. Dans des économies
plus petites comme la Gambie, le Lesotho et les
Comores, les envois de fonds représentent plus
de 20% du PIB. Il s’agit d’une source cruciale de

mobilisation de capitaux, susceptible de catalyser
une transformation socio-économique de grande
ampleur sur le continent si elle est bien exploitée.
Cependant, ces flux sont principalement motivés
par le besoin d’apporter un soutien familial pour
couvrir les dépenses essentielles, ce qui limite
leur utilisation a des fins productives. En effet, il
n'existe pas de preuves solides que les transferts
de fonds ont contribué de maniere significative
a la croissance économique en Afrique, malgré
'ampleur des flux et leur progression relativement
stable au fil des ans (encadré 2.5).

ENCADRE 2.5 Effet limité des transferts de fonds sur la croissance en Afrique en raison d’une faible utilisation
productive

Les flux importants de transferts de fonds vers les économies africaines recélent un immense potentiel d’amélioration des
conditions de vie. Les transferts de fonds bénéficient aux économies de deux manieres principales. Tout d’abord, en tant que
transferts personnels motivés par le soutien familial, ils permettent aux bénéficiaires de couvrir leurs besoins essentiels. Deu-
xiemement, ils offrent un potentiel considérable pour stimuler la croissance et le financement du développement en finangant
I'investissement dans le capital humain ou physique et en soutenant de nouvelles entreprises.

FIGURE D’ENCADRE 2.5.1 Performance économique en fonction du niveau des

transferts de fonds
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Note: Basé sur les données de 2000 a 2023. Les intervalles (intervalles de classe) sont déter-
minés par les quartiles (Q1 = 0,3%, Q2 = 1,5%, et Q8 = 4,4 %). Si des niveaux plus élevés d’en-
vois de fonds étaient associés a une meilleure performance économique, on observerait une
augmentation progressive de la hauteur des barres a mesure que I'on passe d’une catégorie
inférieure a une catégorie supérieure d’envois de fonds. De plus, en utilisant la catégorie la plus
élevée (>Q3) comme groupe de référence, la différence n’est significative que pour la catégorie
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la plus basse (<Q1).

Source: Okara et al. (a paraitre); calculs des services basés sur les statistiques de la Banque

africaine de développement.
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Ce deuxieme potentiel reste
toutefois largement inexploité en
Afrique. Malgré des décennies
d’afflux substantiels de transferts
de fonds, il existe peu de preuves
indiquant que ces transferts ont
contribué de maniere significative
a la croissance économique en
Afrique. En utilisant des techniques
de méta-analyse et d’agrégation
bayésienne de modeles (Bayesian
model averaging), il n’a pas été
constaté que les envois de fonds
ont favorisé la croissance sur le
continent'. Une comparaison des
performances de croissance en
fonction des niveaux de récep-
tion des envois de fonds ne révele
aucun lien systématique entre des
flux d’envois de fonds plus impor-
tants et des performances écono-
miques plus élevees (figure d’enca-
dré 2.5.1).

Cette absence de corrélation
surprenante souleve des questions

(suite)



ENCADRE 2.5 Effet limité des transferts de fonds sur la croissance en Afrique en raison d’une faible utilisation

productive (suite)

sur la capacité des envois de fonds a financer 'investissement en Afrique. Les envois de fonds pourraient stimuler la croissance
en finangant des activités productives telles que le développement d’entreprises et I'investissement en capital’. Les envois de
fonds fournissent aux bénéficiaires un soutien financier qui peut étre utilisé a diverses fins, principalement pour la consomma-
tion. En augmentant le revenu disponible, les envois de fonds permettent également aux bénéficiaires d’épargner, d’investir ou
de développer des entreprises. A 'échelle globale, I'utilisation de ces transferts est déterminée par des choix individuels en
matiere de consommation et d’investissement, eux-mémes influencés par les besoins et objectifs des bénéficiaires ainsi que

par la situation économique générale de leur pays.

La réactivité de la consommation et de I'investissement
aux envois de fonds dans les pays africains est analysée
a l'aide de données sur les flux d’envois de fonds, 'inves-
tissement domestique et la consommation finale de 2000
a 2023. La figure d’encadré 2.5.2 présente les élasticités
de la consommation et de I'investissement par rapport
aux variations des envois de fonds. Les résultats indiquent
une association positive entre les flux d’envois de fonds
et ces deux variables dans les 42 pays africains inclus
dans I'étude. Toutefois, I'augmentation de la consom-
mation dépasse systématiquement celle de l'investisse-
ment, puisque I'ensemble des pays de I'échantillon se
situe en dessous de la ligne des 45 degrés. Les élastici-
tés médianes sont estimées a 2,4 % pour l'investissement
et a 3,5% pour la consommation. Bien que cette analyse
repose sur des corrélations, elle met en évidence l'interac-
tion dynamique entre la consommation et I'investissement
sous l'effet des envois de fonds.

Le principal défi pour les gouvernements et les déci-
deurs politiques consiste a mettre en place des stratégies
permettant de canaliser une plus grande part des trans-
ferts de fonds vers des investissements productifs. Les
envois de fonds jouant déja un rdle essentiel et multiforme
dans la réduction de la pauvreté et 'amélioration du bien-
étre des ménages®, I'étape suivante est de les orienter
vers un développement économique plus large. Les poli-
tiques visant a atteindre cet objectif consistent notamment
a favoriser l'inclusion financiere, a développer les obliga-
tions diaspora, a améliorer le climat d’investissement, a
garantir la stabilité macroéconomique et a faire progresser
les infrastructures et la stabilité sociopolitique. En créant
des environnements propices a l'utilisation productive des

FIGURE D’ENCADRE 2.5.2 Réactions de la consommation
et de I'investissement aux envois de fonds en Afrique
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Note: Basé sur un échantillon de 42 pays africains avec des données
de 2000 a 2023. Les élasticités ont été estimées a I'aide de régres-
sions moindres carrés ordinaires de l'investissement sur les envois de
fonds, et de la consommation sur les envois de fonds. Les variables
de contrble ont été exclues afin d’évaluer directement la réaction de
investissement et de la consommation aux variations des envois
de fonds, sans ajuster les résultats en fonction des spécificités de
chaque pays. Cette approche permet d’observer les tendances dans
divers contextes économiques, mais elle explique aussi la présence
de grandes élasticités observées dans certains pays, notamment en
Libye, en Angola et au Gabon, qui ont finalement été exclus du résul-
tat final. LErythrée et le Sud-Soudan sont également exclus car leurs
élasticités ne sont pas statistiquement significatives.

Source: Calculs des services sur la base des statistiques de la
Banque africaine de développement

transferts de fonds, les économies africaines peuvent libérer leur potentiel de transformation et faire des transferts de fonds

un moteur essentiel de la croissance durable et inclusive.
Notes

Cet encadré s’appuie sur Okara et al. (a paraitre)).
1. Cazachevici et al. 2020.

2. Straubhaar et Vadean 2006; Zarate-Hoyos 2004.
3. \Voir par example Adams et Page (2003, 2005) et Gupta et al. (2009).
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Par rapport a la période précédant la pandémie
de COVID-19, PAPD en faveur de I’Afrique a for-
tement augmenté, atteignant en moyenne 65,3
milliards de dollars par an en 2020-21, soit une
hausse de 33% par rapport aux 49,1 milliards
de dollars par an en 2017-19. Cette augmenta-
tion reflete les efforts des bailleurs de fonds pour
renforcer leur soutien aux pays africains face a
I'accroissement des besoins de financement du
développement et des urgences humanitaires
engendrés avec la pandémie. Bien qu’elle repré-
sente la deuxieme source de flux financiers exté-
rieurs vers I’Afrique, 'APD demeure insuffisante
pour combler significativement le déficit de finan-
cement du continent. Aprés un bond de pres de
30% en 2020, les flux d’APD reviennent progres-
sivement aux tendances d’avant la pandémie,

alors méme que les défis de financement en
Afrique continuent de s’aggraver. En 2022, alors
que les principaux pays donateurs faisaient face
a des contraintes budgétaires et a une incertitude
mondiale croissante due a des chocs multiples,
les flux d’APD vers I’Afrique ont chuté de plus de
5% pour atteindre 54,5 milliards de dollars.

Avec une croissance mondiale atone et une
montée des pressions publiques dans les pays
développés en faveur de politiques plus natio-
nalistes, les perspectives d’'une augmenta-
tion significative de 'APD a court terme restent
incertaines. Ces évolutions soulignent la néces-
sité urgente pour I'Afrique d’explorer et de pri-
vilégier des solutions locales endogenes pour
relever ses défis en matiere de financement du
développement.
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NOTES

https://www.al-monitor.com/originals/2024/09
/egypt-urban-inflation-rises—-262-august-first-jump
-five-months.

Voir FMI (2024a).

L’Union européenne a fourni 8 milliards de dollars,
tandis que le financement du FMI est passé de 3 a
8 milliards de dollars.

Il s’agit notamment des faibles réserves dues aux paie-
ments effectués par le secteur de I'énergie — compte
tenu de la demande de devises étrangéres pour
payer les importations de pétrole, la consommation
d’énergie et les biens et services, y compris les biens

5.

d’équipement dans les activités d’exploration et de
production pétrolieres — et par le secteur des entre-
prises, y compris le rapatriement des bénéfices par
les multinationales et le paiement des dividendes,
ainsi que les mauvaises récoltes dues a la sécheresse
et les faibles performances a I'exportation qui en
découlent, a la suite de la décision du Ghana Cocoa
Board de revoir a la baisse de 19,8 % I'objectif de pro-
duction pour la nouvelle saison.

EnI'absence de données, les flux d’APD sont suppo-
sés constants en 2023.

CNUCED 2024.
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DYNAMIQUE DE LA
DETTE DE L'AFRIQUE ET
CONSEQUENCES POUR
LE FINANCEMENT DE
SON DEVELOPPEMENT

Dynamique de la dette de PAfrique et
conséquences pour le financement de
son développement

Les ratios de la dette publique se stabilisent,
quoique les niveaux restent supérieurs a ceux
d’avant la pandémie de COVID-19, et des
risques subsistent

Lassouplissement des conditions financieres
mondiales, la forte dynamique de croissance et
les mesures d’assainissement budgétaire prises
depuis la fin de la pandémie de COVID-19 (tableau
3.1) contribuent & la stabilisation des ratios dette
publique/produit intérieur brut (PIB). Aprés deux
années de conditions financieres mondiales
strictes qui ont limité 'accés de nombreux pays
africains aux marchés des euro-obligations et
alourdi les fardeaux de la dette, les écarts de taux
des emprunts souverains africains se resserrent.
De nombreux pays ont récemment émis des euro-
obligations, ce qui marque la fin de deux ans d’ab-
sence de la région aux marchés internationaux
des capitaux. En outre, plusieurs pays ont mis en
ceuvre la suppression (totale ou partielle) des sub-
ventions aux carburants (Angola, Guinée, Kenya et
Nigeria) ou prévoient d’éliminer des subventions a
I'énergie en 2025 (Sénégal et Egypte). Les négo-
ciations sur la restructuration de la dette ont égale-
ment constitué une incitation supplémentaire a une
gestion budgétaire prudente au Ghana, en Zambie
et en Ethiopie. Néanmoins, compte tenu des effets
des taux de change et des colts d’emprunt tou-
jours élevés malgré I'assouplissement des condi-
tions financiéres, les ratios d’endettement sont
restés supérieurs aux niveaux d’avant la pandémie
et de fortes vulnérabilités liées a la dette persistent
du fait de la hausse des remboursements.

Les mesures d’assainissement budgétaire
mises en place par plusieurs gouvernements
ont empéché 'accumulation de nouvelles dettes
dans de nombreux pays, ce qui, conjugué a la
reprise économique consécutive a la pandémie
de COVID-19, a contribué a placer la dette sur une
trajectoire descendante. Selon les estimations,
le ratio médian dette/PIB est passé de 63,5%
en 2021-2023 a environ 60 % en 2024 et devrait
encore diminuer pour atteindre 59,2 % en 2025.
Néanmoins, les vulnérabilités de la dette restaient
élevées en octobre 2024, avec 9 pays africains
en situation de surendettement et 11 autres pré-
sentant un risque de surendettement élevé. Ces
vulnérabilités ont été amplifiées par la hausse
des colts du service de la dette provoquée par
les taux d’intérét mondiaux élevés et 'enchérisse-
ment du dollar américain.

La décomposition des flux générateurs d’en-
dettement met en évidence l'importance du
déficit primaire, des paiements d’intéréts et du
ralentissement économique comme moteurs de
'accumulation de dette pendant la pandémie
de COVID-19 en 2020 (figure 3.1). Depuis 2022,
cependant, parmi les facteurs d’accumulation de
la dette de I'Afrique, le déficit primaire a été pro-
gressivement remplacé comme facteur prédomi-
nant par la dépréciation du taux de change et les
charges d’intéréts.

Cette évolution souligne a quel point les
risques de change sont devenus importants. En
effet, plus de 70 % de la dette africaine est libellée
en devises étrangeres, principalement en USD, et
la plupart des monnaies africaines se sont forte-
ment dépréciées par rapport au dollar des Etats-
Unis en 2023-2024. Cependant, dans une cer-
taine mesure, les taux de croissance enregistrés




TABLEAU 3.1 Mesures génératrices de recettes fiscales introduites par certains pays africains , 2020-2024

Pays Année Mesure
Burundi 2023  Introduction d’une taxe de 5% sur les hotels et les restaurants et de 22 % sur les services financiers mobiles.
Cameroun 2022  Introduction d’une taxe de 0,2 % sur le transfert et le retrait d’argent via les portefeuilles mobiles.
Congo, Rép. 2020  Introduction d’un droit de timbre électronique de 50 francs CFA par facture (de données) postpayée.
Congo, Rép. dém. 2020  Introduction d’une nouvelle taxe pour les consommateurs de téléphonie mobile, comprenant un paiement
annuel de 1 USD pour les appareils 2G et de 7 USD pour les modeles 3G/4G.
Ethiopie 2023  Introduction de nouvelles taxes sur les services de téléphonie mobile et sans fil (Internet, voix et SMS) a hauteur
de 5%.
Ghana 2021 Introduction d’une taxe de 1% sur la valeur des marchandises (COVID-19 Health Recovery Levy), similaire a une
augmentation de la taxe sur la valeur ajoutée ou de la taxe sur le chiffre d’affaires.
2022  Introduction d’'une nouvelle taxe de 1,5 % sur toutes les transactions électroniques supérieures a 100 cedis
(13 USD, 11 £) a compter du 18" mai 2022.
Guinée 2021 Augmentation de la taxe sur le marketing mobile de 400 francs guinéens a 640 francs guinéens par connexion
et par an; augmentation du droit d’accise sur les appels vocaux de 1 a 2 francs guinéens par seconde.
Kenya 2021 Hausse du droit d’accise sur les services mobiles de 15 a 20 %.
2024  Suppression progressive des taux préférentiels de I'impdt sur les sociétés applicables aux zones économiques
spéciales et aux zones franches d’exportation, auparavant fixés a zéro.
2024  Dans le cadre de la Stratégie a moyen terme en matiere de revenus (2024/2025-2026/2027), les autorités
envisagent une proposition visant a réduire I'impdt sur le revenu des sociétés de 30 % a 25 %.
Lesotho 2020  Augmentation de la taxe sur la valeur ajoutée de 12 % (taux réduit) a 15 % (taux général).
Mauritanie 2020  Hausse des droits de douane sur les cartes a gratter de 15 & 30 %.
2023  Augmentation de la taxe sur la valeur ajoutée sur les télécommunications de 16 % a 18 %, et création d’un impdt
special sur le revenu de 5% pour les entreprises du secteur.
Nigeria 2020  Relevement du taux de la taxe sur la valeur ajoutée de 5% a 7,5 %.
2022  Laloi sur l'autorité d’assurance-maladie de 2022 a imposé une taxe sur les télécommunications d’au moins
1 kobo par seconde sur les appels du systeme GSM.
2022  Introduction de droits d’accise de 5% sur les services de télécommunications (postpayés et prépayes).
Rwanda 2023  Tranches de revenu en francs rwandais et taux d’imposition: 0-60000: revenu exonéré d'imp0ot;
60001-100000: 10%; 100001-200000: 20 % ; >200001 : 30 %.
Sierra Leone 2020  Augmentation du droit d’accise sur les appels internationaux entrants de 0,09 a 0,14 USD par minute.
Tanzanie 2021 Introduction d’une taxe sur la recharge de crédit téléphonique allant de 5 a 223 shillings de Tanzanie en fonction
de la valeur de la recharge.
2021 Introduction d’une taxe sur les transactions d’envoi et de retrait d’argent mobile, comprise entre 10 et
10000 shillings de Tanzanie.
Ouganda 2021 Introduction d’un droit d’accise de 12 % sur les données a partir du 1¢" juillet 2021.

Source: GSMA 2023.

par I’Afrique au cours de ces dernieres années
ont eu un impact compensatoire, appuyé par
une inflation élevée, qui a contribué a réduire le
rythme d’accumulation de la dette. En 2021-2023,
la contribution cumulée de la croissance du PIB
réel a été suffisamment forte pour compenser
linfluence des taux d'intérét, entrainant ainsi une
réduction de la dette. D’autres flux générateurs de
dette, tels que les opérations hors budget, le sou-
tien a des entreprises publiques fragiles, la reca-
pitalisation des banques publiques et I'apurement
des arriérés, ont également fagonné la trajectoire
de la dette. Compte tenu de ces flux, la dette a

souvent tendance a augmenter plus rapidement
que ne I'imposent les conditions budgétaires.!

Malgré les mesures d’assainissement budgé-
taire visant a alléger les fardeaux de la dette, siles
gouvernements ne parviennent pas a améliorer
durablement leur solde primaire pour compenser
la hausse des taux réels et la baisse de la crois-
sance potentielle, la dette souveraine continuera
d’augmenter, et le poids de la dette persistant
annulera les gains tirés de I'assainissement bud-
gétaire (encadré 3.1).

[’amortissement de la dette absorbe une part
substantielle des recettes publiques en Afrique
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FIGURE 3.1 Décomposition des moteurs de la dette africaine, 2010-2023

a. Changements annuels b. Changements cumulés
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Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.

ENCADRE 3.1 Impact sur la dette publique de I’écart entre les taux d’intérét et la croissance en Afrique

L’écart médian entre les taux d’intérét et la croissance en Afrique s'est resserré progressivement, passant de
-4,9% en 2010 a -1,7 % en 2023 (figure d’encadré 3.1.1a).! En 2010-2019, la forte croissance du PIB et les
faibles taux d'intérét mondiaux expliquent le creusement de I'écart entre les taux d’intérét et la croissance.
Pendant la pandémie de COVID-19, la croissance atone du PIB a conduit a un écart médian de —3,3% en
2020-2021. Le resserrement des conditions financieres mondiales qui a commencé en 2022 a vu les taux
d’intérét grimper, ce qui a freiné I'effet du taux de croissance supérieur a la moyenne mondiale de I'Afrique et
contribué a faire baisser I'écart négatif médian entre les taux d’intérét et la croissance a —1,7 % en 2023. Les
pays africains présentent une grande dispersion, I'écart allant de —7,8 % en République du Congo a +6,9 % en
Afrique du Sud en 2023 (figure d’encadré 3.1.1b).

Pour la plupart des pays africains, I'écart négatif entre les taux d’intérét et la croissance aurait d0 suffire a
placer la dette sur une trajectoire descendante en 2022-2023. Cependant, au cours de cette période, le ratio
d’endettement de la plupart des pays du continent a augmenté malgré cet écart négatif. Cette hausse s’explique
par le fait qu’ils ont accumulé des déficits primaires élevés, supérieurs aux niveaux requis pour stabiliser la
dette. Néanmoins, des écarts favorables entre les taux d’intérét et la croissance ont permis a des pays comme
I'’Angola, I'Ethiopie, la Mauritanie, le Mozambique et le Tchad de réduire leur ratio d’endettement (figures d’en-
cadré 3.1.1c et 3.1.1d). Si cette situation offre des avantages a court et a moyen terme, elle peut présenter des
risques sur le long terme si la croissance ralentit ou si les taux d’intérét augmentent, ou encore si les gouverne-
ments deviennent complaisants et accumulent trop de dettes. En outre, les réductions des ratios dette/PIB ne
conduisent pas nécessairement a une augmentation de I'espace budgétaire. Les paiements des intéréts et de
'amortissement de la dette sont tirés des recettes publiques et n‘ont pas nécessairement de lien avec la taille du
PIB. Ainsi, une diminution de I'importance de la dette par rapport au PIB d’'un pays peut également s’accompa-
gner d’un alourdissement du fardeau de la dette et d’un détournement de recettes publiques limitées, qui sont
consacrées au paiement du service de la dette plutdt qu’a l'infrastructure et a l'investissement social.

(suite)
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ENCADRE 3.1 Impact sur la dette publique de I’écart entre les taux d’intérét et la croissance en Afrique (suite)

FIGURE D’ENCADRE 3.1.1 Ecart entre taux d’intérét et croissance en Afrique

a. Ecart entre taux d’intérét et croissance, 2010-2023, médiane b. Ecart entre taux d’intérét et croissance par pays, 2023
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Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement a partir des Statistiques sur la dette internationale de la Banque
mondiale et des statistiques de la Banque africaine de développement.

Note

1. Enraison de restrictions de données, le taux d’intérét utilisé dans cette analyse est le taux d’intérét moyen des nouveaux engagements de
dette extérieure souscrits.
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(figure 3.2). Le service médian total de la dette
est estimé a 28,1 % de ces recettes pour 2024
et devrait passer a 29,2 % en 2025. Il est égale-
ment probable que les tensions sur les liquidités
extérieures augmentent, comme le montre la
progression du ratio du service total de la dette
par rapport aux exportations de biens et de ser-
vices, qui est passé de 22,0% en 2015-2019 a
29,2 % en 2020. Ce ratio était estimé a 22,0% en
2024 et devrait augmenter, bien que marginale-
ment, pour atteindre 22,7 % en 2025. La majeure
partie de la dette de I'Afrique étant libellée en dol-
lars des Etats-Unis, les tensions sur les liquidités
pourraient encore s'accentuer si les recettes d’ex-
portation ou d’autres sources de devises ne com-
pensent pas les sorties de ressources résultant de
'augmentation des paiements au titre du service
de la dette.

Laugmentation du fardeau de la dette et les
tensions sur les liquidités extérieures ont contraint
les gouvernements a réduire les dépenses
publiques dans des domaines essentiels du
développement. En 2010-2019, par exemple,
les dépenses publiques moyennes pour I'éduca-
tion en Afrique étaient de 3,6 % du PIB, en des-
sous de la moyenne mondiale de 4,2 %, et celles
consacrées a la santé étaient encore plus faibles,

a 1,8 %.2 Pour revenir a une situation budgétaire
saine et a une dette viable, de nombreux pays
africains devront restructurer et reprofiler les
échéances. La Zambie, le Ghana et I’Ethiopie ont
déja progressé dans la négociation de la restruc-
turation de la dette, ce qui constitue un enseigne-
ment pour les pays qui cherchent a en faire de
méme.

Apres quatre années de chocs en cascade, les
conditions financieres mondiales s’assouplissent,
mettant fin a une absence de deux ans d’accés
aux marchés des euro-obligations

Les écarts de rendement des obligations sou-
veraines africaines ont tendance a diminuer,
mais restent nettement supérieurs a la moyenne
mondiale (figure 3.3). A mesure que les condi-
tions du marché mondial s'améliorent, plusieurs
pays africains, dont le Bénin, la Céte d’Ivoire, le
Kenya et le Sénégal, sont revenus sur les marchés
internationaux pour émettre des obligations sou-
veraines, mais ces émissions leur ont co(té plus
cher qu'auparavant. La nouvelle euro-obligation
du Kenya, par exemple, a été émise a un taux
de coupon plus élevé que les 6,875 % offerts sur
celle arrivée a échéance en 2024. Le Sénégal a
emboité le pas en levant 750 millions d’USD dans

FIGURE 3.2 Service total de la dette publique en Afrique, 2010-2025
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Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement d’aprés les Statistiques sur la dette interna-

tionale de la Banque mondiale.
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FIGURE 3.3 Ecart souverain de I’Afrique par rapport a I'Indice obligataire des marchés émergents

(EMBI Global)
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Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement d’apres Haver Analytics.

le cadre d’une émission d’euro-obligations en juin
2024, a un taux de 7,75 %, inférieur a ceux affichés
par le Bénin (7,9 %) et le Kenya (10,37 %) sur leurs
émissions, mais légerement au-dessus de celui
de la Cote d’lvoire, qui a emis 2,6 milliards d’'USD
a un taux de 6,61 % en janvier 2024.

Le retour des pays africains sur les mar-
chés des capitaux souligne le fait que les euro-
obligations restent une option valable pour finan-
cer le développement de I'Afrique. Cependant,
avec les remboursements de dette importants
prévus pour 2024 (74 milliards d’USD) et 2025
(67 milliards d’USD), la plupart des émissions ont
été et restent destinées a refinancer la dette anté-
rieure arrivant a échéance, plutét que d’investir
dans les secteurs productifs et le développement
du capital humain. Cela met ainsi en péril les pers-
pectives de croissance future et la capacité de
remboursement de la dette. En outre, ces émis-
sions d’obligations offrent des taux de coupon
plus élevés que ceux des emprunts émis précé-
demment et arrivant a échéance. Alors que les
conditions financieres mondiales s’assouplissent
progressivement, les gouvernements africains
continueront d’étre confrontés a la combinaison
d’un lourd fardeau de la dette, d’'une pénurie de
financements extérieurs et de tensions tempo-
raires sur les liquidités.

La dette accumulée en Afrique a été utilisée
pour stimuler l'investissement, mais ces
investissements financés par la dette n’ont pas
soutenu la croissance en raison d’une faible
efficience

Des investissements publics importants et ambi-
tieux ont été une source majeure de l'accrois-
sement récent de la dette. Compte tenu des
ressources nationales limitées, la dette est un
outil essentiel pour financer les investissements
publics. Cependant, un endettement excessif peut
étre coliteux, car il risque d’entrainer une atteinte
a la réputation, une perte d’accés aux marchés
financiers, une dépression de I'activité du sec-
teur privé et un retrait des investissements directs
étrangers des pays. En effet, 'accumulation
de dette entre 1980 et 2022 a été positivement
corrélée a la hausse de l'investissement public
(figure 3.4a). En outre, l'investissement public en
Afrique est positivement corrélé a I'investissement
privé (figure 3.4b), ce qui met en lumiere un effet
d’attraction essentiel pour stimuler la croissance
economique. De nombreux pays africains ont
ainsi profité des financements disponibles a des
taux historiguement bas pour financer I'inves-
tissement, en particulier dans les années 2010.
Mais beaucoup n'ont pas tiré pleinement parti de
cette opportunité pour soutenir une croissance
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FIGURE 3.4 Dette publique, investissement et croissance en Afrique, 1980-2022

a. Lien entre la dette et I'investissement public
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Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement d’apres les statistiques des Perspectives de I'économie mondiale du

Fonds monétaire international.

inclusive, et ont soit gaspillé une partie de ces
financements vitaux, soit les ont dépensés dans
des projets d’investissement a faible rendement
économique et social.

Si 'accumulation de dette est associée a
une augmentation de I'investissement public, il
est également prouvé que le lien entre le finan-
cement par la dette et le rble joué par l'investis-
sement public pour stimuler la croissance est
affaibli par la faible efficience. En effet, les ren-
dements sur la croissance des investissements
financés par la dette sont plus faibles en Afrique
que dans d’autres économies a revenu faible ou
intermédiaire. Les données montrent que I'Afrique

présente un déficit d’efficience de I'investissement
public de 39 %, plus élevé que I'Europe (17 %) ou
I'Asie (29 %).% Cela suggére qu’'avec des politiques
axées sur 'amélioration de l'efficience et des ren-
dements, les pays africains pourraient maximiser
les résultats de I'investissement public sans aug-
menter les dépenses. Pour que les futurs pro-
grammes d’investissement s’averent rentables, les
décideurs politiques doivent étre conscients que
'amélioration de la qualité des institutions est le
déterminant majeur de l'efficacité des investisse-
ments publics, ce qui est essentiel pour garantir
que la dette est orientée vers des investissements
productifs qui stimulent la croissance.
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NOTES

En P'absence d’informations fiables et cohérentes
sur les autres flux générateurs de dette, ce rapport
ne tente pas d’isoler leurs contributions. Par défaut,
ces flux sont regroupés avec les données résiduelles,
ce qui explique en partie la contribution importante
des «autres flux» aux résultats finaux. Une étude

2.
3.

récente a montré qu’en moyenne, dans tous les pays
d’Afrique subsaharienne, les ajustements stocks-flux
(ASF) médians ont représenté environ 1,5% du PIB
par an en 2013-2022 (FMI, 2023b).

Banque africaine de développement, 2024.

Banque africaine de développement, 2021.
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MOBILISATION DES

RESSOURCES

NATIONALES

POUR FINANCER LE
DEVELOPPEMENT

DE LCAFRIQUE

Les pays africains continuent d’avoir
des difficultés pour augmenter leurs
recettes publiques et fiscales
La transformation structurelle de I'Afrique et la
mise en ceuvre de I’Agenda 2030 des Nations
Unies pour le développement durable, de
’Agenda 2063 de I'Union africaine, de I’Agenda
de Paris sur le climat, de la Stratégie décen-
nale 2024-2033 de la Banque africaine de déve-
loppement ainsi que de son Agenda des cing
grandes priorités «High 5» nécessitent une mobi-
lisation accrue des ressources nationales et des
actions politiques stratégiques pour améliorer
la productivité du capital en Afrique dans tous
les secteurs de I'économie. Le colt de la réali-
sation des Objectifs de développement durable
d’ici 2030 sur le continent est estimé a environ
1300 milliards d’USD par an, soit I'équivalent de
42 % du produit intérieur brut (PIB) africain estimé
pour 2023

Pour lever un financement aussi colossal, les
pays africains doivent d’abord accroitre la mobi-
lisation de leurs ressources nationales en se
concentrant sur les recettes publiques, généra-
lement constituées en grande partie de recettes
fiscales. Il s’agit en effet du principal instrument
utilisé par les gouvernements africains pour finan-
cer le développement économique et social. Une
mobilisation suffisante des ressources nationales
au travers des recettes publiques peut contribuer
a soutenir les efforts visant a fournir des services
sociaux adéquats et de qualité et a développer
les infrastructures, de fagon a favoriser une crois-
sance plus inclusive et durable. Malgre les efforts
récents, les recettes publiques moyennes de
I'Afrique (hors dons) ont décliné de 23,1 % du PIB
en 2010 a 20,2 % en 2022 (figure 4.1a).

La contraction des recettes publiques est
principalement due a une baisse constante des
recettes fiscales, qui constituent la principale
source de financement intérieur dans la plupart
des pays africains. Les recettes fiscales sont
passées de 15,8% du PIB en 2010 a 14,8 % du
PIB en 2022 (figure 4.1b). Ce déclin s’explique en
partie par I'inefficacité des systemes de collecte
des imp6ts et I'utilisation insuffisante des techno-
logies numériques. En 2015-2019, les recettes
fiscales moyennes de I'’Afrique ne représentaient
que 13,9 % du PIB, soit moins que le seuil de 15%
nécessaire pour qu’un pays en développement
puisse financer la réalisation de ses Objectifs de
développement durable.? Ce ratio est également
bien inférieur a la moyenne pour I’Amérique latine
(23,9 %) et représente moins de la moitié de la
moyenne pour I'Europe et I'Asie centrale (31,7 %)
sur la méme période.

Dans toute I'Afrique, la pandémie de COVID-19
a exacerbe les défaillances existantes du recouvre-
ment des recettes, aggravant la situation budgé-
taire fragile des économies africaines. Au plus fort
de la pandémie en 2020, les recettes fiscales ont
chuté de 1,0 point de pourcentage par rapport a
2019 pour atteindre 12,9 % du PIB. La relance éco-
nomique apres la reprise des activités a conduit
a une amélioration progressive des ratios de
recettes pour se rapprocher des niveaux d’avant
la pandémie. Les estimations pour la période post-
pandémique (2021-2022) mettent en évidence le
redressement des recettes fiscales a 14,4 % du
PIB en moyenne. Bien que 30 pays africains aient
enregistré une hausse de ces recettes en 2022 par
rapport a la moyenne des cing années précédant
I'épidémie de COVID-19, seuls 20 pays affichaient
un niveau supérieur au seuil de 15 %.




FIGURE 4.1 Recettes publiques et fiscales par région du monde, 2010-2022
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Fonds monétaire international.

Les tendances des recettes publiques refletent
celles des recettes fiscales. Les recettes publiques
ont diminué de 1,7 points de pourcentage pour
atteindre une moyenne de 17,6 % du PIB en 2020,
contre 19,3% en 2019. En 2022, elles ont atteint
20,2 % du PIB, ce qui représente un redressement
par rapport a la baisse induite par la pandémie
de COVID-19. La encore, les résultats de I'Afrique
sont moins performants que ceux des régions
mondiales de comparaison, a I'exception de I'Asie
du Sud (18,1 % du PIB).

Reflétant la diversité économique du conti-
nent, les ratios de recettes publiques varient
considérablement d’'un groupe de pays a l'autre.
’évolution des recettes en Afrique a été principa-
lement menée par la catégorie des pays riches
en d’autres ressources (figure 4.2). Les recettes
publiques et fiscales en 2023 s’y élevent a 21,1 %
et 17,6 % du PIB, ce qui permet a ces pays de
conserver leur position du groupe le plus per-
formant en matiere de mobilisation des recettes
depuis une décennie. Dans les pays exporta-
teurs de pétrole, les recettes publiques ont aug-
menté régulierement, passant de 15,7 % du PIB
en 2020, soit le niveau le plus bas des groupes
de pays, a 20,1 % en 2023, aprés avoir chuté de

2,8 points de pourcentage entre 2019 et 2020 en
raison de la baisse des cours de I'énergie. Les
recettes fiscales ont suivi une tendance simi-
laire, en augmentant régulierement au cours de
la période qui a suivi la pandémie de COVID-19
pour s’élever a 13,4 % du PIB en 2023, contre
10,1 % en 2020.

Les recettes publiques totales comme les
recettes fiscales sont influencées par le carac-
tere cyclique des cours des matieres premieres.
Les recettes fiscales des pays non riches en res-
sources naturelles, qui dépendent des impdts
directs sur le revenu, tels que I'mpot sur les socié-
tés et les régimes de prélevement a la source,
sont restées relativement stables depuis 2020,
oscillant autour de 15% du PIB. Cette stagnation
met en évidence les inefficacités persistantes des
systemes de collecte de I'impdt, car ces niveaux
restent inférieurs a ceux des années 2010, lorsque
les ratios recettes fiscales/PIB se situaient dans
une fourchette de 15,3-16,0 %.

La mobilisation des recettes differe selon les
régions africaines, I'Afrique du Nord et I'Afrique
australe étant les plus performantes (figure
4.3). Les recettes publiques moyennes pour la
période 2010-2023 représentaient 26,2 % du PIB
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FIGURE 4.2 Recettes publiques et fiscales par groupes de pays, 2010-2023
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Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement d’apres les données sur les Perspectives de I'économie mondiale du

Fonds monétaire international.

en Afrique du Nord et 24,8 % du PIB en Afrique
australe. Pour I'’Afrique du Nord en particulier, les
réformes visant a améliorer le recouvrement des
imp6ts et la gestion des finances publiques ont
permis de réaliser des progres considérables
dans la mobilisation des ressources nationales
ces derniéres années.® Le recouvrement des
recettes fiscales en Afrique du Nord a été le
plus élevé en Algérie (27,8 % du PIB en 2023) et
en Tunisie (25,2 %), reflétant principalement des
efforts axés sur I'adaptation du cadre Iégislatif, la
formation approfondie du personnel des bureaux
de collecte des recettes, le renforcement de la
coopération internationale pour soutenir I'admi-
nistration et la conformité fiscales, et I'utilisation
de technologies numériques pour moderniser
I'efficacité du systeme des impbts. Au Maroc,
les recettes fiscales représentaient de 21,0% du
PIB, ce qui reflete les bénéfices tirés de plusieurs
réformes fiscales, notamment la simplification des
procédures, I'élargissement de I'assiette et le ren-
forcement de I'administration.

Le niveau relativement élevé des recettes fis-
cales en Afrique australe reflete plusieurs réformes
des impdts qui ont permis d’élargir 'assiette. Les
exemples incluent '’Angola, ou le gouvernement
a amélioré l'efficacité de la collecte des impots

et réduit I'évasion fiscale; Sao Tomé-et-Principe,
ou la mobilisation des ressources nationales a été
renforcée grace a l'introduction de la taxe sur la
valeur ajoutée et aux réformes prévues dans le
secteur de I'énergie; et 'Afrique du Sud. Dans
ce dernier pays, les autorités fiscales ont mis en
ceuvre un taux minimum général pour soutenir
I'assiette de I'mpot sur le revenu des sociétés
et déployé l'intelligence artificielle, ainsi que des
technologies d’apprentissage automatique, pour
rendre le recouvrement des recettes plus efficace
en assurant I'amélioration de la conformité et de
I'application de la législation des imp6ots.

Les régions ayant les ratios de recettes fiscales
les plus faibles sont I'Afrique de I'Ouest et I'Afrique
de I'Est, avec une moyenne de 7,9% et 10,6 % du
PIB, respectivement, sur la période 2010-2023.
En Afrique de I'Ouest, Cabo Verde et le Sénégal
affichent les ratios les plus élevés en 2023, soit
18,8 % et 18,7 % respectivement, suivis par le Bur-
kina Faso, a 18,3 %. Bien que le Nigeria soit la plus
grande économie régionale, son ratio recettes fis-
cales/PIB de 5,2 % était le plus faible de la région
en 2022. Le pays a cependant progressé dans le
recouvrement des recettes non pétrolieres, avec
un ratio moyen estimé a 10,8% du PIB sur la
période 2019-2022.

Pays a faible intensité en ressources

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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FIGURE 4.3 Recettes publiques et fiscales par région, 2010-2023
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Fonds monétaire international.

Les économies africaines restent confrontées a
des défis redoutables qui nuisent a leur capacité
de mobilisation des ressources nationales
nécessaires pour financer le développement et
promouvoir une croissance durable et inclusive
Les études montrent que les performances d’'un
pays en matiére de mobilisation des ressources
intérieures dépendent de multiples facteurs
(encadré 4.1). Les facteurs macroéconomiques
comprennent le niveau de développement, I'en-
cours de la dette, le taux d’investissement privé,
la taille du secteur manufacturier, les termes de
'échange, la facilité d’acces au crédit privé, I'in-
flation et la dimension du secteur informel. Les

facteurs démographiques, tels que la propor-
tion de la population active ou économiquement
dépendante et le degré d’'urbanisation, sont éga-
lement des déterminants de la mobilisation des
ressources intérieures. Au niveau institutionnel, un
élément fondamental est la capacité des autorités
a maintenir un environnement politique stable et a
lutter contre la corruption, tout en créant un envi-
ronnement économique favorable (avec des droits
de propriété solides et des procédures adminis-
tratives simplifiées). La faiblesse des administra-
tions fiscales dans la plupart des pays africains
est également un obstacle majeur a la mobilisa-
tion des ressources nationales.
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ENCADRE 4.1 Facteurs institutionnels affectant les recettes fiscales en Afrique

L'analyse des bornes extrémes est utilisée supprimer pour identifier les déterminants de la mobilisation des
ressources nationales dans les pays africains sur la période 2010-2022. En accord avec d’autres études,' les
résultats empiriques montrent qu’une meilleure qualité institutionnelle, incluant la stabilité politique, la lutte contre
la corruption, un ratio de dépendance démographique plus faible et un secteur informel plus réduit, est associée
a une plus grande mobilisation des ressources nationales en Afrique. En perturbant I'activité économique, I'ins-
tabilité politique et les conflits armés peuvent réduire la mobilisation des recettes fiscales par plusieurs canaux.
En effet, ils découragent généralement les investissements nationaux et étrangers, réduisent I'assiette fiscale et
provoquent une importante fuite des capitaux, ce qui rend plus difficile la mobilisation des ressources nationales.

La figure de 'encadré 4.1.1 révele des corrélations positives et négatives nettes entre les recettes fiscales et
certains des déterminants identifiés. Confirmant I'importance de la stabilité politique, les résultats montrent que
les pays confrontés a des conflits, tels que la Somalie, le Soudan, la République centrafricaine et la République
démocratique du Congo, sont les moins efficaces en matiere de mobilisation des ressources nationales. La
corruption a également un effet néfaste sur la mobilisation des ressources domestiques, car elle contribue au
détournement des fonds publics, dissuade les citoyens de payer leurs impéts et encourage les sorties finan-
cieres illicites d’Afrique, privant ainsi les pays d’une source de revenus précieuse.

FIGURE D’ENCADRE 4.1.1 Recettes fiscales (en pourcentage du PIB) et facteurs institutionnels
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(suite)
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ENCADRE 4.1 Facteurs institutionnels affectant les recettes fiscales en Afrique (suite)

Bien que la population africaine soit en moyenne jeune, le ratio de dépendance démogra-
phique, mesuré par le rapport entre la population économiquement inactive (0-14 ans et 65 ans
et plus) et la population économiquement active (15-64 ans), varie considérablement d’un pays
a l'autre. Ce ratio augmente avec le chdmage et I'inactivité, ce qui nuit a la mobilisation des res-
sources nationales; de méme que 'augmentation de I'activité informelle, du fait de la réduction
de l'assiette fiscale. Réduire le secteur informel est donc un défi majeur en vue d’une meilleure
mobilisation des ressources nationales en Afrique.

Note
1. Sala-i-Martin 1997; Hlavac 2016; Bruns et loannidis 2020.

NOTES

Banque africaine de développement, 2023.
2. Selon Gaspar, Jaramillo et Wingender (2016), un ratio recettes fiscales/PIB
de 15% permet d’accélérer la croissance et le développement durable.
3. Banque africaine de développement, 2023.
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RECOMMANDATIONS

POLITIQUES

ien que les perspectives économiques

de I'Afrique se soient améliorées, elles
demeurent fragiles face aux multiples chocs mon-
diaux, régionaux et nationaux. En conséquence,
de nombreux pays africains restent confrontés a
des défis macroéconomiques, notamment une
croissance volatile, des pressions inflationnistes
persistantes, des vulnérabilités élevées liges a la
dette, d’'importants déficits budgétaires et une
faible mobilisation des ressources domestiques.
Des politiques monétaires, budgétaires et struc-
turelles se renforcant mutuellement seront essen-
tielles pour atteindre le double objectif de stimuler
la croissance et de réduire l'inflation. Quand bien
méme un large éventail de politiques visant a sti-
muler la croissance est nécessaire, une améliora-
tion de la coordination et du séquencage de ces
politiques a court, moyen et long terme s'impose.
De plus, des marges de manceuvre politiques limi-
tées au niveau national justifierait le soutien de la
communauté internationale.

Recommandations politiques a court
terme

Assurer une coordination étroite des politiques

monétaires et fiscales visant a remédier aux

contraintes du cété de I'offre

e |a réussite dans ce domaine permettra d’at-
teindre une inflation faible et stable, de mainte-
nir les perspectives de croissance actuelles et
de protéger 'économie contre les chocs mon-
diaux et nationaux. A court terme, les banques
centrales d’Afrique devraient conserver leur
politigue monétaire restrictive pour freiner I'in-
flation, tandis que les autorités budgétaires
apportent un soutien ciblé aux populations les

plus vulnérables par le biais de filets sociaux,
afin d’éviter une nouvelle détérioration du
niveau de vie. Les politiques monétaires et
budgétaires doivent étre mieux coordonnées
et, plus que jamais, chercher a renforcer le
c6té de I'offre de I'économie et a améliorer la
capacité des entreprises a s’adapter aux chocs
intérieurs et extérieurs.

Les politiques comprennent I'amélioration des
infrastructures pour réduire les colts du trans-
port et de I'énergie, I'investissement dans I'agri-
culture pour accroitre la production et réduire
la dépendance a I'égard des importations de
denrées alimentaires, l'investissement dans le
capital humain pour garantir la complémentarité
avec les infrastructures, I'expansion de la pro-
duction nationale de produits pétroliers raffinés
pour limiter la dépendance vis-a-vis des chaines
d’approvisionnement mondiales, ainsi que la
promotion de lindustrialisation afin de créer des
emplois et de diversifier les économies.

Le renforcement du commerce et de la coopé-
ration au niveau régional peut également contri-
buer a amortir les chocs économiques mon-
diaux en réduisant la dépendance a I'égard des
marchés extérieurs. Cette stratégie permettrait
de répondre aux pressions inflationnistes per-
sistantes auxquelles I'Afrique est confrontée en
raison des contraintes du coté de I'offre, tout
en plagant le continent sur la voie d'une crois-
sance plus durable et plus inclusive, de renfor-
cer la résilience et d’épargner les réserves de
change. En outre, si la politique monétaire res-
trictive entraine des tensions dans le systeme
financier, des outils macroprudentiels devraient
étre utilisés pour faire face aux risques pesant
sur la stabilité financiere.




Pour renforcer la
résilience face aux
chocs mondiaux,
les gouvernements
africains devraient
constituer des
réserves de change

Constituer des réserves de change pour renforcer
la résilience aux chocs mondiaux et aux impacts
négatifs de la dépréciation des taux de change
sur les performances macroéconomiques, le
commerce et I'’économie en général

Les pressions sur les taux de change ont de
graves conséquences pour les économies afri-
caines. Les récentes vagues de pressions a
la baisse sur leurs monnaies ont imposé des
codts onéreux, notamment une hausse du
coUt de la vie, un alourdissement des fardeaux
de la dette, des pressions sur les réserves de
change, une incertitude accrue et des per-
turbations commerciales; autant d’effets qui
menacent la stabilité macroéconomique et
financiere. Si bon nombre de ces pressions
sont dues a des facteurs mondiaux, des pro-
blemes intérieurs tels que des politiques de
change et de gestion des réserves inappro-
priées, une monétisation des déficits budgé-
taires et une faible productivité relative sont
également déterminants.

Pour renforcer la résilience face aux chocs
mondiaux, les gouvernements africains
devraient constituer des réserves de change.
Celles-ci sont nécessaires pour protéger
'économie contre les pressions sur les liqui-
dités en devises étrangeres et la dépréciation
du taux de change, ainsi que pour éviter les
risques financiers systémiques découlant du
décalage des bilans et des échéances. Des
mesures de gestion des flux de capitaux lors
des sorties perturbatrices et des interventions
sur le marché des changes peuvent étre mises
en ceuvre, mais elles ne doivent pas se subs-
tituer aux ajustements macroéconomiques
nécessaires. En outre, I'élimination des obs-
tacles financiers a l'investissement, sectoriels
ou autres, peut attirer des capitaux étrangers
pour renforcer les réserves de change, stabili-
ser les taux, accroitre les exportations et jeter
les bases de la croissance économique future.

Poursuivre la restructuration préventive de la
dette afin d’éviter que davantage de pays ne se
retrouvent en situation de surendettement et de
défaut de paiement potentiel

Certains pays risquent de se retrouver en situa-
tion de surendettement, car ils sont confrontés
a des remboursements élevés d’ici 2025-2026

et a une pression sur les liquidités en raison de
leur accés limité au marché international des
capitaux pour refinancer les titres arrivant a
échéance. lls doivent procéder a une restruc-
turation préventive de leur dette pour éviter le
défaut de paiement. Les banques multilaté-
rales de développement et I'ensemble de la
communauté internationale doivent contribuer
a garantir une conclusion rapide, responsable
et transparente des traitements de la dette.
Les expériences récentes de restructuration
en Zambie et au Ghana peuvent servir de
modeles pour d’autres pays cherchant a en
faire de méme au titre du Cadre commun du
G20. Par exemple, le délai d’octroi des assu-
rances de financement par les services du
Comité officiel des créanciers a été ramené de
sept mois en Zambie a cing mois au Ghana.
Ce délai est comparable a celui observé dans
des cas récents de restructuration en dehors
du Cadre commun, tels que le Suriname (sept
mois) et le Sri Lanka (cing mois). Le délai entre
la fourniture des assurances par le Comité
des créanciers officiels et I'accord sur les prin-
cipales modalités du traitement de la dette
s’est considérablement raccourci, passant de
12 mois dans le cas de la restructuration de
la Zambie a 6 mois pour le Ghana. En ce qui
concerne les cas ne relevant pas du Cadre
commun, le délai observé a été de 7 mois pour
le Suriname et de 10 mois pour le Sri Lanka.
En revanche, d’autres pays sont confrontés a
des remboursements élevés, mais leurs fon-
damentaux macroéconomiques s’améliorent
et créent une certaine marge de manceuvre
pour qu’ils empruntent davantage. lls peuvent
encore recourir a la dette pour refinancer
les titres arrivant a échéance afin d’éviter la
menace d’'un défaut de paiement et d’'une
aggravation de leur situation économique.

Recommandations politiques a moyen
et long terme

Augmenter radicalement et privilégier les
investissements dans des infrastructures
physiques productives intégrées, en déployant
des capitaux nationaux et étrangers

La croissance timide enregistrée récemment
en Afrique et la modeste reprise prévue en
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2025-2026 sont imputables a la persistance
de défis macroéconomiques et structurels
mondiaux et nationaux. Sa vulnérabilité persis-
tante aux chocs appelle a donner la priorité aux
politiques visant a jeter les bases d’une crois-
sance résiliente a I'avenir grace a une stabilité
macroéconomique accrue et a une accéléra-
tion des réformes structurelles congues pour
favoriser une croissance plus forte et plus
inclusive.

Linvestissement dans des infrastructures de
production intégrées encouragera I'innova-
tion dans de larges segments de I'’économie,
ouvrira les secteurs productifs a la participation
privée et promouvra les retombées technolo-
giques des marchés mondiaux sur le conti-
nent. Ces investissements sont essentiels
pour accélérer le rythme de la transformation
structurelle et de la diversification économique,
ce qui contribuerait a réduire I'exposition des
pays a la volatilité des cours des produits de
base et a ses effets négatifs concomitants sur
la croissance.

En outre, des investissements dans des
infrastructures résilientes au climat, la ges-
tion durable de l'eau, I'utilisation accrue de
semences résistantes a la sécheresse et le
soutien a des pratiques agricoles résilientes
réduiront les vulnérabilités au changement cli-
matique. Les pays doivent également investir
dans des systemes d’alerte précoce pour les
conditions météorologiques extrémes, telles
que les sécheresses et les inondations, et
mettre en place des mécanismes de gestion
des risques climatiques afin de minimiser leur
impact économique.

Tirer parti de l'intégration régionale et des
politiques commerciales dans le cadre de la Zone

la premiere phase de mise en ceuvre. L'accé-
lération de I'exécution des engagements pris
dans le cadre de la ZLECA afin de réaliser
le potentiel de la plus grande zone de libre-
échange au monde offrirait aux pays africains
un marché continental disponible et limiterait
ainsi leur exposition aux chocs mondiaux qui
affectent la demande d’exportations.

e |La mise en ceuvre de réformes structurelles,
notamment I'accélération de I'intégration com-
merciale et 'amélioration de I'environnement
des affaires afin d’attirer davantage d’investis-
sements directs étrangers, pourrait bien per-
mettre de diversifier les sources de finance-
ment et 'économie en général.

e Compte tenu de I'environnement financier
extérieur difficile et des besoins de finance-
ment croissants, en particulier pour la tran-
sition verte, les pays africains auront besoin
d’'un soutien accru de la part de la commu-
nauté internationale, y compris des banques
de développement multilatérales et régionales.
Des réformes du systeme financier internatio-
nal' pourraient contribuer a débloquer I'accés
a des financements a long terme plus abor-
dables pour aider les pays en développement
et émergents a lutter contre la pauvreté, a
relever les défis mondiaux, dont le change-
ment climatique, et a maximiser I'impact sur le
développement.

Elaborer des stratégies a long terme permettant

d’améliorer I'environnement des affaires pour

fournir efficacement des services publics

de qualité tout en accélérant le rythme de la

transformation structurelle

e |es stratégies possibles comprennent, par
exemple, le remplacement de lois et regles
coloniales par de nouvelles réglementations

de libre-échange continentale africaine (ZLECA)
pour diversifier les exportations et améliorer la

compétitivité nationale; un résultat essentiel pour

favoriser un développement inclusif et durable

adaptées aux impératifs de développement
actuels de I'Afrique, 'amélioration des normes
relatives a I'environnement des affaires et la
définition de politiques pour guider les investis-

Les avantages potentiels de la ZLECA sont
immenses. Selon les estimations de la Banque
mondiale, cette zone de libre-échange pourrait
sortir 40 millions de personnes de I'extréme
pauvreté d’ici a 2035, accroitre le commerce
intra-africain de 81 % et augmenter les revenus
de 450 milliards d’'USD, tout cela au cours de
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seurs potentiels.

e Dans de nombreux pays, I'absence de poli-
tiques a long terme claires et solides pour atti-
rer 'investissement privé favorise la perception
d’un risque d’investissement accru et dissuade
les acteurs privés d’investir sur le continent. Par
exemple, malgré 'avenement des technologies

L'accélération de
I'exécution des
engagements pris
dans le cadre de

la ZLECA afin de
réaliser le potentiel
de la plus grande
zone de libre-
échange au monde
offrirait aux pays
africains un marché
continental disponible
et limiterait ainsi
leur exposition aux
chocs mondiaux qui
affectent la demande
d’exportations




Pour surmonter
durablement
'endettement, les
pays doivent donc
améliorer I'efficience
et la productivité
des investissements
financés par la
dette, en veillant a
ce que ces fonds
soient utilisés pour
financer les projets
les plus productifs,
qui générent
suffisamment de
croissance et de
recettes budgétaires
pour rembourser

la dette générée

vertes et intelligentes, seuls 7 pays africains
disposent de stratégies a long terme dans ce
domaineg, et ils ne sont que 18 a avoir des poli-
tiques et des réglementations spécialement
congues pour attirer la participation du secteur
privé dans les projets de croissance verte. Les
pays africains devraient donc traduire leurs
plans de développement nationaux en straté-
gies et plans sectoriels complets et concevoir
des mécanismes réglementaires qui répondent
aux besoins de I'’économie moderne; et ce,
dans tous les secteurs. Ces stratégies doivent
également étre pleinement intégrées dans
'ensemble de I'économie, plutdt que dévelop-
pées et mises en ceuvre en vase clos, afin de
stimuler les gains de productivité a I'échelle de
'économie.

En outre, les pays africains pourraient faciliter
I'émergence de champions nationaux chargés
de prendre la téte de la diversification éco-
nomique et de favoriser les liens en amont et
en aval avec des entreprises plus modestes,
ce qui permettrait d’approfondir les marchés
nationaux.? Il convient de privilégier des poli-
tiques telles que I'approvisionnement préféren-
tiel pour encourager la production nationale et
la croissance des petites et moyennes entre-
prises, ainsi qu’a des politiques de contenu
local et de franchisage pour créer des inci-
tations qui attireront les investissements des
multinationales.

Accélérer les réformes politiques pour
encourager le transfert de technologie entre les
entreprises étrangeres et locales

Poursuivre et promouvoir le franchisage de
fagon proactive tout en tirant parti du savoir-
faire technologique des entreprises étrangeres
peut également favoriser l'investissement
transfrontalier entre les pays africains pour
compléter les politiques et les exigences en
matiére de contenu local, en particulier lorsque
les capacités techniques et financiéres sont
insuffisantes. Mais pour maximiser les avan-
tages du franchisage, les pays doivent identi-
fier les lacunes de leurs capacités nationales
et sélectionner des modeles de franchisage
adaptés a leur propre contexte et servant au
mieux leurs intéréts.

e |’expérience du Maroc offre des enseigne-
ments pertinents. En s’appuyant sur des
investissements considérables au milieu
des années 2000, en particulier dans des
infrastructures de transport et de logistique, le
pays s'est lancé dans une stratégie industrielle
axée sur les exportations, le Plan d’accélération
industrielle 2014-2020, qui visait a intensifier la
participation du pays aux chaines de valeur
mondiales a forte intensité technologique.

e |e développement de pdles industriels et
logistiques autour de l'infrastructure de niveau
international du pays, complété par des poli-
tiques cherchant a inciter les entreprises
manufacturieres a relocaliser leurs activités
dans ces poles, a facilité des investissements
substantiels de la part de grands groupes et
de fabricants de pieces détachées du secteur
automobile. Cela a contribué a 'augmentation
de la part du secteur manufacturier dans les
investissements directs étrangers de 15% en
2010 a 37 % en 2019. Le Maroc est désormais
le premier producteur et exportateur de voi-
tures en Afrique, la valeur ajoutée manufactu-
riere représentant 15 % de son produit intérieur
brut en 2023.8

Assurer la mise en ceuvre effective des politiques
macroéconomiques et des réformes structurelles,
compte tenu de la vulnérabilité croissante de la
dette des pays africains et de leur mobilisation
limitée des ressources nationales

e Les évolutions récentes de la dette dans de
nombreux pays africains ont mis en évidence la
nécessité de lancer et de mettre en ceuvre de
facon cohérente des réformes vigoureuses de
la gouvernance, afin de renforcer les capacités
de gestion et la transparence de la dette.

e Un lien plus étroit entre la dette et l'inves-
tissement contribuerait a assurer la viabilité
de la dette sur le continent. Pour surmonter
durablement I'endettement, les pays doivent
donc améliorer l'efficience et la productivité
des investissements financés par la dette, en
veillant a ce que ces fonds soient utilisés pour
financer les projets les plus productifs, qui
génerent suffisamment de croissance et de
recettes budgétaires pour rembourser la dette
générée. Il est également nécessaire que les
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pays élaborent des régles budgétaires inter-  Exploiter la valeur ajoutée des minéraux
temporelles afin d’éviter le surendettement ou  critiques et des terres rares afin de mobiliser
une crise de la dette. des ressources nationales supplémentaires

e Faire face au risque que représente une dette  pour compléter les recettes fiscales en Afrique
publique élevée exige de renforcer les conseils e Les projections de I'’Agence internationale

budgétaires nationaux la ou ils existent et les de I'énergie montrent que dans le cadre du
bureaux de gestion de la dette, avec des man- scénario 2050 d’émissions nettes nulles, la
dats clairement définis pour surveiller la gestion demande de minéraux critiques sera multipliée
du budget et fournir des conseils politiques aux par 3,5 par rapport aux niveaux de 2021, pour
gouvernements. En Afrique, seuls le Kenya, atteindre plus de 30 millions de tonnes d’ici
'Afriqgue du Sud et 'Ouganda disposent de 2030.4 Les véhicules électriques et le stockage
conseils budgétaires. S'ils sont bien congus et par batteries seront les principaux moteurs de
utilisés efficacement, ces mécanismes peuvent la montée de la demande, en plus des contri-
constituer un moyen important de fournir des butions majeures de la production d’électricité
conseils politiques annuels qui alimentent la a faibles émissions et des réseaux électriques.
planification budgétaire et contribuent a une Selon ce scénario 2050, les revenus mondiaux
gestion prudente. provenant de la production de quatre minéraux
e |es pays doivent également accroitre la trans- essentiels: cuivre, nickel, cobalt et lithium sont
parence de la dette en améliorant la collecte, estimés a 16 000 milliards d’USD au cours des
la déclaration et la gestion de statistiques sur 25 prochaines années (en USD de 2023), et
celle-ci et en renforcant le suivi des entreprises 'Afrique devrait récolter plus de 10% de ces
publiques afin de réduire les risques budgé- recettes cumulées.
taires liés aux créances et aux passifs éven- e Pour les pays africains riches en ces mine-
tuels non divulgués. rais critiques, ce boom offre une opportunité
e D’autres mesures visant a améliorer les de mobiliser des ressources pour compléter
finances publiques qui mettent 'accent sur la leurs recettes fiscales nationales afin de finan-
mobilisation des recettes restent la premiere cer la transformation structurelle, en passant
ligne de défense dans un monde ou les codts de la simple extraction et exportation de ces
d’emprunt sont plus élevés et les options de minerais bruts a leur transformation. Cela per-
financement plus limitées. Néanmoins, la prio- mettrait ainsi d’augmenter la valeur ajoutée,
rité doit étre de minimiser I'impact de la conso- de créer des emplois verts plus qualifiés et de
lidation budgétaire sur les vies et les moyens consolider les réserves de change.

de subsistance.

e |l demeure urgent de mobiliser un financement ~ Réformer I'architecture de la dette internationale
concessionnel. Il s’agit d’'un domaine dans  pour la rendre plus transparente, souple,
lequel la communauté internationale devra  accessible et abordable pour les pays en
apporter un soutien accru. Les banques de  développement
développement multilatérales et régionales e Dans le but de faciliter la restructuration de la

pourraient étudier les possibilités de tirer dette, il est nécessaire d’améliorer la métho-
davantage parti de leurs bilans pour soute- dologie du Cadre de viabilité de la dette du
nir un avenir plus inclusif, plus durable et plus Fonds monétaire international et de la Banque
prospeére. Les Perspectives économiques en mondiale. Il s’agit notamment de I'actuali-
Afriqgue 2024 soulignent I'importance de la ser pour tenir compte de I'’évolution de la
mise en ceuvre des réformes sur I'adéquation structure des économies et de I'impact des
des fonds propres des banques multilatérales chocs sur celles-ci, en particulier en Afrique.
de développement et de la réaffectation des Cette méthodologie devrait étre rendue
droits de tirage spéciaux vers ces banques, un publique afin que les résultats puissent étre
mécanisme important pour accroitre les finan- facilement reproduits et validés de maniere
cements concessionnels en faveur de I'Afrique. indépendante.
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LLe Cadre de viabilité de la dette devrait prendre
en compte les risques climatiques, les pertes
et les dommages, ainsi que les ressources
nécessaires pour accroitre les investissements
en faveur de la résilience climatique, de la tran-
sition vers une économie verte, de 'augmen-
tation des dépenses de défense pour atténuer
les menaces d’insurrections, et de la fourniture
de biens publics régionaux et mondiaux.

En ce qui concerne la solvabilité, la coopéra-
tion entre les banques multilatérales de déve-
loppement et les agences de notation interna-
tionales doit étre renforcée afin d’améliorer les

NOTES

1.
2.

Banque africaine de développement, 2024.
Banque africaine de développement, 2024.

méthodes d’évaluation du risque-pays et de
réduire la subjectivité des notations africaines.
Cela diminuera le risque percu de l'investisse-
ment privé dans les pays du continent.

Les pays d’Afrique devraient collaborer avec
ces agences de notation pour fournir des don-
nées actualisées et clarifier les perceptions
du risque qui leur sont attribuées afin d’atté-
nuer la subjectivité apparente. La dette sou-
veraine peut également contribuer a redéfinir
les risques liés a la dette souveraine africaine
dans un monde caractérisé par une incertitude
macroéconomique croissante.

3. Kateb, 2024.
4. AlE, 2023.
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ANNEXE 1

DETERMINANTS DE

LA VOLATILITE DE LA
CROISSANCE EN AFRIQUE:
RESULTATS DE L’ANALYSE
DES BORNES EXTREMES

Modéle normal (N)

. U] (2) (3)
Variable Coef. SE Pct (3+0) CDF (8<0) CDF (8>0)
Volatilité de I'inflation 0,014 0,008 62,164 6,666 93,334
Volatilité des réserves de change 0,404 0,141 56,978 0,274 99,726
Volatilité des investissements 0,118 0,108 49,232 14,688 85,312
Indice de concentration des exportations 1,907 1,412 40,717 11,401 88,599
Dépendance a I'égard des carburants 0,074 0,046 39,821 9,312 90,688
Volatilité des précipitations 0,076 0,042 38,412 5,409 94,591
Développement financier —-0,011 0,011 26,12 83,319 16,681
Volatilité nette des actifs étrangers 0,06 0,032 25,16 8,641 91,359
Ouverture financiere 0,893 0,471 24,584 15,657 84,343
Volatilité de I'aide publique au développement 0,159 0,107 23,367 7,778 92,222
Etat de droit -0,983 0,632 20,294 91,954 8,046
Volatilité des termes de I'échange 0,057 0,056 19,974 19,547 80,453
Ratio de la dette publique 0,012 0,007 19,526 4,885 95115
Ouverture commerciale 0,008 0,008 16,581 19,781 80,219
Volatilité des investissements directs étrangers 0,166 0,106 15,365 6,414 93,586
Sécheresse -0,156 0,25 10,691 72,581 27,419
Incertitude mondiale, niveau national 0,178 2,029 7,426 46,707 53,293
Le capital humain -0,132 0,454 5,634 61,376 38,624
Dépendance alimentaire 0,079 0,064 4,994 12,366 87,634
Stabilité politique -0,315 0,497 4,289 71,358 28,642
Indice d’'inégalité 0,026 0,022 1,985 12,053 87,947
Volatilité des envois de fonds 0,108 0,187 0,512 28,676 71,324
Interception 0,954 0,898 52,745 17,659 82,341

Note: Les différences présentées sont robustes a I'hétéroscédasticité. Le facteur d'inflation de la variance est fixé a 7 pour éviter le
probleme de la multicollinéarité. Les variables qui expliquent de maniere plus significative la volatilité de la croissance dans les pays
africains sont colorées et classées par ordre décroissant de niveau de signification (voir colonne 3).

Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement.



ANNEXE 2

REEXAMEN DE LA
PERSISTANCE DE
L’INFLATION EN AFRIQUE

Variable dépendante: Inflation globale sur la base d’un échantillon complet (1998-2022)

Afrique Afrique Afrique Afrique Afrique de
Afrique centrale de ’Est du Nord australe I’Ouest
Ty 0,634 0,998*** 0,676"* 0,801*** 0,415* 0,405***
(0,192 (0,241) (0,133) (0,153) (0,208) (0,106)
Ty -0,147 -0,567* -0,391** —-0,341** 0,106 —-0,132**
0171 (0,250) (0:147) (0.128) (0,143) (0.0508)
q, 1,365 4,185 2,369 0,424 2,370* 0,796**
(0,501) (2,826) (1,561) (0,229) (1,312) (0,367)
X, -0,0196 —1,223 0,0385 0,0104 -0,0677 —-0,00441
(0,0118) (0,663) (0,0607) (0,00569) (0,0598) (0,00551)
Constante 5,822*** 23,96* 8,267 1,691* 9,556 4,439
(0,798) (11,67) (1,860) (0,685) (3,240) (0,666)
Observations 1209 161 267 138 299 344
Nombre de
groupes 54 7 13 6 13 15

Variable dépendante: Inflation globale sur la base d’un échantillon antérieur a la pandémie de grippe

aviaire de 19 ans (1998-2019)

Afrique Afrique Afrique Afrique Afrique de
Afrique centrale de PEst du Nord australe I’Ouest
Ty 0,713* 1,000** 0,458** 0,762*** 0,362 0,384
(0,235) (0,238) (0,170) (0,186) (0,267) (0,114)
Ty -0,261 -0,572* -0,436*** -0,354* 0,202 -0,117**
(0,179) (0,248) (0,105) (0,156) (0,167) (0,0518)
q, 2,042 11,41 2,939 1,660* 5,396 0,278
(1,963) (8,540) (2,147) (0,674) (4,262) (0,790)
X, -0,0298** —1,494 0,0388 0,0175*** -0,0823 —-0,00926
(0,0144) (0,769) (0,0438) (0,00383) (0,0510) (0,00544)
Constante 6,495 29,80" 11,02 1,639* 9,732*** 4,439
(0,932) (14,65) (3,048) (0,517) (2,446) (0,628)
Observations 1050 140 231 120 260 299
Nombre de
groupes 54 7 13 6 13 15

Note: Les données proviennent de la base de données des Perspectives économiques mondiales 2024 du Fonds
monétaire international. L'écart de production est calculé comme la différence entre la production effective et la produc-

tion potentielle en pourcentage de la production potentielle, la production potentielle étant déterminée a I'aide d’un filtre
de Hodrick-Prescott. La méthode d’estimation de Driscoll et Kraay (1998) a été utilisée ; elle fournit des erreurs standard
robustes pour corriger 'hétéroscédasticité, 'autocorrélation et la dépendance transversale dans les données de panel.
Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement.



ANNEXE 3

DETERMINANTS DU
COMMERCE INTRA-AFRICAIN
DE PRODUITS MANUFACTURES::
UN MODELE DE GRAVITE

Pour étudier les déterminants du commerce intra-africain de produits manufacturés, un modele de
gravité — une approche économétrique connue dans la documentation pour analyser les flux com-
merciaux entre deux entités (pays, régions, etc.) — a été utilisé. Ce modele est basé sur une analogie
avec la loi de la gravité, ou le commerce est proportionnel a la «masse économique »» des pays (produit
intérieur brut [PIB]) et inversement proportionnel a la «distance économique» (colts commerciaux, bar-
rieres, etc.). Léquation de base se présente comme suit:

GDP, - GDP,

=P ~6Z;
D/stancej

Tradeﬁ

ou Trade,j représente les flux commerciaux entre les pays / et j, GDP, (GDP/.) représente le PIB du pays
i (pays ), Distanceij est la distance entre i et} Z[/. est un vecteur de variables explicatives supplémentaires
(appartenance a la Communauté économique des Etats de I'Afrique de I'Ouest, politique commerciale,
etc.), et p, 2, § sont les paramétres a estimer.

En prenant la transformation logarithmique et en I'exprimant sous la forme d’un modele économé-
trique de données de panel, on obtient la spécification suivante:

In(Trade,

it

) = 8, + B,In(Distance,) + 8,IN(GDP, ) + ,In(GDP, ) + Z/ 87+ ey

Pour cette étude, et conformément a la documentation récente, un modéle de données de panel a été
utilisé, spécifié comme suit:
In(ManufTrade? ")
= fo + B1In(Dist;) + BoIn(Migii”) + BsIn(FTA;.) + BaINGDP;)
+ BsIn(Price;;) + BsPS;: + B:Xconcy, + BsLPly: + BsComLang; + €t

Dans cette spécification,

° Manufﬁade”f‘f’? représente pour un pays donné le commerce intra-africain de produits manufacturés,
en pourcentage du PIB du pays.

° M/g,]f‘f” représente le taux de migration intra-africaine, mesuré pour un pays i donné par la somme du
nombre d’immigrants et d’émigrants intra-africains, rapportée a la population du pays /.

° FTA,./. représente les accords de libre-échange, une variable importante qui capte les effets des déci-
sions de politique commerciale.

° GDPM mesure le produit des PIB des pays de destination et d’origine.

° Pr/'ce,.j,t mesure le produit des indices des prix a la consommation dans les deux pays, afin de saisir
I'effet des prix sur le commerce.

* PS;, estlindice cumulatif de stabilité politique dans les deux pays d’échange afin d'évaluer Iimpact
de la stabilité politique sur le commerce.

* Xconc;, estl'indice cumulé de concentration des exportations des deux pays.




o LP/W est I'indice cumulatif de performance logistique (qualité des infrastructures commerciales et de
transport) des deux pays pour saisir I'effet de l'infrastructure de transport sur le commerce entre eux.
° ComLangl./ sont des variables binaires (1/0) capturant les effets du partage d’'une langue officielle

commune.

TABLEAU A3.1 Les moteurs du commerce intra-régional de produits manufacturés

Variables

@)

(©)

PPML2 PPML3
Distance, logarithme —1,001*** —1,003***
(0,072 (0,072)
Taux de migration intra-africaine 0,213*** 0,183***
(0,020) (0,011)
Accords de libre-échange 0,707** 0,730***
(0,112) (0,139)
Langue officielle commune 0,290™** 0,041
(0,101) (0,119)
Produit intérieur brut, logarithme 0,341 0,303***
(0,027) (0,033)
Indice des prix, logarithme —0,291*** —-0,390"**
(0,090) (0,144)
Indice de stabilité politique 0,290*** 0,248***
(0,047) (0,067)
Indice de concentration des exportations —-0,972*** —-0,444*
(0,203) (0,186)
Indice de performance logistique 0,378***
(0,127)
Constante —7,634*** 7,221
(1,322) (1,988)
Observations 10316 6499
R au carré 0,276 0,381
Effets fixes temporels Oui Oui

Note: Les erreurs types entre parenthéses sont robustes a I'hétéroscédasticité. *, ** et *** indiquent une signification

au niveau de confiance de 10%, 5% et 1 %, respectivement. Les régressions ont été effectuées sur des données

quinguennales allant de 2000 a 2023.

Source: Calculs des services de la Banque africaine de développement.
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ANNEXE 4

NOTE METHODOLOGIQUE
SUR L’EXERCICE DE
DECOMPOSITION DE LA
DETTE DE L’AFRIQUE

a méthodologie de décomposition des facteurs d’endettement de I'Afrique repose sur les travaux

d’Acosta-Ormaechea et Martinez (2021), en cohérence avec les analyses de viabilité de la dette du
Fonds monétaire international (FMI). Cette approche examine la dynamique de la dette brute des admi-
nistrations publiques en intégrant tous les facteurs clés qui y contribuent. Léquation de la dynamique de
la dette peut étre exprimée comme suit:

i I,

d,-d_ = L d,-——d
t =1 (1 +gr)(1 + ﬂt) =1 (1 + 7[[) -1
geop if 1 geop avg/ eop _ o
t -HI[( t )et & ] a‘mdm_ 9: drw
(1+g)1+m) T (+g)im)
—pb, +of, + s,

ou:

* d, est le ratio de la dette au produit intérieur brut (PIB) pour 'année t;

° fi=a (1+i)+ (1 -a_)1 +i%-1 estle taux d'intérét effectif moyen pondéré nominal sans les effets
de valorisation du taux de change, if et /¢ sont le taux d'intérét effectif sur la dette en monnaie étran-
gere et la dette en monnaie nationale, et est la part de la dette en monnaie étrangere dans la dette
totale;

e g, est le taux de croissance du PIB réel, et 7, est le taux d’inflation, mesuré par le déflateur du PIB;

* e7? et Y9 désigne respectivement le taux de change de fin de période et le taux de change moyen,
exprimé en termes de monnaie nationale pour une unité de monnaie étrangere. e7°° = ef°/efP -1
donne donc le taux de dépréciation du taux de change de fin de période;

* pb, est le déficit primaire en proportion du PIB;

e of, renvoie aux autres flux nets générateurs de dettes en pourcentage du PIB et comprend les tran-
sactions affectant la dette brute mais non prises en compte dans le solde global, telles que les enga-
gements conditionnels, I'allegement de la dette et les prélevements d’actifs;

* sfler est I'ajustement stock-flux dii aux fluctuations du taux de change intra-période en proportion du
PIB (voir Acosta-Ormaechea et Martinez, 2021).

Cette décomposition repose sur I'hypothese d’une seule devise étrangere, ce qui peut constituer une
limitation lorsque les pays empruntent dans plusieurs devises étrangéres. Toutefois, cette approche est
standard et ne devrait pas créer d’écarts significatifs tant qu’il n’y a pas de fluctuations importantes du
taux de change entre les monnaies dans lesquelles la dette est libellée.

Léquation décompose les variations des ratios dette souveraine/PIB en sept composantes clés. Ces
composantes, dans l'ordre ou elles apparaissent dans I'équation, représentent les contributions des
taux d'intérét réels, de linflation relative, du taux de change, de la croissance du PIB réel, du déficit
primaire, des autres flux nets générateurs de dette et de I'ajustement stock-flux. Bien que ce cadre per-
mette d’identifier les principaux moteurs de la dynamique de la dette, les variations réelles du ratio dette/
PIB ne correspondent pas toujours exactement a la somme de ces contributions. Cet écart peut étre




attribué a plusieurs facteurs, tels que les flux non
identifies lies aux effets de valorisation des taux de
change croisés qui ne sont pas entierement pris
en compte, les fluctuations des taux de change
intra-période qui ne sont pas reflétées dans la dif-
férence annuelle entre les taux de change moyens
et les taux de change de fin de période, et les diffé-
rences entre la comptabilité d’exercice et la comp-
tabilité de caisse. Un terme résiduel est donc utilisé
pour saisir ces différences entre les changements
observés et les contributions identifiées.

Bien que cette décomposition fournisse des
informations détaillées sur les principaux facteurs
de la dette publique, sa mise en ceuvre pose des
défis importants en matiere de données, notam-
ment lorsqu’elle est appliquée a un grand nombre
de pays, comme l'analyse vise a le faire pour le
plus grand nombre possible de pays africains. Par
conséquent, la mise en ceuvre de la méthodolo-
gie dans ce rapport repose sur des hypotheses

et des approximations simplificatrices mais réa-
listes.! Par exemple, en raison du manque de
données cohérentes et exhaustives sur la dette
en devises étrangeres, celle-ci est approximée
en utilisant la dette extérieure. Cette approche est
raisonnable, car dans les économies africaines, la
majeure partie de la dette en devises étrangéres
est détenue par des non-résidents. Les charges
d’intérét sont calculées comme la différence entre
le solde primaire et le solde global. Ensuite, les
charges d'’intérét pour chaque monnaie (étran-
geére et nationale) sont approximées en utilisant
des informations sur la part de la dette en devises
étrangeres dans le total de la dette publique. En
'absence d’informations fiables et cohérentes sur
les autres flux générateurs de dette, ce rapport
ne tente pas d’isoler leur contribution. Ces flux
sont plutdt regroupés avec les résiduels, ce qui
explique en partie la contribution importante des
autres flux aux résultats finaux.

1. Merci a Leonardo Martinez et Maria Anastacio pour leur soutien dans cet exercice.
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ANNEX 5

APPENDICE
STATISTIQUE

TABLEAU A5.1 Croissance du produit intérieur brut réel (pourcentage)

2023 2024 (estimé) 2025 (projeté) 2026 (projeté)
Afrique centrale 4,5 4,0 3,9 41
Cameroun 3,2 3,8 4,2 4,4
Congo, Rép. 2,0 2,7 3,7 3,5
Congo, Rép. Dém. 8,6 55 53 50
Gabon 2,4 3,2 2,9 2,6
Guinée équatoriale -5,1 1,6 2,4 0,8
Rép. centrafricaine 1,0 11 21 3,0
Tchad 4,9 3,1 3,6 3,8
Afrique de I'Est 1,2 4,4 5,3 6,1
Burundi 3,3 2,0 3,5 4.5
Comores 31 3,3 41 4,3
Dijibouti 75 6,8 7,0 6,8
Erythrée 2,8 2,9 3,1 3,1
Ethiopie 6,6 7,3 6,4 6,7
Kenya 5,6 4,9 50 51
Ouganda 4,9 6,2 6,8 7,6
Rwanda 8,2 7,3 71 71
Seychelles 3,1 3,3 4,0 3,9
Somalie 4,2 4,0 4,1 4,0
Soudan -37,5 -10,8 -3,4 1,2
Soudan du Sud 2,5 -26,4 27,2 41,6
Tanzanie 51 5,6 6,1 6,1
Afrique du Nord 3,8 2,7 3,9 4,2
Algérie 41 4,0 3,7 3,2
Egypte 3,8 2,4 3,9 4,8
Libye 9,1 -3,2 75 3,1
Maroc 3,4 2,9 3,9 3,6
Mauritanie 6,5 4,8 4,6 52
Tunisie 0,1 1,2 14 1,8

(suite)




2023 2024 (estimé) 2025 (projeté) 2026 (projeté)
Afrique australe 1,7 1,8 3,0 3.1
Afrique du Sud 0,7 0,9 1,7 1,8
Angola 1,0 3,5 4,0 4,3
Botswana 2,7 -1,7 4,0 4,5
Eswatini 5,0 3,6 6,8 4,5
Lesotho 1,8 2,5 2,7 2,2
Madagascar 4,2 4,3 4,8 5,0
Malawi 1,9 1,8 4,0 4,2
Maurice 5,6 51 4,5 4,0
Mozambique 54 3,8 3,5 4,0
Namibie 4,2 3,5 2,6 4,7
S&o Tomé-et-Principe 0,4 1,7 3,1 4,7
Zambie 5,4 1,2 6,2 5,7
Zimbabwe 53 2,0 53 4,0
Afrique de I’Ouest 3,6 41 4,6 4,5
Bénin 6,4 6,5 6,4 6,9
Burkina Faso 3,6 4,8 5,6 51
Cabo Verde 5,1 5,9 53 4,6
Cote d’lvoire 6,5 6,5 6,3 6,3
Gambie 53 57 6,0 53
Ghana 2,9 4,4 4,5 4,9
Guinée 57 41 5,8 57
Guinée-Bissau 4,4 58] 5,6 58
Libéria 4,6 51 57 5,8
Mali 4,7 4,9 51 53
Niger 2,7 8,8 7 6,2
Nigeria 2,9 3.1 3,5 3,6
Sénégal 4,3 4,6 10,5 6,6
Sierra Leone 57 3,9 47 4,9
Togo 6,4 6,6 6,8 6,9
Afrique 3,0 3,2 4.1 4,4
Source: Statistiques de la Banque africaine de développement.
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TABLEAU A5.2 Groupes de pays

Pays Autres pays a Pays a faible
exportateurs forte intensité intensité en Pays dépendants Pays a Pays a revenu
de pétrole en ressources ressources du tourisme faible revenu intermédiaire
Algérie Afrique du Sud Bénin Cabo Verde Burkina Faso Afrique du Sud
Angola Botswana Burundi Comores Burundi Algérie
Cameroun Burkina Faso Cabo Verde Maurice Congo, Rép. Dém. Angola
Congo, Rép. Congo, Rép. Dém. Comores Sao Tomé-et-Principe  Erythrée Bénin
Egypte Ghana Céte d’lvoire Seychelles Ethiopie Botswana
Gabon Guinée Djibouti Gambie Cabo Verde
Guinée Libéria Erythrée Guinée Cameroun
équatoriale
Libye Mali eSwatini Guinée-Bissau Comores
Nigeria Namibie Ethiopie Libéria Congo, Rép.
Soudan du Sud  Niger Gambie Madagascar Céte d’lvoire
Tchad Rép. centrafricaine Guinée-Bissau Malawi Djibouti
Sierra Leone Kenya Mali Egypte
Soudan Lesotho Mozambique eSwatini
Tanzanie Madagascar Niger Gabon
Zambie Malawi Ouganda Ghana
Zimbabwe Maroc Rép. centrafricaine Guinée équatoriale
Maurice Rwanda Kenya
Mauritanie Sierra Leone Lesotho
Mozambique Somalie Libye
QOuganda Soudan Maroc
Rwanda Soudan du Sud Maurice
Sao Tomé-et-Principe Tchad Mauritanie
Sénégal Togo Namibie
Seychelles Zambie Nigeria
Somalie Sao Tomé-et-Principe
Soudan Sénégal
Soudan du Sud Seychelles
Togo Tanzanie
Tunisie Tunisie
Zimbabwe
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Les économies africaines continuent de faire face a d’importants défis économiques et sociaux résul-
tant de la persistance de multiples chocs: I'impact croissant de la fragmentation géopolitique, les
tensions régionales et mondiales, le changement climatique et d’autres risques exacerbés par P’effet
persistant de la COVID-19. Les pressions inflationnistes, profondément ancrées et persistantes, ont
pratiquement érodé tous les gains marginaux de la récente performance de croissance du continent:
le coiit de la vie est en augmentation si bien que de larges segments de la population sont confrontés
a une réduction de leur pouvoir d’achat et a une détérioration de leur niveau de vie.

Malgré ces défis, qui se renforcent mutuellement, les performances et les perspectives économiques
de ’Afrique se sont améliorées, méme si des signes de fragilité subsistent. La croissance moyenne
du PIB réel en Afrique a été estimée a 3,2 % en 2024. Bien que ce taux de croissance soit inférieur a la
moitié du seuil minimum de 7 % considéré comme nécessaire pour sortir des millions de personnes
de la pauvreté, il est Iégerement supérieur aux 3,0 % enregistrés en 2023.

La croissance devrait s’accélérer pour atteindre 4,1 % en 2025 et 4,4 % en 2026. Cette accélération
de la croissance sera portée par les effets des réformes économiques mises en ccuvre dans de nom-
breux pays africains au cours des deux derniéres années pour lutter contre 'augmentation du coiit de
la vie et pour améliorer les positions budgétaires et de la dette. En 2025, la croissance dans 24 pays
africains, avec en téte le Djibouti, le Niger, le Rwanda, le Sénégal, la Libye et le Soudan du Sud, devrait
dépasser 5%, et ’Afrique comptera 12 des 20 économies a la croissance la plus rapide au monde.

Bien que les perspectives de croissance a moyen terme de I)Afrique semblent favorables, la crois-
sance reste fragile, car des vents contraires subsistent. Ainsi, la poursuite des efforts d’assainis-
sement budgétaire et 'achévement des traitements de la dette extérieure et intérieure pourraient
réduire de maniére significative les vulnérabilités de la dette publique, améliorant ainsi les perspec-
tives budgétaires et la croissance de ’Afrique. Cependant, des risques de dégradation liés a la montée
du protectionnisme - alimentée par la démondialisation et les tensions géopolitiques - pourraient
perturber les échanges entre ’Afrique et ses principaux partenaires commerciaux, affaiblissant ainsi
les perspectives de croissance a moyen terme.

Dans ce contexte, I’édition de janvier 2025 des Performances et perspectives macroéconomiques de
I’Afrique propose un ensemble de politiques bien coordonnées a court, moyen et long terme pour
faire face a I'impact des chocs multiples et accroitre la résilience des perspectives de croissance de
PAfrique:

e Renforcer la coordination des politiques monétaire et budgétaire afin de répondre aux
contraintes de 'offre et de freiner 'inflation.

e Constituer des réserves de change pour accroitre la résistance aux chocs mondiaux et a I'im-
pact négatif de la dépréciation des taux de change sur les performances macroéconomiques.

e Restructurer préventivement la dette afin d’éviter que d’autres pays ne tombent en situation de
surendettement et potentiellement en situation de défaut de paiement.

e Mieux tirer parti de la valeur ajoutée des minéraux essentiels et des terres rares pour mobiliser
des ressources nationales supplémentaires afin de compléter les recettes fiscales.

e Réformer P’architecture financiére internationale et I’'architecture de la dette afin de les rendre
plus transparentes, plus flexibles, plus accessibles et plus abordables pour les pays en
développement.

Groupe de la Banque africaine de développement
Avenue Joseph Anoma

01 BP 1387 Abidjan 01

Cote d’lvoire

www.afdb.org
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