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Les origines de la crise de financement
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La récente pénurie de financement ...

Émissions euro-obligataires, 2010–23
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… est principalement due à des chocs mondiaux.
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La pénurie de financement vient aggraver des tendances 
plus longues. 

Principaux flux de financement, 2005–21 
( n % d  PIB d’ f i    s  sa a i nn )
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Et la situation ne devrait pas s’améliorer rapidement.

Il est probable que le durcissement des 

conditions financières persiste : 

• Forte inflation au niveau mondial avec 

 ossi i i é d   a x d’in é ê  d  a   m n  

élevés 

• Fragmentation géopolitique qui pourrait 

im a       s f  x d’aid  finan iè   

• Politique de prêt de la Chine plus 

prudente  

• Continuation du recours accru aux 

financements de marché 

• Forts besoins de financement liés au 

changement climatique 
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Conséquences de la pénurie de financement 
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Préoccupations immédiates : sécurité 
alimentaire et activité économique
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Retour de l’inflation à deux chiffres 

Déc. 10 Déc. 13 Déc. 16 Déc. 19 Déc. 22
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Inflation mesurée par l’IPC, 2010–23

(en pourcentage, en glissement annuel)
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Indice

composite 
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Sources : Haver Analytics, calculs des services du FMI
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Inflation 

totale 1/

Déc. 2021 3,4 5,9

Févr. 2023 5,8 9,2

1/ Pour l’échantillon de 11 pays disposant de données sur l’inflation hors 

énergie et alimentation en février 2023.

Pour l’échantillon complet, l’inflation totale s’élevait à 10,1 % en février 

2023.
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Risques d’insécurité alimentaire 

Afrique subsaharienne : Insécurité alimentaire en 

2022

(Pourcentage de la population en situation d’insécurité alimentaire aiguë)

Sources : Réseau mondial contre les crises alimentaires ; calculs des services du 

FMI.

Note : zones grisées = données indisponibles. 

Prix international des denrées alimentaires, 

2000–23

(Indice des prix nominaux, base 100 en 2014–16)

Sources : Organisation des Nations Unies pour l’alimentation et l’agriculture
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Interruption de la reprise économique 

• La croissance du PIB en AfSS

d   ai  s’é a  i  à 3,6 % en 

2023.

• Une légère amélioration de la 

situation dans de nombreux 

pays ne devrait pas compenser 

le ralentissement économique 

dans certains grands pays tels 

     ’ f i    d    d. 

2022 2023
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Croissance du PIB réel, 2022–23

(En pourcentage)

Projection 
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Projection faite en 

automne 2021 :

4,1

Sources : base de données PEM du FMI.
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Hétérogénéité des croissances économiques dans la 
région en 2023 
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2024 : Une reprise à deux vitesses 

Sources: base de données des PEM du FMI.
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•    PIB d’AfSS devrait croître de 4,2%

en 2024.

• Cette prévision se base sur les 

hypothès s d      is  d   ’a  i i é a  

niveau mondial, baisse des prix de 

 ’én   i ,    modé a ion d   ’inf a ion 

(   don  d s  a x d’in é ê ).

• Ce rebond devrait affecter 

principalement les pays pauvres en 

ressources naturelles et pays riches 

en ressources non pétrolières.
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À plus long terme: plus grande vulnérabilité 
de la position d’endettement et moindre 

potentiel de croissance
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La situation d’endettement s’est nettement détériorée.    

2000 2005 2010 2015 2020
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Sources : base de données des PEM du FMI.

•     a io d’ nd    m n      i  

a doublé au cours de la 

décennie écoulée. 

• La vulnérabilité de la 

si  a ion d’ nd    m n  

 on in   d’a  m n   .

• Les problèmes de liquidité 

persistants peuvent se 

transformer en problèmes de 

solvabilité. 
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La charge des intérêts de la dette a doublé au cours de la 
dernière décennie.

2000 2005 2010 2015 2020

20

15

10

5

0

Intérêts sur la dette publique, 2000–22

(En pourcentage des recettes hors dons)

Écart interquartile

Médiane AfSS

Pays avancés AfSS

Intérêts sur la dette publique, 2022

(En pourcentage des recettes hors dons)

40

30

20

10

0

Médiane :

3,2

Médiane :

11,0

Sources : base de données des PEM du FMI.



IMF | African Department 16

La pénurie de financement pourrait également laisser des 
séquelles sur le tissu économique ... 

• Les pays sont contraints de 

réduire les montants consacrés 

aux domaines essentiels pour le 

développement comme la santé, 

 ’éd  a ion      s inf as        s.

•    a  is    d’affaiblir la 

croissance potentielle de la 

région ...

• ...    d’ n a     a d nami    d  

rattrapage économique. 
Sources : base de données des PEM du FMI.
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... en réduisant la capacité des pays à organiser la rescolarisation et le 
rattrapage scolaire après la pandémie ...

Fermetures d’établissements scolaires, de février 2020 à mars 2022

Sources : UNESCO ; calculs des services du FMI.
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COVID-19
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... ce qui pourrait réduire la capacité des pays à s’intégrer 
dans l’économie mondialisée à l’avenir.

Sources : Perspectives démographiques mondiales de l’ONU de 2022, variante moyenne ; 

données historiques Gapminder.
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Quatre priorités pour l’action publique :

Politique 

budgétaire
Réformes 

structurelles

Politique de 

change

Politique 

monétaire
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1. La politique budgétaire doit réduire l’endettement ...

Surendettement

Risque élevé

Risque moyen

Risque faible
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Nécessité d’un 
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Sources : autorités nationales ; base de données des PEM du FMI ; calculs des services du FMI.

Note à propos du diagramme de droite : Le seuil de 70 % représente le deuxième tercile du ratio de dette dans les pays d’AfSS. Pour les pays dont la dette se situe en deçà de 

ce seuil, le rééquilibrage permet de stabiliser les ratios d’endettement aux niveaux de fin 2022. Pour ceux dont la dette franchit ce seuil, le rééquilibrage permet de ramener le 

ratio d’endettement à 70 % dans les 6 ans. 
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... et s’adapter à des conditions financières moins favorables.  

• Réduire les engagements hors 

déficit (dépenses 

extrabudgétaires, arriérés, 

garanties etc.).

• Renforcer la gestion de la dette.

• Mieux mobiliser les ressources 

intérieures.

• Dans certains cas, des 

restructurations de dette peuvent 

être nécessaires.

Recettes fiscales dans différents groupes de pays, 2022 

(En pourcentage du PIB ; les points pleins représentent des pays exportateurs de 

combustibles)
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Sources : bases de données des PEM du FMI.
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2. L’inflation commence à se stabiliser ...

•  n mo  nn ,  ’inf a ion s m    a oi  

atteint un plateau. 

• Mais la situation varie au sein de la 

région :

•  ’inf a ion reflue dans la moitié 

des pays de la région. 

•  ans  ’a     moi ié,      

augmente encore ou se montre 

très volatile.

•   oi   ’i   n soi ,        s   trop 

élevée.

Afrique subsaharienne : Inflation médiane, 

décembre 2021–février 2023

(En pourcentage)

Déc. 21 Mars 22 Juin 21 Sept. 22 Déc. 

22

Pays où l’inflation 

augmente encore

Tous les pays 

d’Afrique 

subsaharienne

Pays où l’inflation a 

passé son pic

Sources : Haver Analytics ; autorités nationales ; calculs des services du FMI.
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... et les banques centrales vont ajuster le rythme du 
resserrement de la politique monétaire.  

• Prudence ... Poursuivre le 

resserrement progressif de la politique 

moné ai    an       ’inf a ion n’ s   as 

clairement orientée à la baisse.

• ... sans complaisance.  ’inf a ion 

im a     ’insécurité alimentaire, et il 

deviendra beaucoup plus coûteux de 

la réd i    n  fois   ’on a  aissé 

s’ins a     d s  ff  s d  s  ond  o  . 

• Les pays en régime de change fixe

  és n  n  d s  a x d’inf a ion    s 

bas mais sont soumis à une contrainte 

supplémentaire relative au niveau de 

réserves.
Sources : Haver Analytics
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3. Les pays font face a des pressions considérables sur les 
taux de change ... 

Afrique subsaharienne : Indice de pression 

sur le taux de change, 2022

Sources : Bloomberg ; calculs des services du FMI.
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• Des pressions de change 

considérables ont été

o s   é s a   o  s d   ’anné  

écoulée.

• Cela tient principalement à des 

facteurs mondiaux : évolution 

d s    m s d   ’é  an      

normalisation des politiques 

monétaires. 

• De nombreux pays ont pris des 

mesures pour atténuer ces 

pressions.



IMF | African Department 25

... et doivent en atténuer les effets néfastes sur leur 
économie.

• Dans la majorité des cas, les 

taux de change doivent 

s’ada     a x no   a x 

fondamentaux économiques.

• De toute manière, le niveau 

insuffisant des réserves limite la 

capacité a faire des 

interventions de changes.

• Des mesures complémentaires

peuvent se justifier pour 

atténuer les pressions et en 

atténuer les effets néfastes.

Niveau de couverture des réserves de 

change, 2022
( n moi  d’impo  a ion ) 

9

6

3

0

Confortable

Satisfaisant

Insuffisant

Sources : base de données des PEM du FMI ; calculs des services du FMI.
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Réformes 
structurelles

Réponse au 
changement 
climatique

Investissement 
privé

Capacités 
locales

Mobilisation 
des revenus 
domestiques

Développement 
financier

Diversification 
économique 

4. Les réformes structurelles sont plus importantes que 
jamais...

• Dans le contexte actuel de 

pénurie de financement, les 

réformes structurelles jouent 

un rôle fondamental pour :

• mobiliser davantage les 

ressources intérieures 

(assiette fiscale et 

marchés financiers) ;

• promouvoir 

investissements et 

financements privés ;

• renforcer la 

diversification et la 

résilience.
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... sur fond de besoins urgents pour faire face au 
changement climatique.

•  oû s  iés à  ’ada  a ion    

 ’a  én a ion a    an  m n  

climatique …

• … mais    finan  m n  d   ’a  ion 

climatique reste très insuffisant.

• Il faut davantage de financements 

internationaux concessionnels.

• Le renforcement des capacités 

locales est essentiel pour débloquer 

les financements supplémentaires. 

• Rôle des IFI (récente création par le 

  I d’ n  fa i i é  o    a  ési i n      

la durabilité).

Autres flux : 

0,6 Mrd USD

AfSS : flux de financement de l’action climatique, 

2020

Source : Climate Policy Initiative

Aides publiques :

7,5 Mrd USD

Dette publique 

concessionnelle : 

7,7 Mrd USD

Dette publique 

non 

concessionnelle:

3,5 Mrd USD

Flux privés :

3,1 Mrd USD
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Notes analytiques
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1. Fragmentation géopolitique
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2. Gérer les pressions sur les taux de change 
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3. Financement concessionnel de l’action climatique 
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Conclusion 
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Faire face à l’actuelle pénurie de financement

Que faire ?

• La pénurie de financement 

contraint les réponses de 

politique économique a 

court terme (en matière 

budgétaire, de taux de 

  an  , d’a  ion 

climatique…).

• Importance de mobiliser de 

nouvelles sources de 

financement.

• Besoin de renforcer la 

résilience économique.

Où en sommes-nous ?

• Des pays déjà sur la corde 

raide sont soumis à une 

contrainte supplémentaire.

• La pénurie de financement 

amplifie les facteurs de 

vulnérabilité existants.

• Les pays vont pouvoir 

moins compter sur les 

formes traditionnelles de 

financement du 

développement.
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La solidarité internationale demeure essentielle

Sources : Haver Analytics ; statistiques financières internationales du FMI ; données financières du 

FMI ; calculs des services du FMI.

Note : DTS = droits de tirage spéciaux ; fonds fiduciaire ARC = fonds fiduciaire d’assistance et de 

riposte aux catastrophes.

Afrique subsaharienne : décaissements du FMI, 

1990–2022

(en milliards de dollars)
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Merci


