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L a crise mondiale de 2007-2009 a constitué un choc majeur
pour l’Afrique subsaharienne. Même si ce continent est souvent
perçu comme étant peu intégré à l’économie mondiale, cette

crise s’est diffusée à la totalité des pays africains par le canal commercial,
mais également, dans de nombreux cas qui avaient initialement été
sous-estimés, par le canal financier (chute des flux de portefeuilles et des
IDE - investissements directs étrangers). Cette crise a ainsi constitué
un choc exogène de forte amplitude qui est venu interrompre une
période d’accélération de croissance propice au développement et
à la réduction de la pauvreté. Désormais, alors que l’ensemble du
continent se trouve en phase de reprise, la question de savoir si l’Afrique
pourra durablement retrouver ses niveaux de croissance précrise
devient centrale.

Dans ce cadre, cet article examine d’abord les pertes de croissance
consécutives à la crise mondiale. Si cet impact peut sembler assez modéré
à court terme pour l’ensemble du continent, ses conséquences négatives
sont probablement plus importantes dans les pays où les trajectoires de
croissance étaient initialement les plus faibles et les plus incertaines.
De fait, les études montrent que l’élasticité de la pauvreté à la croissance
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est très élevée dans les pays à faibles revenus ; autrement dit, une
réduction limitée mais durable du rythme de croissance peut avoir des
conséquences très négatives sur le nombre de pauvres. Ensuite, nous
montrons l’impact de la crise sur les finances publiques et sur le
financement extérieur des pays africains. Sur ce plan, les marges de
manœuvres accumulées dans la période précrise ont considérablement
facilité la gestion du choc, mais elles doivent désormais être
reconstituées, notamment parce que de nouveaux chocs commerciaux
et financiers ne sont pas à exclure dans le cadre de perspectives
mondiales encore incertaines. Enfin, nous traitons des enjeux structurels
qui s’affirment en Afrique dans la phase de sortie de crise. L’accent est
mis ici sur l’impératif de diversification des sources de la croissance et
sur les enjeux de politiques économiques que pose l’intégration
croissante de ce continent à l’économie mondiale.

L’IMPACT DE LA CRISE MONDIALE
SUR LA CROISSANCE DES PAYS D’AFRIQUE SUBSAHARIENNE

Globalement, une perte de croissance
relativement limitée en 2009

Contrairement aux pays développés, la perte de croissance enre-
gistrée en Afrique subsaharienne suite à la crise mondiale a été plutôt
limitée. Globalement, le taux de croissance du continent africain
a été ramené à 2,6 % en 2009, contre 5,4 % en moyenne annuelle
entre 2006 et 2008. Ce continent a ainsi évité la récession et, selon les
prévisions du Fonds monétaire international (FMI), sa trajectoire
de croissance postcrise ne devrait connaître qu’un léger décalage
par rapport à la tendance observée antérieurement à la crise mondiale.
A contrario, des récessions significatives ont frappé le monde développé
en 2009. Dans ces pays, des perspectives de reprise plutôt faibles
devraient provoquer un décalage durable des trajectoires de croissance
(cf. graphique 1 ci-après).

La façon dont l’Afrique a traversé la crise mondiale doit s’analyser
en regard des deux grandes phases de cette crise. Une première phase
s’est ouverte à partir de l’été 2007 avec le blocage des marchés
interbancaires dans les pays développés et elle a atteint son paroxysme
avec la chute de Lehman Brothers un an plus tard. Dans le monde
en développement, cette première phase a surtout touché les pays
émergents dont l’intégration aux marchés financiers internationaux
est très élevée. De fait, les pays émergents ont violemment subi
l’exacerbation de la quête de liquidités qui a caractérisé les institutions
financières des pays développés, notamment après la faillite de
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Lehman Brothers. Ainsi, ils ont dû faire face à des retraits massifs
de capitaux privés et à des difficultés de refinancement en devises.
Dans certains cas, leurs réserves de change et leurs taux de change
ont brutalement chuté au point de fragiliser leur stabilité macro-
économique (notamment dans les pays d’Europe centrale et orientale
- PECO). Pour ce qui concerne les pays africains, même s’ils sont
beaucoup moins intégrés aux marchés internationaux de capitaux que
les pays émergents, la montée de l’aversion au risque des investisseurs
locaux et étrangers a également été un facteur de déstabilisation macro-
économique. Les pays ayant émis des obligations souveraines sur
les marchés internationaux ont pâti d’une hausse de leurs primes
de risque, parfois plus brutale que celle de l’indice composite EMBIG
qui suit l’évolution des prix des obligations internationales des pays
émergents. Lors du dernier trimestre 2008, les spreads du Ghana et du
Gabon ont atteint 1 800 points de base (pdb) et 1 200 pdb respec-
tivement (contre 800 pdb pour l’indice EMBIG). Par ailleurs, le report
d’émissions obligataires de certains États sur les marchés internationaux
et la baisse des indices boursiers ont freiné le développement des secteurs
financiers africains. Sur ce plan, les pays africains dont les marchés
financiers commençaient à attirer de façon significative de l’épargne

Source : FMI.
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étrangère avant la crise (Ghana, Kenya, Nigeria), pays parfois appelés
la « nouvelle frontière » de la globalisation financière, ont été particu-
lièrement sensibles à la transmission de la crise par le canal financier.
Ainsi, les flux nets de capitaux privés (IDE et flux de portefeuilles) à
destination de l’Afrique subsaharienne, qui avaient crû de 6 Md$
en 2000 à 33 Md$ en 2007, se sont contractés à 15 Md$ en 2008.
En 2009, le retour des flux de portefeuilles aurait été cantonné à
l’Afrique du Sud dont l’intégration aux marchés internationaux est la
plus ancienne et dont les marchés financiers sont les plus matures. En
revanche, les IDE entrants continueraient à se contracter : ils seraient
passés de 33 Md$ en 2008 à 29 Md$ en 2009 et pourraient s’établir
à 25 Md$ en 2010 selon les données du FMI. Sur le plan sectoriel, cette
contraction de l’IDE se serait accompagnée d’une polarisation autour
des secteurs liés à l’exploitation de matières premières.

L’Afrique a surtout été touchée lors de la seconde phase de la crise
mondiale, lorsque celle-ci s’est développée au-delà de la sphère
financière pour toucher l’économie réelle. Plusieurs canaux de
transmission se sont établis suite à la rupture des circuits de finan-
cement internationaux et à l’effondrement de l’activité dans les pays
développés. La contraction du commerce mondial en volume et
en valeur a été un important vecteur de contagion, l’intégration
commerciale de l’Afrique ayant beaucoup progressé depuis trente ans.
De fait, la crise a effacé plus de dix ans de progression des exportations
africaines de biens et de services en seulement douze mois : les
exportations africaines étaient passées d’un niveau de 33 % du PIB
au début de la décennie 2000 à 41 % du PIB en 2008 ; elles se sont
ensuite contractées avec la crise pour revenir à 31 % du PIB en 2009.
Malgré ce choc sans précédent, la spécialisation commerciale de
l’Afrique a probablement partiellement agi comme un amortisseur.
En effet, dans les pays développés, la crise a surtout touché le secteur
des biens de consommation durable et celui des biens d’investissement
qui ont pâti de l’arrêt du crédit, de la chute des revenus et de la baisse
des taux d’utilisation du capital. Or dans les pays africains, ces secteurs
ne sont pas des secteurs de spécialisation, l’industrie manufacturière
ne représentant que 15 % du PIB, contre 32 % en Asie émergente et
18 % en Amérique latine. A contrario, ces pays sont largement spécialisés
dans la production de matières premières, c’est-à-dire dans des
secteurs qui ont subi un effondrement des volumes et des prix jusqu’à la
mi-2009, mais qui ont ensuite profité de la reprise rapide dans les pays
émergents. Ceci explique aussi pourquoi la baisse de l’investissement
direct dans les secteurs miniers et pétroliers a, comme on l’a vu plus
haut, souvent été limitée et temporaire. Autre facteur explicatif de la
relative résilience africaine, les pressions déflationnistes à l’œuvre sur

JACQUET 3/12/10, 8:1992



L’AFRIQUE SUBSAHARIENNE À L’ÉPREUVE DE LA CRISE

93

les marchés de matières premières ont été salvatrices pour certains pays
africains en grande difficulté sur le plan de leur balance des paiements
et de leur exécution budgétaire entre 2006 et 2008, c’est-à-dire
au cours de la période d’accélération brutale de l’inflation des
produits pétroliers et alimentaires. Ces économies ont profité, dans
une certaine mesure, des effets désinflationnistes de la crise. Parfois,
les indices d’inflation ont été négatifs en 2009 après avoir connu des pics
en 2007 et 2008. Dans de nombreux cas, ceci a permis de réduire
les subventions allouées aux prix de l’alimentation et des carburants
et a donc soulagé l’État de dépenses additionnelles qui fragilisaient la
viabilité des finances publiques.

Le caractère très différencié du choc de croissance
selon les pays

Même si l’Afrique n’est pas entrée en récession malgré la crise
mondiale, la quasi-totalité des pays africains ont connu des pertes
significatives de croissance en 2009 par rapport à la situation observée
entre 2006 et 2008 (cf. graphique 2). En outre, la dispersion des taux
de croissance africains a sensiblement augmenté, ce qui suggère que
les performances de croissance des différents pays sont devenues plus
hétérogènes.

Graphique 2
Évolution du taux de croissance du PIB

entre la période 2006-2008 et l’année 2009
(glissement annuel, en %)

Source : World Economic Outlook, FMI.
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Il convient en outre de différencier les pertes de croissance en
fonction du dynamisme initial de l’activité économique. Ainsi, si une
perte de croissance limitée peut sembler sans conséquence grave pour
des pays qui étaient initialement positionnés sur une trajectoire de
croissance dynamique, elle peut impliquer des conséquences plus
importantes dans les pays marqués initialement par une croissance
faible. L’étude d’un échantillon composé de 43 pays africains permet
ainsi de cartographier l’impact de la crise sur les croissances africaines
en croisant la robustesse initiale du régime de croissance et la taille
du choc subi en 2009. Ainsi, la qualité des trajectoires de croissance
précrise est définie en retenant une croissance de 5 % en moyenne
annuelle entre 2006 et 2008 comme seuil au-delà (en deçà) duquel
la croissance peut être qualifiée de forte (faible). En outre, la taille
du choc est définie selon trois critères : inférieure à 3 points de pour-
centage (pp) par rapport à la moyenne entre 2006 et 2008, comprise
entre 3 pp et 10 pp et supérieure à 10 pp.

Sur cette base, les résultats présentés dans le tableau 1 (ci-après)
permettent une différenciation des impacts de la crise sur les croissances
africaines :
- dans la moitié des pays africains (22 pays sur les 43 de notre
échantillon), la croissance a chuté de moins de 3 pp du PIB en 2009
par rapport à sa valeur moyenne sur la période allant de 2006 à 2008.
Ce ralentissement peut certes sembler limité, mais au sein de ce groupe,
la moitié des pays connaissaient un régime de croissance peu dynamique
avant la crise et, en définitive, la croissance dans ces pays n’a pas excédé
2 % en 2009 ;
- dans 11 des 43 pays sous revue, le différentiel de croissance a été
beaucoup plus important puisqu’il est compris entre 3 pp et 10 pp
en 2009. Le Cap-Vert, la Namibie, le Soudan, l’Afrique du Sud et le
Gabon font partie de cette catégorie de pays. L’ampleur du choc a fait
basculer le Gabon et l’Afrique du Sud en récession, pays dont la
dynamique de croissance peut être perçue comme assez limitée avant
la crise ;
- l’Angola, Madagascar, les Seychelles et le Botswana ont subi un choc
d’une ampleur majeure en 2009 puisque le taux de croissance de ces pays
a diminué de plus de 10 pp par rapport à sa valeur moyenne sur la
période allant de 2006 à 2008. Dans certains cas comme à Madagascar,
l’ampleur du choc résulte de la conjonction de la crise mondiale et d’une
crise interne de nature politique.

Au total, même si la perte de croissance consécutive à la crise
mondiale a été globalement limitée en Afrique subsaharienne, notre
analyse montre qu’un grand nombre de pays africains ont subi un
ralentissement alors que leur dynamique de croissance était initialement
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assez faible. Dans notre échantillon, ceci concerne 19 pays sur 43.
La question de savoir si ce ralentissement relève d’un choc permanent
ou d’un choc temporaire apparaît donc particulièrement cruciale
pour ces pays. En effet, l’histoire économique montre que certains chocs
ont des effets permanents sur les régimes de croissance, c’est-à-dire que
les taux de croissance observés en sortie de crise sont insuffisants pour
replacer le PIB sur sa trajectoire de long terme. Dans ce cas, la crise fait
alors basculer l’économie vers un sentier de croissance inférieur (Cerra
et Saxena, 2005). Or dans le cas de pays pauvres, un ralentissement
durable du régime de croissance, même modéré, peut conduire à une
dégradation significative des conditions de vie. L’élasticité de la pauvreté
à la croissance est en effet très élevée dans les pays à faibles revenus et
notamment en Afrique. Ainsi, la Banque mondiale estime qu’une perte
de croissance de 0,5 pp par an ferait passer 7,6 millions d’Africains sous
le seuil de pauvreté à l’horizon de l’année 2015 et 15,3 millions à
l’horizon de l’année 2020 (Banque mondiale, 2010).

LES FINANCES PUBLIQUES
ET LE FINANCEMENT EXTERNE DE LA CROISSANCE :

IMPACTS DE LA CRISE ET PERSPECTIVES

Quelle trajectoire pour les finances publiques
après la crise ?

L’impact de la baisse des cours des matières premières et des volumes
du commerce extérieur a constitué un facteur important de la dété-
rioration des équilibres budgétaires dans de nombreux pays d’Afrique
subsaharienne. En Afrique, le commerce extérieur demeure en effet
une composante importante de la fiscalité et des recettes budgétaires
grâce aux droits de douane qu’il génère. Dans les pays où les taxes
douanières représentent l’essentiel de la fiscalité, l’effondrement du
commerce extérieur a ainsi provoqué des pertes fiscales importantes.
Au Botswana, où les droits de douane représentent près de 9 %
du PIB, les vulnérabilités inhérentes à ce type de structure fiscale se
sont révélées de façon très significative : les recettes budgétaires ont
chuté de près de 15 % avec la crise et le solde budgétaire est passé
de +5 % à –14 % du PIB suite à un programme massif de soutien à
l’investissement public.

En dépit d’une baisse des recettes budgétaires parfois très prononcée,
les dépenses publiques ont eu tendance à croître dans de nombreux
pays d’Afrique subsaharienne, notamment celles allouées aux
investissements publics (cf. graphique 3 ci-après). Au cours de cette
crise, et contrairement à la situation qui avait prévalu lors des crises
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de la dette de la fin des années 1980, la plupart des États africains
ont donc mené des politiques contracycliques visant à soutenir
l’investissement. Ceci s’explique par le caractère exogène du choc subi
en 2008-2009, mais aussi par les marges de manœuvres budgétaires
dégagées avant la crise par les pays exportateurs de matières premières,
notamment énergétiques. Dans les autres pays, ces marges de
manœuvres ont été facilitées par la réduction des niveaux d’endet-
tement consécutive à l’initiative d’allégement de la dette multilatérale
(ADM) et à l’initiative en faveur des pays pauvres très endettés
(PPTE), et parfois par l’amélioration des exécutions budgétaires.
Il reste cependant que ces mesures de soutien à l’activité ont pesé sur
l’équilibre des finances publiques de nombreux pays. En moyenne,
sur notre échantillon composé de 43 pays, le solde budgétaire s’est
creusé de 5 pp du PIB en 2009 par rapport à sa moyenne sur la
période allant de 2006 à 2008. Dans une douzaine de pays, ce déficit est
supérieur à 8 % du PIB.

Graphique 3
Évolution comparée des investissements publics
et des recettes totales entre la période 2008-2009

(en points de pourcentage du PIB)

Sources : calculs de la Division « analyse macroéconomique et risques pays », AFD ; FMI (Article IV).
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Sur ce plan, la question centrale tient à la capacité des États africains
à résorber ces déséquilibres dans un contexte où les pays pauvres
montrent souvent une intolérance à la dette élevée1. De fait, après les
annulations de dettes publiques obtenues au cours des années 2000,
la crise a contribué à une reprise nette de l’endettement dans certains
pays (cf. graphique 4 ci-après). Parallèlement, les conditions de
financement des déficits publics se sont parfois dégradées, notamment
lorsque les États ont privilégié les émissions sur les marchés domestiques
à des conditions moins favorables que celles traditionnellement
octroyées par les bailleurs de fonds publics ou lorsqu’ils ont contracté
des financements à des conditions faiblement concessionnelles avec
les bailleurs de fonds émergents. Si la nécessité d’ajuster les déficits
budgétaires se fait donc sentir dans la plupart des pays d’Afrique
subsaharienne, force est de constater que les capacités à réaliser cet
ajustement sont très différentes selon les pays. Sur ce plan, deux groupes
de pays peuvent être distingués. Dans le groupe des pays exportateurs
d’hydrocarbures, les déficits budgétaires ont été élevés en 2009 :
ils ont été supérieurs à 8 % du PIB dans le cas du Nigeria, de l’Angola
et de la Guinée équatoriale. Dans le cas de l’Angola, les recettes
publiques sont relativement élevées (plus de 30 % du PIB), ce qui
va faciliter l’ajustement des dépenses. A contrario, avec des niveaux
de recettes beaucoup plus faibles, le Nigeria ne dispose pas de
cette marge de manœuvres, ce qui va probablement contraindre
l’ajustement des dépenses. Dans le groupe des pays non-exportateurs
de pétrole, le Niger et le Mali sont dans une situation analogue :
malgré un creusement significatif du déficit budgétaire, les marges de
manœuvres disponibles pour l’ajustement risquent d’être fortement
contraintes par des niveaux de recettes budgétaires très faibles (de
l’ordre de 20 % du PIB).

De fait, l’Afrique est le continent où le risque d’insolvabilité
publique demeure le plus répandu malgré les améliorations constatées
au niveau des finances publiques au cours des dernières années.
En septembre 2010, sur 39 pays africains recensés, les services
du FMI enregistraient en effet 7 situations de crise de la dette publique,
6 situations de risque de défaut élevé et 10 situations de risque de
défaut modéré.
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Quelle trajectoire pour le financement externe de la croissance ?
La crise mondiale a eu un impact important sur les équilibres

extérieurs des pays africains, le déficit courant moyen progressant
de 2,9 % du PIB sur la période allant de 2006 à 2008 à 9 % du PIB en
2009 (hors Afrique du Sud et Nigeria2). Le choc a été de très grande
ampleur pour les économies dont la structure exportatrice est concen-
trée sur les hydrocarbures, les minerais et les métaux précieux. Dans
ce groupe de pays, ce choc a parfois été supérieur à 10 pp de PIB :
au Botswana et en Angola, le solde courant est en effet passé d’un
excédent de 15 pp de PIB avant la crise à un déficit de l’ordre de 5 pp
de PIB en 2009. Dans les pays importateurs de produits énergétiques et
alimentaires, la situation antérieure à la crise était marquée par d’impor-
tants déficits courants consécutifs au pic d’inflation sur les marchés de
matières premières observé entre 2006 et 2008. Dans de nombreux
pays, les déficits de paiements courants étaient en effet supérieurs à 10 %
du PIB avant la crise. En 2009, les effets désinflationnistes de la crise sur
les marchés de matières premières ont provoqué une amélioration de ces
soldes. Sur ce plan, la diminution des déficits courants au Sénégal et
au Burkina Faso est significative (cf. graphique 5 ci-après), mais cette
amélioration pourrait n’être que temporaire en raison de la hausse

0

20

40

60

80

100

120

140

Bo
tsw

an
a

N
ig

er
ia

Bé
ni

n
M

ali

Bu
rk

in
a

Sé
né

ga
l

N
ig

er

Rw
an

da

T
ch

ad

Za
m

bi
e

An
go

la
Af

r. 
du

 S
ud

O
ug

an
da

M
oz

am
bi

qu
e

Ta
nz

an
ie

Ét
hi

op
ie

G
ha

na

M
au

ric
e

C
on

go

So
ud

an

M
au

rit
an

ie

0

20

40

60

80

100

120

140
Moyenne 2006-2008
2009

Graphique 4
Dette publique
(en % du PIB)

Sources : calculs de la Division « analyse macroéconomique et risques pays », AFD ; FMI (Article IV
et Regional Economic Outlook).

JACQUET 3/12/10, 8:1999



REVUE D'ÉCONOMIE FINANCIÈRE

100

récente des prix agricoles. En tout état de cause, la plupart des pays
africains demeurent confrontés à une vulnérabilité financière majeure
découlant de l’importance de leur besoin de financement externe.

Graphique 5
Solde courant en moyenne entre la période 2006-2008

et l’année 2009
(en % du PIB)

Source : FMI.

Dans ce contexte, les réserves officielles de change des pays africains
ont généralement bien résisté aux effets de la crise. Le graphique 6
(ci-après) indique en effet que la majorité des pays de la région ont
consolidé leurs réserves en 2009 à l’exception notable des pays exporta-
teurs de matières premières. Au Nigeria et au Botswana, les stocks de
réserves en devises des banques centrales ont en effet nettement chuté
en 2009, mais à partir de niveaux élevés (quatorze mois d’importations
au Nigeria avant la crise et vingt-six mois au Botswana). Par conséquent,
les ratios de liquidité en devises sont restés dans ces pays à des niveaux
confortables. Cependant, même si la crise n’a pas constitué un choc
majeur sur les réserves de change, certains pays du continent restent
caractérisés par des ratios de liquidité en devises trop faibles pour faire
face durablement aux chocs de financement extérieur auxquels les
économies faiblement diversifiées sont généralement soumises. À la fin
de l’année 2009, les réserves de change couvraient en effet moins
de trois mois d’importations dans dix pays africains et, selon les
projections du FMI, trois pays supplémentaires pourraient se trouver
dans cette situation à la fin de l’année 2010.
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À MOYEN ET LONG TERMES : LES ENJEUX DE L’APRÈS-CRISE
POUR LES POLITIQUES ÉCONOMIQUES

EN AFRIQUE SUBSAHARIENNE

Diversifier les sources de croissance
Si l’impact à court terme de la crise mondiale sur la croissance

africaine a été plutôt limité, les conséquences de cette crise sur les
conditions de vie et la dynamique de développement de ce continent
demeurent encore incertaines à moyen terme. Sur ce plan, les perspec-
tives économiques de l’Afrique sur un horizon de trois à cinq ans ne
sont pas indépendantes de celles des pays développés. Or dans ces
derniers, la sortie de crise s’affirme comme un processus lent et
incertain. Après une phase de rebond facilitée par le soutien de la
dépense publique apporté dans le cadre des plans de relance et par le
restockage des entreprises, une seconde phase portée par la reprise
de l’investissement et de la consommation peine à se concrétiser.
En outre, la dégradation des finances publiques fragilise durablement
les marchés de dettes, ce qui risque de se traduire par de nouveaux
épisodes de déstabilisation des marchés internationaux de capitaux.
En tout état de cause, dans les pays développés, la sortie de crise doit
se concevoir comme un processus long et chaotique. Dans cette partie
du monde, le scénario de moyen terme combine une croissance
sensiblement inférieure à son rythme précrise, des difficultés financières

Source : FMI.
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persistantes au niveau des États et enfin des marchés financiers très
volatils impliquant un risque de pentification de la courbe des taux
préjudiciable au refinancement des dettes de long terme.

Cette situation pose clairement la question des modèles de croissance
propices au développement de l’Afrique. Il peut être tentant pour les
pays africains d’accélérer l’intensification en cours de leurs relations
économiques avec les pays émergents. De fait, on observe que certains
pays africains, notamment les pays producteurs de matières premières,
ont profité de la reprise rapide des économies asiatiques et particu-
lièrement de l’économie chinoise à partir du second trimestre 2009
(pour l’ensemble du continent, la part des exportations à destination
des pays émergents et en développement est passée de 20 % en 2000
à 35 % en 2009). L’intensification des relations Afrique/Asie présente
cependant le risque de polariser encore davantage les économies
africaines autour des activités extractives et de ralentir ainsi le besoin
de diversification du continent. D’une certaine façon, la diversi-
fication géographique des exportations au profit des pays émergents,
bien qu’elle apparaisse nécessaire en raison de la montée en puissance
de ces derniers dans la croissance mondiale postcrise, ne règle en rien
les questions relatives au besoin de diversification sectorielle du
continent.

Cette problématique de la diversification sectorielle des pays
africains, que ceux-ci soient ou non-producteurs et exportateurs de
matières premières et d’énergie, est au cœur de la réflexion sur
l’avenir économique de l’Afrique (Bourguignon et Jacquet, 2009 ;
Lin et Monga, 2010), d’autant plus que la croissance de la population
du continent, qui n’a pas achevé sa transition démographique,
apparaît comme un défi redoutable en termes de création d’emploi,
de sécurité alimentaire et de pressions sur les ressources naturelles.
Jusqu’à présent, l’intégration de l’Afrique subsaharienne à l’économie
mondiale s’est essentiellement fondée sur le rôle des pays producteurs
de matières premières. Transformer la rente des matières premières
en développement ne va pas de soi. L’histoire montre en effet que
cette transformation peut se heurter à l’existence de conflits autour
de la rente, à l’absence d’incitations à la diversification, au piège du
« syndrome hollandais », c’est-à-dire l’augmentation des coûts et
la perte générale de compétitivité. Pour que ce modèle continue à
fonctionner pour les pays exportateurs, il faudrait au demeurant que
les termes de l’échange s’améliorent continuellement, ce qui ne paraît
pas plausible.

La vulgate ambiante tend à vanter les vertus d’un modèle traditionnel
qui repose sur le dynamisme spontané de marchés ouverts, la qualité
du climat d’investissement, la bonne gouvernance et une stratégie de
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croissance fondée sur le développement des exportations. Or ce
« modèle » asiatique de développement basé sur les exportations
ne paraît pas fournir une alternative viable dans un contexte où la
demande mondiale est moins dynamique, où les exportations chinoises
de produits manufacturés ont évincé la production manufac-
turière des pays africains et où les politiques de compétitivité externe
fondées sur la gestion du taux de change deviennent d’importantes
sources de tensions. Le modèle asiatique s’avère au demeurant
loin d’être un modèle de développement spontané puisqu’il a été
soutenu par des politiques publiques actives.

L’un des traits les plus préoccupants de l’évolution économique
de l’Afrique subsaharienne a d’ailleurs été le déclin et la stagnation
de la production manufacturière qui ne représentait en 2005 qu’à
peine 15 % du PIB. Si l’on ne croit pas à une correction spontanée
fondée sur le seul dynamisme de marchés ouverts et sur la bonne
gouvernance, il est important de construire un espace pour les
politiques publiques africaines dans le cadre de la mondialisation.
Quatre éléments pourraient en constituer le socle. Premièrement,
le développement de l’épargne interne, de façon à rééquilibrer les
sources de financement de la croissance et à limiter la dépendance
à l’épargne internationale. Cela nécessite l’approfondissement et la
modernisation des marchés financiers africains, auxquels la crise a
malheureusement porté un coup d’arrêt : la taille des systèmes bancaires
est en effet passée de 59 % du PIB en 2007 à 48 % du PIB en 2009.
Deuxièmement, la conduite de politiques publiques actives et ciblées,
mettant en cohérence les exigences du développement durable et
de la protection du capital naturel, les gains possibles de productivité,
la politique de change, les politiques commerciales et les subventions
publiques. Autrement dit, il s’agit de construire de nouvelles formes
de politiques industrielles qui tirent les leçons des échecs passés,
mais n’acceptent pas la fatalité de l’inaction (Lin et Monga, 2010 ;
Rodrik, 2010). On sait que la mise en place d’incitations, même
exigeantes, crée des effets pervers. Mais aucune dynamique de
développement ne peut se mettre en place sans une certaine forme
d’activisme, dont il faut gérer les risques de dérapage et d’erreurs.
Troisièmement, les pays industrialisés, et notamment l’Union euro-
péenne, doivent mettre en place un cadre commercial international
favorable aux exportations africaines. Des accords préférentiels
semblent à ce titre indispensables, pour autant qu’ils comprennent
des règles d’origine suffisamment simples et flexibles. Quatrièmement,
l’aide au développement a un rôle important à jouer pour catalyser
de nouvelles politiques publiques, favoriser l’essor du secteur privé,
aider à lever les obstacles à la croissance identifiés, contribuer au
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développement des systèmes financiers, ou encore aider à mettre à
niveau les capacités exportatrices.

Mieux amortir les chocs découlant d’une intégration croissante
à l’économie mondiale

L’une des leçons de cette crise a donc été que l’Afrique subsaharienne
est beaucoup plus intégrée à l’économie mondiale que l’on ne pouvait
le penser, mais les modalités de cette intégration la rendent particu-
lièrement vulnérable : spécialisation sur des matières premières dont
les prix fluctuent, dépendance forte vis-à-vis de la demande interna-
tionale avec un relais interne et régional très faible, peu d’espace pour
les politiques publiques, des préférences commerciales qui s’érodent
et que les règles d’origine rendent peu accessibles, des politiques
d’aide au développement souvent procycliques même si les bailleurs de
fonds publics sont parvenus durant la crise de 2007-2009 à mettre
en place des réponses contracycliques. L’Afrique subsaharienne a
cependant prouvé dans cette crise qu’elle avait développé une capacité
plus forte à amortir les chocs que lors des crises précédentes. En
entrée de crise, le continent a pu capitaliser sur des niveaux de dettes
plus faibles et des exécutions budgétaires moins déséquilibrées grâce
notamment aux effets de l’amélioration des termes de l’échange africains
observée au cours de la décennie 2000 et de la remise en ordre des
finances publiques, résultat d’un « ajustement structurel » extrêmement
contraignant, mais qui a pu en l’occurrence porter quelques fruits.
Mais la capacité des économies africaines à amortir les chocs
découlant d’une plus grande intégration à l’économie mondiale
s’affirme comme un enjeu de première importance à moyen terme.
Le mode sur lequel l’économie mondiale sort de la crise (croissance
faible dans le monde développé et volatilité financière forte) renforce
l’importance de cet enjeu. En outre, les marges de manœuvres
des politiques macroéconomiques africaines doivent être reconstituées
(notamment sur le plan des réserves en devises dans certains cas et sur
le plan des soldes budgétaires).

Les pays développés ont répondu à la crise avec un assouplissement
massif de leur politique macroéconomique (politique monétaire
accommodante, relance budgétaire) et dans la plupart de ces pays, les
politiques sociales (assurance-chômage) ont également permis d’amortir
en partie les effets de la crise sur les ménages et la demande globale.
Le besoin de politiques sociales est élevé dans les pays pauvres, mais ces
politiques sont peu répandues car elles sont souvent très difficiles à
mettre en œuvre en raison des carences institutionnelles propres à ces
pays (difficultés à instaurer des politiques sociales ciblées, par exemple).
Le paradoxe observable dans tous les pays est beaucoup plus frappant
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dans les pays pauvres : la crise se traduit par un tarissement des recettes
alors même que les besoins en dépenses sociales augmentent pour
amortir les effets de la crise sur les populations. Ceci renforce le besoin
de réforme des politiques fiscales pour créer l’espace budgétaire
nécessaire : il s’agit notamment de passer d’une fiscalité de porte à une
fiscalité portant sur les revenus domestiques. Des progrès importants
ont été réalisés en matière de TVA, mais il reste beaucoup à faire au
niveau des assiettes fiscales (trop étroites dans de nombreux cas en raison
de nombreuses exemptions - agriculture - ou en raison de la taille
des secteurs informels) et au niveau du rendement de l’impôt (efficacité
des administrations, notamment pour ce qui concerne la taxation des
activités d’extraction minières et pétrolières).

Théoriquement, il peut être pertinent de répondre à la carence
des politiques sociales par une politique macroéconomique très réactive.
Or dans les pays pauvres, la faiblesse des marges de manœuvres se
combine souvent aux facteurs d’inefficacité. La politique monétaire
est en effet peu efficace car les canaux de transmission ne fonctionnent
pas correctement dans des marchés financiers aussi peu profonds et
avec des banques dont l’aversion au risque est très forte. La politique
budgétaire fournit également peu de marges de manœuvres car la
situation des finances publiques reste difficile malgré les ajustements
réalisés et les programmes d’allégement de dette. La politique de
change offre également peu de possibilités car amortir le choc par
dépréciation monétaire peut produire des tensions inflationnistes
socialement intenables, notamment dans les pays importateurs nets
de denrées alimentaires. Du reste, l’inflation reprend parfois, suite à la
hausse du prix des produits de base et malgré une croissance encore
faible.

La construction de ces différentes marges de manœuvres, tant en
ce qui concerne les politiques sociales que les politiques macroécono-
miques, suppose un soutien sans faille de la part des pays industrialisés.
L’un des objectifs de l’aide au développement, au moins autant que
de fournir des ressources pour financer tel ou tel projet, doit aussi être
de contribuer à construire les politiques publiques locales. C’est en
effet d’une symbiose active entre marchés et politiques publiques que
pourront naître des trajectoires de développement durable adaptées
au contexte africain et à la mondialisation.

La crise internationale a mis en lumière l’intégration croissante de
l’Afrique subsaharienne à l’économie mondiale. Les chocs commerciaux
et parfois financiers ont été de forte amplitude, mais les pays africains
ont pu éviter d’entrer en récession dans la grande majorité des cas.

JACQUET 3/12/10, 8:19105



REVUE D'ÉCONOMIE FINANCIÈRE

106

Ces pays ont profité d’équilibres macroéconomiques permettant
d’éviter une diffusion en profondeur des effets de la crise dans leur
économie. Sur ce plan, certaines évolutions propres à la période
antérieure à la crise ont eu une importance majeure : annulation
d’une partie des dettes publiques, apparition de marges de manœuvres
financières suite à l’amélioration des termes de l’échange et, dans
une certaine mesure, mise en œuvre de politiques budgétaires plus
équilibrées.

Alors que ces marges de manœuvres ont été entamées dans de
nombreux pays, la dynamique d’intégration à une économie mondiale
durablement convalescente appelle la consolidation des instruments de
pilotage des politiques macroéconomiques. En effet, des instruments
de réaction aux chocs (instruments de politique monétaire et
budgétaire) aux instruments d’accompagnement de l’intégration
commerciale et financière (politiques sectorielles, développement
du secteur bancaire, mobilisation accrue des ressources intérieures), la
crise internationale a rappelé la nécessité de développer des outils de
pilotage et d’accompagnement efficaces pour réduire la vulnérabilité
des régimes de croissance des pays d’Afrique subsaharienne aux
évolutions de l’économie mondiale.

NOTES
1. Certains gouvernements connaissent régulièrement des difficultés de paiement sur leur dette en devises
(un phénomène connu sous le terme de « défaut en série ») et demandent des restructurations de dette
à des taux d’endettement pourtant assez faibles (35 % du PIB ou moins). Ces pays sont dits « intolérants
à la dette » (Reinhart, Rogoff et Savastano, 2003).

2. En incluant ces deux pays, les moyennes sont totalement différentes : le solde courant africain est en
excédent de 1,5 % du PIB entre 2006 et 2008 et passe en déficit de 2,9 % du PIB en 2009.
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