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Presentation Notes
Au cours de la décennie écoulée, l’Afrique a accompli d’énormes progrès en promouvant la croissance et en parvenant à la stabilité économique. La croissance — qui est indispensable à la réduction impérative de la pauvreté — a été supérieure à 6% en moyenne ces cinq dernières années; l’inflation était tombée en dessous de 10% avant la flambée des prix des carburants et des produits alimentaires en 2008; et les pays ont accumulé des réserves. Toutes ces réussites ont été rendues possibles par des politiques économiques bien conçues, une conjoncture externe favorable, notamment la hausse des cours des matières premières, ainsi que l’allégement de dette et l’aide consentis par la communauté internationale.

Ces avancées, obtenues au prix de tant d’efforts, sont maintenant remises en question. Comme le reste du monde, l’Afrique subit les effets de la crise financière mondiale. Je voudrais donc articuler mon exposé autour de cinq questions:
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D’après les projections, la production mondiale devrait diminuer de 1,3 % en 2009 avant de ne se redresser que progressivement en 2010 et atteindre un taux de croissance de 1,9% (les reprises qui suivent les crises financières sont plus modérées que les autres). La baisse de la production en 2009 est encore plus prononcée dans les pays avancés. 



Deux forces sont à l’œuvre :



La première, qui trouve son origine dans la crise financière et a été amplifiée par l’effondrement de la confiance et de la demande à la fin de 2008, continue de tirer l’économie mondiale vers le bas. L’effondrement de la demande a provoqué de fortes réductions de la production et une chute très prononcée des exportations.



La seconde force tire l’économie mondiale vers le haut. Elle tient à deux facteurs: premièrement, les forces stabilisatrices naturelles qui entrent en jeu à un certain moment en période de récession, et les politiques macroéconomiques. Les forces stabilisatrices prennent en général la forme d’un retournement des marchés immobiliers, d’un début de réduction des stocks, d’une reprise de la demande de biens durables, mais il faut dire qu’à l’heure actuelle ces forces manquent encore de vigueur. Ce sont les politiques macroéconomiques, à savoir les politiques monétaires et budgétaires, qui jouent le principal rôle et elles devront continuer de le jouer pendant un certain temps encore. Dans ces deux domaines, les autorités ont réagi énergiquement.



Central: santé du système financier. Pour éviter les cercles vicieux et déterminer la vigueur de la reprise…





Baisse de la demande d’exportations 
africaines

Croissance du PIB dans les pays importateurs de produits africain 
et croissance du commerce mondial

Source : FMI, Perspectives de l’économie mondiale (PEM).
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Les prix des principaux produits de 
base sont redescendus aux niveaux de 
2007, voire plus bas…

Prix des produits de base

Sources : FMI, prix des produits de base; base de données Comtrade des Nations Unies.
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La plupart des prix des matières premières ont fortement baissé sous l’effet en partie du ralentissement de la croissance mondiale. 



Après l’envolée de 2008, les prix du pétrole sont revenus à des niveaux qu’on ne voyait plus depuis 2005. Les prix des métaux sont aussi retombés aux niveaux d’avant le pic de 2008. Les prix de certains autres produits de base ont été moins volatils.



D’après les projections des Perspectives de l’économie mondiale du FMI pour 2009 et 2010, les prix des produits de base ne vont pas remonter aux niveaux atteints antérieurement : le choc que viennent de subir les prix des produits de base comporte un important élément de durabilité.



Conformément à l’évolution des prix des produits de base, les termes de l’échange des pays d’Afrique subsaharienne ont connu d’amples variations en 2008. Bien que les prix du pétrole aient diminué au second semestre, les pays exportateurs de pétrole ont quand même bénéficié d’une nette amélioration des termes de l’échange en 2008. Comme les pays exportant d’autres produits de base, ils vont subir une dégradation sensibles de termes de l’échange en 2009.



Les flux de capitaux ont diminué

Source : FMI.
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Ces dernières années, l’Afrique subsaharienne a pu récolter les fruits de politiques économiques avisées et d’une conjoncture externe favorable. Les flux de capitaux étaient en hausse. Mais la crise financière mondiale a freiné les flux de financement. 



La baisse des prix des produits de base (excepté l’or) réduit la rentabilité des activités liées à ces produits. De ce fait, l’investissement direct étranger devient moins attrayant et les investisseurs revoient leur stratégie. En même temps, le repli de la croissance mondiale réduit aussi le volume de financements étrangers disponibles. 



Les flux de portefeuille sont beaucoup plus volatils que les investissements directs étrangers. La crise financière mondiale a entraîné un renversement des flux de portefeuille en 2008. Tandis que la liquidité se raréfiait sur les marchés de crédit mondiaux, les marchés obligataires de plusieurs pays d’Afrique subsaharienne subissaient de vives tensions. Le marché local de la dette a enregistré d’importantes sorties nettes de capitaux au Nigéria, en Afrique du Sud, en Ouganda et en Zambie.







La croissance devrait ralentir en 2009 
avant une légère reprise en 2010

Source : FMI, Perspectives de l'économie mondiale et base de données du Département Afrique.
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D’après les projections, la croissance du sous-continent tombera d’un peu moins de 5½ % en 2008 à 1½% en 2009 avant de remonter à environ 3¾ % en 2010 — taux qui reste inférieur au niveau atteint avant la crise. 



La croissance des pays exportateurs de pétrole devrait chuter d’environ 5½ points pour s’établir à un peu moins de 1½ % du fait que la production n’augmente que modérément alors que les prix du pétrole diminuent et que la croissance ralentit dans les autres secteurs (en partie sous l’effet d’un repli du crédit au Nigéria). En 2010, la croissance des pays exportateurs de pétrole devrait être de 4 %, ce qui est encore inférieur au niveau d’avant la crise. 





Les risques sont orientés à
 

la baisse

Source : FMI, Perspectives de l'économie mondiale et base de données du Département Afrique.
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Les risques que la conjoncture mondiale fait peser sur les perspectives pour 2009 restent essentiellement orientés à la baisse :



L’ampleur et les répercussions du ralentissement économique mondial risquent d’être plus importantes que prévu. Les perspectives mondiales sont très incertaines et les tensions financières persistent. Les ménages comme les entreprises risquent, de ce fait, de différer leurs dépenses. Un manque généralisé de confiance est susceptible d’approfondir la récession dans les pays avancés, de réduire le financement des échanges et de limiter le commerce mondial. Les effets pourraient être plus forts que dans le passé si les entrées de capitaux s’avèrent plus importantes qu’escompté.



Un ralentissement plus accentué de la croissance en Afrique du Sud et au Nigéria pourrait gravement affecter d’autres pays africains . Les tendances à la baisse de l’activité économique pourraient s’accentuer surtout dans les pays voisins très étroitement liés à ces deux pays sur les plans commercial et financier. Il ressort d’estimations des services du FMI (Arora and Vamvakidis, 2005) que la croissance de l’Afrique du Sud influe notablement sur celle d’autres pays africains. Une diminution d’un point de la croissance sud-africaine est en effet associée à un fléchissement de la croissance de ½ à ¾ de point dans le reste de l’Afrique.



D’autres types de retombées négatives sont possibles. Il se peut que les effets touchent à la fois le financement des échanges, l’aide et le secteur financier. Le risque existe aussi que la pénurie d’énergie s’aggrave en Afrique du Sud, que les conflits qui ravagent les États fragiles s’intensifient, que des troubles sociaux éclatent ou que les pays connaissent des difficultés économiques.



Étant donné toutes ces incertitudes, ce graphique indique des intervalles de confiance autour de la prévision de croissance reposant sur l’évaluation des risques mondiaux donnée dans les Perspectives de l’économie mondiale. Ces intervalles tiennent compte du fait que la croissance africaine est traditionnellement irrégulière et tributaire de la croissance mondiale. Il semble y avoir environ une chance sur sept que le taux de croissance soit négatif en 2009 en Afrique subsaharienne. Il y a moins d’une chance sur vingt qu’il dépasse 3 %.



L’inflation va reculer dans la plupart 
des pays

Inflation

Sources : FMI, Perspectives de l'économie mondiale
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L’inflation devrait diminuer — en passant d’environ 11½ % en 2008 à 10½ % en 2009 puis environ 7 % en 2010 — sous l’effet de la baisse des prix de produits de base et de la demande mondiale. 



La baisse est plus progressive en Afrique du Sud que dans les économies avancées en raison de la répercussion incomplète de la flambée antérieure des prix internationaux des carburants et des produits alimentaires. Dans certains pays, la dépréciation de la monnaie pousse les prix à la hausse.

�



Les déficits budgétaires devraient se 
creuser

Soldes budgétaires globaux des administrations centrales
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et base de données du Département Afrique.
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La situation budgétaire se détériore dans de nombreux pays tandis que l’importance des stabilisateurs automatiques augmente. Les recettes publiques en pourcentage du PIB diminuent rapidement dans les pays où la croissance et les exportations sont en baisse. La politique budgétaire est assouplie dans la mesure où les pays maintiendront leurs dépenses au niveau programmé ou envisageront même une nouvelle expansion budgétaire. Les pays exportateurs de pétrole seront, en particulier, durement touchés, les excédents budgétaires devant se transformer en déficits d’environ 7½ % du PIB en 2009, d’après les prévisions. Dans le cas des pays importateurs de pétrole, il est prévu que les déficits budgétaires augmentent de 1.7 points pour atteindre 3.4% du PIB en 2009, en raison en partie d’un accroissement des dépenses publiques. Selon les prévisions, les dons devraient rester stationnaires jusqu’à la fin de 2010 en raison des incertitudes qui entourent, d’une part, l’augmentation des concours des donateurs et, d’autre part, les effets que le ralentissement mondial aura sur leurs engagements.

�Un ralentissement économique plus prononcé pourrait augmenter les pressions budgétaires si les recettes publiques diminuent notablement et s’il s’avère nécessaire d’accroître les dépenses sociales pour amortir l’impact sur les pauvres. Un ralentissement important des échanges affectera directement les recettes budgétaires du fait que de nombreux pays d’Afrique subsaharienne sont tributaires des taxes sur les échanges, et les dispositifs de protection sociale devront peut-être être renforcés. Les incertitudes entourant les flux d’aide, la diminution du soutien des donateurs et le durcissement des conditions de financement sont autant de facteurs qui pourraient augmenter les pressions pesant sur les budgets de l’Afrique subsaharienne.



La position extérieure devrait s’affaiblir

Solde extérieur courant
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et base de données du Département Afrique.
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Les positions extérieures devraient aussi s’affaiblir, mais les facteurs en jeu varieront suivant la structure économique et le revenu des pays et leur accès aux marchés financiers internationaux. 



Là encore, les pays exportateurs de pétrole et d’autres produits de base sont plus particulièrement touchés par la dégradation des termes de l’échange. 



Les déficits des paiements courants des pays importateurs de pétrole devraient se stabiliser autour de 7-7.5 % jusqu’à 2010, l’effet positif de la baisse du coût des importations de pétrole compensant l’effet négatif de la diminution des exportations de marchandises et des envois de fonds des travailleurs émigrés. Leur financement restera sans doute difficile en raison de la diminution des entrées de capitaux. Il est à craindre que le durcissement général des conditions de financement dans le monde affecte sensiblement les pays à revenu intermédiaire. Par exemple, le déficit des transactions courantes de l’Afrique du Sud devrait diminuer.



Affronter les défis

Utiliser la marge de manœuvre budgétaire 
disponible.
Autant que possible, assouplir la politique 
monétaire et laisser le taux de change s’adapter 
à

 
la conjoncture externe.

Surveiller de près les facteurs de vulnérabilité
 dans les institutions financières et être prêt à

 agir rapidement. 
Ne pas perdre de vue les objectifs à

 
moyen 

terme.
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La crise pose plusieurs défis exceptionnels aux autorités en raison notamment de sa complexité et des incertitudes qui entourent sa durée. Certains aspects du choc, en particulier la baisse des cours des produits de base, seront sans doute durables, mais il sera peut-être possible à des pays riches en ressources d’utiliser leur épargne antérieure pour faciliter l’ajustement. Après avoir joui d’une croissance durable pour la première fois depuis des décennies, les pays de la région doivent s’adapter à une diminution de la demande extérieure, à de fortes variations des termes de l’échange et à des conditions de financement plus rigoureuses. Bien que les situations varient considérablement de l’un à l’autre, tous les pays d’Afrique subsaharienne doivent en priorité limiter les effets négatifs de la crise sur la croissance économique et la lutte contre la pauvreté, tout en préservant les progrès importants accomplis ces dernières années au prix de grands efforts (niveaux d’endettement supportables, inflation moindre, libéralisation plus poussée des échanges et réformes structurelles) qui ont donné lieu à la première période de croissance durable enregistrée par la région depuis des décennies.



De nombreux pays d’Afrique subsaharienne peuvent faire appel à moins de moyens d’intervention ou à des instruments moins efficaces que les pays avancés pour contrecarrer un ralentissement économique. Par rapport à la plupart de ces pays, leurs multiplicateurs budgétaires sont probablement plus faibles, leurs contraintes financières plus fortes et leurs préoccupations concernant la soutenabilité de la dette plus pressantes. Les arrangements monétaires limitent leurs choix de politique monétaire dans de nombreux cas. Quatre principes peuvent guider la politique économique en ces temps difficiles:



Utiliser la marge de manœuvre budgétaire disponible.



Autant que possible, assouplir la politique monétaire et laisser le taux de change s’adapter à la conjoncture externe.



Surveiller de près les facteurs de vulnérabilité dans les institutions financières et être prêt à agir rapidement.



Ne pas perdre de vue les objectifs à moyen terme.





Utiliser la marge de manœuvre 
budgétaire disponible

Amortir
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l’aide
 

de politiques
 

de la 
demande

Un plus grand déficit budgétaire peut-il être 
financé
L’endettement qui en résultera sera-t-il viable?

Maintient
 

les services les plus importants

Accroître
 

l’investissement
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Les pays africains devront réagir aux effets de la crise financière mondiale rapidement, efficacement et sans compromettre les progrès économiques réalisés au cours des dix dernières années. À condition que les moyens de financement nécessaires soient disponibles, le recours à l’expansion budgétaire pourra s’avérer souhaitable dans de nombreux pays pour contrer le ralentissement de la croissance. 

Les questions clés à considérer pour se prononcer sur l’opportunité d’une relance budgétaire sont les suivantes :





Un plus grand déficit budgétaire peut-il être financé?  En l’absence d’un soutien accru des donateurs, les pays se caractérisant par une situation budgétaire maîtrisée, un faible endettement public, d’importantes réserves en devises ou des marchés financiers nationaux bien développés auront moins de mal à financer l’accroissement du déficit budgétaire. Ceux qui disposent de moyens de financement limités devront bénéficier de toute urgence d’un soutien accru des donateurs. 



L’endettement qui en résultera sera-t-il viable?  Sur la base des dernières analyses de viabilité de la dette, près des deux tiers des pays d’Afrique subsaharienne dont le niveau de surendettement est faible à modéré (grâce essentiellement aux allégements de dette obtenus précédemment) pourraient envisager de recourir à l’expansion budgétaire.





Autant que possible, assouplir la 
politique monétaire

Modification de la politique monétaire
(En pourcentage des pays d’Afrique subsaharienne)
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La crise financière mondiale et la baisse des prix pétroliers et alimentaires survenue au second semestre de l’année ont appelé une réévaluation des politiques monétaires. La plupart des banques centrales d’Afrique subsaharienne ont durci leurs objectifs devant la hausse des prix mondiaux des produits alimentaires et des carburants (partie gauche du graphique), mais la moitié de celles qui avaient pris cette décision au premier semestre de 2008 se sont ravisées au semestre suivant (partie droite du graphique). 



La chute désinflationniste des cours des produits de base a réduit, pour de nombreux pays, la nécessité de durcir leur politique monétaire et peut même, dans certains cas, leur permettre d’appliquer une politique monétaire anticyclique. 



Dans les pays où le taux d’inflation est faible (certains ont même un taux mensuel négatif), les pressions inflationnistes sont modérées, et la monnaie flotte (de manière contrôlée), un assouplissement de la politique monétaire peut faciliter l’ajustement. Il pourrait, jusqu’à un certain point, compenser l’impact négatif d’une baisse des recettes extérieures sur la demande intérieure et empêcher l’inflation de tomber au-dessous de son objectif. Il peut être idéal, dans certains pays, d’assouplir la politique même lorsque l’inflation est au-dessus de l’objectif, si les autorités s’attendent à ce que les pressions à la baisse sur l’inflation augmentent à bref délai. Là où un resserrement budgétaire est nécessaire en raison d’inquiétudes quant à la viabilité budgétaire, une politique monétaire anticyclique pourrait permettre de compenser les effets sur la demande.



Laisser le taux de change s’adapter à
 la conjoncture externe

Quelques taux de change effectifs reéls

Source : FMI, Information Notice System
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Des sorties d’investissements de portefeuille et une forte diminution de l’IDE ont fait baisser le taux de change de plusieurs monnaies. La dépréciation du taux de change effectif réel a été particulièrement nette en Afrique du Sud, où le rand a été mis à mal par d’importantes sorties d’investissements de portefeuille



Dans les pays appliquant un régime de taux de change flexible, qui ont subi un choc défavorable des termes de l’échange ou une raréfaction des flux de capitaux, les taux de change réels devraient être autorisés à se déprécier pour préserver la stabilité économique, et les politiques monétaire et budgétaire être soigneusement coordonnées pour éviter une spirale dévaluation–inflation.

La faiblesse de l’euro a contribué temporairement à mettre fin à l’appréciation réelle antérieure du franc CFA. 



Background for possible question: Is the REO calling for a devaluation of the CFA Franc: No The recent Regional Economic Outlook did not call for a devaluation of the CFA franc, or of any other currency with a formal peg. It recommended that countries with a flexible exchange rate (which is not the case of the CFA franc) let their currencies depreciate if needed to adjust to the worsening external environment. Also, for countries that keep a relatively rigid exchange rate but do not have a formal peg (which, again, is not the case of the CFA franc) it recommended introducing some exchange rate flexibility. 





Ne pas perdre de vue les objectifs à
 moyen terme

Améliorer
 

la gestion
 

des finances publiques

Renforcer
 

les dispositifs
 

de protection sociale

Réduire
 

le coût
 

de l’exercice
 

d’activités
 économiques

Éviter
 

d’imposer
 

de nouvelles
 

restrictions aux 
échanges

 
commerciaux

Presenter
Presentation Notes
La conjoncture difficile rend d’autant plus important le maintien de la stabilité économique. Les pays doivent éviter d’imposer de nouvelles restrictions aux flux commerciaux en essayant d’atténuer l’impact de la crise mondiale.



Il importe maintenant de faire avancer les réformes structurelles prévues, notamment celles qui visent à :



Renforcer les systèmes de gestion des finances publiques afin d’améliorer le ciblage, l’efficience et le contrôle des ressources et d’augmenter ainsi la marge de manœuvre budgétaire et l’efficacité des mesures budgétaires expansionnistes.



Mettre en œuvre des dispositifs de protection sociale provisoires et ciblés ou intensifier ceux qui sont en place en introduisant des stabilisateurs automatiques du côté des dépenses, ce qui pourrait renforcer le rôle des politiques budgétaires anticycliques. 



Adopter des mesures à effet rapide pour réduire le coût de l’exercice d’activités dans les secteurs orientés vers l’exportation qui doivent améliorer leur compétitivité, identifier de nouveaux clients à l’étranger pendant la récession et, dans le cas des pays appliquant un régime de rattachement de leur monnaie, favoriser un ajustement du taux de change en termes réels.
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En raison de la faible intégration du Mali aux marchés financiers internationaux, l’économie est restée à l’abri des effets directs de la crise financière mondiale. Mais elle en a subi des effets indirects et elle reste vulnérable à de nouveaux chocs externes. 



La diminution de la demande mondiale et la baisse des prix du coton influent négativement sur les recettes d’exportations. 



Cependant, la hausse du prix de l’or et la baisse des prix des carburants et des produits alimentaires contribuent à l’amélioration des termes de l’échange.





Mali: croissance
 

et inflation

PIB réel Inflation

Sources : FMI, Perspectives de l'économie mondiale

 

et base de données du Département Afrique.
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En dépit de l’évolution positive du secteur extérieur, la croissance réelle devrait descendre de 5% en 2008 à 3,9% en 2009 et 4,1% en 2010. Une nouvelle expansion du secteur minier et le dynamisme du secteur de la construction, soutenu par l’investissement public, contribueront à une reprise modérée du secteur secondaire. Cela dit, l’atonie de l’activité économique et de la demande se traduira par un ralentissement dans le secteur des services.



La décélération de la croissance pourrait être aggravée par des conditions climatiques défavorables pour la production agricole.



Recul modéré de l’inflation après la flambée des prix du pétrole et des produits alimentaires en 2008. Elle tombe de 12,9% fin-septembre 2008 à 5,4% en février 2009.







Mali: situations budgétaire
 

et extérieure
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Situations budgétaire et extérieure: les mesures de relance budgétaire de 2009 devraient contribuer à limiter la décélération de la croissance du PIB et le compte des transactions courantes devrait s’améliorer en raison de l’évolution très favorable des termes de l’échange.



En 2009-10, la balance des paiements va se renforcer sous l’effet d’une nette amélioration des termes de l’échange. La balance commerciale devrait se redresser de près de 3 points  de PIB en 2009, grâce au niveau élevé des cours mondiaux de l’or (80% des exportations) et à la diminution des prix internationaux des carburants et des produits alimentaires. Si l’on tient compte de la baisse des recettes provenant des envois de fonds des travailleurs émigrés et du tourisme, le déficit extérieur courant diminue de 1½ point de PIB pour s’établir à 6½% du PIB. 





Mali: riposte macroéconomique

L’expansion
 

budgétaire
 

programmée
 

en 2009 
devrait

 
soutenir

 
l’activité

 
économique, y compris

 au travers
 

d’une
 

réduction
 

des instances de 
paiement

 
de l’Etat

Intensifier les efforts de réforme
 

structurelle
 

afin
 d’accélérer

 
la réduction

 
de la pauvreté

 
et 

d’améliorer
 

les perspectives de croissance
 

à
 moyen

 
terme

Presenter
Presentation Notes




I



Le rôle du FMI

Mesures
 

importantes
 

déjà
 

prises:
Révision de la concessionnalité
Doublement des plafonds d’accès

Initiatives en cours: 
Révision des instruments de prêt
Allocation de DTS

Conseils
 

et assistance technique
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Presentation Notes
Le FMI joue son rôle : il va accroître son soutien financier aux pays touchés par la crise.



Des mesures importantes ont déjà été prises. Le Conseil d’administration a décidé de doubler le plafond d’accès pour les accords triennaux au titre de la FRPC, en le portant à 280% de la quote-part. Le plafond d’accès au titre de la composante d’accès élevé de la FCE a aussi été doublé et est maintenant de 150% de la quote-part. Enfin, le plafond d’accès au titre de la composante d’accès rapide de la FCE a été doublé et est maintenant de 50% de la quote-part.



Pour répondre aux besoins divers et changeants des pays à faible revenu, il révise actuellement ses instruments de prêt de manière à les assouplir et il vise à doubler ses prêts concessionnels en faveur de ces pays. 



Le FMI continuera aussi à donner des conseils et à fournir une assistance technique étendue afin d’améliorer l’élaboration et la mise en œuvre de la politique économique en Afrique et aidera à concevoir des cadres plus élaborés pour la gestion macroéconomique et l’intégration progressive dans l’économie mondiale. 

�



Merci ! 
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