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Groupes de pays

Moyen-Orient et Asie centrale : groupes régionaux

Caucase et Asie centrale (CAC) Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan (MOANAP)

Moyen-Orient et Afrique Autres
du Nord (MOAN)

Arménie Algérie Afghanistan
Azerbaidjan Arabie saoudite Pakistan
Géorgie Bahrein
Kazakhstan Cisjordanie et bande de Gaza
Ouzbékistan Djibouti
République kirghize Egypte
Tadjikistan Emirats arabes unis
Turkménistan Iran

Iraq

Jordanie

Koweit

Liban

Libye

Maroc

Mauritanie

Oman

Qatar

République arabe syrienne

Somalie

Soudan

Tunisie

Yémen
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MOAN, Afghanistan et Pakistan : regroupements analytiques’

Pays exportateurs
de pétrole (PEP)

Pays importateurs de pétrole (PIP)

Groupes de pays

Pays fragiles ou touchés par un conflit

Conseil de Autres  Pays émergents Pays a faible Tous les pays Pays touchés
coopération et pays a revenu revenu (PFR) fragiles ou touchés par un conflit
du Golfe intermédiaire par un conflit
(CCG) (PE&PRI)
Arabie Algérie  Cisjordanie Afghanistan Afghanistan Afghanistan
saoudite et bande de Gaza
Bahrein Iran Egypte Djibouti Cisjordanie Cisjordanie
et bande de Gaza et bande de Gaza
Emirats arabes Iraq Jordanie Mauritanie Irag Irag
unis
Koweit Libye Liban République arabe Liban Liban
syrienne
Oman Maroc Somalie Libye République arabe
syrienne
Qatar Pakistan Soudan République arabe Somalie
syrienne
Tunisie Yémen Somalie Soudan
Soudan Yémen
Yémen

Caucase et Asie centrale : regroupements analytiques

Pays exportateurs de pétrole (PEP) Pays importateurs de pétrole (PIP)

Pays émergents et pays a revenu

intermédiaire (PE&PRI)

Pays a faible revenu (PFR)

vii

Azerbaidjan Arménie Ouzbékistan

Kazakhstan Géorgie République kirghize

Turkménistan Tadjikistan

La région du Moyen-Orient et de |'Asie centrale est divisée en deux principaux groupes distincts, en fonction des recettes d'exportation :
1) les pays exportateurs de pétrole (PEP) et 2) les pays importateurs de pétrole (PIP). Le groupe des PIP comprend, en fonction du niveau
de revenu, 1) les pays émergents et les pays a revenu intermédiaire (PE&PRI) ; et 2) les pays a faible revenu (PFR). D'autres regroupements
sur la base de la région et en fonction de critéres analytiques peuvent étre utilisés pour permettre une ventilation plus détaillée aux fins
d'analyse et de continuité.
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Hypothéses et conventions

Les projections de |'édition d'octobre 2025 des Perspectives économiques régionales pour le Moyen-Orient
et I’Asie centrale reposent sur plusieurs hypothéses. Il est supposé que les politiques économiques natio-
nales actuelles seront maintenues, que le cours moyen du baril de pétrole’ sera de 68,92 dollars en 2025, de
65,84 dollars en 2026 et de 67,26 dollars en 2030, et que le rendement nominal a trois mois des bons du Trésor
américain s'établira en moyenne a 4,3 % en 2025, a 3,7 % en 2026 et a 2,9 % en 2030. Il s'agit d'hypothéses de
travail plutdét que de prévisions, et I'incertitude qui les entoure s'ajoute aux marges d'erreur inhérentes a toute
projection. Les données relatives aux années 2025-30 qui figurent dans les graphiques et les tableaux sont des
projections. Sauf indication contraire, ces derniéres sont basées sur les données statistiques disponibles pour la
période se terminant fin septembre 2025.

Les conventions suivantes sont utilisées dans la présente publication :

= Les |légeres différences entre les totaux et la somme de leurs composantes sont dues aux arrondis.

= Untiret(-) entre des années ou des mois (par exemple 2023-24 ou janvier-juin) indique la période couverte, de
la premiére a la derniere année ou du premier au dernier mois, inclus ; la barre oblique (/) entre deux années
ou mois (par exemple 2023/24) indique un exercice budgétaire (ou financier).

= Par « point de base », on entend un centiéme de point (de pourcentage). Ainsi, 25 points de base équivalent
a ¥4 de point (de pourcentage).

Dans plusieurs occurrences, le terme « pétrole » comprend le gaz, qui est aussi une ressource importante pour
plusieurs pays.

Dans la présente publication, le terme « pays » ne se rapporte pas nécessairement a une entité territoriale consti-
tuant un Etat au sens ou l'entendent le droit et les usages internationaux. Son emploi désigne aussi un certain
nombre d'entités territoriales qui ne sont pas des Etats, mais dont les statistiques sont établies de maniére
séparée et indépendante.

Les frontiéres, couleurs, dénominations et autres informations figurant sur les cartes n‘impliquent, de la part du
FMI, aucun avis sur le statut juridique d’un territoire, ni aucun aval de ces frontiéres.

Moyen-QOrient et Asie centrale : abréviations des pays

AFG  Afghanistan IRN Iran MAR  Maroc SYR Rép. arabe syrienne

ALG  Algérie IRQ Iraq MRT  Mauritanie TIK Tadjikistan

ARM  Arménie JOR  Jordanie OMN Oman TKM  Turkménistan

AZE Azerbaidjan KAZ  Kazakhstan PAK Pakistan TUN  Tunisie

BHR  Bahrein KGZ  Rép. kirghize QAT  Qatar UAE  Emirats arabes unis

DJI Djibouti KWT  Koweit SAU Arabie saoudite  UZB Quzbékistan

EGY Egypte LBN Liban SDN  Soudan WBG  Cisjordanie et bande de Gaza
GEO  Géorgie LBY Libye SOM  Somalie YEM  Yémen

'"Moyenne simple des cours du pétrole brut UK Brent, Dubai Fateh et West Texas Intermediate.
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Résumé

Résumé

Dans I'ensemble, les résultats économiques enregistrés par le Moyen-Orient, I'Afrique du Nord, I'Afghanistan et le
Pakistan (MOANAP) et le Pakistan et par le Caucase et |'Asie centrale (CAC) en 2025 sont restés solides : les deux
régions ont, en grande partie, été épargnées par les répercussions directes du relévement des droits de douane
américains et des perturbations du commerce international et les récentes tensions géopolitiques régionales n'y
ont eu qu'un impact limité et de courte durée.

Les pays exportateurs de pétrole de la région MOANAP ont été favorisés par l'augmentation de la production de
pétrole a mesure que I'OPEP+ accélérait le retrait de ses mesures de réduction. Dans le méme temps, les pays
importateurs de pétrole de la région MOANAP ont bénéficié de la vigueur de la demande, tirée par la faiblesse
des prix de I'énergie, le dynamisme des envois de fonds et la vitalité du tourisme. Dans la région CAC, la croissance
a continué de dépasser les attentes, portée par une robuste demande intérieure, I'essor du crédit et les exporta-
tions d’hydrocarbures.

Malgré des orientations monétaires relativement restrictives, les conditions sur les marchés financiers demeurent
favorables. Les écarts de rendement observés sur les obligations souveraines se sont réduits, les taux de change
nominaux se sont dépréciés et plusieurs pays ont fait appel aux marchés financiers internationaux avec succeés.

Linflation a suivi des tendances divergentes : elle s'est atténuée dans la plupart des pays de la région MOANAP
gréce au recul des prix de l'alimentation et de I'énergie, mais elle a grimpé dans beaucoup de pays de la région CAC
sous |'effet d'une forte demande et de I'importation de tensions sur les prix.

Au cours de la période a venir, la croissance du PIB dans la région MOANAP devrait s'affermir progressivement,
appuyée par la hausse de la production de pétrole, la résilience de la demande locale et les réformes en cours.
Dans les pays de la région CAC, la croissance devrait décélérer pour atteindre un rythme plus soutenable. Linflation
devrait ralentir dans la plupart des pays, a la faveur, selon les projections, d'une baisse des prix de I'énergie et d'un
resserrement de l'orientation budgétaire, compte tenu des progrés dans la mobilisation des recettes et dans la
rationalisation des dépenses, notamment au moyen de réformes des subventions.

Jusqu'a présent, les pays des régions MOANAP et CAC ont relativement bien résisté a la conjoncture mondiale tres
incertaine, mais ils pourraient patir d'effets différés.

L'affaiblissement de la demande mondiale demeure un risque majeur, tout comme le resserrement des conditions
financiéres mondiales. Des inquiétudes budgétaires et des tensions inflationnistes plus vives que prévu dans les
grands pays avancés pourraient entrainer une augmentation des colts d'emprunt, laquelle péserait tout particu-
lierement sur les pays ot les besoins de financement de I'Etat sont considérables et ol le secteur bancaire détient
une part trés importante de la dette souveraine.

Les deux régions demeurent aussi exposées a une accentuation des tensions géopolitiques et a un accroissement
de lafréquence et de la sévérité des chocs liés au changement climatique, deux menaces qui pourraient perturber
I'activité économique et fragiliser la stabilité.

A l'inverse, une résolution plus rapide qu'anticipé des conflits et une mise en ceuvre plus musclée des réformes
structurelles attendues de longue date pourraient donner une forte impulsion a la croissance dans I'ensemble des
deux régions.
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Priorités pour I'action publique : constituer des marges de manceuvre,
renforcer les cadres stratégiques et accélérer les réformes structurelles

La dynamique de croissance en cours offre une excellente occasion d'étoffer les marges budgétaires et extérieures,
surtout dans les pays ou elles sont limitées.

En plus de mesures prudentes, I'amélioration de la résilience économique face aux chocs négatifs nécessitera
peut-étre des ajustements institutionnels, notamment un renforcement du cadre budgétaire 8 moyen terme, afin
de mieux asseoir la viabilité des finances publiques a long terme, et du cadre monétaire 8 moyen terme, de fagon a
accroitre l'efficacité et la prévisibilité, lesquelles pourraient contribuer a ancrer un peu plus les anticipations d'inflation.

Plus généralement, les réformes structurelles destinées a diversifier I'économie et a développer le secteur privé
demeurent essentielles dans tous les pays pour tirer parti des possibilités qu'offre I'évolution du paysage économique
mondial et pour rehausser les perspectives de croissance a moyen terme.
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1. Evolution de la situation régionale et perspectives économiques — résilience dans un contexte incertain : pour combien de temps ?

1. Evolution de la situation régionale et
perspectives économiques — résilience dans
un contexte incertain : pour combien de temps 7'

1.1. Contexte mondial : une résilience étonnante

Au cours des derniers mois, I'économie mondiale est restée résiliente face a une série de chocs qui ont engendré
une forte incertitude quant a sa stabilité et a sa trajectoire future (graphique 1.1). S'agissant des droits de douane,
il est vrai qu'au terme de la suspension des taxes & I'importation annoncées par les Etats-Unis le 2 avril, les taux
légaux étaient [égérement plus faibles que prévu et
les partenaires commerciaux des Etats-Unis n‘avaient
pas pris de mesures de rétorsion, mais les taux
globaux des droits d'entrée américains demeurent
supérieurs a leur niveau antérieur a l'escalade. Dans
le méme temps sont apparues de nouvelles craintes

Graphique 1.1. Indices mondiaux d’incertitude
(Indice pondéré en fonction du PIB, 71 pays)

— Indice mondial d'incertitude

Indice mondial d'incertitude liée a l'action publique
100 000 -

Crise du co(t de la vie et politique

quant au degré d'indépendance percu des institu-
tions économiques américaines et aux conséquences
économiques (et aux répercussions transfrontieres)
possibles d'un durcissement des politiques de restric-
tion de I'immigration. Ces évolutions, parallélement
a I"émergence de préoccupations concernant la
viabilité des finances publiques a long terme dans
plusieurs grands pays avancés, sont venues ajouter
a l'incertitude qui entourait déja les perspectives.

Pourtant, les flux commerciaux et l'activité
économique sont restés dynamiques. La croissance a
bien résisté au premier semestre de 2025 atteignant
des taux trimestriels annualisés d'environ 3,5 % en
glissement annuel. Certes, I'inflation a quelque peu
augmenté ou est demeurée stable dans certains pays,
mais peu d’'éléments jusqu’a présentindiquent que
le relévement des droits de douane a fait grimper
les prix. Cette résilience inattendue et la modeste

monétaire américaine  Tensions géopolitiques

et effondrement

80 000 Tensions de la Silicon Valley Bank,
commercxla\es de la Signature Bank
et Brexit et du Crédit Suisse
60 000 - COVID-19 E'\Qctiovms 4
américaines
i ) Guerr_e et risques
Elections en Ukraine géopolitiques
américaines
40 000~ Variant -
Omicron \

20000 -

Janv. 2017 Oct. 18

Avril 22 Janv. 24 Ao(t 25

1
Juil. 20

Sources : Ahir, Bloom et Furceri (2022) ; base de données sur l'indice
mondial d'incertitude (IMI) ; calculs des services du FMI.

Note : L'IMI mesure l'incertitude globale dans le monde tandis que
I'indice mondial d'incertitude liée a I'action publique mesure
I'incertitude entourant l'action publique dans le monde. Ces deux

, . ,e . . . , indices sont des moyennes pondérées en fonction du PIB de 71 pays.
réaction de l'inflation pourraient en partie résulter Y P pay

de facteurs temporaires, comme |'anticipation de la

consommation et de l'investissement en prévision de la hausse des droits de douane, la réorientation des courants
d'échanges vers des pays tiers et les stratégies d'amortissement adoptées par les entreprises, reposant sur la
gestion des stocks et sur I'utilisation de robustes marges bénéficiaires (édition d'octobre 2025 des Perspectives de
I’économie mondiale). A mesure que ces facteurs se dissiperont, I'impact des chocs antérieurs pourrait devenir plus
visible, comme le laissent penser I'affaiblissement du marché du travail, la baisse de la confiance des consomma-
teurs ainsi que la montée de l'inflation hors alimentation et énergie et des anticipations d'inflation aux Etats-Unis.

Dans ce contexte, la croissance mondiale devrait Iégerement ralentir, passantde 3,3 % en 2024, a 3,2 % en 2025 et
a 3,1 % en 2026, sachant cependant que ces prévisions correspondent respectivement a une révision a la hausse
de 0,4 et 0,1 point de pourcentage depuis avril. Les pays avancés devraient connaitre une croissance de 1,6 %
en 2025-26, ce taux s'établissant & environ 2 % pour les Etats-Unis (un chiffre un peu plus élevé qu'estimé en avril)

'Ce chapitre a été préparé par Apostolos Apostolou, Vizhdan Boranova, Bronwen Brown, Eliakim Kakpo, Borislava Mircheva (autrice
principale), Salem Nechi et Bilal Tabti.
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eta 1,2 % pour la zone euro. Dans les pays émergents et les pays en développement, la croissance devrait se tasser
a 4,2 % en 2025, contre 4,3 % en 2024, soit une révision a la hausse de 0,5 point de pourcentage depuis avril.
Linflation mondiale devrait refluer a 4,2 % en 2025 et a 3,7 % en 2026, restant supérieure a l'objectif aux Etats-Unis,

mais demeurant modérée dans la plupart des régions.

1.2. Evolutions récentes : I'économie se montre résiliente
face a une grande incertitude et aux conflits

Malgré I'incertitude mondiale actuelle et le regain de tensions géopolitiques, dont témoigne le court conflit entre
la République islamique d'lran et Israél en juin dernier, les pays de la région Moyen-Orient, Afrique du Nord,
Afghanistan et Pakistan (MOANAP) et de la région Caucase et Asie centrale (CAC) ont fait preuve de résilience jusqu’a

Graphique 1.2. Taux effectif moyen simple

des droits de douane appliqué par les Etats-Unis
(En pourcentage)
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Source : Organisation mondiale du commerce.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation interna-
tionale de normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ;

CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient,
Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs de
pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ;
PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

présent en 20252, Les pays exportateurs de pétrole du
Moyen-Orient et d’Afrique du Nord (MOANAP) ont
tiré avantage du retrait plus rapide qu'attendu des
mesures de réduction de la production adoptées par
I'Organisation des pays exportateurs de pétrole et
d‘autres grands producteurs de pétrole (OPEP+)tandis
que le recul des prix du pétrole a favorisé les pays
importateurs de pétrole. Les conditions financiéres
extérieures sont restées accommodantes, gréace au
resserrement des écarts de taux, a l'affaiblissement
des taux de change, a des afflux massifs de capitaux
et a un meilleur accés aux marchés de capitaux pour
plusieurs pays des régions MOANAP et CAC. Dans
la région CAC, la croissance a continué de dépasser
les attentes, portée par la vigueur de la demande
intérieure et le dynamisme de la production d’hydro-
carbures dans les pays exportateurs de pétrole, alors
que l'inflation s‘accélérait.

Les taux des droits de douane ont relativement
peu augmenté pour la plupart des pays des
régions MOANAP et CAC au terme des 90 jours de
suspension de certaines mesures tarifaires adoptées
par les Etats-Unis. A la fin du mois de septembre, les
droits de douane effectifs américains avaient convergé
pour s'établir dans une fourchette comprise entre
10 % et 15 % dans la plupart des pays de ces régions,
a quelques exceptions notables pres (Algérie, Iraq,
Kazakhstan, Pakistan, Tunisie) (graphique 1.2). Ces
taux demeurent nettement supérieurs a ceux observés
en 2024, mais leur impact global sur les exportations
de marchandises devrait s'avérer limité. Ceci s'explique
par la faible exposition de ces régions au marché
américain, lequel ne représente qu'environ 4,5 % de
I'ensemble de leurs échanges de marchandises, et
par I'exemption des nouveaux droits de douane dont
bénéficient les produits pétroliers (graphique 1.3).

2Dans ce chapitre, I'Afghanistan n’est inclus dans le groupe géographique « région MOANAP » que jusqu’en 2024, faute de projections a

partir de 2025.

3Ces estimations doivent étre interprétées comme une limite supérieure, dans la mesure ou elles ne représentent que I'impact direct
en « équilibre partiel » du reléevement des droits de douane. Ainsi, elles ne tiennent pas compte de l'effet positif que pourrait avoir une
réorientation des courants d'échanges vers les régions MOANAP et CAC sous l'effet du différentiel de droits de douane.
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Graphique 1.3. Perte d’exportations estimée Graphique 1.4. Régions CAC et MOANAP :
imputable aux nouveaux droits de douane américains échanges de biens en valeur, janvier-mai 2025
(En pourcentage des exportations manufacturieres de 2024) (Milliards de dollars)
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o EGY des services du FML.
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g MAR saoudite, de Bahrein, d'Oman et du Qatar. CAC = Caucase et Asie
s centrale ; CCG = Conseil de coopération du Golfe ; Export. =

o AFG exportations ; Import. = importations ; MOANAP = Moyen-Orient,
o SDN Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs

de pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ;
PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

0 1 2 3 4 Jusqu'aprésent, l'intensification des tensions découlant
des différends commerciaux et des conflits régionaux n'a
Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'économie pas eu de répercussions importantes sur les échanges

mondiale ; calculs des services du FMI.

Note : Les exportations manufacturiéres sont calculées comme la de marchandises des régions MOANAP et CAC en 2025.
différence entre la valeur des exportations de biens et des exportations Entre janvier et mai, les exportations de marchandises
d’hydrocarbures. Cette perte constitue une estimation d'équilibre partiel des pays émergents et des pays a revenu intermédiaire
issue des actions des Etats-Unis en matiére de droits de douane a date ;. , o

du 18 ao(it 2025 ainsi que des élasticités & court terme de Boehm de la région MOANAP ont augmenté de 8,0 % en valeur
etal. (2023). Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation par rapport a la méme période l'année précédente,
internationale de normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ; tirée par des échanges soutenus avec la Chine et 'Union

MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ;

. . , .
PEP = pays exportateurs de pétrole ; PIP = pays importateurs de pétrole. européenne, ainsi que par l'essor continu du commerce

intrarégional (graphique 1.4). Dans les pays importateurs

de pétrole de la région CAC, les exportations en valeur
se sont nettement accrues, en grande partie gréce a la poursuite de la réorientation des échanges vers la Russie.
Dans I'ensemble, les exportations de marchandises en valeur ont diminué dans les pays exportateurs de pétrole,
en raison du recul des prix du pétrole depuis I'an dernier, mais les exportations hors pétrole ont bien résisté, en
particulier dans les pays du Conseil de coopération du Golfe (CCG). La guerre Israél-Iran en juin n'a eu qu'un impact
de courte durée sur les flux commerciaux passant par le détroit d'Ormuz. Cela étant, les échanges en volume via le
canal de Suez ne sont pas encore revenus au niveau enregistré avant leur effondrement en 2024.

La production de pétrole s'est accélérée en 2025 (graphique 1.5). Au cours de l'année, les pays de 'OPEP+ ont éliminé
I'ensemble des mesures de réduction de la production adoptées en novembre 2023, lesquelles représentaient 2,2 millions
de barils par jour et devaient s'appliquer jusqu’en septembre 2026. En conséquence, la production de pétrole des pays
du CCG a augmenté de 968 000 barils par jour entre février et juin et de 158 000 barils supplémentaires entre juin et
aolt. En revanche, dans les pays de la région MOANAP non membres du CCG, la production a stagné en raison de
contraintes de capacités, des conflits en cours et des sanctions internationales. En septembre 2025, 'OPEP+ a annoncé
le début d'une nouvelle phase de suppression échelonnée des mesures de réduction de la production, portant cette
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Graphique 1.5. Evolution de la production de Graphique 1.6. Envois de fonds entrants
pétrole depuis décembre 2024 et du prix du pétrole (Indice, T1 2019 [janvier] = 100)
(Milliers de barils par jour) ,
400- — Egypte -
PEP CAC : production pétroliére l\/larpc
W PEP MOANAP hors CCG : production pétroliére 350 - Pak|'st‘an _
B CCG : production pétroliére — Tunisie
1600 - —®- Production pétroliére totale ®. -80 300- Tadjikistan .

—@- Prix du pétrole — Ouzbékistan

1400- @ (dollars par baril, > -78 République kirghize
échelle de droite) \ 250 - (transferts monétaires)
1200- = -76
()

200 -

1000 - o, -74

800 - -72 150 -

T

600~ -0 100 \/ -
400 - - 68
L 1 1 1 1 J
200 - - 66 T12019 T2 20 T3 21 T4 22 T124 T2 25
0 64
5001 . . . . . . . 2 Sources : FMI, base de données sur la balance des paiements ;
Jarv. Féwr. Mars Avil  Mai Jun Jul. Aodt Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

2025 25 25 25 25 25 25 25
fois sur la tranche adoptée en avril 2023, qui devait initia-

Sources : Haver Analytics ; Initiative commune sur les données des . N . . PR
Y lement demeurer jusqu'a la fin de 2026%. Conjuguée a

organisations (JODI) ; Organisation des pays exportateurs de pétrole ;

Rystad ; calculs des services du FMI. I'atonie de la demande mondiale et a la forte croissance
Note : LArabie saoudite a enregistré une surproduction temporaire de l'offre des pays producteurs non membres de I'OPEP+,
en juin 2025 (9,752 millions de barils par jour contre un quota de L G . . . .

9,367 millions de barils par jour). CAC = Caucase et Asie centrale ; cette décision a contribué a maintenir les prix du petrole
CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, a un niveau relativementfaible. En dehors de leur envolée
Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs temporaire liée aux tensions entre I'lran et Israél a la mi-juin,

de pétrole. . ) p .
les prix du pétrole sont globalement restés compris entre

60 et 70 dollars depuis le milieu de 2025.

Le dynamisme des envois de fonds et des flux touristiques soutient les soldes extérieurs dans plusieurs pays des
régions MOANAP et CAC (graphique 1.6). Dans la région MOANAP, les envois de fonds ont continué d’augmenter
en 2025, en particulier en Egypte et au Pakistan, contribuant a 'amélioration des soldes courants. Dans la région CAC,
le total des envois de fonds entrants s'est généralement accru depuis le déclenchement de la guerre en Ukraine et
il s'est maintenu sur une trajectoire ascendante dans plusieurs pays (Ouzbékistan, République kirghize, Tadjikistan).
Dans d'autres pays (Arménie, Géorgie), les envois de fonds entrants ont stagné, mais ils demeurent élevés. Les entrées
liées au tourisme sont aussi reparties a la hausse dans plusieurs pays de la région MOANAP (Egypte, Maroc, Tunisie).

Dansl'ensemble, les conditions financiéres sont restées favorables en 2025, malgré des orientations monétaires neutres
ou restrictives. Les entrées brutes en obligations et en actions ont généralement rebondi dans les régions MOANAP
et CAC. Les écarts de rendement observés sur les obligations souveraines ont continué de se resserrer, passant dans
certains cas en dessous de leur niveau moyen enregistré avant la pandémie (graphique 1.7). Tirant parti du fort appétit
desinvestisseurs pour la dette régionale, plusieurs pays ont fait appel avec succés aux marchés internationaux en 2025.
En septembre 2025, les émissions cumulées d'obligations dans les régions MOANAP et CAC ont dépassé 36,8 millions
de dollars, soit prés du montant total atteint en 2024 et plus que la moyenne des trois derniéres années. Les taux de
change effectifs nominaux se sont généralement affaiblis (graphique 1.8), dans certains cas en raison de I'arrimage de la
monnaie nationale au dollar (dans les pays du CCG et en Jordanie et de facto en Azerbaidjan). La croissance du secteur
privé est restée robuste dans de nombreux pays des régions MOANAP et CAC, résultat qui tient aussi a des projets
d'investissement de grande envergure liée a une volonté de diversification et a la modernisation d'infrastructures.

La vigueur de la demande intérieure, 'augmentation de la production de pétrole et des conditions financiéres
accommodantes ont contribué a soutenir |'activité économique dans la plupart des pays des régions MOANAP et

“La décision prise en septembre fait augmenter la production de 137 000 barils par jour a partir d'octobre, revenant ainsi sur une partie des
mesures globales de réduction mises en ceuvre en avril 2023, lesquelles représentaient 1,66 million de barils par jour. Parallélement aux
restrictions sur I'offre de 2 millions de barils par jour mises en place en novembre 2022 et censées rester en vigueur jusqu’a la fin de 2026,
ces mesures de réduction totalisent environ 5,85 millions de barils par jour, soit quelque 6 % de la demande mondiale de pétrole.
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Graphique 1.7. Ecarts de rendement

sur la dette souveraine extérieure
(En points de base)

Graphique 1.8. Taux de change effectif nominal
(Variation en pourcentage, comparaison
entre aolt 2025 et décembre 2024)
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Sources : Bloomberg Finance L.P. ; calculs des services du FMI.

Note : Les écarts de rendement des obligations d'Etat sont issus de
I'indice des rendements des titres de dette des pays émergents
(Emerging Market Bond Index Global) de J.P. Morgan. Les codes pays
utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de

normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ; PE = pays
émergents ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ;
MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.

CAC au premier semestre de 2025. Dans de nombreux
pays, la croissance du PIB au premier trimestre (ou au
premier semestre) de 2025 a dépassé tant sa valeur
moyenne en 2024 que son taux a laméme période I'année
précédente (graphique 1.9). Dans les pays du CCG, la
croissance est restée dynamique, tirée par la vitalité de
la demande intérieure, en partie attribuable aux efforts
de diversification en cours et au rebond de la production
d'hydrocarbures. Dans les pays importateurs de pétrole
de la région MOANARP, la croissance en 2025 a bénéficié
d'importants flux touristiques (Egypte, Maroc, Tunisie), du
redressement de la production agricole (Jordanie, Maroc,
Tunisie), de I'augmentation des investissements dans les
infrastructures (Maroc) et de la résilience des envois de
fonds (Egypte, Jordanie, Pakistan). Dans la région CAC,
en 2025, la croissance a accéléré au Kazakhstan et en
Ouzbékistan, la demande intérieure étant respectivement
soutenue par la rapide expansion du crédit et par les envois
de fonds. Cependant, la croissance s'estlégérement tassée
(tout en restant vigoureuse) en Arménie, en Géorgie etde
facon plus marquée en Azerbaidjan, ol la lente exécution
desinvestissements publics et des problémes techniques
entravant la production de pétrole ont, I'une et l'autre,
pesé sur l'activité.

Linflation a suivi des tendances divergentes dans les
régions MOANAP et CAC. En juillet 2025, l'inflation
globale (en glissement annuel) avait reflué dans la plupart

Sources : FMI, base de données INS ; calculs des services du FMI.

Note : Une valeur négative indique une dépréciation. Les codes pays
utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation
(ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ; CCG = Conseil de coopération
du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et
Pakistan ; PEP = pays exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays
émergents et pays a revenu intermédiaire ; PFR = pays a faible revenu ;
PIP = navs imnartateiire de nétrale

Graphique 1.9. Régions CAC et MOANAP :

croissance du PIB réel
(Variation en pourcentage, en glissement annuel)
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Sources : autorités nationales ; Haver Analytics ; calculs des services du
FMI.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation
internationale de normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ;
CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient,
Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs de
pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ;

PIP = pays importateurs de pétrole.
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Graphique 1.10. Régions CAC et MOANAP : inflation globale

(Variation en pourcentage, en glissement annuel)
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Sources : autorités nationales ; Haver Analytics ; calculs des services du FMI.

Note : L'inflation moyenne a long terme correspond a la moyenne 2015-24. Les codes pays utilisés ici sont ceux de 'Organisation internationale de
normalisation (ISO). CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan; PEP = pays
exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ; PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

des pays de la région MOANAP, demeurant relativement faible ou proche de son niveau cible ou de sa moyenne
historique, sous l'effet du recul des prix de l'alimentation et de I'énergie, et de I'orientation restrictive de la politique
monétaire (graphique 1.10). La République islamique d'Iran a continué de faire figure d'exception : l'inflation y a
accéléré a cause des pressions sur les taux de change, des politiques monétaire et budgétaire accommodantes,
et des sanctions internationales. En Egypte, I'inflation, qui avait atteint des niveaux élevés par le passé, a diminué,
mais elle est restée forte en raison de la répercussion des chocs sur l'offre, de la dépréciation de la monnaie et des
ajustements des prix de I'énergie en cours. A I'inverse, I'inflation globale a augmenté dans presque tous les pays
de larégion CAC entre fin 2024 et juillet 2025, sauf au Turkménistan. Les tensions inflationnistes dans la région CAC
tiennent a plusieurs facteurs, notamment aux réformes ponctuelles des tarifs de I'électricité (République kirghize), a
I'inflation importée essentiellement de Russie (principal partenaire commercial) (Kazakhstan, République kirghize)
et aux pressions exercées par la demande (Kazakhstan, République kirghize).

Un petit nombre de pays ont réalisé des avancées vers la paix, jetant les bases d'une reprise économique. Au Liban,
le cessez-le-feu avec Israél en place depuis novembre 2024 fait naitre I'espoir d'une période de paix et de recons-
truction, malgré les récentes frappes aériennes et les profondes séquelles économiques laissées par le conflit. En
Syrie, la transition politique ouvre de nouvelles perspectives économiques apres que le long conflit a trés lourdement
pesé sur l'activité économique. Plus d'un demi-million de réfugiés et plus de 1,2 million de personnes déplacées
dans leur propre pays sont rentrés chez eux, ce qui vient accroitre les besoins humanitaires, déja considérables
(Haut-Commissariat des Nations Unies pour les réfugiés, 2025). Au Yémen, la mise en ceuvre de la feuille de route
pour la paix établie par I'Organisation des Nations Unies en 2023 a marqué le pas, mais l'accord de cessez-le-feu
conclu en mai 2025 avec les Etats-Unis est respecté. Dans le méme temps, les conditions humanitaires demeurent
alarmantes, en particulier au Soudan, ou le nombre de personnes ayant besoin d'aide a nettement augmenté
en 2025 par rapport a l'année derniere (OCHA, 2025a) et dans la bande de Gaza, ol plus de 64 000 déces avaient
été comptabilisés a la fin de juillet 2025 et ou plus des trois quarts des batiments ont été endommagés ou détruits
(OCHA, 2025b).

1.3. Perspectives : de la résilience économique a l'accélération de la croissance

La croissance de la région MOANAP devrait se renforcer en 2025 a un rythme plus rapide qu'attendu en mai. Cette
révision a la hausse tient a 'augmentation de la production de pétrole dans les pays exportateurs de pétrole, a la
poursuite des progrés dans la mise en ceuvre des réformes structurelles dans les principaux pays émergents et pays a
revenu intermédiaire, et a une amélioration de la production agricole. La croissance du PIB dans la région CAC a elle
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Graphique 1.11. Régions CAC et MOANAP : prévisions de croissance du PIB réel
(Variation en pourcentage, en glissement annuel)
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Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'’économie mondiale (PEM) ; calculs des services du FMI.

Note : CAC = Caucase et Asie centrale ; CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et
Pakistan ; PEP = pays exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ;

PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

aussi été relevée, tirée par le dynamisme de la demande intérieure et de la croissance de la production d’hydrocar-
bures. Les projections de croissance a moyen terme restent globalement inchangées, laissant entrevoir une accélé-
ration progressive dans la région MOANAP gréce aux gains générés par les réformes structurelles et les efforts de
stabilisation macroéconomique. En revanche, la croissance dans la région CAC devrait ralentir 8 moyen terme sachant
gu'elle devrait revenir vers son niveau potentiel aprés la forte expansion enregistrée ces derniéres années. L'inflation
dans la région MOANAP devrait demeurer modérée ou baisser petit a petit en 2025-26, sous l'effet conjugué du
recul des prix de I'alimentation et de I'énergie, et de l'orientation prudente des politiques budgétaire et monétaire.
Dans les pays de la région CAC, I'inflation devrait cependant monter en 2025, en raison de la persistance d’impor-
tantes pressions sur la demande, avant de commencer a refluer en 2026.

La résilience économique observée jusqu’ici en 2025 a entrainé une révision a la hausse des projections de croissance
publiées en mai. Ainsi, la croissance du PIB dans la région MOANAP devrait désormais s'établira 3,2 % en 2025, contre
2,1 % l'année derniére, soit un relévement de 0,6 point de pourcentage par rapport a mai(graphique 1.11). Ce nouveau
chiffre résulte des facteurs qui ont soutenu l'activité économique dans un contexte mondial trés incertain : augmen-
tation de la production de pétrole et forte demande intérieure dans les pays exportateurs de pétrole®; gains continus
générés par les réformes (Jordanie) ; nouvelles mesures de stabilisation macroéconomique (Egypte) ; intensification de
I'investissement (Maroc) ; et rebond de la production agricole gréce a des conditions climatiques favorables (Maroc,
Pakistan, Tunisie) et a I'accroissement de la superficie arable (Soudan). Toutefois, les projections de croissance pour
certains pays a faible revenu (PFR) de la région MOANAP ont été revues a la baisse a cause d'une baisse de la produc-
tion d’or (Mauritanie) et de la contraction de I'aide étrangére (Somalie). Quant aux projections de croissance pour la
région CAC, elles ont été relevées a 5,6 % en 2025, un taux légérement au-dessus de celui de I'an dernier, a savoir 5,5 %,
et supérieur de 0,7 point de pourcentage aux estimations calculées en mai. Cette révision s'explique par la vigueur
de la production d'hydrocarbures (Kazakhstan) et de la demande intérieure, cette derniére étant portée par l'essor
du crédit (Arménie, Géorgie, Kazakhstan) et par I'expansion budgétaire (Arménie, Kazakhstan, République kirghize).

Les projections de croissance a moyen terme sont restées globalement inchangées depuis mai, la croissance devant
accélérer dans la région MOANAP et ralentir progressivement dans la région CAC. Dans la région MOANAP, ces
perspectives favorables sont principalement attribuables a I'affermissement de la croissance dans plusieurs pays
émergents et PFR, affermissement respectivement soutenu par les gains attendus des réformes structurelles (Egypte,

SLa production de pétrole dans la région MOANAP devrait atteindre 25,7 millions de barils par jour en 2025, soit 200 000 barils par jour de
plus qu‘anticipé en mai 2025 et 400 000 barils par jour de plus qu’enregistré en 2024.

Octobre 2025 ¢ FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL



PERSPECTIVES ECONOMIQUES REGIONALES — Moyen-Orient et Asie centrale

Graphique 1.12. Régions CAC et MOANAP : solde courant
(En pourcentage du PIB)
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Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'économie mondiale (PEM) ; calculs des services du FMI.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ; CCG = Conseil de
coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays
émergents et pays a revenu intermédiaire ; PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

Jordanie, Maroc) et par des efforts de stabilisation macroéconomique post-conflit (Somalie, Soudan). La croissance
du Pakistan devrait se hisser a 3,6 % en 2026, portée par I'exécution continue des réformes et I'amélioration des
conditions financiéres et de la confiance. Dans les pays du CCG, la croissance devrait accélérer pour atteindre 4,1 %
en 2026-27 —sachant que la demande intérieure, toujours dynamique, tirera vers le haut la croissance hors pétrole
en méme temps que la production pétroliere — avant de se tasser a environ 3,4 %, sous l'effet de la baisse de la
production pétroliére parallélement a la stabilisation de la croissance hors pétrole a des taux élevés. En revanche,
dans les pays exportateurs de pétrole non membres du CCG, la persistance d'une forte dépendance a I'égard de
la production de pétrole et le ralentissement de la mise en ceuvre des réformes structurelles et de la diversification
économique devraient aboutir a une croissance a moyen terme avoisinant 2,6 %. Dans la région CAC, la croissance
devrait diminuer progressivement pour s'établir autour de 4 % a moyen terme, a mesure que les effets de la guerre
en Ukraine s'estompent et que la production de pétrole se stabilise.

Les positions extérieures devraient se dégrader au fil du temps dans de nombreux pays des régions MOANAP et
CAC, bien que plus lentement qu'anticipé en mai. Malgré une révision a la hausse d'environ 2,5 points de pourcen-
tage du PIB pour 2025-26, principalement due a un accroissement de la production de pétrole, I'excédent courant
pondéré des pays du CCG devrait se réduire, passant de 7,1 % du PIB en 2024 a quelque 3,7 % en 2030, a cause de
la contraction des recettes d'exportation et de I'augmentation des importations en lien avec les efforts de diversi-
fication en cours (graphique 1.12). S'agissant des pays exportateurs de pétrole non membres du CCG, I'Algérie
devrait voir son déficit courant se creuser a court terme, en raison du recul des prix du pétrole et de faibles gains
de production, contrairement a l'lraq, dont la position extérieure devrait s'améliorer a moyen terme gréce a l'assai-
nissement des finances publiques et a un essor progressif des exportations de pétrole. Pour ce qui est des pays
importateurs de pétrole de la région MOANAP, le déficit courant en 2025 devrait s'élargir légérement au Maroc et
en Tunisie, mais rester globalement stable en Jordanie, sachant que la vigueur de la demande devrait stimuler les
importations. A moyen terme, la position extérieure de la Jordanie et de I'Egypte devrait s'améliorer petit a petit,
a mesure que la normalisation du commerce régional et la croissance soutenue de l'afflux de touristes renforcent
les exportations. A l'inverse, elle devrait se détériorer de fagon modérée au Maroc, & cause de 'augmentation des
importations en lien avec les investissements en amont de la Coupe du monde de la FIFA 2030, et en Tunisie, du fait
de la moindre vitalité des exportations selon les projections. Dans les PFR de la région MOANAP, elle devrait s'affai-
blir a moyen terme a Djibouti, en Somalie et au Soudan sous I'effet de la forte dynamique des importations associée
aux projets liés a I'expansion portuaire et aux énergies renouvelables (Djibouti), de la normalisation des importations
a leur niveau antérieur au conflit afin de soutenir les efforts de reconstruction (Soudan) et de la contraction des dons
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Graphique 1.13. Régions CAC et MOANAP : prévisions de l'inflation globale et révisions ultérieures
(Variation en pourcentage, en glissement annuel, fin de période)
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Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'économie mondiale (PEM) ; calculs des services du FMI.

Note : CAC = Caucase et Asie centrale ; CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et
Pakistan ; PEP = pays exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ;

PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

officiels (Somalie). Dans la région CAC, les déficits courants devraient se creuser a courtterme comme a long terme
parmiles pays exportateurs de pétrole, en conséquence de la baisse des prix des hydrocarbures et de la production
de pétrole et de gaz. Au Tadjikistan, les soldes extérieurs devraient se réduire parallélement a la normalisation des
envois de fonds en raison du tassement de la demande de main-d'ceuvre dans les pays d'accueil®. Dans la plupart
des pays des régions MOANAP et CAC, la couverture des importations par les réserves devrait diminuer. Il n‘en
reste pas moins que les pays exportateurs de pétrole du CCG et de la région CAC devraient conserver d'amples
réserves de change a méme d'offrir d'importants coussins d'amortissement.

Linflation devrait s'atténuer a moyen terme dans les deux régions. S'agissant de la région MOANAP, l'inflation dans
les pays membres du CCG devrait demeurer stable et modérée, s'établissant en moyenne a environ 2 % au cours de
la période de projection. Dans les pays exportateurs de pétrole non membres du CCG, l'inflation devrait diminuer,
mais rester relativement forte, en particulier dans la République islamique d'lIran, ou l'inflation annuelle devrait
atteindre 45 % d'ici la fin de 2025 (graphique 1.13). Dans les pays importateurs de pétrole de la région MOANAP,
I'inflation devrait étre encore faible en Jordanie et refluer aprés avoir atteint des niveaux élevés en Egypte, aidée par
la dissipation des effets d'épisodes antérieurs de dépréciation monétaire et par le renchérissement de I'énergie,
tandis qu'elle ne devrait que Iégérement baisser en Tunisie, en raison de la persistance du financement monétaire
des déficits budgétaires. Au Pakistan, alors qu'elle a considérablement ralenti cette année a la faveur du recul des
prix de l'alimentation et de |'énergie, 'inflation devrait accélérer en 2026 du fait de la normalisation de ces prix et
du retrait progressif des subventions a courtterme a |'électricité. Dans certains pays touchés par un conflit, dont le
Liban et le Soudan, les tensions inflationnistes importantes devraient s'atténuer, grace aux progres réalisés sur le
plan de la stabilisation macroéconomique. Dans la région CAC, aprés avoir grimpé en 2025 dans tous les pays, sauf
en Ouzbékistan, I'inflation devrait redescendre lentement, étant donné que la demande devrait elle aussi se tasser
sous l'effet du resserrement de la politique budgétaire. Les seules exceptions sont le Turkménistan, ou l'inflation
devrait progressivement augmenter et se stabiliser a un niveau élevé (8 %) en raison de la détente monétaire et de
la revalorisation des salaires et des pensions du secteur public, et le Tadjikistan, ou l'inflation devrait accélérer petit
a petit tout en restant dans la fourchette cible de 5 % +2 % au cours de la période considérée.

Dans la plupart des pays de la région MOANAP, l'orientation de la politique budgétaire devrait s'avérer restric-
tive, tandis que, dans la région CAC, la majorité des pays devraient engager un certain rééquilibrage budgétaire a

®Dans les pays importateurs de pétrole de larégion CAC, la République kirghize devrait enregistrer une nette amélioration de son solde courant.
Cerésultat esttoutefois largement attribuable a un changement méthodologique : a partir de 2025, les recettes tirées des réexportations ne
seront plus enregistrées dans la catégorie « erreurs et omissions », mais considérées comme des recettes d'exportation proprement dites.
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Graphique 1.14. Régions CAC et MOANAP : impulsion budgétaire
(En pourcentage du PIB)
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Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'économie mondiale ; calculs des services du FMI.

Note : L'impulsion budgétaire est égale a la variation du solde budgétaire primaire, a laquelle on applique un signe moins (une impulsion
budgétaire négative suppose donc un resserrement de la politique budgétaire). Le solde budgétaire primaire est défini différemment selon les
pays : il correspond, dans les pays exportateurs de pétrole, au solde budgétaire primaire annuel hors pétrole exprimé en pourcentage du PIB non
pétrolier et, dans les pays importateurs, au solde budgétaire primaire corrigé des variations cycliques en pourcentage du PIB. Les codes pays
utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale de normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ; CCG = Conseil de coopération du
Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays émergents et
pays a revenu intermédiaire ; PFR = pays a faible revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

compter de 2026’. Dans les pays exportateurs de pétrole de la région MOANAP, le solde budgétaire primaire hors
hydrocarbures devrait se renforcer, soutenu par les efforts de rationalisation (Algérie, Arabie saoudite, Koweit, Oman)
et par les initiatives de mobilisation des recettes hors hydrocarbures (Iraq), ce qui devrait se traduire par une impulsion
budgétaire négative (graphique 1.14). Dans les pays importateurs de pétrole de la région MOANARP, le solde primaire
corrigé des variations cycliques devrait s'améliorer, a mesure que les réformes de la politique et de I'administration
fiscales accroissent les recettes fiscales (Egypte, Jordanie, Maroc, Pakistan) et que les réformes des subventions
énergétiques moderent les dépenses (Egypte, Maroc, Pakistan). Dans les PFR de la région MOANAP, l'orientation de la
politique budgétaire devrait se détendre a Djibouti et en Mauritanie, tandis que le solde budgétaire primaire devrait se
dégrader au Soudan (principalement en raison des dépenses de reconstruction) et en Somalie (du fait de la réduction
des dons extérieurs). Dans les pays de la région CAC, I'orientation de la politique budgétaire devrait généralement
étre expansionniste en 2025, avant de devenir restrictive a compter de 2026, sous l'effet de la baisse des dépenses
d'investissement (Azerbaidjan) et d'une augmentation des recettes hors pétrole résultant de réformes budgétaires
(Kazakhstan). Les principales exceptions sont la République kirghize et le Tadjikistan, ou la politique budgétaire devrait
rester expansionniste a moyen terme, essentiellement du fait de I'accroissement des dépenses d'investissement.

1.4. Risques : cette résilience durera-t-elle ?

Les risques qui entourent ces perspectives demeurent orientés a la baisse. Le contexte mondial trés incertain n‘a pas encore
eu d'effets négatifs sur les pays des régions MOANAP et CAC, mais on ne peut exclure I'éventualité de répercussions
différées. Les inquiétudes budgétaires et les tensions inflationnistes plus vives qu'attendu dans les grands pays avancés
pourraient donner lieu a des taux d'intérét durablement plus élevés, lesquels péseraient tout particulierement sur les pays
de ces régions qui présentent des besoins de financement de I'Etat importants, un secteur bancaire trés exposé au risque
souverain et une forte dépendance a I’égard du financement extérieur. Le regain de tensions géopolitiques continue de

’Cette évaluation appelle une mise en garde : il se peut que les variations du budget général ou de celui de I'administration centrale ne reflétent
que partiellement I'ampleur des effets de la politique budgétaire sur la croissance dans les pays des régions MOANAP et CAC ol une fraction
importante de la relance est assurée par des dépenses hors budget effectuées par des entreprises publiques ou des fonds souverains. Faute de
données suffisantes sur l'intégralité de la stimulation de I'activité économique par le secteur public, il s'avére impossible de réaliser un tel calcul.
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Graphique 1.15. Régions CAC et MOANAP :
effets de chocs d'incertitude au niveau

mondial sur la croissance du PIB réel
(Effet en pourcentage d'un choc
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Source : FMI, édition de mai 2025 des Perspectives économiques
régionales : Moyen-Orient et Asie centrale.

Note : CAC = Caucase et Asie centrale ; MOANAP = Moyen-Orient,
Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.

soulever un risque persistant. Cependant, une résolution
plus rapide qu'anticipé de ces conflits et une mise en ceuvre
plus musclée des réformes structurelles prévues de longue
date pourraient éclaircir ces perspectives.

Graphique 1.16. Interdépendance Etat-banques
et besoins bruts de financement, 2024
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Sources : base de données des Perspectives de I'économie mondiale ;
base de données des Perspectives économiques régionales ; FMI,
base de données sur les statistiques financiéres internationales ;
Haver Analytics ; calculs des services FMI.

Note : L'interdépendance Etat-banques correspond ici a la part des
créances nettes des banques sur I'administration centrale, les
administrations des Etats fédérés, les administrations locales et les
entreprises publiques, exprimée en pourcentage du total des actifs
bancaires. Dans le cas de Bahrein, seules les créances des banques
sur I'ensemble des administrations publiques sont prises en compte.
Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation internationale
de normalisation (ISO).

La persistance d'une forte incertitude mondiale constitue

un risque baissier majeur. Les analyses du FMI montrent qu'un choc dun écart-type sur lI'indice mondial d'incerti-
tude est associé a des pertes de production moyenne dans les régions MOANAP et CAC culminant a environ 2,5 %
deux ans apres ledit choc (graphique 1.15) (voir chapitre 2 de I'édition de mai 2025 des Perspectives économiques
régionales : Moyen-Orient et Asie centrale). Les pertes de production associées a un accroissement de l'incertitude
se manifestent principalement par une baisse de la demande intérieure, laquelle freine la consommation et l'inves-
tissement (et les importations qui leur sont liées), et par une diminution des exportations.

Le resserrement des conditions financieres mondiales pourrait étre 'un des grands vecteurs de contagion. Une
brusque correction des prix des valeurs dans un contexte de valorisations élevées, surtout dans les secteurs liés aux
technologies et a l'intelligence artificielle (IA), pourrait avoir des répercussions sur le patrimoine et la consommation.
Selon les projections, plusieurs pays avancés devraient enregistrer des déficits budgétaires considérables alors que
leur dette est a un niveau historiquement haut (voir I'édition d'octobre 2025 du Rapport sur la stabilité financiére
dans le monde). Une accentuation des craintes quant a la viabilité des finances publiques pourrait contribuer a
l'augmentation des primes d’'échéance, en particulier si viennent s'ajouter des incertitudes liées a la fragmentation
géoéconomique et aux différends commerciaux mondiaux. En outre, des tensions inflationnistes plus fortes qu'attendu
dufait de la persistance de droits de douane élevés pourraient amener les banques centrales a adopter une orienta-
tion monétaire plus restrictive que supposé dans le scénario de référence. Sachant que les écarts de rendement sur
les obligations souveraines sont déja faibles au regard des tendances historiques, les pays des régions MOANAP
et CAC pourraient voir leurs colts de financement se renchérir. Une hausse des colts d’'emprunt pourrait aggraver
les facteurs de vulnérabilité budgétaire et financiére dans I'ensemble de ces régions, notamment dans les pays
ol les besoins bruts de financement de I'Etat devraient &tre considérables et ol les banques détiennent une part
relativement importante des obligations souveraines dans leur bilan (Algérie, Egypte, Pakistan) (graphique 1.16).

Les signes d'envolée des prix de I'immobilier dans certains pays membres du CCG, dans un contexte d'expansion
rapide du crédit et de valorisations élevées, soulévent certaines préoccupations. Ces difficultés sont amplifiées par
le manque de données, notamment du fait de I'absence d'indices des prix de I'immobilier et du foncier (Bahrein,
Koweit) et du besoin d'une meilleure cohérence des données quotidiennes sur les transactions immobiliéres (Qatar).
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Graphique 1.17. Prix du pétrole
(En dollars par baril)

Source : FMI, base de données des Perspectives de I'économie mondiale.
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2022 23 24 25 26 27 28 29 30 Dans les pays exportateurs de pétrole dont la monnaie
est rattachée au dollar, un nouvel affaiblissement de la
monnaie nationale pourrait accroitre la compétitivité
de leurs exportations hors pétrole (tourisme compris),
mais aussi renchérir les importations, en particulier celles provenant d'Asie et d'Europe, ce qui attiserait I'inflation
importée. Cet effet pourrait étre atténué par le poids des importations facturées en dollars (ces derniéres représentent
environ 80 % des importations en Arabie saoudite, par exemple). A I'inverse, une inversion brusque et prononcée
de la trajectoire récente du dollar pourrait avoir un effet dissuasif sur les flux de capitaux et les flux financiers vers la
région, ce qui viendrait amplifier I'impact de la baisse des dons officiels due aux coupes dans l'aide internationale.

Les risques associés aux prix du pétrole sont relativement équilibrés. Dans le scénario de référence, les prix du pétrole
devraient s'établir en moyenne autour de 69 dollars le baril en 2025, avant de descendre a 66 dollars le baril en 2026,
ouils resteraient jusqu'en 2030, d'aprés les prix a terme observés début septembre 2025. Ces chiffres sont nettement
inférieurs au prix moyen en 2024, lequel s'élevait a 79 dollars le baril (graphique 1.17). Un rebond plus rapide qu‘attendu
de la production dans les pays membres de I'OPEP+, conjugué a une demande mondiale plus faible qu'anticipé,
pourrait aboutir a un exceés d'offre et amener les prix en dessous du niveau prévu dans le scénario de référence, ce
qui aurait des conséquences négatives sur les positions budgétaire et extérieure des pays exportateurs de pétrole.
En revanche, une escalade des tensions géopolitiques dans la région, notamment sous la forme de sanctions supplé-
mentaires sur les exportations russes et iraniennes, pourrait faire grimper les prix. Une telle situation rehausserait les
perspectives des pays exportateurs de pétrole de la région, mais pourrait poser des difficultés aux pays importateurs
de pétrole, en particulier a ceux qui présentent d'importantes subventions aux carburants, une forte dépendance a
I'égard des carburants importés et une intensité énergétique du PIB relativement élevée.

Les tensions géopolitiques ont jusqu’a présent été contenues, mais elles demeurent un risque majeur pour les pays des
régions MOANAP et CAC. La récente guerre Iran-Israél a été de courte durée, mais le risque d'une nouvelle escalade
(potentiellement plus étendue) reste élevé, et aurait, le cas échéant, des répercussions sur les pays voisins, tels qu'un
accroissement des flux de réfugiés et des perturbations de I'approvisionnement en énergie et des chaines logistiques.
Dans le méme temps, la crise non résolue dans la bande de Gaza pourraitfragiliser la stabilité économique et commer-
ciale de la région dans des proportions plus importantes que supposé dans le scénario de référence. Outre leurimpact
immédiat, les conflits ont des colts économiques a moyen et long termes. Le chapitre 2 de I'édition d'avril 2024 des
Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et Asie centrale a montré qu'une décennie apres le début d'un
conflitgrave, la production par habitant dans les régions MOANAP et CAC reste, en moyenne, environ 10 % inférieure a
satendance antérieure au conflit(graphique 1.18). Les pays limitrophes subissent aussi des conséquences négatives en
cas de conflit: leur production par habitant recule immédiatement d'environ 1,5 % et de 6 % supplémentaires en 10 ans.

Larégion CAC demeure exposée a la guerre en cours en Ukraine, les risques étant étroitement liés au calendrieretala
nature d'un éventuel accord de paix, a ses répercussions géopolitiques plus larges et a ses complexes effets transfron-
tieres. Ainsi, une escalade du conflit et le durcissement des sanctions imposées a la Russie susceptible d'en découler
pourraient peser sur le tourisme, les échanges, les envois de fonds et les flux d’investissement tout en exacerbant les
tensions en faveur d'une dépréciation de la monnaie, lesquelles pourraient alimenter I'inflation. Des sanctions bilatérales

FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL e Octobre 2025



1. Evolution de la situation régionale et perspectives économiques — résilience dans un contexte incertain : pour combien de temps ?

pourraient faire apparaitre des risques réglementaires pour
les institutions financiéres, notamment des pressions sur les
relations de correspondants bancaires, qui nécessiteraient
des investissements continus pour renforcer les cadres de
lutte contre le blanchiment d'argent et le financementdu - -5
terrorisme (LBC/FT) ainsi qu'une vigilance accrue de la part

des banques. Cela étant, un scénario de conflit prolongé,

s'accompagnant d'un durcissement des sanctions bilaté- -
rales, pourrait aussi donner lieu a des entrées soutenues
de capitaux et de migrants en provenance de Russie, et
a une accentuation de la réorientation des échanges via

Graphique 1.18. Répercussions des conflits

sur le PIB réel par habitant
(En pourcentage)

) e -
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fonds estillicite. En outre, il est peu probable que ces flux
se maintiennent a long terme. Sources : base de données géoréférencées d'Uppsala (v23.1) ; FMI,

base de données des Perspectives de I'économie mondiale ; calculs
Les régions MOANAP et CAC sont aussi exposées §  desservicesduFMI. - ] -
| . d hé N l ti D Note : Le choc se produit au cours de la premiére année et aboutit a
a recurrence. € phenomenes clima 'quesigraves_' e une augmentation de l'intensité du conflit jusqu‘au 75¢ centile de la
nouveaux épisodes de sécheresse pourraient nuire @  distribution mondiale. CAC = Caucase et Asie centrale ;
I'activité économique et a I’emploi dans les pays trés MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.
dépendants de la production agricole (Egypte, Maroc,
Tunisie). Les violentes inondations qui ont frappé le
Pakistan au troisiéme trimestre de 2025 pourraient avoir des effets négatifs plus importants qu'estimé a I'heure

actuelle sur la croissance, I'inflation et le compte courant, bien qu'ils restent entourés d'une forte incertitude.

Cependant, il existe aussi plusieurs facteurs susceptibles d'entrainer une révision a la hausse des projections actuelles.
Dans de nombreux pays de la région MOANAP, une mise en ceuvre plus rapide qu'attendu des réformes structu-
relles pourrait générer des gains économiques supérieurs a ceux prévus dans le scénario de référence. Dans les
pays touchés par un conflit, une résolution rapide et durable du conflit en question pourrait accélérer les efforts de
reconstruction dans le cadre d'une coopération régionale et internationale renforcée, ce qui faciliterait le déploie-
ment de réformes plus vastes et I'amélioration de la gouvernance. Dans la région CAC, la croissance a moyen terme
pourrait dépasser les projections actuelles si les effets positifs des récentes évolutions, essentiellement liées aux
retombées de la guerre en Ukraine et aux projets d'investissement pluriannuels dans les infrastructures, s'avéraient
plus durables qu’anticipé, ce qui pourrait porter la production potentielle au-dessus des estimations utilisées dans
le scénario de référence (voir encadré 1.1). En outre, un accord de paix entre 'Arménie et I'Azerbaidjan pourrait
ouvrir la voie a un approfondissement de la coopération et de l'intégration régionales.

1.5. Politiques économiques : renforcer les amortisseurs
et la résilience, et saisir les occasions

La persistance de risques baissiers souligne la nécessité de politiques macroéconomiques prudentes qui privilégient la
constitution d'amortisseurs, conjuguées a des réformes structurelles audacieuses afin d‘accroitre la résilience face aux
chocs défavorables. L'orientation relativement prudente de la politique budgétaire inscrite dans les projections actuelles
semble opportune compte tenu de l'accélération attendue de la croissance dans de nombreux pays de la région MOANAP
et du retour de la croissance a son niveau potentiel dans la région CAC. Dans les pays ou les pressions inflationnistes
persistent, il faudrait maintenir une orientation restrictive de la politique monétaire jusqu’a ce que les anticipations
d’inflation soient clairement conformes aux objectifs. Pour mieux résister aux chocs mondiaux, certains pays pourraient
étre contraints de renforcer les cadres institutionnels de leurs politiques budgétaire et monétaire de facon a ancrer
plus efficacement leurs anticipations a long terme en matiére de budget et d’inflation. Au vu des facteurs existants de
vulnérabilité, il est fondamental que les cadres qui régissent le secteur financier soient solides et les mesures macropru-
dentielles, ciblées afin de maitriser les nouveaux risques et de préserver la stabilité financiére. Des réformes structurelles
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Graphique 1.19. Régions CAC et MOANAP :
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Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'économie
mondiale ; calculs des services du FMI.

Note : Les codes pays utilisés ici sont ceux de I'Organisation
internationale de normalisation (ISO). CAC = Caucase et Asie centrale ;
MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ;
PEP = pays exportateurs de pétrole ; PIP = pays importateurs de pétrole.

destinées a diversifier I'économie et a développer le secteur
privé restent essentielles pour tirer parti des possibilités
qu'offre I"évolution du paysage économique mondial. Il
sera important d’accélérer I'adoption de I'intelligence
artificielle (IA) pour favoriser une convergence des revenus,
mais il faudra l'accompagner de mesures soigneusement
congues pour réduire autant que possible le risque de
suppressions d'emplois, en particulier chez les jeunes.
Dans les pays qui sortent de conflits, la réussite du redres-
sement économique passera par des progrés rapides dans
la stabilisation macroéconomique, un renforcement des
institutions et une amélioration de l'accés aux financements.

Les pays dont I'espace budgétaire est limité devraient en
priorité reconstituer leurs marges de manceuvre afin de se
préparer a |'éventualité de risques baissiers. La situation
budgétaire des pays des régions MOANAP et CAC s'est
globalement améliorée depuis la dégradation liée a la crise
de la pandémie, parallélement au rebond de la croissance.
Mais dans certains cas, les déficits budgétaires restent
supérieurs a leur niveau d'avant la pandémie (Arménie,
Libye, Tunisie) et, selon les prévisions, la dette publique
devraitaugmenter a moyen terme (Algérie, Bahrein, Iraq)
ou se stabiliser a des niveaux relativement élevés, ou encore
reculer légérement par rapport & ces niveaux (Egypte,

Jordanie, Maroc, Tunisie) (graphique 1.19). Reconstituer
des amortisseurs budgétaires dans ces pays exigerait
un processus crédible de rééquilibrage budgétaire, soigneusement adapté au stade actuel du cycle conjoncturel et
a la nécessité de maintenir les investissements essentiels a une croissance a long terme, ainsi qu'un allégement du
fardeau qui pése sur les populations les plus vulnérables. Ce processus devrait prendre la forme a la fois d'efforts visant
a mobiliser les recettes budgétaires (réduire I'écart fiscal et I'économie informelle, par exemple) et de mesures de
rationalisation des dépenses courantes. Parmi les priorités, on peut citer une meilleure maitrise de la masse salariale
du secteur public, qui reste élevée dans de nombreux pays, ainsi que des programmes de soutien du revenu et de
protection sociale plus ciblés et efficients, comme ceux récemment mis en ceuvre en Egypte et au Maroc.

lly a également lieu d'améliorer les cadres budgétaires pour mieux ancrer les anticipations budgétaires a long terme.
Bien que plusieurs pays aient récemment renforcé leurs cadres budgétaires, ceux des régions MOANAP et CAC
restent a la traine par rapport a d'autres pays émergents, selon l'indice du FMI de solidité des régles budgétaires.
Le chapitre 2 des Perspectives de I'économie mondiale d'octobre 2025 montre que des cadres budgétaires solides
peuvent contribuer a ancrer les anticipations par le secteur privé de la politique budgétaire future en donnant une
crédibilité aux projections (budgétaires) officielles et en renforcant 'engagement des décideurs publics a I'égard
de la viabilité de la dette a moyen terme. Une analyse empirique des services du FMI confirme ces conclusions
puisqu'elle révele que les pays dont les régles budgétaires sont solides — qui sont juridiquement fondées, transpa-
rentes, bien suivies et appliquées, et résistantes aux chocs — ont généralement une prime de risque souverain plus
faible, ce qui peut contribuer a élargir 'espace budgétaire disponible et permettre de réagir aux chocs négatifs
par des mesures budgétaires anticycliques plus énergiques (encadré 1.2).

La politique monétaire devrait continuer a assurer la stabilité des prix. Comme nous I'avons vu plus haut, I'inflation
a moyen terme devrait rester élevée, et supérieure aux objectifs, dans quelques pays des régions MOANAP et CAC
(Egypte, Kazakhstan, Tunisie), ce qui justifie une orientation restrictive de la politique monétaire (graphique 1.20).
Dans les pays ou l'inflation devrait converger vers les objectifs fixés par la banque centrale, un retour a une orienta-
tion plus neutre ou accommodante devrait étre soigneusement calibré. Dans ceux dotés d'un régime de parité fixe, la
politique monétaire doit veiller a maintenir I'arrimage. La ou les taux de change sont plus flexibles, tout relachement
monétaire devrait étre conditionné a des signes tangibles que les anticipations d'inflation sont fermement ancrées.
Quel que soit le régime, les décisions de politique monétaire doivent étre communiquées avec clarté et transpa-
rence, en mettant fortement l'accent sur la préservation de I'indépendance réelle et percue des banques centrales.
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Graphique 1.20. Orientation
de la politique monétaire
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Sources : FMI, base de données des Perspectives de I'économie
mondliale ; Haver Analytics ; calculs des services du FMI.
Note : Le taux d'intérét directeur réel ex ante est égal a la différence

entre le taux directeur nominal et le taux d'inflation projeté (a la fin de la
période) en 2027. Le taux naturel est estimé au chapitre 2 de I'édition de
mai 2023 des Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et

Asie centrale. Pour les pays membres du Conseil de coopération du

Golfe, on a retenu un objectif d'inflation de 2 %. La ligne en pointillés
correspond a un ajustement linéaire. Les codes pays utilisés ici sont ceux

de I'Organisation internationale de normalisation (ISO).

Graphique 1.21. Région MOANAP : estimation de
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Sources : Gershenson et al. (a paraitre) ; calculs des services du FMI.

Note : MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et

Pakistan.

De nombreuses publications montrent que lorsque I'indé-
pendance des banques centrales est compromise, I'infla-
tion et les primes de risque augmentent, ce qui exige
alors une période plus prolongée de durcissement de la
politique monétaire afin d'ancrer de nouveau les antici-
pations. Ces risques sont amplifiés lorsque les décisions
de politique monétaire sont jugées motivées par une volonté de réduire les besoins de financements publics. Une
étude du FMI (Gershenson et al., a paraitre) montre qu'une amélioration d'un écart-type de l'indépendance des
banques centrales dans la région MOANAP peut se traduire par une baisse cumulée de I'inflation de 0,5 a 0,75 point
de pourcentage (par rapport au scénario de référence) aprés quatre ans (graphique 1.21). Enfin, maintenir une
stabilité financiere obligerait a suivre de prés l'effet d'un durcissement éventuel des conditions financiéres sur la
qualité des actifs bancaires. Les autorités devraient se tenir prétes a recalibrer les politiques macroprudentielles en

fonction des besoins et a continuer de renforcer les cadres de supervision et de réglementation.

Les chocs mondiaux risquant d'étre plus fréquents a l'avenir, la flexibilité des changes pourrait avoir un plus grand
role a jouer pour aider a amortir I'effet de ces chocs sur l'activité économique. Lanalyse empirique des services du
FMI présentée a l'encadré 1.3 montre que la flexibilité des changes comme amortisseur des chocs est plus efficace
lorsque les pays développent leurs marchés financiers et se diversifient dans d‘autres secteurs que les produits de
base. Al'aide d'un modéle macroéconomique standard du FMI, cet encadré révéle également que 'adoption d’une
politique monétaire de ciblage de l'inflation crédible avec des taux de changes plus flexibles pourrait réduire les

pertes de production associées a un scénario mondial défavorable dans les pays des régions MOANAP et CAC.

Renforcer la résilience contre les chocs futurs et saisir les occasions qui se présentent dans un paysage commercial
mondial en mutation exige également une accélération des réformes structurelles. Les réformes récentes ontjoué
un réle majeur dans le maintien de la croissance dans les régions MOANAP et CAC. On peut citer parmi ces réformes
les mesures fiscales et dans le secteur de |'énergie au Pakistan, la réforme des prix de I'énergie en Ouzbékistan
et les programmes de diversification en Arabie saoudite, en Jordanie et au Maroc. Ces initiatives ont renforcé la
résilience et favorisé une croissance durable tirée par le secteur privé. Il n‘en reste pas moins que d'autres progrées

sont nécessaires dans plusieurs domaines, anciens et nouveaux, notamment les suivants :

= Développement du secteur privé. Un secteur privé dynamique et résilient est essentiel pour créer des emplois

(en points de pourcentage)

et diversifier I'économie de la région. Dans de nombreux pays des régions MOANAP et CAC, le développement

du secteur privé reste freiné par des obstacles persistants qui limitent I'entrée de nouvelles entreprises sur le
marché et restreignent la croissance des petites entreprises et des jeunes pousses. Pour remédier a ces difficultés,

il faudra des réformes constantes a méme de réduire la prépondérance des entreprises publiques, de simplifier
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Graphique 1.22. Afrique du Nord : amélioration Graphique 1.23. Etat de préparation
réelle des exportations grace a une intégration accrue a l'intelligence artificielle, 2023
a I'Union européenne et a I'Afrique subsaharienne (Indice, compris entre 0 et 1)
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les réglementations publiques contraignantes, de renforcer I'inclusion financiére (en particulier des petites et
moyennes entreprises) et d'améliorer la gouvernance générale.

= Diversification des échanges. Lutter contre les obstacles structurels a une intégration plus profonde peut permettre
aux pays des régions MOANAP et CAC de diversifier les marchés d'exportation, d'améliorer la connectivité régio-
nale et de tirer parti des possibilités offertes par la restructuration en cours des chaines de valeur mondiales.
Une étude du FMI (Rayner et al., a paraitre) montre qu‘un train de réformes qui accroit les relations de I'Afrique
du Nord avec I'Europe et I'Afrique subsaharienne en améliorant la logistique des échanges, en favorisant la délo-
calisation dans les pays proches, en encourageant la libéralisation des échanges et en renforcant le climat des
affaires augmenterait les exportations réelles de I'Afrique du Nord de 10 % aprés cinq ans, ce qui accélérerait la
croissance des revenus et la création d’emplois (graphique 1.22)%.

* Préparation al'lA. Lapparition de I'|A générative présente une occasion pour les pays des régions MOANAP et CAC
de stimuler la productivité et d'accélérer la transformation de I'économie. Une étude du FMI montre que les pays
émergents et les pays a faible revenu de ces régions sont quelque peu a la traine par rapport aux pays membres
du Conseil de coopération du Golfe et aux pays comparables d'autres régions en matiére de préparation a I'lA
(graphique 1.23). Ce retard s'explique principalement par des insuffisances dans les domaines des infrastructures
numériques, de la réglementation et de l'innovation (Cazzaniga et al., 2024Y°. |l faudrait enregistrer des progres
rapides dans ces domaines pour éviter que I'écart de revenus se creuse davantage avec les pays plus avancés.

= Réformes des marchés du travail. Ladoption de I'|A pourrait certes stimuler la productivité, mais des études récentes
du FMI révelent qu’elle pourrait aussi réduire les possibilités d'emploi des jeunes'®. Ceci présente une difficulté

8Rayner et al. (& paraitre) évaluent les avantages potentiels pour les pays d’Afrique du Nord d'une modernisation de la logistique des
échanges (améliorations de la performance logistique), d'une amélioration des conditions d'exercice des entreprises (augmentation de
la productivité de la main d'ceuvre), d'une amélioration du climat des investissements directs étrangers (accroissement de la productivité
sectorielle par une réduction des obstacles tarifaires et non tarifaires), d'une délocalisation européenne (une demande accrue par I'Europe
de biens exportables d'Afrique du Nord) et d’efforts visant & promouvoir I'Afrique du Nord comme péle régional (réduction des obstacles
tarifaires et non tarifaires au sein de I'’Afrique du Nord et avec le reste du monde).

?Cazzaniga et al. (2024) construisent un indice de préparation a I'lA dans plusieurs pays sur la base de quatre grands secteurs pertinents
pour I'adoption de I'lA : 1) I'infrastructure numérique (qui rend compte de la présence d'un Internet accessible et d'un prix abordable et
d’une infrastructure de commerce en ligne bien développée) ; 2) le capital humain et le marché de I'emploi (qualité de I'enseignement,
compétences numériques, flexibilité du marché de I'emploi) ; 3) I'innovation et lI'intégration (qui rend compte de la capacité d'innovation
et de l'ouverture commerciale et financiére) ; et 4) la réglementation et |'éthique (cadres juridiques solides).

9Brynjolfsson et al. (2025) et Lichtinger et Hosseini Maasoum (2025) constatent que l'adoption de I'IA aux Etats-Unis a été associée a une
baisse de I'emploi des travailleurs en début de carriére, ce qui concorde avec I'automatisation des taches cognitives courantes souvent
réalisées par des travailleurs débutants.
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particuliére pour les pays des régions MOANAP et Graphique 1.24. Taux de chémage,
CAC, déja confrontés a des taux de chémage des  derniers chiffres disponibles
jeunes beaucoup plus élevés que dans les régions  (En pourcentage)

comparables (graphique 1.24). Pour réduire le risque
que l'adoption de I'lA exacerbe ce probléeme, les auto-
rités devraient investir dans le capital humain, mettre
en ceuvre davantage de politiques actives du marché - -20
du travail, mettre a jour les codes du travail de facon a
encourager des modes de travail flexibles et apporter
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une aide ciblée aux jeunes demandeurs d’emploi.
S'agissant des pays sortant d'un conflit, le chapitre 2 - -10
montre que pour que les redressements économiques
réussissent, il faudra réaliser des progres rapides dans s

les domaines suivants :

= Stabilisation macroéconomique. Des efforts de stabi-
lisation de la situation macroéconomique sont néces-
saires pour jeter les bases d'une reprise et d'une paix
durable. A court terme, une réduction de la volatilité de Sources : Organisation internationale du Travail, statistiques du travail ;
la croissance de la production réelle et de I'inflation peut  calculs des services du FMI.

A ! < - Note : Les pays émergents comprennent a la fois les pays émergents
accroitre les chances d'un redressement économique : _ . _
importateurs et exportateurs de pétrole. CAC = Caucase et Asie centrale ;

réussi. Sur le plan monétaire, l'inflation pourrait étre  CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOANAP = Moyen-Orient,
maitrisée grace a une réforme monétaire, a I'élimina-  Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan ; PA = pays avancés ; PE = pays
tion du financement monétaire et a la reconstitution émergents ; PFR = pays & faible revenu.
des réserves de change. S'agissant des questions
budgétaires, maitriser les dépenses et accroitre la
mobilisation des recettes intérieures peut créer I'espace nécessaire pour financer les dépenses de reconstruction
et les dépenses sociales essentielles, y compris la protection des services de base et 'aide humanitaire.

= Financement adéquat. Obtenir des financements suffisants peut jouer un réle essentiel dans les redressements a
la sortie d'un conflit. Lallégement de la dette peut étre particulierement efficace, car il libére des ressources qui
peuvent étre consacrées a la reconstruction au lieu du service de la dette, tout en aidant a rétablir la confiance des
investisseurs et des bailleurs de fonds. En outre, le soutien d'institutions financiéres internationales, et notamment
du FMI, peut servir a mobiliser d'autres ressources et a renforcer les cadres d'action.

= Amélioration des institutions et de la gouvernance. Des institutions solides et une bonne gouvernance augmentent
les chances que la reprise et la paix soient durables. A long terme, renforcer l'efficacité et la responsabilité de I'Etat
non seulement améliore la prestation des services publics, mais favorise aussi la mise en ceuvre des réformes
structurelles et l'utilisation efficiente des ressources. Des institutions robustes permettent d'utiliser efficacement
les ressources. Par conséquent, consacrer des financements a des domaines essentiels tels que la santé, les infra-
structures et la protection sociale peut aider a relancer I'activité économique et améliorer les conditions de vie.

CCG PE PFR PA PE PFR
CAC et MOANAP Reste du monde

1.6. Le FMI reste déterminé a soutenir les pays des régions MOANAP et CAC

Le FMI demeure profondément engagé dans les régions MOANAP et CAC en apportant des conseils de politique
économique et des financements, et en développant les capacités. Depuis 2020, le FMI a approuvé l'octroi de
55,7 milliards de dollars de financements a certains pays des régions MOANAP et CAC. En particulier, 21,4 milliards
de dollars ont été approuvés depuis le début de 2024 en faveur de programmes en Egypte (augmentation au titre du
mécanisme élargi de crédit [MEDC] et facilité pour la résilience et la durabilité [FRD]), en Jordanie (MEDC et FRD), au
Maroc (ligne de crédit modulable) et au Pakistan (MEDC et FRD). Par ailleurs, le FMI a mené plus de 385 projets d'assis-
tance technique et de développement des capacités dans 31 pays de ces régions, pour un montant de 36,8 millions
de dollars, au cours de I'exercice 2024/25. La forte présence régionale du FMI gréce aux bureaux de ses représen-
tants résidents, a ses centres d'assistance technique et a son bureau a Riyad, lui permet de nouer des contacts étroits
sur le terrain. Enfin, le FMI coordonne de prés ses travaux avec la Banque mondiale et ses partenaires régionaux pour
soutenir le redressement des Etats touchés par des conflits au Moyen-Orient en conjuguant conseils de politique
économique, assistance financiere et développement des capacités afin de renforcer leur stabilité et leur résilience.
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Encadré 1.1. Caucase et Asie centrale : la croissance aprés le redressement

Dans la région Caucase et Asie centrale (CAC), la croissance du PIB s'est sensiblement accélérée au cours des
quatre dernieres années et a dépassé les projections. Outre le rebond qui a suivi la crise de la COVID-19, la
guerre en Ukraine et, plus généralement, les réalignements géopolitiques ont considérablement transformé
le paysage économique’. La région a connu des entrées importantes de migrants qualifiés (venant princi-
palement de Russie) ainsi qu'un afflux de capitaux financiers qui ont soutenu la croissance du crédit. De
plus, de nombreux pays ont stimulé les investissements dans les infrastructures et poursuivi une intégra-
tion régionale. Il semble que ces chocs aient provoqué des bouleversements structurels dans l'allocation du
capital, du travail et de l'entrepreneuriat, tandis que certains pays de la région CAC devenaient des « pdles
d‘ajustement » qui ont attiré des investissements et des talents?.

Une question fondamentale est de savoir si ces bouleversements ont durablement transformé et dynamisé
la croissance potentielle a long terme. Pour vérifier cette hypothése, on a estimé la croissance potentielle de
tous les pays de la région CAC (a lI'exception du Turkménistan faute de données) suivant une approche par
fonction de production et une série de méthodes complémentaires, ce qui suppose d'appliquer des filtres a
une série temporelle de facteurs de production ainsi qu'aux modéles économétriques. Le facteur capital est
estimé a l'aide des données sur les investissements et d'une méthode de I'inventaire permanent, tandis que
le facteur travail est estimé a partir du taux d'activité, du taux de chémage naturel (NAIRU) et de la moyenne
des heures travaillées. La productivité globale des facteurs apparait comme le résidu.

Les résultats révélent une augmentation significative de la croissance potentielle de la région, dontla moyenne
pondérée est passée de 4,2 % en 2018-21 a 4,8 % en 2022-25. Ces moyennes masquent toutefois d'impor-
tantes disparités entre les pays :

Graphique 1.1.1. de I'encadré. Caucase Graphique 1.1.2. de I'encadré. Caucase
et Asie centrale : croissance du PIB réel et Asie centrale : contributions
(En pourcentage) au potentiel de production
En pourcentage
9- M 2018-20 - ( P g J
2021-24 7 - M Travail -
- - Capital
7 _ 6- Productivité totale des facteurs o
® Production potentielle
6- B 5- ° ~ B
5- _ [
{ ]
4- ° _
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3- - 3- -
2- - 2- -
1- _
O 1 1 J
CAC Exportateurs Importateurs

de pétrole de pétrole 2018-21 22-25 |2018-21 22-25 |2018-21 22-25

CAC Exportateurs Importateurs
de pétrole de pétrole

Sources : FMI, base de données des Perspectives de
I’économie mondiale ; calculs des services du FMI.

Note : CAC = Caucase et Asie centrale. Sources : FMI, base de données des Perspectives de
I"économie mondiale ; calculs des services du FMI.
Note : CAC = Caucase et Asie centrale.

Préparé par Nasir Rao et Fatima Zaidi.
'Edition de mai 2025 des Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et Asie centrale ; Oxford Analytica 2024.
?Heckenthaler, 2024 ; édition de mai 2023 des Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et Asie centrale.

FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL ¢ Octobre 2025



1. Evolution de la situation régionale et perspectives économiques — résilience dans un contexte incertain : pour combien de temps ? 19

Encadré 1.1 (fin)

= Les pays importateurs de pétrole ont connu une hausse plus notable de la croissance potentielle, qui
est passée de 5,0 % a 6,1 %. Cette amélioration s'explique principalement par un accroissement de la
productivité totale des facteurs. Les entrées de capital et de travail de bonne qualité, notamment de
Russie, concentrés dans les technologies de I'information et les secteurs a forte intensité de capital, ont
renforcé cette tendance et créé des gains d'efficience qui seront probablement durables. Ces résultats
permettent de penser qu'un nouveau modeéle de croissance prend forme dans les pays de la région CAC,
fondé sur I'amélioration des compétences, la technologie et les capacités entrepreneuriales, et non pas
uniquement sur I'accumulation plus rapide des facteurs de production.

= En revanche, les pays exportateurs de pétrole n'ont enregistré que de Iégéres améliorations. Leur forte
dépendance a I'égard des secteurs des ressources naturelles et leur souplesse structurelle limitée ont
restreint leur capacité a transformer les entrées de capitaux et de travail en croissance durable de la
productivité.

Octobre 2025 ¢ FONDS MONETAIRE INTERNATIONAL



20

PERSPECTIVES ECONOMIQUES REGIONALES — Moyen-Orient et Asie centrale

Encadré 1.2. Régles budgétaires, écarts et répercussions des chocs mondiaux

Des cadres budgétaires solides peuvent aider a ancrer les anticipations du secteur privé a I'égard de la
politique budgétaire future en donnant une crédibilité aux projections (budgétaires) et aux engagements
officiels. Ladoption de cadres budgétaires a moyen terme et de régles budgétaires crédibles peut étre un
moyen d'atteindre cet objectif et contribue indirectement a une baisse des écarts de rendement sur les obliga-
tions souveraines et a une hausse des notations (Acalin et al., 2025 ; Badinger et Reuter, 2017 ; Sawadogo,
2020 ; Islamaj, Penaloza et Sommers, 2024).

Certains pays des régions MOANAP et CAC (par exemple la Mauritanie, Oman, le Tadjikistan et I’Arabie saoudite)
fonctionnent avec des régles budgétaires informelles, mais peu ont officiellement adopté des regles codifiées
danslalégislation. Selon la base de données actualisée du FMI sur les regles budgétaires (Alonso et al., a paraitre),
un quart seulement des pays des régions MOANAP et CAC sont dotés de regles budgétaires opérationnelles
officielles, contre deuxtiers dans les pays émergents et les pays en développement, et plus de 80 % dans les pays
avancés. Bien que l'adoption d'une régle budgétaire ne soit pas nécessairement propice au renforcement des
cadres budgétaires (tout écart injustifié pouvant saper sa crédibilité), des regles budgétaires « solides » peuvent
accroitre la crédibilité des projections officielles et ancrer les anticipations du secteur privé al'égard de la politique
budgétaire future. Lindice du FMI de solidité des regles budgétaires montre que les régions MOANAP et CAC
sont généralement a la traine par rapport a d'autres régions, la solidité budgétaire de ces pays étant inférieure
ala moyenne des pays avancés et des autres pays émergents (la seule exception étant la Géorgie).

Une analyse empirique révéle que les pays dotés de
régles budgétaires « solides » tendent a bénéficier

Graphique 1.2.1. de I'encadré. d’écarts souverains moindres (d’environ 400 points
Déterminants des écarts souverains de base) que ceux dont les régles budgétaires sont
(Coefficients estimés, en points de base) faibles ou absentes (graphique 1.2.1 de I'encadré). Plus

- . . . . . que par la présence de régles budgétaires solides, les
différences dans les écarts de rendement entre les
pays sont déterminées par la solidité des institutions
publiques (mesurée indirectement par les scores d'effi-
cacité des administrations publiques), par la taille des
amortisseurs économiques et par les niveaux d'endet-
tement. Ainsi, leurs vastes amortisseurs expliquent
- pourquoi les pays du Conseil de coopération du Golfe

Efficacité de I'Etat

Reégles budgétaires
solides

Fonds souverain

Réserves (en
pourcentage du PIB)

Dette publique (en

pourcentage du PIB) bénéficient d'une meilleure solvabilité alors qu'ils ne
Dette extérieure | disposent pas de régles budgétaires officielles.
(en pourcentage du PIB) I

Lespace budgétaire supplémentaire dégagé par
i . . . . . les écarts souverains inférieurs peut étre utile pour
-900 -700 —-500 —-300 -100 100 réduire les conséquences macroéconomiques des
chocs mondiaux défavorables. Une analyse empirique
suivant une méthode de projections locales (Jorda,

Lutte contre
la corruption

Sources : Banque mondiale, indicateurs mondiaux de la
gouvernance ; Bloomberg L.P. ; FMI, base de données des

Perspectives de I'économie mondiale ; FMI, base de 2005) appliquée a un panel mondial au cours des
données sur les regles budgétaires (Alonso et al,, a 35 derniéres années estime comment la production
paraTtrg) ; calculs des services FMI. sl sagiad h di déf bl |
Note : A partir d'un échantillon de 57 pays sur la période SES & (eI & €128 Cees el Ek ClREreEl S SEie
1996-2021, la spécification de régression comprend des différents cadres de politique budgétaire. Les chocs
effets fixes et tient compte de la volatilité du marché défavorables sont appréhendés par une augmentation
financier mondial, avec des erreurs-types regroupées. Une d'un & de l'indi d' itud dial
régle budgétaire solide (faible) est définie comme ayant un un ecart-type de l'indicateur d'incertitude mondiale
score au tiers supérieur (inférieur) de la distribution de pondéré en fonction du PIB, qui équivaut a un saut
I'indice de solidité des régles budgétaires. Les barres vides du 102 au 50¢ centile de la distribution historique de

signalent que l'association n’est pas statistiquement

significative au niveau de 10 %. I'indicateur (cette analyse repose sur le chapitre 2 de

I'édition d'avril 2025 des Perspectives économiques
régionales : Moyen-Orient et Asie centrale).

Cet encadré a été préparé par Karmen Naidoo et Salem Nechi.
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Encadré 1.2 (fin)

Cette analyse montre que les pays dotés de cadres budgétaires solides, définis comme étant ceux apparte-
nantau tiers supérieur de la distribution de I'indice du FMI de solidité des régles budgétaires, subissent moins
de pertes de production un an aprés un choc mondial défavorable que ceux dont les cadres budgétaires
sont plus faibles (dont les regles budgétaires sont faibles ou inexistantes) (graphique 1.2.2 de I'encadré). Le
comportement des soldes budgétaires primaires et des écarts de rendement aprés un choc mondial permet
de penser que les pays dont les cadres budgétaires sont faibles ont généralement davantage de contraintes
budgétaires et, par conséquent, prennent des mesures anticycliques plus limitées (diminution moindre du
solde primaire) tout en connaissant une hausse plus importante des colts d'emprunt (écarts supérieurs).

Graphique 1.2.2. de I'encadré. Effets des

chocs mondiaux : différents cadres budgétaires
(Effet en pourcentage un an aprés un choc,
choc lié a l'incertitude d’un écart-type)

5- -20
4- J: -15
g: -10
1- -5
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T
:i: T --10
- --15
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1 ! 1 ! 1 | _
Regles Faibles/| Régles Faibles/| Régles Faibles/
solides aucune|solides aucune |solides aucune

Production* Solde primaire Ecarts* (échelle
de droite)

Sources : Ahir, Bloom et Furceri (2022) ; Alonso et al. (a
paraitre) ; Banque fédérale de réserve de Saint-Louis, base
de données économiques de la Réserve fédérale ; Banque
mondiale, indicateurs mondiaux de la gouvernance ; base
de données géoréférencées d'Uppsala ; base de données
sur l'indice mondial d'incertitude (IMI) ; Centre de
recherche sur I'épidémiologie des catastrophes, base de
données sur les situations d'urgence EM-DAT ; FMI, base
de données des Perspectives de I'économie mondiale ;
FMI, base de données sur les régles budgétaires ; FMI,
Sovereign Spread Monitor ; calculs des services du FMI.
Note : Les effets des chocs mondiaux liés a I'incertitude
sont évalués a partir d'une méthode de projections locales.
Le choc se produit a I'année 1, et correspond a une
augmentation d'un écart-type de l'indicateur d'incertitude
mondiale pondéré en fonction du PIB, tel que mesuré par
Ahir, Bloom et Furceri (2022). Les régressions comprennent
les effets fixes pays, deux retards du choc et deux retards
de la variable dépendante, et neutralisent les chocs de
conflits, les catastrophes naturelles, les épidémies, les taux
des fonds de la Réserve fédérale, et les cours mondiaux du
brut, ainsi que les indices de la stabilité politique et de
I'efficacité des administrations publiques. Une regle
budgétaire solide (faible) est définie comme ayant un score
de solidité au tiers supérieur (inférieur) de la distribution de
I'indice de solidité des régles budgétaires (pour plus de
détails, voir Alonso et al., a paraitre). Les lignes noires
représentent l'intervalle de confiance a 90 %.

* signale une différence statistiquement significative entre
les deux groupes de pays.
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Encadré 1.3. Cadres de politique monétaire et conséquences économiques des chocs

Les cadres de politique monétaire dans la région MOANAP révélent une forte préférence pour un taux de
change stable. Parmi les pays exportateurs de pétrole de la région, cette préférence se manifeste essentielle-
ment par des régimes de parité fixe, les pays du Conseil de coopération du Golfe privilégiant des mouvements
de capitaux moins réglementés’. Les pays importateurs de pétrole de la région MOANAP privilégient eux
aussi des taux de change stables, et adoptent généralement des régimes de change dirigés qui préservent
une certaine autonomie de la politique monétaire grace a des mouvements de capitaux plus réglementés.
En revanche, les pays de la région CAC penchent vers une plus grande autonomie monétaire, conjuguée a
des mouvements de capitaux moins réglementés. Il ressort du Rapport annuel sur les régimes et les restric-
tions de change du FMI (2023) que la moitié environ des pays des régions MOANAP et CAC fonctionnent
de facto selon un régime de parité fixe, sous une forme ou sous une autre?. Bien que l'on ait observé depuis
quelques années un assouplissement progressif des taux de change, la plupart des pays de la région
continuent de préférer des régimes de change dirigés, qui conjuguent une stabilité des taux de change et
une certaine marge d‘ajustement, en partie du fait que leur marché financier est limité et que leur marché
des changes est peu développé.

Des analyses empiriques indiquent que les régimes de change ont joué un grand réle dans lafacon dontles
pays s'adaptent aux chocs mondiaux liés a l'incertitude, mais que leurs effets dépendent essentiellement de
leur niveau de développement financier et de leur diversification économique (Duttagupta, Fernandez et
Karacadag, 2005 ; Frankel, 2012 ; Chowdhury et al., 2014). Des marchés financiers bien développés et liquides
présentent plusieurs avantages, notamment de faciliter I'établissement des prix des monnaies sur le marché,
de fournir des instruments de gestion des risques et d'améliorer la transmission de la politique monétaire.

Les pays tres tributaires d'une seule exportation ou qui sont étroitement liés a un partenaire commercial
majeur peuvent mieux favoriser une stabilité macroéconomique en s'arrimant a la monnaie de ce partenaire
(ou a un panier de monnaies de partenaires). En revanche, les économies plus diversifiées et mondialement
intégrées bénéficieraient d'un ajustement du taux de change, car elles pourraient étre plus exposées aux
chocs extérieurs. Une analyse empirique confirme que la réduction des pertes de production aprés un choc
mondial défavorable dans un régime de taux de change flottant est significative uniquement dans les pays
dontle marché financier est trés développé et les exportations, trés diversifiées. Dans les pays ou le secteur
financier est peu développé et les exportations, concentrées, on n‘observe pas de différence tangible des
effets entre les régimes fixes et flottants (graphique 1.3.1 de I'encadré)®.

Une analyse a lI'aide du modéele MCDMOD du systeme flexible de modéles multinationaux du FMI (Andrle
et al., 2015) permet de penser que I'adoption de régimes de ciblage de I'inflation crédibles avec des taux
de change flottants pourrait atténuer les effets défavorables sur la production des chocs mondiaux dans
les pays des régions MOANAP et CAC si on les compare aux mesures actuelles de politique monétaire
(graphique 1.3.2 de I'encadré). Il est important de relever que cette analyse qui repose sur un modeéle fait
nécessairement abstraction de la question essentielle de savoir quel est le meilleur moyen pour les pays
d'adopter un régime de change plus flexible tout en veillant a maintenir la crédibilité de leur politique
économique (voire a lI'améliorer).

Cet encadré a été rédigé par Hasan Dudu, Karmen Naidoo et Salem Nechi.

"Les pays exportateurs de produits de base gravitent souvent vers des régimes de change fixes, car c'est pour eux un moyen de
renforcer la stabilité économique face a la volatilité des cours mondiaux des produits de base (Levy-Yeyati et Sturzenegger, 2016). En
arrimant leur monnaie a un ancrage stable comme le dollar des Etats-Unis, ces pays peuvent limiter la volatilité du taux de change,
mieux ancrer les anticipations d'inflation et accroitre la crédibilité monétaire. Ces avantages sont particuliérement précieux pour
les pays qui ont des institutions fragiles ou des antécédents d'inflation élevée (Levy-Yeyati et Sturzenegger, 2003)

2Les régimes de change sont cartographiés a partir des classifications du Rapport annuel sur les régimes et les restrictions de
change (AREAER). Parité fixe : 1) régime des pays n‘ayant pas de monnaie officielle distincte ; 2) régime de caisse d'émission ;
3)régime de parité fixe classique. Dirigés : 1) régime de taux stabilisé ; 2) régime de parité mobile ; 3) régime de type parité mobile ;
4) rattachement a l'intérieur de bandes horizontales ; 5) autre régime dirigé. Flottants : 1) flottement ; 2) flottement libre.

3l faut comparer les différents résultats de chaque régime de change au sein de chaque spécification, et non pas entre les
spécifications, car la couverture des échantillons est différente.
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Encadré 1.3 (fin)

Graphique 1.3.1. de I'encadré. Effets estimés
des chocs mondiaux selon les régimes de

change et les caractéristiques nationales
(Variation du PIB réel en pourcentage une année
aprés le choc, choc lié & l'incertitude d’un écart-type)

0

_4 1 1 1 1
Fixe/dirigé Flottant Fixe/dirigé Flottant

Marchés financiers
développés et
exportations diversifiées*

Marchés financiers peu
développés et exportations
peu diversifiées

Sources : Ahir, Bloom et Furceri (2022) ; Banque fédérale
de réserve de Saint-Louis, base de données économiques
de la Réserve fédérale ; base de données géoréférencées
d'Uppsala ; base de données sur I'indice mondial
d'incertitude (IMI) ; Centre de recherche sur
I'épidémiologie des catastrophes, base de données sur les
situations d'urgence EM-DAT ; CNUCED, matrice du
commerce des marchandises ; FMI, base de données de
I'indice de développement financier ; FMI, base de
données des Perspectives de I'économie mondiale ; FMI,
base de données du Rapport annuel sur les régimes et les
restrictions de change ; calculs des services du FMI.

Note : Les effets des chocs mondiaux liés a l'incertitude
sont évalués a partir d'une méthode de projections locales.
Le choc se produit a I'année 1, et correspond a une
augmentation d'un écart-type de l'indicateur d'incertitude
mondiale pondéré en fonction du PIB, tel que mesuré par
Ahir, Bloom et Furceri (2022). Les régressions comprennent
les effets fixes pays, deux retards du choc et deux retards
de la variable dépendante, et neutralisent les chocs de
conflits, les catastrophes naturelles, les épidémies, les taux
des fonds de la Réserve fédérale et les cours mondiaux du
brut. Un développement du marché financier solide (faible)
et une diversification des exportations élevée (faible)
correspondent & un score supérieur (inférieur) a la médiane
globale de chaque indicateur, respectivement.

* signale une différence statistiquement significative entre
les deux groupes de pays.

Graphique 1.3.2. de I'encadré. Effets

des chocs mondiaux a partir de modéles
(Variation du PIB réel en pourcentage par rapport
au scénario de référence, moyenne sur les deux
premiéres années)

2,0~ B Choc mondial défavorable ~
Taux de change flexible

2,58

MOANAP CAC

Sources : Résultats du modéle MCDMOD ; calculs des
services du FMI.

Note : Le scénario de choc mondial défavorable repose sur
les Perspectives de I'économie mondiale d'avril 2025 et sur
I'hypothése d'une hausse des obstacles au commerce,
d’'une divergence mondiale (baisse de la productivité en
Europe et de la demande en Chine, et hausse du déficit
budgétaire aux Etats-Unis), d'une incertitude mondiale
accrue et d'un durcissement des conditions financiéres. Le
scénario de taux de change flottants suppose que tous les
pays de la région Moyen-Orient et Asie centrale passent
des régimes actuels a des taux flottants. CAC = Caucase et
Asie centrale ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord,
Afghanistan et Pakistan.
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PERSPECTIVES ECONOMIQUES REGIONALES — Moyen-Orient et Asie centrale

2. Stimuler la reprise économique a l'issue d'un
conflit : caractéristiques et politiques publiques'

Il ne suffit pas que la paix revienne dans un pays pour que son économie se redresse. Il faut aussi une action
gouvernementale d’envergure qui rétablit la stabilité macroéconomique, rebétit les institutions et réunit les
ressources nécessaires a la reconstruction. Ce chapitre s’inspire des conclusions d‘analyses statistiques inédites
de redressements a la sortie d’un conflit et de quelques études de cas pour déterminer quelles sont les circons-
tances et les politiques publiques associées aux reprises économiques aprés des conflits, en s’intéressant
particuliérement aux pays des régions Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan (MOANAP) et
Caucase et Asie centrale (CAC). Tout en reconnaissant que chaque reprise varie en fonction de son contexte,
cette analyse révéle que les efforts de stabilisation économique, l'accés aux sources de financement, y compris
sous forme de soutien international et d'allégement de la dette, et une amélioration de la qualité des institu-
tions, se traduisent généralement par de meilleurs résultats. Les études de cas montrent en outre qu’il est
important que l'action des bailleurs de fonds soit coordonnée, que des réformes structurelles soient menées
en temps voulu, que la reconstruction des capacités de |'Etat fasse I'objet d'un engagement politique durable
et qu’une assistance technique soit fournie par des organisations internationales.

2.1. Introduction

Depuis une vingtaine d'années, les conflits sont devenus plus fréquents et intenses au Moyen-Orient et en Asie
centrale. lls ont provoqué des souffrances humaines considérables et affaibli les résultats économiques, tant a court
terme qu'a long terme (chapitre 2 de I'édition d'avril 2024 des Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient
et Asie centrale)?. Les conlflits intenses et prolongés, en particulier ceux qui provoquent des déplacements forcés
de grande ampleur, peuvent perturber la cohésion sociale et I'accumulation de capital humain, qui est un moteur
essentiel des perspectives de croissance économique a moyen terme (chapitre 2 de I'édition d'octobre 2024 des
Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et Asie centrale). Faire redémarrer |I'économie aprés un conflit
présente des difficultés majeures pour les décideurs des pays concernés et les partenaires internationaux, et les efforts
de reprise péatissent souvent de l'effet de contextes nationaux particuliers, notamment des dynamiques d’'économie
politique, les héritages du passé et la diversité des besoins aprés les conflits®. Dans un monde davantage exposé
aux chocs, des facteurs externes peuvent également aggraver ces difficultés et compliquer davantage les efforts
de redressement a la sortie d'un conflit.

Ce chapitre contribue au débat en se penchant sur les moteurs des reprises économiques a la sortie des conflits
dans un vaste échantillon de pays au cours des 30 derniéres années. A I'aide d'analyses statistiques et d’études de
cas, il cherche a répondre aux questions suivantes : Quels éléments communs se dégagent des redressements a la
sortie de conflits ? Quels facteurs favorisent des reprises économiques plus solides et durables aprés des conflits ?
Quels enseignements peut-on en tirer pour les pays sortant de conflits dans les régions MOANAP et CAC ?

Le présent chapitre commence par établir un ensemble de données sur des épisodes de redressements aprés des
conflits, en faisant une distinction entre les redressements qui ont réussi et ceux qui ont échoué. Il analyse ensuite
le schéma des reprises selon les régions et les groupes de pays, en les différenciant selon les caractéristiques
des conlflits (intensité, durée et type). Il étudie en outre le réle des efforts de stabilisation macroéconomique, des
financements, y compris les mesures de soutien international, et des politiques structurelles. Des études de cas
nationales servent a confirmer les conclusions des analyses statistiques et apportent un éclairage sur la fagon dont
les différents types de conlflits et les facteurs propres a chaque pays déterminent les résultats.

'Ce chapitre a été rédigé par Faris Abdurrachman, Vizhdan Boranova, Serpil Bouza (coautrice principale), Bronwen Brown, Hannah Brown,
Muhammad Ejaz, Radhika Goyal, Borislava Mircheva (coautrice principale), Thomas Piontek, Bilal Tabti et Subi Suvetha Velkumar.

2l ressort de ce chapitre qu'aprés un conflit grave dans un pays des régions MOANAP et CAC, la production par habitant reste en moyenne
inférieure de 10 % une décennie plus tard.

3Des facteurs d’économie politique pourraientinfluer sur la dynamique de reprise a la sortie d'un conflit par plusieurs canaux. Ce chapitre en
étudie trois en particulier : la stabilisation macroéconomique, le soutien international et le renforcement des institutions. Toutefois, d'autres
aspects tels que |'élaboration d'accords de paix et de représentation politique post-conflit pourraient également avoir des conséquences
sur la viabilité de la paix et la qualité de la reprise. Ces questions méritent d'étre étudiées par ailleurs.
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2.2. Evaluer la durée et la résilience des redressements a la sortie des conflits

La principale source de données de ce chapitre est la base de données géoréférencées du programme de données
sur les conflits de I'Université d’'Uppsala (qui couvre les années 1989-2024), qui définit les conflits comme étant
des « épisodes de violence organisée et meurtriére entre des Etats ou des acteurs non étatiques identifiables, ou
contre des civils ». Dans ce chapitre, un pays est dit en conflit si I'intensité de son conflit, exprimée en nombre total
de décés liés au conflit divisé par la population totale du pays, durant une année donnée, est supérieure a 25 déceés
par million d’habitants*. Au sein de la série d'épisodes de conflits de la base de données, ce chapitre définit un
épisode post-conflit comme un épisode durant lequel l'intensité du conflit est inférieure a 25 décés par million
d'habitants pendant au moins deux années consécutives®. Sur la base de cette définition, on dénombre dans ce
chapitre 121 épisodes post-conflit dans le monde au cours des 30 derniéres années : 20 dans la région MOANAP,
8 dans la région CAC et 93 dans d'autres régions.

Dans la région MOANARP, les épisodes post-conflit(de paix) sont généralement plus courts qu'ailleurs (graphique 2.1,
plage 1). Les courbes de durée de la paix, qui estiment la probabilité d'une paix durable au-dela d'un certain temps,
révélent en outre que la paix est généralement plus fragile dans la région MOANARP, car la probabilité d'une paix
prolongée baisse plus rapidement que dans la région CAC et d'autres régions, a moins de 50 % aprés 10 ans
(graphique 2.1, plage 2)°.

Cette fragilité peut s'expliquer en partie par le fait que dans la région MOANAP, les conflits sont plus intenses en
moyenne que dans la région CAC et dans le reste du monde (graphique 2.2), I'intensité des conflits étant définie
comme le nombre annuel moyen de décés liés aux conflits par million d’habitants dans I'ensemble des conflits.
Aprés un conflit, la croissance dans la région MOANAP a elle aussi tendance a accuser un retard par rapport aux
autres régions. En moyenne, les pays de la région MOANAP se redressent plus lentement, la croissance moyenne
de leur PIB par habitant cing ans aprés un conflit étant inférieure a 1 %, bien en decga des 4,8 % observés dans la
région CAC et des 2,2 % ailleurs (graphique 2.3)'.

En moyenne, aprés les conlflits, la production des pays accuse un retard pendant plusieurs années par rapport ala
tendance observée avant les conflits (édition d'avril 2024 des Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient
et Asie centrale). Dans ce chapitre, nous qualifions les épisodes de reprise aprés un conflit de réussites si deux
conditions sont remplies : premiérement, le PIB par habitant retrouve sa trajectoire prévue avant le conflit (voir
Perspectives de I’économie mondiale du FMI) dans un délai de cing ans, et deuxiémement, la paix (selon la défini-
tion ci-dessus) se maintient au cours de ces cing années®. Les épisodes durant lesquels le retard dans la reprise
persiste ou la paix ne dure pas pendant les cing années suivant la fin identifiée du conflit sont considérés comme
des échecs (on dit aussi que ces reprises ont échoué). Lutilisation de ces criteres donne les faits stylisés suivants :

= Environ un tiers seulement des épisodes dans les régions MOANAP et CAC et dans le reste du monde peuvent
étre classés dans la catégorie des réussites (voir I'annexe en ligne pour plus de détails).

= Durant les conflits (& savoir pendant les cing ans précédant la fin des conflits), la croissance de la production
est généralement inférieure a sa tendance précédant les conflits dans tous les pays en moyenne, mais les
régions MOANAP et CAC sont généralement plus a la traine qu'ailleurs (graphique 2.4, plage 1).

“Voir Uppsala Conflict Data Program (UCDP 2024). Un incident de conflit est répertorié dans I'UCDP si I'on compte au moins 25 décés liés a
ce conflit. La définition d'un conflit dans ce chapitre peut étre différente de celle d'autres parties.

*On entend par « post-conflit » les épisodes de paix retenus aux fins de I'analyse. Cela ne signifie pas que le FMI ne classe plus certains pays
dans la catégorie des pays fragiles ou touchés par un conflit.

¢Les courbes sont estimées a l'aide de la méthode Kaplan-Meier (Kaplan et Meier, 1958), qui prend en considération les épisodes post-conflit
encore en situation de paix a la fin de I'ensemble de données, en 2024.

’Des recherches antérieures ont montré que les pays de la région MOANAP sont confrontés a deux défis, qui pourraient également ralentir
davantage leur croissance : un poids de la dette plus élevé qui réduit la marge de manceuvre budgétaire (en partie en raison du creusement
des déficits budgétaires primaires alors que les autorités privilégient une hausse des dépenses liées aux conflits tandis que, dans le méme
temps, les sources de recettes fondent, car les conflits perturbent sensiblement l'activité économique ; voir Rother et al., 2016), et une
aggravation de l'instabilité politique et de I'insécurité générale qui entourent la consolidation de la paix, lesquelles ont un effet dissuasif
sur l'investissement étranger et retardent la reprise (Groupe de la Banque mondiale, 2020).

80n trouvera dans I'annexe en ligne des détails complémentaires sur la construction de la trajectoire prévue avant les conflits.
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Graphique 2.1. Episodes de paix post-conflit, 1989-2024
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Sources : Uppsala Conflict Data Program, base de données géoréférencées ; calculs des services du FMI.

Note : Les courbes de durée sont des estimations de Kaplan-Meier. La classification des pays exportateurs et importateurs de pétrole repose sur
les groupes actuellement utilisés dans les Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et Asie centrale du FMI. La catégorie « reste du
monde » recouvre tous les pays, sauf ceux des régions MOANAP et CAC. CAC = Caucase et Asie centrale ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du
Nord, Afghanistan et Pakistan ; PEP = pays exportateurs de pétrole ; PE&PRI = pays émergents et pays a revenu intermédiaire ; PFR = pays a faible

revenu ; PIP = pays importateurs de pétrole.

Graphique 2.2. Intensité et durée

moyennes des conflits

(Nombre annuel moyen de décés liés a des conflits
par million d’habitants sur I'axe de gauche, durée
en années sur 'axe de droite, 1989-2024)
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Sources : Uppsala Conflict Data Program, base de données
géoréférencées ; calculs des services du FMI.

Note : La catégorie « reste du monde » recouvre tous les pays, sauf
ceux des régions MOANAP et CAC. CAC = Caucase et Asie centrale ;
MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.
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Graphique 2.3. Niveau médian du PIB

par habitant vers la fin des conflits
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mondiale ; Uppsala Conflict Data Program, base de données
géoréférencées ; calculs des services du FMI.

Note : La catégorie « reste du monde » recouvre tous les pays, sauf
ceux des régions MOANAP et CAC. CAC = Caucase et Asie centrale ;
MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.
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Graphique 2.4. Redressement a la sortie d'un conflit : évolution des canaux macroéconomiques
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Sources : Feenstra, Inklaar et Timmer (2015) ; FMI, base de données des Perspectives de I'économie mondiale ; Organisation de coopération et
de développement économiques, base de données du systéme de notification des pays créanciers ; Penn World Tables ; Uppsala Conflict Data
Program, base de données géoréférencées ; calculs des services du FMI.

Note : La plage 1 comprend les conflits qui ont duré moins de cing ans. L'axe des abscisses des plages 2 a 4 montre le nombre d'années par
rapport a la fin identifiée d'un conflit. CAC = Caucase et Asie centrale ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.

= Aprés la fin des conlflits, la production, dans le cas des reprises réussies, est supérieure aux tendances prévues
avantles conflits de 12 % environ en moyenne dans tous les pays sauf ceux des régions MOANAP et CAC, ol elle
est de seulement 0,5 % en moyenne.

* Dans le cas des reprises qui ont échoué, la production des régions MOANAP et CAC a chuté de 17 % par rapport
a latendance, contre 3 % seulement ailleurs®°.

* Dans les régions MOANAP et CAC, les reprises réussies se caractérisent par une nette hausse des investisse-
ments, avec une formation brute de capital en termes réels en hausse de prés de 75 % en moyenne dans les cing
années suivant la fin d'un conflit, tandis que le rebond de la consommation réelle atteint 25 %. En revanche, dans
les reprises qui se sont soldées par un échec, le plus souvent, la croissance des investissements ne devient pas
positive avant la quatriéme année, et la consommation est trés a la traine (graphique 2.4, plages 2 et 3)".

?Ces résultats sont conformes au chapitre 2 de I'édition d'avril 2024 des Perspectives économiques régionales : Moyen-Orient et Asie
centrale, qui révéle que les conséquences économiques négatives des conflits sont généralement plus vastes et persistantes dans les
régions MOANAP et CAC que dans le reste du monde.

¥Les pays des régions MOANAP et CAC sont regroupés pour les faits stylisés et I'analyse statistique, car la couverture par |'échantillon de
la région CAC est limitée, cette derniére ayant connu moins d'épisodes post-conflit (huit au total, dont un est considéré comme un succés
et quatre, comme des échecs). Les données étant restreintes, il est impossible de classifier les trois autres épisodes.

"La formation brute de capital en termes réels et la consommation réelle dans le cadre des reprises réussies rebondissent elles aussi cing
années aprés un conflitdans le reste du monde puisqu’elles augmentent de 50 % et 20 %, respectivement, mais la différence entre les reprises
qui aboutissent a une réussite et celles qui se soldent par un échec pour ces variables dans le reste du monde est moindre.
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Graphique 2.5. Succés et échecs des redressements a la sortie d'un conflit : situations avant et apreés le conflit

(Pourcentage sur l'axe de gauche ; indice sur I'axe de droite)
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Sources : Banque mondiale, indicateurs mondiaux de la gouvernance ; Feenstra, Inklaar et Timmer (2015) ; FMI, base de données des

Perspectives de I'économie mondiale ; Organisation de coopération et de développement économiques ; Penn World Tables ; Uppsala Conflict

Data Program, base de données géoréférencées ; calculs des services du FMI.
Note : L'intensité des conflits est mesurée comme étant le nombre annuel moyen de décés par habitant pour chaque conflit. Dans la base de
données des conflits d'Uppsala, les guerres civiles entrent dans la catégorie des conflits étatiques, dans lesquels un ou plusieurs groupes

d'insurgés défient 'Etat. L'augmentation médiane des dons au titre de I'APD montre la variation médiane cinq années aprés la premiére année de
paix. L'indice de gouvernance est la moyenne des six sous-indices des indicateurs mondiaux de la gouvernance normalisée a une valeur minimale

de zéro. La catégorie « reste du monde » recouvre tous les pays, sauf ceux des régions MOANAP et CAC. APD = aide publique au
développement ; CAC = Caucase et Asie centrale ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.

* De plus, dans le cas des reprises réussies, les envois de fonds bruts, les exportations nettes et I'aide publique au

développement sous forme de dons augmentent davantage durant les cing années suivant un conflit (graphique 2
plage 4, et annexe en ligne).

4,

Plusieurs caractéristiques et facteurs peuvent expliquer pourquoi certaines reprises a la sortie d'un conflit réussissent

alors que d'autres échouent (graphique 2.5) :

* Les caractéristiques des conflits jouent un réle important, les redressements ayant plus de chances de réussir

lorsque le conflit est plus court et moins intense, et n'est pas une guerre civile™.

* Le succés est également plus fréquent lorsque les autorités consacrent davantage de moyens budgétaires au
rétablissement de la sécurité et de I'ordre public au lendemain d'un conflit. Les études de cas confirment I'im-
portance de la sécurité. Lorsque la paix reste fragile ou que les menaces sur la sécurité persistent, les cots de
la reconstruction sont plus élevés et l'investissement est découragé, comme le montre le cas de I'’Afghanistan

(voir I'encadré 2.1)"3.

= Un volume élevé d'aide publique au développement sous forme de dons et une gouvernance plus solide aprés
la fin d'un conflit sont également associés a de meilleurs résultats. On remarque en particulier que les différences
entre les reprises qui ont réussi et celles qui ont échoué dans les régions MOANAP et CAC sont généralement

plus marquées, en moyenne, que dans le reste du monde au regard de la plupart de ces caractéristiques.

2Dans la base de données d'Uppsala, les conflits sont classés en fonction de la nature des acteurs impliqués. Elle distingue trois grandes

catégories de conflits : 1) les conflits étatiques, qui prennent la forme d'affrontements entre deux entités organisées, I'une au moins étant

un

organisme public (les guerres civiles en sont une sous-catégorie, dans laquelle un ou plusieurs groupes d'insurgés défient I'Etat) ; 2) les conflits
non étatiques, caractérisés par des confrontations entre deux groupes organisés, dont aucun n'est public ; et 3) les événements unilatéraux,

dans lesquels un groupe organisé, public ou non, s'en prend directement a des civils. Dans |'échantillon, 80 % environ des conflits sont étatiqu

es,

et parmi eux 61 % sont des guerres civiles, 7 % sont des conflits non étatiques et 13 % se caractérisent par des violences unilatérales. Les trois

catégories de conflits sont retenues dans |'analyse empirique de facon & assurer une couverture exhaustive des conflits dans I'échantillon.
3Voir Special Inspector General for Afghanistan Reconstruction (2021).
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2. Stimuler la reprise économique a I'issue d'un conflit : caractéristiques et politiques publiques

Bien que ces constatations permettent de penser que quelques facteurs sont liés a des reprises solides, les associa-
tions bilatérales exposées ici ne représentent pas l'effet conjugué des réponses des pouvoirs publics et d'autres
dimensions des épisodes que nous avons identifiés. Pour le faire, nous procédons dans la section suivante a une
analyse statistique multivariée.

2.3. Circonstances et politiques favorables
a un redressement a la sortie d'un conflit

On se demande dans cette section si des mesures particuliéres sont associées a de plus grandes chances de succés
d'une reprise économique aprés un conflit, tout en tenant compte d'autres caractéristiques des épisodes. Plus précisé-
ment, I'analyse utilise des régressions logistiques pour examiner le lien entre une variable dépendante binaire qui
indique une reprise économique qui a réussi ou échoué, et une série de variables explicatives qui rendent compte des
facteurs éventuels liés a l'action publique dans les domaines suivants : 1) stabilisation macroéconomique, 2) soutien
financier et international et 3) politiques structurelles et institutions. Les caractéristiques préalables des conflits (leur
durée et leur intensité) sont intégrées comme variables de contrdle, car elles peuvent influer sur les circonstances
initiales et la dynamique aprés les conflits. Bien que les résultats obtenus révélent des liens importants, ils appellent
une mise en garde : ces liens relévent d'une associa-

. A . ) - a
tion et d'une indication plutot que d'une causalité™. Graphique 2.6. Volatilité macroéconomique

. ) ) et redressements réussis
Stabilisation macroéconomique (Probabilité de succes estimée)

Stabiliser I'économie rapidement aprés un conflit est

un facteur important d'une reprise. Réduire la volati- 0.

lité macroéconomique contribue a diminuer l'incer- 05- ¢ )
titude, ce qui renforce la confiance et la prévisibilité. Y ' 'S

Ce sont des ingrédients essentiels du redressement S 0a- .
des investissements et de la consommation aprés a

un conflit observés dans les épisodes réussis. La % 0.3- s. )
stabilisation macroéconomique est particuliérement = ]

importante a la sortie des conflits lorsque des institu- § 0.2- ° * )
tions peu solides et des marchés financiers insuffisam- e ‘.

ment développés peuvent aggraver les effets négatifs 01- ¢ ‘. )

de I'instabilité économique sur la croissance a long o °® Volatilité plus élevée
terme (Hnatkovska et Loayza, 2003)". —_—>

0L e o I I L @ )
-2 0 2 4 6 8
Sil'on considére la premiére composante principale Volatilité macroéconomique (principale composante)

des volatilités de la croissance de la production réelle et

de l'inflation dans I'ensemble des épisodes post-conﬂit Sources : Feenstra, Inklaar et Timmer (2015) ; FMI, base de données

des Perspectives de I'économie mondiale ; Penn World Tables ;

comme un indicateur de la volatilité macroéconomique, Uppsala Conflict Data Program, base de données géoréférencées ;
I'analyse révele que les pays qui connaissent une caleuls des services du FMI. ' '
volatilité élevée durant les cing premiéres années Note : La’ volatilité de la crmssance’de la Qroducnon est estimée

) . . i comme étant la moyenne des carrés des écarts de la croissance du
de paix ont moins de chances de voir leur reprise PIB réel par habitant par rapport & sa moyenne durant les cinq
couronnée de succés (graphique 2.6)%. Plus précisé- premiéres années de paix, tandis que la volatilité de l'inflation est
ment, une augmentation équivalente a un bond du exprimée par la moyenne des carrés des écarts de | !nflanon‘mesuree

) o B - par l'indice des prix a la consommation par rapport a un repére de

25¢ au 75¢ centile de la volatilité macroéconomique 5 % les cing premiéres années de paix. La probabilité estimée de

succes qui dépend de la volatilité macroéconomique est calculée a
I'aide d'une régression logistique qui tient compte de la durée et de
I'intensité des conflits.

“On trouvera dans I'annexe en ligne des détails complémentaires sur la méthode d'analyse et I'interprétation des liens estimés.

Voir également dans Loayza et al. (2007) une étude des travaux sur les conséquences pour la croissance de la volatilité macroéconomique.
"L'utilisation de ces deux variables pour mettre en évidence les acquis en matiére de stabilisation macroéconomique est bien ancrée dans
la théorie économique : le modeéle néo-keynésien de référence postule qu'une politique monétaire optimale stabilise a la fois l'inflation et
la production (Gali, 2015). En outre, la volatilité de I'inflation permet de mesurer la répercussion de la volatilité du taux de change, qui est
associée a une capacité réduite a supporter les chocs dans les pays dont les marchés financiers sont peu développés (Aghion et al., 2009 ;
Eklou, 2023).
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Graphique 2.7. Dépenses publiques dans|’ensemble des situations post-conflit est associée
et redressements réussis a une chute de plus de 25 % du rapport des cotes'.
(Effet estimé sur les ratios de probabilité)

Bien qu'il soit impossible dans ce chapitre de
25- - déterminer pleinement quelles mesures précises de

*k

politique économique ont contribué le plus a stabiliser

2,0- - la situation macroéconomique, I'analyse permet de
penser qu'une ouverture financiére accrue durant les
1,5- ** - cing premiéres années de paix est étroitement liée a
ok une probabilité plus élevée de succes. Lamélioration
1,0- - de l'ouverture financiere mesurée par |'évolution de
I'indice Chinn-Ito de I'ouverture du compte de capital
05- ~ (Chinn et Ito, 2006) tient compte de facteurs tels que
I'assouplissement des restrictions sur les opérations
, , | du compte courant et du compte de capital, I'unifica-
Protection sociale Santé Logement et tion de taux de change multiples et la réduction des
o, 0, A H . . . ’ .
(% duPIB) (% du PIB) equipements obligations de cession des recettes d'exportation.
collectifs (% du PIB)

Sources : Feenstra et al. (2015) ; FMI, base de données des De plus, des dépenses publiques consacrées a
Perspectives de I'économie mondiale ; Gethin (2024), Database of des secteurs tels que la protection sociale et la
General Government Revenug and Expenditure by Function ; lPenn santé peuvent également favoriser une stabilisation

World Tables ; Uppsala Conflict Data Program, base de données , . . . .
géoréférencées ; calculs des services du FMI. macroéconomique par la prestation de services publics
Note : Les ratios de probabilité sont estimés & partir d'une régression et sociaux de base qui contribuent a maintenir une

|og|sthue de |'|nd|cateur d'e reussne,blnawe sur chaque catégorie de cohésion sociale, promouvoir I'inclusion et soutenir
dépense publique (mesuré comme étant les dépenses moyennes en

pourcentage du PIB durant les cing premiéres années suivant un une paix durable a la sortie d'un conflit (Ovadiya et al.,
conflit) séparément, en tenant compte de la durée et de l'intensité du 2025 ; Bashur, 2025). Lanalyse révéle un lien étroit entre
fgnjg' 1E(;fe:‘*r;‘t<y8%55'°b“5tes' avec des niveaux de signification une hausse des dépenses publiques dans ces secteurs
Y o (en pourcentage du PIB) durant les cing premiéres
années de paix et la probabilité d'une reprise réussie.
En moyenne, chaque pourcentage supplémentaire de PIB consacré a la protection sociale, a la santé et au logement
est associé a une augmentation de 15 %, 42 % et 119 %, respectivement, du rapport des cotes d'un redressement
réussi apres un conflit (graphique 2.7).

Il ressort en outre des études de cas que la stabilisation macroéconomique est essentielle a I'amélioration des
perspectives économiques durant une reprise a la sortie d'un conflit. Ainsi, pour démontrer sa crédibilité, I'Afgha-
nistan a engagé une réforme de sa monnaie et freiné le financement monétaire afin de modérer l'inflation, tandis
que le Rwanda a unifié les marchés des changes paralleles (voir la section 2.4 et I'encadré 2.1).

Soutien financier et international

Les Etats touchés par des conflits sont souvent confrontés & de graves vulnérabilités liées a la dette et & une capacité
de production dégradée, qui peuvent limiter leur capacité a mobiliser des ressources et redémarrer l'activité
économique une fois que la paix est rétablie. Un soutien financier extérieur de la part des bailleurs de fonds et des
créanciers internationaux, notamment sous forme d‘allégements de la dette, de dons ou de financements conces-
sionnels, peut jouer un réle essentiel en allégeant ces contraintes, car il élargit I'espace budgétaire et donne un
coup de fouet indispensable aux efforts de redressement (Boyce, 2011 ; Cassimon et al., 2015).

La restructuration de la dette, qui réduit la charge de la dette souveraine, semble étre un facteur important : on
estime que les pays dans lesquels une restructuration a eu lieu durant le conflit ou les cing ans suivant le début de
la paix ont une probabilité de voir leur reprise couronnée de succes 50 % plus élevée que les pays qui n‘ont pas

Le rapport des cotes décrit I'évolution du ratio de la probabilité de succés sur la probabilité d'échec associée a I'évolution de la variable
explicative.

®Une hausse des dépenses dans ces secteurs pourrait également montrer I'importance de lutter contre les inégalités et de combler les
retards dans I'inclusion.
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connu de restructuration (graphique 2.8)". Bien
que des accords de restructuration puissent aider
a accroitre les ressources budgétaires disponibles,
d‘autres facteurs qui ne sont pas totalement pris
en compte peuvent influer sur l'incidence de ces
accords?. |l peut s'agir notamment du sentiment
d'une volonté plus forte de mener des réformes
structurelles, de progrés dans la gouvernance etde
politiques plus judicieuses, autant de facteurs qui
peuvent contribuer a améliorer plus directement
la confiance des investisseurs et les perspectives
économiques, tout en augmentant les chances
d'un accord de restructuration.

Outre un allégement de la dette, un soutien non
financier peut jouer un réle dans les redresse-
ments a la sortie d'un conflit. Aprés un conflit, les
pays ont souvent une faible capacité d‘absorp-
tion qui les empéche de gérer efficacement les
apports d'aide et de mettre en ceuvre des réformes
structurelles. Il est alors d'autant plus important
de bien échelonner ces réformes. C'est pourquoi

Graphique 2.8. Restructuration de la dette

et redressements réussis
(Probabilité de succés estimée)

0.4- Médiane T3 -
B T1 Médiane +
0,3- s R
°
0,2- ! -
0,1- -

L 1 . J
Sans restructuration de la dette

Restructuration de la dette

Sources : Asonuma et Trebesch (2016) ; Asonuma, Niepelt et Ranciere
(2017) ; ensembles de données sur la restructuration des dettes
souveraines et des dettes privées ; Feenstra, Inklaar et Timmer (2015) ;
FMI, base de données des Perspectives de I'’économie mondiale ;
Horn, Reinhart et Trebesch (2022) ; Penn World Tables ; Uppsala
Conflict Data Program, base de données géoréférencées ; calculs des
services du FMI.

Note : Les restructurations de dettes recouvrent les restructurations

les activités du FMI en matiere de développement
des capacités et son soutien au renforcement des
institutions économiques ont été vastes dans les
pays touchés par un conflit, quelle quen soit I'issue ;
le FMIl a mené en moyenne environ 56 missions de
développement des capacités en cing ans dans des
pays dont le redressement a réussi ou échoué a
la sortie d'un conflit. Lassistance a été principalement fournie dans les domaines des questions budgétaires et du
secteur financier, suivis des cadres juridiques et des systéemes de données.

officielles bilatérales (y compris par la Chine et le Club de Paris) et les
restructurations par des créanciers privés, hors restructurations
officielles symboliques. La probabilité estimée de succes est dérivée
d’une analyse par régression logistique qui tient compte de la durée
et de l'intensité des conflits par rapport a une variable indicatrice de la
survenue d'une restructuration de la dette.

Les études de cas mettent également en lumiére le réle fondamental du soutien international, sous forme d'allé-
gement de la dette et d'aide de la part des bailleurs de fonds. En Afghanistan, I'allégement de la dette a permis
de dégager des ressources pour reconstruire les capacités de I'Etat tandis qu'au Rwanda, la marge de manceuvre
budgétaire créée par l'allégement de la dette et les flux supplémentaires d'aide extérieure a été judicieusement
utilisée pour sauvegarder les investissements productifs (voir la section 2.4 et I'encadré 2.1).

Institutions et réformes structurelles

Des institutions plus solides et une meilleure gouvernance peuvent favoriser a la fois le développement économique
et une paix durable, ce qui augmente les chances de réussir les redressements?'. Il arrive souvent que les conflits
affaiblissent la capacité institutionnelle des Etats, ce qui rend particulierement difficile la reconstruction a la sortie
des conflits (PNUD, 2008 ; Besley et Reynal-Querol, 2014). Les pays dont la qualité des institutions est plus solide
(mesurée par la valeur moyenne des indicateurs mondiaux de la gouvernance) au début d’'un épisode post-conflit
ont plus de chances de réussir leur redressement, toutes choses égales par ailleurs (graphique 2.9, plage 1). Mais
le redressement n'est pas uniquement déterminé par les circonstances de départ, il I'est aussi par les améliorations
continues de la gouvernance a l'issue du conflit. Les efforts de renforcement des institutions aprés le retour de la paix

YCette constatation concorde avec d'autres études plus vastes qui montrent que des faillites souveraines précédent généralement des
redressements économiques (Yeyati et Panizza, 2011). Il ne faut cependant pas en conclure que les faillites souveraines sont anodines. Les
auteurs observent en outre que des récessions précédent généralement les décisions officielles de faillite. lls font valoir que les difficultés
financiéres associées peuvent s'expliquer par le fait que les marchés anticipent les défaillances.

20Comme le montrent la section 2.2 et les études de cas nationales (voir I'encadré 2.1 et I'annexe en ligne), les dons et les financements
sous d'autres formes ont également joué un réle important en consolidant les reprises économiques a la sortie de conflits, en particulier
en Afghanistan, au Rwanda et en Somalie.

ZPlusieurs études portentsur les relations entre la qualité des institutions et les résultats économiques, notamment les suivantes : Mauro (1995),
Hall et Jones (1999) et Acemoglu, Johnson et Robinson (2001).
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Graphique 2.9. Institutions : circonstances initiales et efforts d’amélioration de la gouvernance
(Probabilité estimée de succés ; effet sur les ratios de probabilité)

1. Qualité des institutions 2. Efforts aprés les conflits
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Sources : Banque mondiale, indicateurs mondiaux de la gouvernance (WGI) ; Feenstra, Inklaar et Timmer (2015) ; FMI, base de données des
Perspectives de I'économie mondiale ; Penn World Tables ; Uppsala Conflict Data Program, base de données géoréférencées ; calculs des
services du FML.

Note : La qualité des institutions est mesurée comme étant la moyenne des six sous-indices des WGI. La plage 1 représente une estimation, a
partir d'une régression logistique, de la probabilité de succés sur la moyenne de la qualité des institutions au cours de la derniére année de
conflit (début de la paix). Dans la plage 2, les ratios de probabilité sont estimés a partir d'une régression logistique du succés en fonction des
institutions au regard de certains critéres (qualité globale des institutions et sous-indices des WGI) durant la derniére année de conflit et de
I'évolution de ces critéres au cours des cinq années suivant un conflit. La plage 2 illustre les ratios de probabilité associés a une augmentation
d'un écart-type du critére de qualité des institutions a la fin d'un conflit et d'un écart-type de I'amélioration de la qualité des institutions aprés un
conflit. Les coefficients de régression pour la maitrise de la corruption, la qualité de la réglementation et I'état de droit ne sont pas significatifs au
niveau de 10 %. Toutes les régressions tiennent compte de la durée et de l'intensité des conlflits. Les barres vides indiquent des données non
significatives. Erreurs-types robustes, avec des niveaux de signification *p < 0,10 ; **p < 0,05.

sont associés a de plus fortes augmentations des chances de succés. Une amélioration d'un écart-type de la qualité
institutionnelle globale au cours des cing premiéres années de paix, comparable au passage du 10° au 75¢ centile,
est associée au doublement approximatif du rapport des cotes d'un redressement réussi. Les améliorations ayant
le plus d'effet s'observent dans des domaines tels que l'efficacité des pouvoirs publics, la voix et responsabilisation,
la stabilité politique et, dans une certaine mesure, la maitrise de la corruption (graphique 2.9, plage 2). Les études
de cas montrent aussi que les réformes structurelles sont un facteur important des redressements a la sortie d'un
conflit. LAfghanistan s'est attaché a renforcer ses institutions budgétaires et monétaires tandis que le Rwanda a mis
en ceuvre des réformes d'amélioration de la gouvernance (voir la section 2.4 et I'encadré 2.1).

Quantifier I'importance des circonstances et des politiques

publiques dans la réussite des redressements

Cette analyse se termine par une quantification du réle que les facteurs liés a I'action publique dans les trois catégo-
ries retenues (efforts de stabilisation macroéconomique, soutien financier etinternational, et institutions et réformes
structurelles) ont joué ensemble pour expliquer la variation des chances de succés des redressements a la sortie
d'un conflitdans les régions MOANAP et CAC, et dans le reste du monde. Les différences dans les efforts de stabili-
sation macroéconomique et le soutien financier (exprimées par des épisodes de volatilité macroéconomique,
de dépenses sociales et de restructuration de la dette) représentent la majorité des différences liées a I'action
publique dans les probabilités de succés, tandis que les institutions et les réformes structurelles (exprimées par la
qualité institutionnelle initiale) représentent les autres. Il est important de noter que cette analyse ne met pas en
évidence de différences majeures du réle relatif de ces facteurs dans la variation liée aux politiques publiques des
redressements a la sortie de conflits entre les régions MOANAP et CAC, et le reste du monde. Ceci suggére que
les enseignements tirés de redressements a la sortie de conflits dans le reste du monde sont pertinents pour les
pays des régions MOANAP et CAC (graphique 2.10).
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2.4. Enseignements tirés
d'études de cas

Si les analyses statistiques sont utiles pour mettre
en évidence les éléments communs et robustes d'un
vaste éventail d'épisodes, elles reposent nécessaire-
ment sur de nombreux détails particuliers a chaque
pays et épisode en matiere de contexte historique et
de structure des interventions des pouvoirs publics,
qui peuvents'influencer mutuellement et agir sur les
efforts de redressement et leur efficacité. Pour tenter
de remédier a ces limites et mieux appréhender les
réformes mises en ceuvre, les exemples d'éche-
lonnement des réformes et le réle des institutions
internationales sur lesquelles reposent les redres-
sements a la sortie des conflits, ce chapitre s'inspire
d'études de cas sur des expériences post-conflit
en Afghanistan (1989-2022), en Iraq (2003-18), au
Rwanda (1990-98) et en Somalie (depuis 1989), les
années entre parenthéses indiquant les périodes de
conflit. Ces pays ont connu des conflits de durée et
de types différents, ainsi qu'un éventail de résultats
et d'approches du redressement a la sortie des
conflits (voir I'encadré 2.1 et l'annexe en ligne pour
des détails complémentaires).

Les études de cas confirment les conclusions
globales des analyses statistiques, et permettent

Graphique 2.10. Corrélations entre les
redressements réussis dans les pays des régions
MOANAP et CAC, et dans le reste du monde

(En pourcentage des différences expliquées liées

aux politiques publiques)
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Sources : Asonuma et Trebesch (2016) ; Asonuma, Niepelt et Ranciere
(2017) ; Banque mondiale, indicateurs mondiaux de la gouvernance ;
ensembles de données sur la restructuration des dettes souveraines et
des dettes privées ; Feenstra, Inklaar et Timmer (2015) ; FMI, base de
données des Perspectives de I'économie mondiale ; Gethin (2024),
Database of General Government Revenue and Expenditure by
Function ; Horn, Reinhart et Trebesch (2022) ; Penn World Tables ;
Uppsala Conflict Data Program, base de données géoréférencées ;
calculs des services du FMI.

Note : La contribution relative des différences expliquées liées aux
politiques publiques est calculée selon Sterck (2019) a I'aide
d’estimations de régressions logistiques multivariées du logarithme de
la probabilité de réussite d'un redressement a la sortie d'un conflit. Voir
I'annexe en ligne pour plus de détails. CAC = Caucase et Asie centrale ;

surtout de tirer quatre enseignements importants.
Premiérement, une aide des bailleurs de fonds bien
coordonnée, en particulier si elle est mobilisée au
sein des cadres budgétaires du pays (Afghanistan), peut accroitre I'impact du soutien extérieur. Un mécanisme
formel de coordination opérationnelle des bailleurs de fonds, qui coordonne l'aide, peut rendre cette derniére plus
efficace (Somalie)?2. Deuxiémement, les efforts de stabilisation économique doivent s'accompagner de réformes
structurelles destinées a améliorer la gouvernance et la libéralisation de I'économie (c'est le cas par exemple de la
privatisation d'entités publiques au Rwanda). Troisiemement, il est essentiel de maintenir la stabilité politique pour
pérenniser la dynamique de réformes (Rwanda) et éviter une reprise du conflit (Afghanistan). Enfin, les institutions
internationales jouent un réle qui ne se limite pas a fournir des moyens financiers : elles coordonnent l'aide interna-
tionale, et notamment l'assistance technique (Iraq). Dans le cas de I'’Afghanistan en particulier, le FMI a aidé a rebétir
les institutions budgétaires et monétaires de toutes piéces. Mais le succés n'est pas garanti, surtout si des chocs
défavorables se superposent (Iraq) et que des problémes de sécurité persistent (Afghanistan, Iraq, Somalie), qui
peuvent enrayer les progrés et retarder la reprise. Au Rwanda, un engagement sans faille sous forme d'une assistance
technique a soutenu l'attachement des autorités a une reconstruction durable et au développement des institutions.

MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.

2.5 Conclusions

Augmenter les chances de succés d'un redressement a la sortie d'un conflit passe par une stratégie globale, adaptée
aux particularités de chaque pays. Il nexiste pas de formule unique qui s'appliquerait a toutes les situations, mais trois
grandes priorités se dégagent de I'analyse statistique de ce chapitre : la stabilisation macroéconomique, 'obtention
de financements extérieurs, y compris sous forme d‘aide internationale et d'allégement de la dette, et le renforce-
ment des institutions. Limportance relative de la variabilité de ces facteurs par rapport aux probabilités de succés

22Voir les études de cas (encadré 2.1) sur l'initiative en faveur des pays pauvres trés endettés (initiative PPTE) pour I'’Afghanistan, le Rwanda
et la Somalie, ainsi que le fonds pays en faveur de la Somalie.
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est analogue dans toutes les régions, et permet de penser que les enseignements tirés de redressements réussis
ala sortie de conflits dans le reste du monde pourraient éclairer les décideurs aux prises avec un pays sortant d’'un
conflit dans les régions MOANAP et CAC. De plus, des études de cas montrent plusieurs choses : 1) une aide des
bailleurs de fonds bien coordonnée peut intensifier I'effet du soutien extérieur ; 2) I'échelonnement des mesures
prises par les pouvoirs publics estimportant, la stabilisation macroéconomique étant la priorité immédiate??; 3) la
stabilité politique est essentielle pour maintenir la dynamique de réforme ; et 4) les institutions internationales ont
un réle important a jouer qui ne se limite pas aux financements, et prend la forme d‘un renforcement des institu-
tions et d'une assistance technique.

Compte tenu de la complexité des situations post-conflit et des multiples formes qu'elles prennent, des questions
d’économie politique et d’élaboration détaillée des politiques se posent naturellement, et peuvent jouer sur la
solidité et la pérennité des reprises économiques. Des facteurs de politique économique propres aux situations
post-conflit, tels que des accords politiques nationaux et des dispositifs de partage du pouvoir, peuvent influer
sur 'efficacité des institutions et le processus décisionnel, et partant, sur les résultats des redressements. Certains
éléments de la conception des mécanismes opérationnels de coordination des bailleurs de fonds peuvent également
avoir une incidence sur la réactivité et I'efficacité du soutien extérieur en faveur des reprises. De plus, des chocs
extérieurs, entre autres sur la demande mondiale, les politiques commerciales et les conditions de financement,
peuvent égalementinfluer sur la probabilité de succés des redressements économiques apres un conflit, et interagir
avec les politiques et leur conception, en particulier dans les pays fragiles. Ces questions pourraient faire I'objet
de recherches futures.

2Cela ne signifie pas que des progrés dans |'adoption de réformes institutionnelles et structurelles ne peuvent étre réalisés tout en prenant,
en paralléle, des mesures gouvernementales de stabilisation macroéconomique, mais plutdt que les effets positifs de ces mesures prennent
généralement davantage de temps a se manifester pleinement, et que les politiques de stabilisation post-conflit améliorent le climat
économique plus rapidement.
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Encadré 2.1. Enseignements tirés de redressements économiques aprés des conflits’-2

Afghanistan (1989-2022)

Le confliten Afghanistan a duré plus de quatre décennies, sous l'effet de griefs historiques, d'une instabilité
politique et d'influences étrangéres. Il s'est soldé par un nombre considérable de déces et le déplacement
de plus de 8 millions de personnes. Aprés la chute des talibans, en 2001, la conférence de Bonn a jeté les
bases d'un réeglement politique qui a posé les jalons d'une nouvelle constitution et des premieres élections
aprés le conflit, en 2004, qui ont marqué le début d'un redressement économique.

Le nouveau gouvernement a mis en ceuvre un programme de stabilisation échelonné, axé sur une gestion
prudente des questions budgétaires et monétaires. Une nouvelle monnaie, I'afghani, a été créée en 2002,
ce qui a stabilisé le taux de change et en grande partie mis fin au réle dominant des multiples monnaies
en circulation. Au fil des années, des réformes institutionnelles ont renforcé la banque centrale et l'autorité
budgétaire, soutenues par de nouveaux cadres juridiques, des réformes du secteur bancaire et des efforts de
lutte contre la corruption. Des difficultés demeuraient cependant dans le maintien de la capacité a gouverner,
en particulier avec le retour progressif de réfugiés dont la réintégration augmentait les colits budgétaires.

Le soutien international a joué un réle fondamental en renforgant les capacités des autorités et en créant la
marge de manceuvre budgétaire nécessaire au redressement. Un allégement de la dette et une aide des
bailleurs de fonds de grande ampleur ont contribué directement aux efforts de redressement a la sortie
du conflit. Outre le soutien financier des bailleurs de fonds, l'assistance technique fournie par le FMI a joué
un réle déterminant dans |'établissement d'institutions monétaires et budgétaires de toutes piéces et dans
la stabilisation de I'économie. Lenseignement a tirer de I'expérience de I'Afghanistan est qu'une stabilité
politique durable, une coordination efficace des bailleurs de fonds et une forte capacité d'absorption sont
essentielles pour consolider la reconstruction, voire amplifier la reprise. Toutefois, dans la pratique, ces
progrés ne se sont pas entierement concrétisés, car 'instabilité politique et des problémes de sécurité ont
fini par saper les efforts de reconstruction.

Iraq (2003-18)

L'Iraq a subi deux décennies de violence et de conflit, I'invasion de 2003 dirigée par les Etats-Unis ayant été
suivie par un conflit ethnique et sectaire (2006-08), puis par une guerre avec |'Etat islamique d'lraq et de
Syrie (Etat islamique) (2011-17). Alors que les problémes de sécurité persistaient, les autorités ont lancé des
mesures destinées a assurer la stabilité macroéconomique a l'aide de programmes soutenus par le FMI. Les
premiéres années, de vastes investissements dans le secteur pétrolier ont généré des recettes exception-
nelles qui ont favorisé le redressement a la sortie du conflit, en dépit d'un accroissement de la vulnérabi-
lité face aux fluctuations des cours du pétrole. Des progrés ont également été enregistrés dans la réforme
des subventions, notamment des ajustements des prix des combustibles et des efforts visant a améliorer le
ciblage et I'efficience des dispositifs de protection sociale. Avec le soutien du FMI, les autorités ont renforcé
le cadre de politique monétaire en fixant le taux de change par rapport au dollar et en élargissant la panoplie
d’'outils de la banque centrale, ce qui a aidé a stabiliser I'inflation. Les premieres réformes de la gouvernance
et des institutions étaient axées sur le secteur pétrolier tandis qu'avec le temps, le programme de réformes
s'est étendu pour porter sur des mesures de gouvernance plus vastes. Les progres ont cependant été freinés
par la faiblesse des capacités et la corruption alors que les problémes de sécurité persistaient.

Cet encadré a été préparé par Muhammad Ejaz et Radhika Goyal.

'Les dates de début et de fin des conflits correspondent a la définition du premier paragraphe de la section 2.2, sur la base des
estimations de I'intensité des conflits, agrégées par année a partir de la base de données du programme de données sur les conflits
de I'Université d'Uppsala.

2Ces épisodes précis de redressement a |'issue d'un conflit ont été sélectionnés principalement parce que le soutien etl'engagement
internationaux ont été vastes, et afin de tirer les enseignements des facteurs qui ont favorisé la reprise, que les épisodes aient été
finalement qualifiés de succeés ou d’'échecs. On trouvera des informations complémentaires dans I'annexe en ligne, notamment des
détails sur la nature et I'ampleur de la coopération internationale au fil du temps.
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Encadré 2.1 (suite)

Le FMI a joué unréle crucial dans le redressement de I'lrag en coordonnant le soutien international, en apportant
une assistance financiére et technique, et en aidant les autorités a établir un cadre macroéconomique solide
et les capacités institutionnelles nécessaires pour mettre en ceuvre des politiques budgétaires et monétaires.
Qui plus est, les programmes appuyés par le FMI ont contribué a apporter des éléments probants de la
volonté de réformes du pays, ce qui a ouvert la voie a un important allégement de la dette. Le stock de la
dette détenue par les créanciers du Club de Paris a été réduit de 80 % en trois temps, sous réserve de l'appro-
bation et de 'achevement réussis des programmes du FMI. Des chocs extérieurs, en particulier les fluctua-
tions des cours du pétrole, et des problémes de sécurité prolongés, ont mis a rude épreuve la détermination
des autorités a maintenir la stabilité macroéconomique. Le principal enseignement a tirer du cas de I'lraq
est que, dans des Etats tributaires des ressources naturelles, des problémes de sécurité récurrents peuvent
prolonger les conflits, faire dérailler les réformes et entraver une reprise durable.

Rwanda (1990-98)

Le redressement du Rwanda apres le génocide de 1994 montre qu'il est important d'entreprendre des
réformes institutionnelles rapidement aprés les conflits. Aprés avoir adopté une nouvelle constitution en 2003,
les autorités ont engagé un programme de réformes structurelles échelonnées qui privilégiait un assainisse-
ment des finances publiques et un renforcement des institutions avant de procéder a une libéralisation plus
vaste du marché. Entre 1997 et 2004, 27 réformes fondamentales ont été mises en ceuvre, notamment des
réformes visant a renforcer la transparence budgétaire, réduire I'empreinte économique de I'Etat par des
privatisations et introduire un systeme d'adjudication des devises qui a aidé la banque centrale a atteindre
I"équilibre du marché sans volatilité excessive. Ces réformes ont permis au Rwanda de stabiliser la situation
macroéconomique et de reprendre le contrdle des finances publiques.

Lamélioration de la gouvernance, favorisée par la création d'un bureau centralisé chargé de réaliser les
projets financés par les bailleurs de fonds, et une hausse des dépenses consacrées aux secteurs sociale-
ment productifs, tels que la transformation rurale et agricole, le développement humain et les capacités
institutionnelles, ontancré la confiance des bailleurs de fonds et posé les jalons d'un allégement de la dette.
Le Rwanda a atteint le point de décision de l'initiative en faveur des pays pauvres trés endettés en 2000 et
rempli les conditions requises pour bénéficier de I'initiative d'allégement de la dette multilatérale en 2006,
ce qui a réduit sa dette extérieure de plus d'un milliard de dollars.

Deux principaux messages sont a retenir de 'expérience du Rwanda. Premiérement, mettre rapidement en
place des institutions budgétaires et des cadres de gouvernance solides offre une base stable pour la reprise.
Deuxiémement, une ferme volonté de réformes crée la fondation durable d’un redressement en soutenant
la dynamique de réformes, si elle est associée a une stabilité politique persistante, un soutien international
et une forte appropriation locale.

Somalie (depuis 1989)

La trajectoire de la Somalie, depuis I'effondrement de I'Etat jusqu’a une reconstruction progressive au cours
des 10 derniéres années, s'est caractérisée par une volonté de réformes au niveau national et un engage-
ment international soutenu. Aprés deux décennies de conflit qui ont anéanti |'économie, les institutions et le
capital humain, I'accord de Djibouti de 2008 et la constitution provisoire de 2012 ont établi un cadre fédéral
qui a permis de renouveler le soutien extérieur et de créer l'espace voulu pour renforcer I'Etat. Depuis, la
Somalie a connu trois élections nationales suivies de transferts du pouvoir pacifiques, méme si le reglement
politique demeure incomplet et que les problémes de sécurité persistent.

Les partenaires internationaux ont joué un réle crucial dans la reconstruction de la Somalie. Des missions de
I'Organisation des Nations Unies et de I'Union africaine ont assuré la sécurité et protégé les infrastructures
clés, tandis que des partenaires bilatéraux ont soutenu la formation et la logistique des forces de sécurité
nationales. Les partenaires multilatéraux et bilatéraux ont fourni des financements non négligeables sous forme
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Encadré 2.1 (fin)

de dons tandis que le FMI et la Banque mondiale ont apporté un concours coordonné. Une étape majeure
a été franchie en 2023 avec un allégement de la dette de 4,5 milliards de dollars dans le cadre de l'initiative
en faveur des pays pauvres trés endettés, ce qui a rétabli la viabilité extérieure et débloqué de nouveaux
financements. Les contributions des donateurs au fonds pays en faveur de la Somalie ont également joué
un réle important en assurant la fourniture continue par le FMI d'une aide au développement des capacités.

La forte adhésion des autorités a la stratégie de réformes macroéconomiques a été fondamentale. Depuis 2016,
la Somalie a mis en ceuvre plus de 100 mesures structurelles dans le cadre de programmes appuyés par le
FMI, ainsi que des réformes soutenues par la Banque mondiale et d'autres partenaires. Ces réformes vont
de la politique et I'administration fiscales a la gestion des finances publiques, en passant par la gestion de
la dette, la supervision et la réglementation du secteur financier, la lutte contre le blanchiment des capitaux
et le financement du terrorisme, la gouvernance et les statistiques. Parmi les résultats concrets obtenus,
I'on peut citer I'amélioration de la mobilisation des recettes, la modernisation des processus de gestion des
finances publiques, le renforcement des capacités de la banque centrale, et I'accroissement de la transpa-
rence et de la responsabilisation.

L'expérience de la Somalie montre que des pays fragiles ou touchés par un conflit peuvent progresser vers
la stabilité et le développement, mais qu'il faut pour cela un fort engagement au niveau national, un soutien
international prévisible et des réformes soigneusement échelonnées. Les avancées persistent a long terme
et restent subordonnées a la fois a la poursuite de l'appropriation des réformes et a I'adaptation face aux
chocs. Les progres enregistrés par ce pays prouvent en outre que le redressement a la sortie d'un conflit est
un processus de longue haleine qui exige une capacité d'adaptation et une collaboration étroite entre les
parties prenantes au niveau national et les partenaires internationaux du développement.
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Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan (région MOANAP)"2
(Variation en pourcentage en glissement annuel, sauf indication contraire)

Projections

2024 2025 2026 2030
Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan (région MOANAP)"2
Croissance du PIB réel 2,1 3.2 3,7 3,7
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) 2,9 1,6 1,2 11
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -2,3 -2,9 -2,8 -1.4
Inflation (moyenne sur la période) 15,2 11,2 9.8 6,4
Pays exportateurs de pétrole de la région MOANAP
Croissance du PIB réel 2,5 3,0 34 3,0
Croissance du PIB réel hors pétrole 4,0 29 29 31
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) 5,2 3,4 29 2,9
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -1,0 -1,5 -1,4 -0,7
Inflation (moyenne sur la période) 8,5 10,1 10,0 6,8
Pays du Conseil de coopération du Golfe (CCG)
Croissance du PIB réel 2,2 3,9 4,3 3,4
Croissance du PIB réel hors pétrole 4,3 3,8 3,6 3,6
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) 71 4,9 4,3 3,7
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) 1,8 0,8 0,9 1,2
Inflation (moyenne sur la période) 1,6 1,7 2,0 2,0
Pays exportateurs de pétrole de la région MOANAP hors CCG
Croissance du PIB réel 2,9 1,8 2,2 2,6
Croissance du PIB réel hors pétrole 3,6 1,7 1,9 2,5
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) 0,8 -0,3 -0,6 0,8
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -7,6 -7 -7,2 -5,5
Inflation (moyenne sur la période) 17,9 21,8 21,6 13,8
Pays importateurs de pétrole de la région MOANAP' 2
Croissance du PIB réel 1,6 3,5 4,1 4,7
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) -3,8 -3,3 -3,6 -3,3
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -5,9 -6,9 -6,5 -3,2
Inflation (moyenne sur la période) 26,5 131 9,4 5,7
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire de la région MOANAP
Croissance du PIB réel 2,3 3,6 41 4,7
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) -3,5 -3,1 -3,3 -3,1
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -6,2 -7,3 -6,7 -3,3
Inflation (moyenne sur la période) 24,9 11,8 8,4 5,4
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Principaux indicateurs économiques

Projections

2024 2025 2026 2030

Pays a faible revenu de la région MOANAP'2

Croissance du PIB réel -6,2 2,2 5,6 49
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) -7,6 -5,4 -7,3 -6,1
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -1,9 -2,3 =31 -2,2
Inflation (moyenne sur la période) 479 39,7 28,6 111

Moyen-Orient et Afrique du Nord (région MOAN)'

Croissance du PIB réel 21 3,3 3,7 3,6
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) 3,2 1,7 1,3 1,3
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -1,9 -2,6 -2,6 -1,3
Inflation (moyenne sur la période) 14,2 12,2 10,3 6,4

Caucase et Asie centrale (CAC)

Croissance du PIB réel 5,5 5,6 4,7 4,0
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) -1,4 -2,0 -3,0 -3,3
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -11 -2,4 -2,4 -1,7
Inflation (moyenne sur la période) 6,7 8,6 8,0 5,3

Pays exportateurs de pétrole de la région CAC

Croissance du PIB réel 4,4 49 4,0 31

Croissance du PIB réel hors pétrole 6,3 4,7 4,1 3,7
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) 0,6 -1,4 -2,2 -2,5
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -0,4 -2,0 -2,0 =11
Inflation (moyenne sur la période) 6,8 9.3 9.1 5,8

Pays importateurs de pétrole de la région CAC

Croissance du PIB réel 7,2 6,8 57 54
Solde des transactions courantes (en pourcentage du PIB) -5,8 -31 -4,6 -4,7
Solde budgétaire global (en pourcentage du PIB) -2,5 -3,2 -3,0 -2,8
Inflation (moyenne sur la période) 6,6 7,3 6,0 4.5

Sources : autorités nationales ; calculs et projections des services du FML.

Note : Les données pour les pays suivants se rapportent aux exercices budgétaires : Afghanistan et Iran (21 mars/20 mars), Egypte et
Pakistan (juillet/juin). CAC = Caucase et Asie centrale ; CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOAN = Moyen-Orient et Afrique du Nord ;
MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.
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PERSPECTIVES ECONOMIQUES REGIONALES — Moyen-Orient et Asie centrale

Croissance du PIB réel

(Variation en pourcentage en glissement annuel)

Octobre 2025 Mai 2025 Révision depuis mai 2025
2024 2025 2026 2030 2024 2025 2026 2030 2024 2025 2026 2030
Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan
et Pakistan (région MOANAP)'2 2,1 32 37 3,7 1,9 26 34 37 0,2 0,6 0,3 0,0
Pays exportateurs de pétrole de la région MOANAP 2,5 3,0 34 3,0 2,2 2,3 31 30 0,3 0,7 0.3 0,0
Pays du Conseil de coopération du Golfe (CCG) 2,2 3,9 4,3 34 1,7 3,0 41 3,4 0,5 0,9 0,2 0,0
Bahrein 2,6 2,9 33 3,2 2,8 2,8 30 32 -0,2 0,1 0,3 0,0
Koweit -2,6 2,6 3,9 2,3 -2,8 1,9 31 22 0,2 0,7 0,8 0,1
Oman 1.7 2,9 4,0 3,6 1,7 2,3 36 38 0,0 0,6 04 -02
Qatar 2,4 2,9 6,1 3,4 2,4 2,4 56 34 0,0 0,5 0,5 0,0
Arabie saoudite 2,0 4,0 4,0 3.3 13 3,0 37 33 0,7 1,0 0,3 0,0
Emirats arabes unis 4,0 4,8 5,0 3,9 3,8 4,0 50 3,9 0,2 0,8 0,0 0,0
Pays exportateurs de pétrole
de la région MOANAP hors CCG 2,9 1,8 2,2 2,6 2,7 1.4 1.8 26 0,2 0,4 04 0,0
Algérie 3,7 34 2,9 2,5 3,5 3,5 30 24 02 -01 -0,1 0,1
Iran 3,7 0,6 1.1 2,0 3,5 0,3 1.1 20 0,2 0,3 0,0 0,0
Iraq -0,2 0,5 3,6 4.1 0,3 -1,5 1.4 4.1 -0,5 2,0 2,2 0,0
Libye 1.9 156 4.2 2,2 -0,6 17,3 43 22 2,5 -1,7 -0,1 0,0
Pays importateurs de pétrole de la région MOANAP' 1,6 35 41 4,7 1,6 3,2 3.9 47 0,0 0,3 0,2 0,0
Pays émergents et pays a revenu intermédiaire
de la région MOANAP 2,3 3,6 4,1 4,7 2,2 3.3 38 47 0,1 0,3 03 0,0
Egypte 2,4 4,3 4,5 53 2,4 3,8 43 55 0,0 0,5 02 -02
Jordanie 2,5 2,7 2,9 3,0 2,5 2,6 29 30 0,0 0,1 0,0 0,0
Liban -7.5 -7.5 0,0
Maroc 3,8 4,4 4,2 3,8 3,2 3,9 37 36 0,6 0,5 0,5 0,2
Pakistan 2,5 2,7 3,6 4,5 2,5 2,6 36 45 0,0 0,1 0,0 0,0
Tunisie 1,6 2,5 2,1 1,4 1,4 1,4 1.4 12 0,2 11 0,7 0,2
Cisjordanie et bande de Gaza -26,6
Pays a faible revenu de la région MOANAP' -6,2 2,2 5,6 4,9 -93 08 52 4,2 31 1.4 0.4 0,7
Afghanistan 1,7
Djibouti 6,5 6,0 6,0 55 6,5 6,0 55 55 0,0 0,0 0,5 0,0
Mauritanie 6,3 4,0 4,3 3,0 4,6 4,4 37 1,0 1,7 -0,4 0,6 2,0
Somalie 4.1 3,0 33 4.1 4,0 4,0 41 45 0,1 -1,0 -0,8 -0,4
Soudan -23,4 32 9,5 55 -234 -04 88 45 0,0 3,6 0,7 1,0
Syrie
Yémen -1,5 -1,5 00 5,0 -1,5 -15 00 50 0,0 0,0 0,0 0,0
Moyen-Orient et Afrique du Nord (région MOAN)' 21 3.3 3,7 3,6 1,8 2,6 34 3,6 0,3 0,7 0,3 0,0
Caucase et Asie centrale (CAC) 55 5,6 4,7 4,0 5.4 4,9 43 38 0,1 0,7 0.4 0,2
Pays exportateurs de pétrole de la région CAC 4,4 4,9 4,0 31 4,3 4,2 37 29 0,1 0,7 0,3 0,2
Azerbaidjan 41 3,0 2,5 2,5 41 3,5 25 25 00 -05 0,0 0,0
Kazakhstan 4,8 5,9 4,8 34 4,8 4,9 43 31 0,0 1,0 0,5 0,3
Turkménistan 3,0 2,3 2,3 2,3 23 2,3 23 23 0,7 0,0 0,0 0,0
Pays importateurs de pétrole de la région CAC 7,2 6,8 57 54 7.2 59 55 54 0,0 0,9 0,2 0,0
Arménie 59 4,8 4,9 4,5 59 4,5 45 45 0,0 0,3 0,4 0,0
Géorgie 9.4 7,2 53 5,0 9,4 6,0 50 50 0,0 1.2 0,3 0,0
République kirghize 9.0 8,0 53 53 9,0 6,8 53 53 0,0 1.2 0,0 0,0
Tadjikistan 8,4 7,5 55 4,5 8,4 6,7 50 45 0,0 0,8 0,5 0,0
Ouzbékistan 6,5 6,8 6,0 57 6,5 59 58 57 0,0 0,9 0,2 0,0

Sources : autorités nationales ; calculs et projections des services du FMI.
Note : Les données pour les pays suivants se rapportent aux exercices budgétaires : Afghanistan et Iran (21 mars/20 mars), Egypte et Pakistan (juillet/juin). CAC = Caucase et Asie
centrale ; CCG = Conseil de coopération du Golfe ; MOAN = Moyen-Orient et Afrique du Nord ; MOANAP = Moyen-Orient, Afrique du Nord, Afghanistan et Pakistan.
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