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CHAPITREHAPITRE

 Plusieurs pays d’Afrique subsaharienne (AfSS) sont dotés d’abondantes 
ressources naturelles dont l’exploitation pourrait procurer des avantages 
considérables en offrant à ces pays une chance inédite d’assurer leur croissance 
et leur développement économiques. Les recettes tirées de ces ressources 
peuvent en effet servir à combler les défi cits qui, tant en ce qui concerne le 
capital humain que les infrastructures, font obstacle à une croissance soutenue, 
généralisée et profi tant à tous, et à améliorer les indicateurs sociaux. Dans un 
grand nombre de pays d’AfSS, les ressources naturelles représentent déjà une 
part appréciable des exportations et des recettes publiques, et plusieurs autres 
pays de la région sont sur le point de devenir d’importants exportateurs de 
matières premières. Pourtant, les preuves empiriques suggèrent qu’il n’est pas 
simple de mettre ces richesses au service du développement économique et 
de l’amélioration des niveaux de vie. Une exploitation avisée des ressources 
naturelles peut se révéler très bénéfi que, mais une gestion et une gouvernance 
défi cientes peuvent aussi empêcher qu’elle se traduise par une accélération de 
la croissance et du développement économiques. 

 L’exploitation des richesses naturelles n’est pas sans poser un certain nombre 
de problèmes—parfois économiques, souvent politiques—qui, s’ils ne 
sont pas bien gérés, peuvent avoir une infl uence négative sur les résultats 
macroéconomiques à court et long terme des pays concernés. Ces problèmes 
tiennent aux caractéristiques particulières des ressources naturelles: 

 •  L’ instabilité et l’imprévisibilité  des prix des ressources naturelles et, par 
conséquent, des recettes provenant de ces ressources, compliquent la 
gestion macroéconomique et la planifi cation budgétaire, et donnent 
souvent une orientation nettement procyclique à la politique économique. 
De fait, l’instabilité macroéconomique est un facteur important de la 
« malédiction des ressources » qui freine la croissance, et les dépenses 
publiques qui accusent d’amples fl uctuations sont généralement moins 
effi caces et moins productives. 

 1  Introduction 
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 •  Le  caractère épuisable de ces ressources  et des recettes qui en découlent 
soulèvent des questions économiques et politiques complexes concernant 
la solidarité entre générations et la viabilité à long terme des fi nances 
publiques et des comptes extérieurs. Immanquablement, la question se 
pose de savoir non seulement  quand  dépenser les recettes procurées par 
les ressources naturelles, mais aussi  comment  les dépenser. Dans les pays 
d’Afrique subsaharienne qui manquent de capital, les dépenses publiques 
donnent souvent la priorité à l’investissement, en particulier dans les 
infrastructures économiques et le capital humain. 

 •  Les pays d’AfSS ont  du mal à  transformer leurs richesses naturelles  en atouts 
humains, physiques et fi nanciers productifs  parce que, bien souvent, ils n’ont 
pas les moyens institutionnels et administratifs de bien gérer leurs 
fi nances publiques. De ce fait, les ressources publiques sont fréquemment 
gaspillées ou détournées. 

 Pour surmonter ces diffi cultés tout en tirant parti au maximum des recettes 
issues des ressources naturelles, un pays a besoin d’un cadre macroéconomique 
approprié soutenu par une bonne gouvernance et un système budgétaire solide. 
Une bonne gouvernance permet d’éviter que les recettes ne soient détournées 
ou accaparées par des intérêts particuliers, tandis qu’un système budgétaire 
solide contribue à ce que les pouvoirs publics allouent les ressources de façon 
transparente et soient comptables de leur utilisation. 

 Nous nous proposons d’examiner ici—en tenant compte du contexte 
économique—ce que peuvent faire les pouvoirs publics face à ces défi s. 
Chaque chapitre comporte deux volets. Tout d’abord, nous présentons 
les principales considérations de politique économique et les options 
envisageables pour gérer les ressources naturelles, en nous appuyant sur 
l’expérience des pays d’AfSS et d’autres régions, la dernière analyse du FMI 
et ses conseils en la matière ainsi que sur des études de la Banque mondiale 
et les travaux d’éminents universitaires. Les conseils de politique économique 
s’inspirent aussi des échanges de vues qui ont eu lieu lors d’une conférence sur 
« La gestion des ressources naturelles en Afrique subsaharienne », organisée 
conjointement par le FMI et les autorités de la République démocratique 
du Congo à Kinshasa, les 21 et 22 mars 2012  1  . Ensuite, chaque chapitre se 
termine par un encadré dans lequel nous donnons une liste de documents 

  1  La conférence de Kinshasa était aussi généreusement parrainée par le Fonds fiduciaire thématique 
multi-bailleurs spécialisé dans la gestion des ressources naturelles (MNRW-TTF) et le Département pour 
le Développement International du Royaume-Uni. Les autorités de vingt-huit pays d’AfSS ont assisté à 
cette manifestation, à laquelle ont participé des orateurs venant d’organisations internationales, du monde 
universitaire, des organisations de la société civile et du secteur privé (le programme de la conférence et les 
exposés peuvent être consultés à l’adresse http://www  .imf.org/external/np/seminars/eng/2012/kinshasa/
index.htm). 

http://www.imf.org/external/np/seminars/eng/2012/kinshasa/index.htm
http://www.imf.org/external/np/seminars/eng/2012/kinshasa/index.htm
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dont la lecture est recommandée aux décideurs et autres parties prenantes 
pour les informer plus en détail des fondements théoriques et analytiques 
des travaux récents. La présente étude n’a pas l’ambition de couvrir de 
façon exhaustive l’ensemble complexe des questions qui touchent à la 
gestion des ressources naturelles, mais plutôt de donner une vue d’ensemble 
des principales considérations et réfl exions sur lesquelles se centre le 
débat aujourd’hui, et de fournir des conseils sur les documents à lire pour 
approfondir l’examen de ces questions. 

 En ce qui concerne la gestion des ressources naturelles, il n’est pas inutile 
de s’attarder sur l’expérience des pays d’Afrique subsaharienne et sur les 
diffi cultés qu’ils rencontrent à cet égard, car, en général, ils n’ont tiré que 
de maigres avantages de l’exploitation de ces ressources. En conséquence, 
leurs richesses naturelles ne les ont pas aidés à accélérer leur croissance 
économique ni à rehausser leurs niveaux de vie. Au lieu de cela, ils ont connu 
une succession calamiteuse de périodes d’expansion et de récession, en 
fonction des fl uctuations des prix des produits de base; des diffi cultés pour 
mettre en œuvre leurs politiques macroéconomiques; des tensions sur les taux 
de change réels; des investissements publics ineffi cients, et une gouvernance 
défaillante, qui a souvent permis aux intérêts particuliers d’accaparer les rentes 
économiques qui auraient dû revenir à l’État. 

 La présente étude s’articule de la façon suivante: le chapitre 2 présente 
certains effets stylisés pour poser les paramètres du débat et met en lumière 
l’importance relative des ressources naturelles pour de nombreux pays 
d’AfSS, ainsi que le rôle que celles-ci ont joué à ce jour dans la croissance 
et le développement économiques de la région. Le chapitre 3 expose les 
principales considérations de politique macroéconomique, notamment 
l’instabilité et le caractère épuisable de ces ressources, l’équilibre à trouver 
entre consommation immédiate ou différée, et la meilleure manière 
d’investir les rentes provenant de ces ressources. Dans les pays riches en 
ressources naturelles, des cadres budgétaires bien conçus sont la clé de 
voûte d’une politique économique solide; cette question fait l’objet du 
chapitre 4. Le chapitre 5 est consacré au problème épineux de la gestion 
des investissements publics, compte tenu de la nécessité d’« investir dans 
la capacité d’investissement » pour garantir la qualité et l’effi cience des 
dépenses d’investissement. Dans le chapitre 6, nous examinons les mesures 
qui peuvent être prises pour accroître les recettes, avec comme objectif  de 
tirer autant de recettes que possible des ressources naturelles en jouant sur 
la fi scalité et en améliorant l’administration des impôts, tout en préservant 
la compétitivité internationale. Enfi n, le chapitre 7 traite de la question de 
la bonne gouvernance, qui est indispensable pour assurer que les ressources 
ne soient pas gaspillées, que les richesses naturelles soient gérées dans la 
transparence et avec l’obligation de rendre des comptes, et que l’intérêt 
général soit préservé lors de la prise de décision. 
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 Étant donné que l’AfSS exploite depuis très longtemps ses ressources naturelles 
et que pourtant, jusqu’à une date récente, ses résultats économiques ont été 
relativement médiocres, il est légitime de se demander si la région est victime 
de la « malédiction des ressources ». Cette malédiction—qui veut que les pays 
et les régions abondamment dotés de ressources naturelles affi chent en général 
une croissance économique plus faible, se développent moins vite et sont 
plus instables que les pays où ces ressources sont plutôt rares—est un thème 
important qui revient souvent dans les travaux universitaires sur la gestion des 
ressources naturelles, surtout ceux qui sont consacrés à l’Afrique (voir, par 
exemple, Sachs et Warner, 1995, 1997 et 2001). D’après les données dont on 
dispose sur cette sous-région, cette malédiction a été présente à des degrés divers, 
mais elle s’est estompée depuis 2000, même si les grands indicateurs économiques 
et sociaux révèlent la persistance de défi ciences que l’on pourrait attribuer à une 
mauvaise gestion des ressources naturelles. Considérons quelques faits stylisés. 

 •  Les ressources naturelles—essentiellement des minerais, du pétrole et du 
gaz—sont une importante source de recettes d’exportations pour près de 
la moitié des pays d’AfSS (les pays riches en ressources naturelles sont ceux 
pour lesquels celles-ci ont constitué plus d’un quart du total des exportations 
de marchandises entre 2005 et 2010;   graphique 2.1   et encadré 2.1). Depuis 
l’année 2000, la croissance du PIB réel par habitant est plus forte dans 
ces pays que dans les autres pays d’AfSS, bien que, dans l’ensemble, les 
rentes provenant de ces ressources aient été lentes à se traduire par une 
amélioration des niveaux de vie. C’est dans les pays exportateurs de pétrole 
que l’importance relative des exportations de ressources naturelles—par 
rapport aux exportations de marchandises et au PIB hors ressources 
naturelles—est la plus grande; dans plusieurs de ces pays, elles dépassent en 
valeur le PIB hors ressources naturelles (  tableau 2.1  ). 

 •  La moitié des vingt pays riches en ressources naturelles sont budgétairement 
tributaires des recettes tirées de l’exploitation de ces ressources. Ce groupe 
est composé des pays où ces recettes dépassent 20 % du total des recettes; 

CHAPITREHAPITRE

 2  L’Afrique subsaharienne est-elle affl igée 
par la malédiction des ressources? 
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 Graphique 2.1 . Afrique subsaharienne: principales exportations 
de ressources non renouvelables

Pétrole et gaz
Cobalt et cuivre
Or, diamants et autres
pierres précieuses
Divers

Source: base de données du Département Afrique du FMI. 

en font partie les sept pays exportateurs de pétrole (voir tableau 2.1), 
auxquels s’ajoutent le Botswana, la République démocratique du Congo 
(RDC) et la Guinée. Dans tous les autres pays exportateurs de ressources 
naturelles, celles-ci contribuent pour moins de 15 % aux recettes budgétaires 
et seuls deux de ces pays (Niger et Zambie) devraient, d’après les projections, 
accroître sensiblement cette proportion à moyen terme. 

 •  Pour plusieurs pays, les recettes publiques qui pourraient être tirées de 
l’exploitation des richesses naturelles sont considérables par rapport au PIB 
actuel hors ressources naturelles, même s’il y a d’importants écarts entre 
pays. Pour donner une idée des ordres de grandeur en question, la valeur 
actuelle nette des richesses naturelles est estimée au tableau 2.1 sur la base 
des éléments suivants: taille des réserves de ressources naturelles d’après les 
projections, rythme d’épuisement des ressources, prix des ressources et taux 
d’actualisation.  1   Parmi les pays qui peuvent s’attendre à bénéfi cier d’importants 

1 L’évaluation des réserves et des rythmes d’exploitation est basée sur diverses sources de données (voir tableau 2.1). 
Le rapport du FMI sur les Perspectives de l’économie mondiale contient des projections de prix pour la plupart des 
ressources concernées et, pour ces dernières, nous utilisons une moyenne des prix sur cinq ans (2012–16); pour les 
autres ressources, nous utilisons le prix de 2011. Par hypothèse, le taux d’actualisation réel est de 4 %.
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Encadré 2.1. Répartition des ressources naturelles 
non renouvelables en Afrique subsaharienne

Près de 10 % de la production annuelle des pays d’AfSS et 50 % de leurs exportations 
proviennent de ressources naturelles non renouvelables. Ces ressources font partie des 
principales exportations dans environ 20 des 45 pays de la région (graphique 2.1.1). 
Sept d’entre eux sont exportateurs de pétrole et sont à l’origine collectivement de 
plus de la moitié des exportations de ressources naturelles de la région. Les recettes 
d’exportation des treize autres proviennent à raison d’un quart au moins des industries 
minières. Un pays est dit « riche en ressources naturelles » si celles-ci représentent au 
moins 25 % du total de ses exportations.

Dans la plupart des pays de la région riches en ressources naturelles autres que le 
pétrole, les principaux produits d’exportation sont l’or, les diamants et d’autres pierres 
précieuses. Quelques pays sont toutefois fortement tributaires des métaux de base et 
de l’uranium (Niger et Zambie) ou exploitent un large éventail de produits (Guinée, 
Namibie, RDC et Sierra Leone).

Étant donné que les coûts d’exploitation des ressources non renouvelables diffèrent 
considérablement d’un pays à l’autre, de même que la capacité des régimes fi scaux 

 Graphique 2.1.1 . Afrique subsaharienne: exportations de ressources naturelles, 
moyenne 2005–10
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de mettre à profi t les rentes qui en découlent, les recettes publiques provenant de 
l’exploitation de ces ressources varient énormément en fonction du pays (graphique 2.1.2). 
Bien que notre analyse porte pour une bonne part sur les vingt pays d’AfSS qui 
exportent des ressources naturelles, nous accordons aussi une attention particulière aux 
dix pays qui sont budgétairement tributaires des ressources naturelles.

Certains pays considérés actuellement comme n’étant pas riches en ressources naturelles 
disposent pourtant d’un potentiel considérable d’exportation dans ce domaine. Ainsi, 
le Mozambique, l’Ouganda et São Tomé-et-Príncipe, entre autres pays, s’efforcent 
d’exploiter leurs réserves de pétrole et de gaz; la perspective de trouver des gisements 
de pétrole off-shore au Libéria s’annonce prometteuse et le Malawi pourrait posséder 
d’importants gisements d’uranium. Certains exportateurs de ressources naturelles, tels 
que le Ghana (pétrole), le Sierra Leone (minerai de fer) et la Tanzanie (gaz) élargissent 
aussi la gamme des produits de base qu’ils exportent. Comme le fait observer Collier 
(2011), il est probable que la plus grande partie des ressources naturelles exploitables 
n’ait pas encore été mise au jour, car les découvertes faites jusqu’à présent en AfSS sont 
très nettement en deçà de celles d’autres régions du monde.

Encadré 2.1. (continué)

 Graphique 2.1.2 . Pays riches en ressources naturelles d’AfSS: recettes provenant des 
ressources naturelles, moyenne 2005–10
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Tableau 2.1. Pays riches en ressources naturelles: principaux indicateurs 
relatifs aux ressources naturelles, 2010 

(Pourcentage du PIB hors ressources naturelles, sauf indication contraire)

Exporta-
tions de 

ressources

Recettes 
des 

ressources

Recettes 
des 

ressources 
(% du 

total des 
recettes)

PIB par 
habitant 
(dollars 

EU)

RNB par 
habitant 
(dollars 

EU)

Richesse 
souter-
raine1

Participation 
de l’État à 

l’exploitation 
des 

ressources 
(% du total)

Statut au 
regard de 
l’Initiative 

TIE (ITIE)2

Exportateurs de pétrole

Angola 110.6 59.8 75.9 4,423 3,940 1,121.4 67.0
Cameroun 10.5 4.8 26.6 1,143 1,180 167.0 45.0 Candidat
Tchad 60.2 26.1 67.6 676 620 357.5 0.0 Candidat
Congo, 
 République du

224.1 92.0 79.0 2,943 2,150 1,548.1 0.0 En conformité

Guinée 
 équatoriale

171.6 66.4 88.1 19,998 14,540 141.4 Partielle

Gabon 116.3 31.6 53.9 8,643 7,740 919.7 25.0–35.0 En conformité
Nigéria 54.3 27.2 72.2 1,222 1,180 772.3 Partielle En conformité

Autres pays budgétairement tributaires 
des ressources naturelles

Botswana 38.2 13.4 31.3 7,403 6,790 199.3 50.0
Congo, 
 République 
 démocratique du

68.6 5.5 26.5 199 180 135.9 30.0 Candidat

Guinée 33.6 5.0 24.8 452 400 44.0 30.0 Candidat
Autres pays

République 
 centrafricaine

2.8 0.9 8.0 457 470 n.a. 0.0 En conformité

Ghana 12.0 0.5 3.7 1,283 1,230 49.1 0.0 En conformité
Mali 16.8 3.3 17.1 602 600 75.6 0.0 En conformité
Namibie 17.4 1.8 5.8 5,330 4,500 14.4 50.0
Niger 11.0 1.7 11.8 358 370 26.2 15.0–40.0 En conformité
Sierra Leone 11.1 0.3 2.4 325 340 n.a. 0.0 Candidat
Afrique du Sud 8.6 0.6 2.0 7,275 6,090 n.a. Faible
Tanzanie 7.2 n.a. n.a. 527 530 n.a. 0.0 En conformité
Zambie 51.7 2.7 10.9 1,253 1,070 31.4 15.0–20.0 En conformité
Zimbabwe 24.4 0.8 2.5 595 460 n.a. Partielle

Sources: Mbendi.com; U.S. Geological Surveys; Banque mondiale, Indicateurs du développement dans le 
monde; FMI, base de données du Département Afrique; estimations et calculs des services du FMI.
Note : n.d. = non disponible. Basé sur les ressources naturelles non renouvelables.
1La richesse souterraine est définie par la valeur actualisée nette des richesses multipliée par le taux d’imposition 
implicite (ratio recettes provenant des ressources naturelles/exportations de ressources naturelles, 2005–10).
2Le Burkina Faso, le Libéria et le Mozambique sont en conformité avec l’ITIE, mais ils ne sont pas inclus dans 
le groupe des pays exportateurs de ressources naturelles. Le statut au regard de l’ITIE est la situation au mois de 
mars 2013. On trouvera à l’encadré 7.3 une explication plus détaillée des statuts de “candidat” et “en conformité”.
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fl ux de recettes à l’avenir grâce aux ressources naturelles identifi ées fi gurent les 
principaux pays exportateurs de pétrole, le Botswana (encore que ces recettes 
diminueront vraisemblablement à l’avenir en proportion de la production 
hors ressources minérales) et la RDC. En outre, compte tenu des ressources 
récemment découvertes, plusieurs pays (le Ghana, le Libéria, le Mozambique, 
le Niger, l’Ouganda et la Tanzanie) peuvent compter sur d’abondantes recettes 
à l’avenir, à condition toutefois qu’ils se soient dotés entretemps d’un cadre 
bien structuré pour la politique fi scale. Ces considérations s’appuient sur les 
ressources naturelles connues à ce jour et, selon toute vraisemblance, la plus 
grande partie des ressources naturelles exploitables en AfSS n’a pas encore 
été découverte. Cela dit, les perspectives d’évolution des prix des produits 
de base sont très incertaines et il est possible que les prix ne se maintiennent 
pas durablement à leur niveau élevé actuel, ce qui aurait des conséquences 
négatives pour la valeur des richesses naturelles. 

 •  Les pays exportateurs de pétrole d’AfSS dépensent beaucoup moins que les 
autres pays en proportion de leur PIB pour l’éducation publique et la santé. 
En 2006–09, le ratio médian des dépenses consacrées à l’éducation publique 
et à la santé a été de 3 % du PIB pour les pays exportateurs de pétrole, contre 
plus de 8 % du PIB pour les pays à revenu intermédiaire et environ 6 % du 
PIB pour les pays à faible revenu dépourvus de ressources naturelles. Dans 
le groupe des pays exportateurs de pétrole, on relève toutefois des écarts très 
prononcés entre pays; ainsi, l’Angola a considérablement accru ses dépenses 
d’éducation et de santé jusqu’à fi n 2009 en les portant à plus de 8 % du PIB, 
mais elles ont chuté par la suite. En conséquence, de tous les pays exportateurs 
de pétrole, l’Angola est celui où l’indice du développement humain a 
progressé le plus vite entre 2005 et 2010. 

 Si tant est qu’il y ait eu une « malédiction des ressources naturelles » en AfSS, les 
défi ciences observées dans l’exploitation de ces ressources ainsi que sur le plan 
de la gestion macroéconomique et de la gouvernance semblent en avoir été des 
facteurs déterminants. La médiocrité relative des résultats macroéconomiques 
est liée à la recherche de rentes, dans la mesure où le système politique national 
privilégie la captation des rentes provenant de l’exploitation des ressources 
naturelles, au profi t généralement de petites élites ou d’intérêts particuliers et au 
détriment du reste de la population qui est ainsi tenue à l’écart des bienfaits de la 
croissance, d’où des inégalités criantes dans la répartition des revenus. La notion 
de « malédiction des ressources » renvoie aussi à l’idée que les liens économiques 
en amont ou en aval entre les exportations primaires et le reste de l’économie sont 
faibles et que les pressions à la hausse sur le taux de change nominal et sur les 
prix induites par l’affl ux de recettes provenant des ressources naturelles entraînent 
une perte plus générale de compétitivité internationale et, partant, une baisse de 
la production et de l’emploi dans le secteur manufacturier (c’est ce qu’on appelle 
le « mal hollandais »). L’abondance de ressources naturelles peut aussi engendrer 
de l’instabilité dans les agrégats macroéconomiques en raison des fl uctuations des 
prix de ces ressources. 
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  Graphique 2.2 . Pays riches en ressources naturelles d’AfSS: croissance du PIB  
 réel avec et sans les ressources naturelles
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 La persistance de prix élevés pour les ressources naturelles depuis le milieu de 
la première décennie 2000 a contribué à une amélioration des résultats des pays 
exportateurs, mais il est encore trop tôt pour savoir si elle sera durable. Depuis 
l’année 2000, la croissance du PIB réel par habitant a été, en moyenne, plus 
forte dans les pays exportateurs de ressources naturelles que dans les autres 
pays d’AfSS et encore plus forte dans le sous-groupe de pays budgétairement 
tributaires de ces ressources (  graphique 2.2  , panneau de gauche). Cela s’explique 
par la conjugaison d’une évolution favorable des prix des produits de base, la 
découverte de nouveaux gisements (Angola, Guinée équatoriale, Tanzanie) et une 
nette amélioration des autres secteurs de l’économie. 

     Cependant, la contribution directe de la production de ressources naturelles à 
la croissance du PIB varie considérablement d’un pays à l’autre. Ainsi, c’est un 
facteur déterminant de la croissance de la production en Guinée équatoriale 
et en RDC, alors qu’elle y contribue de façon plus modeste en Afrique du 
Sud et en Zambie (  graphique 2.2  , panneau de droite). En même temps, 
dans de nombreux pays, le rôle des ressources naturelles dans la croissance 
n’apparaît que très partiellement si l’on considère uniquement les indicateurs 
sectoriels concernant la production. En effet, les écarts par rapport à la 
croissance tendancielle hors ressources naturelles sont fortement corrélés 
avec les variations annuelles des prix des produits de base (  graphique 2.3  ), ce 
qui indiquerait que ceux-ci ont aussi un effet positif  sensible sur les activités 
qui ne sont pas liées à l’exploitation des ressources naturelles. En outre, la 
croissance du secteur des ressources naturelles et celle du reste de l’économie 



L’Afrique subsaharienne est-elle affligée par la malédiction des ressources?

11

2 Des écarts prononcés entre le PIB et le RNB peuvent aussi être dus à des facteurs sans lien avec les ressources 
naturelles, tels que l’existence d’un stock important de dette publique extérieure ou la détention par des 
nationaux d’un stock important d’avoirs extérieurs.

sont corrélées de façon fortement positive, ce qui indiquerait l’existence de 
liens entre les deux secteurs, à cause par exemple du besoin accru de biens 
et de services de la part du secteur des ressources naturelles et des effets sur 
le reste de l’économie d’une augmentation de la demande grâce aux revenus 
créés par le secteur des ressources naturelles. 

     Il convient de souligner aussi que le PIB par habitant peut être un indicateur 
trompeur du revenu perçu par les nationaux dans les pays riches en ressources 
naturelles et que le revenu national brut (RNB) donne une vision un peu 
différente. En général, l’exploitation des ressources naturelles fait appel à 
des sociétés, des capitaux et du personnel étranger, ce qui fait qu’une forte 
proportion de la valeur de la production revient à des étrangers et non à 
des nationaux. Comme le montre le   graphique 2.4  , l’écart entre le PIB et le 
RNB est relativement prononcé dans le cas des pays producteurs de pétrole, 
mais beaucoup moins marqué dans les pays exportateurs d’autres types de 
ressources ou les pays à faible intensité de ressources naturelles  2  . 

 Bien que, en AfSS, le RNB par habitant soit plus élevé en moyenne dans 
les pays exportateurs de ressources naturelles que dans les autres, cet 
avantage ne se traduit pas généralement par un écart correspondant du 
point de vue de l’indice du développement humain (IDH) ou des indicateurs 
internationaux du bien-être (  graphique 2.5  ). Cela est particulièrement vrai 

Sources: FMI, bases de données des  Perspectives de l’économie mondiale  et du Département Afrique.

  Graphique 2.3 . Pays riches en ressources naturelles d’AfSS: écart de croissance hors 
ressources naturelles et indice des prix des matières premières
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 Graphique  2.4 . Afrique subsaharienne: PIB par habitant moins RNB par habitant
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 Graphique 2.5 . Afrique subsaharienne: principaux indicateurs de développement, 2010
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des pays exportateurs de pétrole, dont le RNB est nettement supérieur à 
celui des pays exportateurs d’autres ressources. S’il est vrai que l’accélération 
de la croissance dans les pays exportateurs de ressources naturelles, dans 
certains pays, s’est accompagnée d’une nette amélioration pour certains 
aspects des soins de santé (vaccinations, par exemple), les taux d’alphabétisme 
et de mortalité infantile ne sont que légèrement meilleurs dans les pays riches 
en ressources naturelles et les taux de scolarisation y sont considérablement 
moins bons que dans les pays moins bien dotés en ressources naturelles 

 Graphique 2.6 . Afrique subsaharienne: indicateurs sociaux et abondance des 
ressources, 2000–09
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(  graphique 2.6  ). Il convient certes d’interpréter avec prudence les 
comparaisons globales entre pays en raison de la grande diversité des niveaux 
de revenu entre groupes de pays, mais les moyennes générales apportent 
quand même une explication partielle aux préoccupations souvent exprimées 
au sujet des inégalités de revenu et de l’absence de croissance solidaire dans les 
pays riches en ressources naturelles.  3   

3    Par exemple, le mauvais score de l’Angola par rapport au Ghana en ce qui concerne l’indicateur de développement 
humain, malgré un net avantage sur le plan du revenu, peut être interprété comme la conséquence de décennies de 
guerre civile, mais ceci n’est peut-être pas sans un lien aussi avec la présence de ressources naturelles.    
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Lectures recommandées

Le caractère historique de l’effet négatif  sur la croissance de la « malédiction des 
ressources », tel qu’il a été mis en évidence par les travaux de Sachs et Warner 
(1995, 1997) et de Gylfason, Herbertson et Zoega (1999), a récemment été remis 
en question. En particulier, Brunnschweiler et Bulte (2008) montrent que si 
l’abondance de ressources est représentée par un indicateur des richesses naturelles 
(valeur actualisée nette des richesses naturelles) plutôt que par un indicateur de la 
dépendance à l’égard de ces ressources (ratio exportations de ressources naturelles/
production), l’effet des ressources naturelles sur la croissance est positif. En outre, 
van der Ploeg et Poelhekke (2009) montrent que l’instabilité de la croissance non 
anticipée infl uence de façon nettement négative la croissance par habitant, mais, une 
fois neutralisé ce facteur, l’effet des ressources naturelles sur la croissance devient 
positif. Plusieurs autres études concluent que l’abondance de ressources naturelles 
a des effets contrastés sur la croissance économique (Stijns, 2005; Collier et 
Hoeffl er, 2009).
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CHAPITREHAPITRE

 3 

 Pour les pays riches en ressources naturelles, l’un des principaux enjeux de 
la politique économique consiste à créer un climat des affaires propice à la 
transformation de ces ressources en atouts physiques et fi nanciers, entre 
autres, pour permettre un développement durable et généralisé. Il s’agit pour 
eux de se doter ainsi de capital humain, de capital privé et public au plan 
intérieur et d’avoirs fi nanciers extérieurs. Si ce processus est bien géré, il peut 
ouvrir la voie à une croissance économique profi tant à toute la population qui 
soit fondée sur la diversifi cation de l’économie et la création d’emplois dans 
le secteur privé hors exploitation des ressources naturelles. Malheureusement, 
l’expérience de l’AfSS n’est guère encourageante, même si l’on peut déceler 
certains signes d’amélioration (voir chapitre 2 et encadré 3.1). La bonne gestion 
des richesses naturelles suppose de prendre en compte les diffi ciles problèmes 
que sont le caractère épuisable de ces ressources et l’instabilité de leurs prix, 
facteur de procyclicité qui expose l’économie à une succession dommageable 
de périodes d’expansion et de récession. En nous inspirant des travaux récents 
des services du FMI, entre autres, nous proposons dans le présent chapitre des 
cadres macroéconomiques pouvant aider les pays d’AfSS riches en ressources 
naturelles à surmonter ces problèmes. Nous nous intéressons en particulier 
aux décisions d’épargne et d’investissement, à la prise en compte du caractère 
épuisable des ressources naturelles et de l’instabilité de leurs prix, ainsi qu’à la 
coordination entre politique budgétaire et politique monétaire pour éviter des 
hausses brutales du taux de change réel. 

 Enjeu: accroître la consommation maintenant ou plus tard? 

 L’une des premières tâches des responsables d’AfSS concernant la gestion 
des richesses naturelles consiste à décider s’il est préférable de consommer 
davantage immédiatement ou plus tard. Dans un pays qui suit une trajectoire 
de développement typique, le revenu s’accroît au fi l du temps et le sort de la 
population s’améliore peu à peu. Dans un pays doté de resources naturelles 
importantes, la consommation publique peut être renforcée dans l’immédiat 
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de manière à assurer une plus grande homogénéité du bien-être entre 
générations, d’autant plus que les niveaux de pauvreté restent extrêmement 
élevés dans presque tous les pays d’AfSS. L’utilisation immédiate d’une partie 
des recettes provenant de l’exploitation des ressources naturelles améliorera le 
bien-être, pour autant que ces dépenses soient bien ciblées et bien exécutées. 

 Les recommandations classiques en matière de consommation et d’épargne 
sont généralement fondées sur le modèle du revenu permanent de Friedman 
(1957). Dans ce modèle, le comportement optimal du planifi cateur social 
repose sur un niveau fi xe ou constant de consommation au fi l du temps, ce 
niveau étant déterminé de manière à être égal au rendement implicite de l’actif  
constitué par les ressources naturelles. Ce modèle tient compte du caractère 
épuisable des ressources et du souhait de préserver la valeur de l’actif  pour 
les générations futures (l’une des principales caractéristiques de ce modèle est 
qu’il vise à assurer l’équité entre générations). 

 La méthode classique fondée sur la consommation n’est pas sans intérêt, 
mais elle est aussi très restrictive et ne donne aucun rôle à l’investissement. 
En conséquence, l’application de cette méthode à la gestion des ressources 
naturelles dans les pays d’AfSS aboutit au sous-investissement. En effet, c’est 
précisément parce que beaucoup de pays à faible revenu riches en ressources 
naturelles manquent de capital qu’une partie des recettes tirées de ces ressources 
devrait servir à accroître le stock de capital en début et à rehausser le potentiel de 
croissance de l’économie. La méthode classique du lissage de la consommation 
fait aussi abstraction des contraintes en matière de capital et de crédit auxquelles 
sont confrontés maints pays d’AfSS riches en ressources naturelles. De plus, 
elle ne tient pas compte du fait que les générations actuelles peuvent être 
plus pauvres que les générations futures, ce qui accroît l’utilité marginale de la 
consommation pour la génération d’aujourd’hui. Enfi n, elle laisse de côté les 
incertitudes qui entourent les estimations de valeurs. Les prix des ressources 
naturelles sont instables et les volumes de production sont eux-mêmes incertains. 
Or, étant donné que la plus grande partie des gisements de ressources naturelles 
n’ont pas encore été découverts en AfSS, il est fort probable que les richesses 
naturelles de beaucoup de ces pays soient bien plus abondantes que ne laissent 
penser les estimations actuelles. 

   Encadré 3.1 . Politiques budgétaires procycliques et les cycles expansion-récession dans 
les pays d’Afrique subsaharienne 

 Jusqu’à la première décennie 2000, un grand nombre de pays d’AfSS exportateurs de 
ressources naturelles ont connu une succession d’épisodes marqués d’expansion et de 
récession en fonction des fl uctuations des prix de ces ressources. À chaque fois que les 
recettes montaient en fl èche, elles étaient dépensées immédiate-ment, ce qui entraînait 
des variations considérables des dépenses publiques d’une année sur l’autre. En outre, 
Arezki et Ismail (2010) mettent en évidence une réaction asymétrique des dépenses
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courantes et en capital aux variations des prix pétroliers, les dépenses courantes 
augmentant rapidement en période d’expansion et les dépenses en capital diminuant 
encore plus rapidement en période de récession. 

 Des études empiriques révèlent aussi que, dans les pays d’AfSS, la détérioration du 
solde budgétaire hors pétrole sous l’effet de l’évolution des recettes pétrolières est 
beaucoup plus prononcée que dans les autres pays (Thomas et Bayoumi, 2009). En 
moyenne, une augmentation de 1 point de PIB des recettes pétrolières se traduit par 
une diminution de 0,41 point de PIB du solde budgétaire hors pétrole. 

 Cependant, le   graphique 3.1.1   fait apparaître des écarts considérables entre pays pour 
ce qui est de la sensibilité des dépenses publiques à l’évolution des recettes pétrolières. 
Ainsi, en République du Congo, les dépenses publiques et les recettes pétrolières suivent 
des évolutions très proches; en revanche, cette relation est considérablement plus faible 
en Guinée équatoriale et au Gabon, même si dans ces pays l’on distingue nettement une 
tendance à la hausse à long terme des dépenses et des recettes pétrolières. 

  Graphique 3.1.1 . Dépenses publiques et recettes pétrolières  
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Encadré 3.1. (continué)



EXPANSION, RÉCESSION OU PROSPÉRITÉ? L’EXPLOITATION DES RICHESSES NATURELLES

20

   Une fois opéré le choix entre consommation et épargne, les responsables 
doivent décider comment investir l’épargne, en choisissant entre l’investissement 
dans des actifs physiques ou des actifs fi nanciers. Étant donné que le rendement 
de certains investissements (tels que dans les infrastructures économiques) peut 
être considérable dans les pays en manque de capital, il convient d’y allouer une 
forte proportion des recettes provenant des ressources naturelles. De même, 
certains types de dépenses courantes qui complètent les dépenses en capital 
(en particulier, les dépenses d’éducation et de santé, qui rehaussent le capital 
humain) peuvent aussi être très rentables. Dans les pays d’AfSS qui sont à la 
fois fragiles et dotés d’abondantes ressources naturelles, les dépenses publiques 
dans les secteurs de la sécurité et de la justice (par exemple pour renforcer les 
droits de propriété privée) peuvent aussi stimuler sensiblement la croissance. En 
somme, si la plupart des recettes provenant des ressources naturelles doivent, 
en règle générale, être allouées aux dépenses en capital, l’équilibre précis entre 
dépenses en capital et dépenses courantes doit être défi ni en fonction du pays. À 
titre d’exemple, le Botswana fi nance la totalité de ses dépenses d’investissement 
avec les rentes tirées des ressources naturelles (encadré 3.2). 

 Les goulets d’étranglement du côté de l’offre et les limites de la capacité 
d’absorption infl uenceront le rythme auquel sont effectuées les dépenses 
d’investissement public. Ces goulets d’étranglement peuvent nécessiter une 
augmentation prononcée des investissements intérieurs pour empêcher que la 
poussée de demande intérieure dont s’accompagne généralement la hausse des 
prix des ressources naturelles engendre des tensions infl ationnistes ainsi qu’une 
perte de compétitivité dans le secteur hors ressources naturelles (autrement dit, 
entraîner un cas de « mal hollandais »). Les contraintes d’absorption sont souvent 
le résultat de l’incapacité des autorités nationales de choisir et d’exécuter des projets 
productifs, et elles peuvent entraîner une rentabilité médiocre des investissements 
(voir chapitre 4). Au moment de faire leur choix entre investissements physiques et 
investissements fi nanciers, les pays doivent tenir compte de ces deux facteurs, ainsi 
que de la durée prévue de la forte augmentation des recettes. 

 Enjeu: assurer la viabilité extérieure 

 Pour évaluer et assurer la viabilité extérieure des pays riches en ressources 
naturelles, il convient d’établir des repères permettant de déterminer la viabilité 
de leur compte extérieur courant. À cet égard, il est utile de dégager un compte 
extérieur courant hors ressources naturelles, en excluant les recettes provenant 
des exportations de ce type de ressources, les sorties de revenus d’investissement 
liées aux investissements effectués dans le secteur des ressources naturelles et 
les importations liées à l’exploitation de ces ressources. Ce compte courant hors 
ressources naturelles est à peu près celui qui existerait en l’absence de ressources 
naturelles dans le pays et peut être considéré comme un indicateur de l’équilibre 
à long terme entre épargne et investissement hors ressources naturelles, une fois 
que ces ressources seront épuisées. Cette estimation pourrait alors être comparée 
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Encadré 3.2. La gestion des richesses naturelles : les leçons à tirer du cas du Botswana

La capacité du Botswana d’éviter la malédiction des ressources en gérant prudemment 
ses richesses minérales est à juste titre citée en exemple. Cinq décennies de croissance 
rapide et pratiquement ininterrompue ont permis à ce pays, jadis l’un des plus pauvres 
du monde, de se hisser au rang de pays à revenu intermédiaire de la tranche supérieure 
(graphique 3.2.1). 

Au fi l des ans, le Botswana s’est forgé une réputation de bonne gouvernance  
 et de prudence en matière de politique macroéconomique. La gestion 
macroéconomique avisée du pays et sa capacité de bien gérer ses ressources 
naturelles, notamment les diamants, ont contribué pour beaucoup à ses résultats 
économiques remarquables. La création d’institutions « participatives » a aussi 
joué un rôle à cet égard. Le gouvernement a ainsi formé des partenariats stables et 
durables avec les compagnies minières, en en laissant la gestion au secteur privé et en 
augmentant soigneusement sa part du capital ou des recettes par la négociation habile 
des contrats avec ces sociétés.

La gestion des richesses minières est fondée sur la règle qui veut que les recettes 
provenant de ressources non renouvelables soient allouées aux dépenses 
d’investissement ou à l’épargne : le principe de l’« indice de viabilité budgétaire » 
assure que les dépenses autres que les dépenses d’investissement soient fi nancées 
uniquement sur des recettes autres que celles qui proviennent des ressources naturelles. 
Le Botswana a accumulé progressivement un stock élevé d’épargne publique dans le 

  Graphique 3.2.1 . PIB par habitant, 1980 et 2010 

     Sources: FMI, base de données des  Perspectives de l’économie mondiale . 
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fonds Pula (graphique 3.2.2), qui est géré par la Banque du Botswana. Les réserves de 
change offi cielles de la banque centrale (graphique 3.2.3) et le fonds Pula ont aidé le 
gouvernement à limiter les effets négatifs sur l’économie des cycles expansion-récession 
liés à l’évolution des prix des produits de base. 

   Graphique 3.2.2 . Botswana: recettes provenant des ressources naturelles  
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Encadré 3.2. (continué)

Graphique 3.2.3. Botswana: termes de l’échange et réserves de change

Réserves de change (millions de dollars, éch. de g.)
Termes de l'échange (éch. de dr.)

–60

–40

–20

0

20

40

60

80

–40

–20

0

20

40

60

80

1980
1982

1984
1986

1988
1990

1992
1994

1996
1998

2000
2002

2004
2006

2008

Va
ria

�o
n 

an
nu

el
le

 e
n 

po
ur

ce
nt

ag
e

Va
ria

�o
n 

an
nu

el
le

 e
n 

po
ur

ce
nt

ag
e

Sources: autorités du Botswana et estimations des services du FMI.



Les enjeux de la politique macroéconomique

23

Encadré 3.3. Établissement de repères pour le compte extérieur courant 
hors ressources naturelles

L’analyse de la politique budgétaire des pays exportateurs de ressources naturelles est 
assez perfectionnée et s’appuie sur un repère bien défi ni et couramment utilisé pour 
évaluer la viabilité à long terme des fi nances publiques : la comparaison du solde 
budgétaire hors ressources naturelles à un indicateur du niveau approprié de la 
ponction annuelle que l’État peut faire sur les recettes tirées de l’exploitation de ces 
ressources (voir chapitre 4 pour de plus amples détails). Un raisonnement analogue 
peut aussi être appliqué au compte extérieur courant, pour déterminer un défi cit 
courant hors ressources naturelles, qui peut aussi être comparé à la ponction annuelle 
sur les recettes tirées des richesses naturelles. Ce raisonnement est explicité ci-après à 
l’aide de données relatives au Nigéria (graphique 3.3.1). Graphique 3.3.1. 

Le compte extérieur courant hors ressources naturelles ne comprend pas les importations 
de produits liés à l’exploitation de ces ressources et les fl ux d’investissements rapatriés aux 
sièges étrangers des sociétés multinationales, ni les exportations de ressources naturelles. 

au fl ux annuel de recettes provenant de la valeur actualisée nette des richesses 
naturelles et à une évaluation de la situation nette des actifs. Par exemple, dans le 
cas extrême où toute la valeur des ressources naturelles seraient consommée, le 
compte courant hors ressources naturelles serait comparé aux recettes annuelles 
provenant de ces richesses estimatives. Si le compte courant à moyen terme hors 
ressources et les recettes annuelles correspondent, le taux de change réel est jugé 
équilibré, tandis que, si ces deux indicateurs ne correspondent pas, on peut en 
conclure qu’un ajustement du taux de change réel aiderait à rétablir l’équilibre 
(encadré 3.3). Si l’estimation du compte courant hors ressources naturelles n’est 
pas représentative des tendances à long terme en raison d’une forte accumulation 
temporaire d’investissements, celle-ci peut être exclue du calcul du niveau jugé 
soutenable.   En outre, des facteurs de prudence peuvent être ajoutés à l’analyse pour 
neutraliser l’incertitude concernant l’évolution des prix des ressources naturelles. 

 Comme pour l’analyse de la politique budgétaire, les modèles traditionnels 
d’analyse de la viabilité extérieure doivent être complétés par une analyse 
qui tienne compte des contraintes d’emprunts extérieurs et des limites de 
la capacité d’absorption. Dans beaucoup de pays d’AfSS qui ont du mal à 
emprunter à l’extérieur, les recettes exceptionnelles provenant de l’exploitation 
des ressources naturelles peuvent atténuer ces contraintes, ce qui peut 
engendrer un creusement à court terme du défi cit extérieur courant hors 
ressources naturelles pendant la constitution du stock de capital intérieur. 
Pour compléter les modèles traditionnels d’analyse de la viabilité extérieure, 
les services du FMI ont mis au point un modèle qui tient compte de l’absence 
de capital dans les pays à faible revenu et incorpore les effets sur les décisions 
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Le Nigéria fournit des données sur les recettes rapatriées des compagnies pétrolières 
multinationales et sur l’investissement direct étranger dans le secteur pétrolier, données 
qui sont utilisées pour mesurer les importations liées au pétrole. Le défi cit extérieur 
courant hors pétrole ainsi calculé devrait, selon les projections, descendre à environ 16 % 
du PIB hors pétrole à moyen terme, c’est-à-dire en dessous du niveau annuel soutenable 
de la ponction pouvant être effectuée sur les recettes de l’État provenant de l’exploitation 
de ces richesses. Ce niveau est défi ni comme étant la valeur actualisée nette des richesses 
naturelles (sur la base d’un taux de rendement réel de 4 %) multipliée par le pourcentage 
détenu par l’État et exprimée en montant annuel sur une période de 40 ans de manière à 
ce que la totalité des richesses soit épuisée en fi n de période. Étant entendu que l’analyse 
s’appuie sur une mesure du compte courant qui exclut uniquement les exportations de 
pétrole et que, par conséquent, les sociétés sont réputées fi nancer elles-mêmes les im-
portations liées à l’exploitation pétrolière au moyen de leurs bénéfi ces non distribués, le 
concept de compte courant correspondant est aussi inférieur au rendement des richesses 
naturelles à moyen terme pour l’ensemble de l’économie.

Il ressort de l’analyse que, compte tenu du niveau actuel de ses exportations non 
pétrolières et du montant de la ponction annuelle sur les richesses pétrolières, le Nigéria 
peut facilement fi nancer ses dépenses de consommation et d’investissement, ce qui 
implique qu’un ajustement du taux de change n’est pas nécessaire pour améliorer la 
compétitivité internationale du pays. Cette évaluation est toutefois sensible à l’évolution 
des prix des ressources naturelles et du taux de rendement réel. Le tableau serait très 
différent si les prix du pétrole venaient à diminuer de façon prononcée par rapport aux 
niveaux observés en 2013.

Graphique 3.3.1. Nigéria: estimations diverses de la norme du compte courant
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d’investissement de l’ineffi cience potentielle des investissements, des limites 
de la capacité d’absorption et des contraintes d’emprunt (FMI, 2012b, 2012d). 
Ce modèle peut aider à étoffer l’analyse de la viabilité du compte extérieur 
courant pour les pays en développement riches en ressources naturelles. 

 Enjeu: gérer l’instabilité des prix et éviter les cycles expansion-récession 

 Les prix des ressources naturelles sont foncièrement instables et l’histoire 
ne manque pas d’exemples de cycles expansion-récession subis par les pays 
riches en ressources naturelles. L’instabilité des recettes tirées des ressources 
naturelles peut aussi être due à des variations soudaines des volumes de 
production. La procyclicité des dépenses publiques (hausse des dépenses en cas 
d’accroissement des recettes consécutif  à une augmentation des prix ou de la 
production) risque d’ajouter encore à l’instabilité macroéconomique. En outre, 
les dépenses publiques discrétionnaires de cette nature ne sont en général ni 
effi caces ni productives. L’instabilité des prix des ressources naturelles devrait 
inciter les autorités à la prudence lorsqu’elles choisissent entre l’investissement 
dans des actifs physiques ou des actifs fi nanciers, car les actifs physiques ne 
peuvent pas être liquidés en cas de baisse soudaine des recettes tirées des 
ressources naturelles. Il est donc essentiel d’établir des règles ou des mécanismes 
institutionnels pour atténuer les effets négatifs de l’instabilité des prix. 

 Deux stratégies pourraient être utiles à cet égard. Premièrement, les autorités 
des pays d’AfSS pourraient essayer de couvrir contre les risques afférents à 
l’évolution des prix des ressources naturelles de manière à avoir une base de 
recettes plus sûre et à réduire l’incertitude concernant le prix budgétisé des 
ressources naturelles. C’est cette stratégie que suit le Mexique, par exemple, 
depuis le début des années 1990. Elle a été récemment mise en œuvre avec 
succès lorsque l’État mexicain a acheté une option de vendre du pétrole à 70 
dollars le baril, qui a été exercée au milieu de l’année 2008 lorsque le prix du 
pétrole est tombé à 40 dollars le baril. Cela dit, cette stratégie peut aussi être 
coûteuse sur le plan politique en cas d’échec, ce qui peut arriver compte tenu 
de la diffi culté de prévoir l’évolution des prix du pétrole. 

 Deuxièmement, il est possible de créer des fonds de stabilisation ou des  
 fonds de ressources naturelles (encadré 3.4). Lorsque les prix sont élevés  
 par rapport à un niveau de référence préétabli et que cela engendre un 
excédent budgétaire, ce surcroît de ressources alimente le fonds et est investi 
en actifs étrangers. Inversement, lorsque les prix sont faibles et entraînent un 
défi cit, le fonds est mis à contribution. L’une des diffi cultés à créer des fonds 
de cette nature dans les pays d’AfSS tient au fait que les besoins de dépenses 
sont tellement urgents qu’il est diffi cile de parvenir à un large consensus sur 
l’opportunité d’accumuler des réserves fi nancières au début du processus.  
 En effet, le prix d’aujourd’hui étant considéré comme le meilleur indicateur  
 du prix de demain, les politiciens ont du mal à croire que les prix vont 
s’effondrer tout à coup, ce qui, aux yeux de beaucoup d’entre eux, serait  
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Encadré 3.4. Fonds pétroliers dans deux pays en développement

Suivant les exemples réussis de la Norvège et du Chili (voir encadré 4.2 en ce qui 
concerne le Chili), plusieurs pays en développement ont créé des fonds pétroliers 
depuis la milieu de la première décennie 2000. Nous examinons ici le cas de deux 
d’entre eux: Timor-Leste et le Nigéria. Un troisième pays à avoir mis en place des fonds 
pétroliers est le Ghana (voir encadré 4.4).

Le Fonds pétrolier de Timor-Leste, établi en 2005, est régi par la loi sur les fonds 
pétroliers. Le Ministère des Finances gère ce fonds pour le compte de l’État et 
en délègue les opérations quotidiennes à la banque centrale. Toutes les décisions 
d’investissement sont validées par un Conseil d’investissement consultatif, qui est 
indépendant. Le Fonds pétrolier sert à la fois de véhicule d’épargne et de fonds 
de stabilisation, mais son objectif  fondamental est de préserver sa valeur réelle et 
d’empêcher l’instabilité des dépenses. Les retraits du fonds sont entièrement intégrés 
au budget de l’État et liés à une formule de calcul du revenu viable estimatif, qui repose 
sur le principe du maintien de la valeur réelle des richesses de l’État (comme dans le 
modèle du revenu permanent mentionné précédemment dans ce chapitre). Le revenu 
viable projeté est fondé sur un rendement réel estimatif  de 3 % et tout retrait du fonds 
supérieur à ce montant doit être approuvé par le parlement. Depuis 2009, ces transferts 
ont dépassé le revenu viable projeté, car il a été décidé de concentrer en début de 
période les dépenses d’investissement essentielles. Le Fonds pétrolier n’investit que 
dans des actifs extérieurs et il est audité chaque année par un cabinet d’audit de 
réputation internationale. Timor-Leste adhère aux Principes de Santiago adoptés en 
2008, qui concernent la bonne gouvernance, l’obligation de rendre des comptes et 
les règles d’investissement (IWGS, 2008). Le Conseil consultatif  du Fonds pétrolier, 
qui relève du Parlement, exerce aussi un rôle de surveillance pour garantir la bonne 
gouvernance. Fin décembre 2012, la valeur du fonds se chiffrait à environ 11,8 milliards 
de dollars, soit l’équivalent de près de huit fois les dépenses budgétaires projetées pour 
2012 et plus de trois fois le PIB nominal (environ neuf  fois le PIB hors pétrole).

Le Nigéria a créé en 2004 un fonds pétrolier de stabilisation, l’Excess Crude Account 
(ECA), qui, bien qu’il ne soit pas solidement ancré dans le droit interne, a bien 
fonctionné dans un premier temps. Entre 2004 et 2008, les autorités ont réussi à 
dégager une épargne budgétaire considérable en prenant leurs décisions de dépense 
en fonction du prix de référence du pétrole et en épargnant le surcroît de recettes. 
Fin 2008, l’ECA avait atteint 20 milliards de dollars et ces ressources ont été utilisées 
effi cacement pour contrer la crise fi nancière de 2008–09 qui a vu les prix du pétrole 
s’effondrer; le recours à l’ECA permis au solde consolidé des administrations publiques 
de passer d’un excédent de 6 % du PIB en 2008 à un défi cit de 9 % du PIB en 2009. 
L’ECA et la règle budgétaire fondée sur les prix sont toutefois des mécanismes 
imparfaits pour assurer l’existence de marges de manœuvre budgétaires, car l’ECA peut 
faire l’objet de retraits ponctuels et son assise juridique est incertaine. Des pressions 
sont réapparues du côté des dépenses en raison du rebond des prix du pétrole, de 
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 la justifi cation fondamentale d’une accumulation d’actifs fi nanciers. En réalité, 
les prix des ressources naturelles se sont avérés instables et diffi ciles à prévoir, 
et il peut être très coûteux de modifi er les dépenses publiques d’une année sur 
l’autre (autrement dit d’effectuer les investissements publics par à-coups). 

 La taille appropriée du fonds de stabilisation soulève aussi un certain nombre de 
questions légitimes. À cet égard, les décideurs doivent considérer soigneusement 
la persistance et l’écart type du prix des ressources naturelles, le coût d’une 
modifi cation des dépenses pendant plusieurs phases du cycle économique, et les 
frais d’emprunt. Du point de vue opérationnel, ils doivent chercher à stabiliser 
les dépenses et non les recettes issues des ressources naturelles. Les décideurs 
des pays d’AfSS doivent être conscients que, comme l’a montré l’expérience 
d’autres régions, la plupart des fonds de stabilisation ont échoué précisément 
parce qu’ils étaient conçus sur la base de règles conditionnelles en matière de 
recettes (c’est-à-dire que les apports et les retraits de fonds étaient liés à un 
objectif  de recettes fi xé à l’avance ou à un prix préétabli pour les ressources 
naturelles, indépendamment du solde budgétaire effectif)  1  . Il importe aussi que 
les fonds établis soient transparents et bien intégrés dans le budget. Enfi n, si 
les pays décident de mettre en place des fonds distincts pour poursuivre divers 
objectifs de développement, ils doivent faire l’objet d’une surveillance fi nancière 
attentive afi n d’éviter autant que possible les problèmes de fragmentation 
budgétaire (voir chapitre 4). 

 Enjeu: Trouver le juste dosage entre politique budgétaire et politique 
monétaire, et éviter l’appréciation réelle de la monnaie 

 La coordination de la politique budgétaire et de la politique monétaire est 
importante dans les pays riches en ressource naturelles, car le manque de 

l’incertitude politique et du cycle électoral. Le gouvernement a engagé une politique 
budgétaire procyclique fi nancée par des retraits de l’ECA de telle sorte que fi n 2011 
celui-ci était presque épuisé. Cela a suscité la création d’un fonds souverain qui 
fonctionne depuis juillet 2012. En 2012, les recettes ont permis de réalimenter le fonds, 
qui a atteint ainsi 9,2 milliards de dollars en fi n d’année. Le fonds souverain renouvelé 
de l’État comporte trois composantes: un fonds de stabilisation, un fonds pour les 
infrastructures et un fonds d’épargne intergénérationnel. Les règles ayant été durcies 
par rapport à l’ECA précédent, le risque est moindre que les retraits considérables 
de 2010–11 ne soient répétés. Pourtant, les modalités précises de l’allocation des 
ressources pétrolières à l’ECA n’ont pas encore été arrêtées.

Encadré 3.4. (continué)

1 Cette question est traitée plus en détail dans Ossowski et al. (2008).
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coordination peut amplifi er les effets sur l’économie intérieure de fortes 
fl uctuations des prix. Un grand nombre de possibilités s’offrent aux décideurs 
des pays d’AfSS: 

 •  Si le gouvernement épargne la totalité du surcroît de recettes consécutif  
à une hausse des prix des ressources naturelles et que la banque centrale 
garde les devises, le taux de change réel reste stable. Dans ce cas, il n’y 
a pas de conséquences négatives pour l’économie réelle, mais il n’y a 
pas non plus d’avantages à attendre d’une augmentation éventuelle de 
l’investissement public. 

 •  Si les réserves accumulées par la banque centrale sont égales au surcroît 
de recettes consécutif  à une hausse des prix des ressources naturelles, les 
effets sur l’infl ation intérieure et le taux de change réel dépendent de la 
décision du gouvernement de dépenser ou non les recettes supplémentaires 
et de la décision de la banque centrale de stériliser ou non le surcroît 
de demande de monnaie locale de la part du gouvernement au moyen 
d’opérations d’ open   market . Si le montant de la stérilisation correspond au 
surcroît de dépenses de l’État, il n’y a pas d’effets infl ationnistes. 

 •  Si, à l’autre extrême, le gouvernement dépense le surcroît de recettes 
consécutif  à la hausse des prix des ressources naturelles et que la 
banque centrale n’accumule pas de réserves, l’appréciation réelle de la 
monnaie est amplifi ée, ce qui peut avoir des conséquences négatives pour 
l’économie réelle. 

 Si le gouvernement peut réussir à coordonner l’action du secteur public en 
cas d’augmentation inattendue des recettes, le comportement du secteur privé 
peut toutefois neutraliser les effets de cette action. Des actions publiques 
volontaristes visant par exemple à atténuer les effets d’une augmentation 
soudaine des recettes sur l’économie intérieure peuvent être neutralisées par 
un comportement en sens contraire du secteur privé. Ainsi, les dépenses 
privées peuvent être stimulées par la hausse des prix des ressources naturelles 
et peuvent neutraliser l’action prudente du secteur public. Ce comportement 
transparaît dans les mouvements du compte extérieur courant et correspond 
au concept d’équivalence ricardienne. 

 Depuis 2000, les pays d’AfSS n’ont pas toujours bien réussi à isoler le taux de 
change réel des tensions sur les prix des ressources naturelles, les exportateurs 
de pétrole et de cuivre ayant le plus de mal à maintenir la stabilité du taux de 
change réel. Si l’on observe l’évolution depuis 2000 du taux de change réel 
dans tous les pays d’AfSS exportateurs de ressources naturelles, l’on constate 
que les pays exportateurs d’or et d’autres ressources, notamment, ont réussi 
à éviter une appréciation réelle de leur monnaie face à l’envolée des prix 
des ressources naturelles (  graphique 3.1  ). En revanche, l’évolution du taux 
de change réel a suivi celle des prix réels des exportations dans le cas des 
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Graphique 3.1. Afrique subsaharienne: indice des prix des ressources naturelles 
et taux de change effectif réel, 2000–11
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1 Ne comprend pas la République démocratique du Congo.

pays exportateurs de pétrole et des pays exportateurs de cuivre et de cobalt 
(Zambie)  2  . Les principaux facteurs expliquant les différences de trajectoire 
des taux de change réels semblent être la part des recettes provenant des 
ressources naturelles qui revient aux nationaux (elle est élevée dans le cas 
des pays exportateurs de pétrole et faible dans les autres) et la proportion 
d’exportations de ressources naturelles par rapport au total des exportations. 

2 Le prix des ressources naturelles est déflaté par l’indice des prix à la consommation des pays qui composent le 
panier du droit de tirage spécial (États-Unis, Japon, Royaume-Uni, zone euro). Les prix des ressources naturelles 
et les taux de change réels sont pondérés par la somme des exportations et des importations de manière à créer 
des agrégats de groupe.
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 Cadres budgétaires 

CHAPITREHAPITRE

 4 

 La politique budgétaire est primordiale pour tirer le plus grand parti de 
vastes richesses naturelles. Les perspectives de revenus considérables tirés de 
l’exploitation des ressources naturelles donnent la possibilité de favoriser le 
développement économique en AfSS, notamment à l’aide d’investissements 
indispensables dans les infrastructures et le capital humain. Il est donc 
essentiel de bien gérer ces ressources. Le présent chapitre s’inspire largement 
de récents travaux analytiques du FMI, en particulier le document « Cadres 
de politique macroéconomique pour les pays en développement riche en 
ressources naturelles » (FMI, 2012b), pour présenter les principaux arguments 
et possibilités d’action. 

 La forte volatilité des recettes tirées des ressources naturelles, ainsi que 
l’incertitude qui les entoure, complique la gestion macroéconomique et la 
programmation budgétaire à moyen terme. Il est essentiel d’établir un cadre 
budgétaire qui peut permettre de défi nir des objectifs appropriés à moyen 
terme. Dans la mesure où les recettes tirées des ressources naturelles sont 
épuisables, les questions complexes de la viabilité des fi nances publiques 
à long terme et de l’équité entre générations, ainsi que de la nécessité de 
disposer d’instruments d’épargne effi caces, sont importantes et doivent être 
abordées. 

 Comme indiqué dans FMI (2012b), le cadre budgétaire des pays riches en 
ressources naturelles doit inclure un certain nombre d’éléments: 

 •  des indicateurs qui permettent d’évaluer l’orientation de la politique 
budgétaire à l’appui de la stabilité macrobudgétaire; 

 •  des règles qui ancrent la politique budgétaire à court et à moyen terme, 
mais qui sont suffi samment souples pour orienter l’épargne de précaution 
vers les besoins de dépenses urgents, en particulier une augmentation des 
dépenses propices à la croissance; 
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 •  un repère approprié pour évaluer la viabilité des fi nances publiques à long 
terme; 

 •  un cadre institutionnel solide, disposant de moyens adéquats pour prévoir 
les recettes, gérer les dépenses et établir des objectifs à moyen terme en 
matière de politique budgétaire. 

 L’importance relative de chacun de ces éléments dans la conception d’un 
cadre budgétaire dépend de facteurs propres à chaque pays (par exemple, le 
volume et le profi l d’extraction des ressources), ainsi que de leurs priorités. 
De manière générale, cependant, dans les pays riches en ressources dont 
le stock de capital est insuffi sant, ce qui est le cas pour la plupart des pays 
d’AfSS, la priorité principale pour le cadre budgétaire devrait être de concilier 
stabilité macroéconomique et développement économique. Dans les pays 
où les recettes tirées des ressources sont considérées temporaires et non 
permanentes (ou durables), il convient de se préoccuper aussi des questions 
liées à l’équité entre générations. Il n’y a pas de modèle unique et, pour 
concevoir le cadre budgétaire, il convient de prendre en compte des facteurs 
tels que le niveau de développement d’un pays, le manque de crédit, son 
profi l démographique ainsi que ses capacités d’absorption et ses capacités 
institutionnelles. 

 Enjeu: réduire les contraintes liées au manque de   capital et de crédit, 
tout en préservant la stabilité   macroéconomique et la viabilité des 
fi nances   publiques 

 Il y a de bonnes raisons de repenser la stratégie de lissage des dépenses 
de Friedman (1957) qui prédominait autrefois en matière de gestion des 
ressources naturelles. Comme indiqué au chapitre 3, cette vue classique de 
la gestion des ressources naturelles dans les ouvrages spécialisés et parmi 
les dirigeants privilégie le modèle du revenu permanent, qui prévoit de 
maintenir des dépenses courantes annuelles égales au rendement implicite 
de la valeur actuelle des recettes futures des ressources. Ainsi, le modèle 
du revenu permanent fournit une référence pour le défi cit primaire hors 
ressources qui peut être maintenu indéfi niment. Par le passé, les services 
du FMI ont souvent utilisé ce modèle pour orienter leur dialogue avec 
les pays membres (FMI, 2012c), mais récemment ils ont abandonné cette 
approche pour diverses raisons: 1) le modèle du revenu permanent ne se 
préoccupe que du fl ux constant de consommation et non du taux approprié 
d’investissement; 2) il ne s’intéresse pas au manque de capital et de crédit 
dans de nombreux pays à faible revenu riches en ressources, comme ceux 
d’AfSS; 3) il ignore le fait que les générations actuelles sont peut-être plus 
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pauvres que les générations futures, ce qui rendrait l’utilité marginale de la 
consommation plus élevée pour la génération actuelle, et 4) il ne tient pas 
compte du fait que la majeure partie des réserves de ressources en AfSS 
sont fort probablement encore à découvrir. 

 Par conséquent, des modèles plus souples de cadre budgétaire qui sont 
compatibles avec une augmentation de l’investissement peuvent se justifi er, 
et cela se retrouve maintenant dans les conseils donnés par les services du 
FMI à beaucoup de pays riches en ressources qui se trouvent dans cette 
situation (FMI, 2012b). Cette fl exibilité peut être atteinte de plusieurs 
manières, notamment avec des ancrages budgétaires à court et à moyen 
terme, des repères de viabilité des fi nances publiques à long terme et des 
fonds souverains. Le choix du meilleur cadre pour un pays donné dépend 
de son contexte économique et institutionnel, notamment sa dépendance à 
l’égard des recettes des ressources, ses ressources existantes et ses réserves, 
l’horizon de ses recettes et ses besoins de développement. En fonction 
de ces facteurs, les principes établis pour les cadres budgétaires peuvent 
être assouplis de manière à pouvoir concentrer en début de période des 
investissements propices à la croissance tout en préservant la stabilité 
macroéconomique. 

 Il existe plusieurs options d’ancrage budgétaire à court et à moyen terme, 
chacune ayant ses avantages et ses inconvénients: 

 •   Les ancrages du solde hors ressources  sont défi nis à l’aide du solde 
budgétaire standard hors recettes des ressources nettes. Ils permettent 
de bien gérer les fl uctuations de la demande à court terme et isolent 
la politique budgétaire de la volatilité des recettes. Des objectifs 
particuliers hors ressources peuvent être établis compte tenu des 
capacités d’absorption. 

 •   Les règles fondées sur les prix ou règles de solde « structurel »  cherchent à lisser 
les effets des variations des recettes des ressources sur le budget, en 
utilisant un prix de référence pour estimer les recettes sur la base d’une 
moyenne mobile des prix des ressources dans le passé ou futurs (ou 
les deux). L’inconvénient de cet ancrage est qu’il ignore le caractère 
épuisable des recettes des ressources et les variations des volumes 
de production, bien que l’on puisse répondre aux préoccupations 
concernant la viabilité en utilisant des projections de recettes qui sont 
délibérément prudentes. 

 •  Les plafonds de croissance des dépenses   peuvent limiter la croissance des 
dépenses publiques en valeur nominale ou réelle, ou en pourcentage 
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des recettes des ressources. Les avantages de ces plafonds sont leur 
simplicité, la facilité de leur suivi et leur relation avec les capacités 
d’absorption (taux de croissance). Il présente comme inconvénient 
de peut-être réduire les incitations à mobiliser des recettes en dehors 
du secteur des ressources naturelles. Ces plafonds peuvent être 
utilisés pour compléter une règle fondée sur les prix ou une règle de 
solde structurel qui ne tient pas compte des variations du volume de 
production. 

 Comment les autorités nationales peuvent-elles effectuer leur choix parmi 
ces différentes options d’ancrage budgétaire à court et à moyen terme? Une 
question fondamentale à se poser est de savoir pendant combien de temps 
les ressources dureront probablement. De manière générale, les pays dont 
l’horizon des ressources est long devraient se préoccuper principalement 
de gérer la volatilité du prix de leurs ressources et d’assurer la stabilité 
macroéconomique. Les pays dont l’horizon des ressources est plus court 
font face à des problèmes similaires, mais aussi au problème de la viabilité 
des fi nances publiques à long terme lorsque les ressources seront épuisées 
(encadré 4.1). 

   Encadré 4.1 . Pays d’Afrique subsaharienne riches en ressources naturelles  
 et aux capitaux limités: ancrages et repères 

 Dans tous les types d’économies, le solde budgétaire global (total des recettes 
moins total des dépenses) est utilisé comme indicateur de la position fi nancière 
nette (si l’État augmente ou réduit son patrimoine fi nancier). Le solde budgétaire 
primaire (solde budgétaire global hors paiement d’intérêts) donne une indication 
de l’orientation de la politique budgétaire (si la politique budgétaire a un effet 
d’expansion ou de contraction sur la demande intérieure). Dans les pays riches en 
ressources naturelles, étant donné que les recettes tirées de ces ressources viennent 
généralement de l’étranger, il est recommandé de compléter l’analyse du solde 
budgétaire par celle du solde budgétaire primaire hors ressources (solde budgétaire 
global hors paiement d’intérêts et recettes et dépenses liées aux ressources). Au-delà 
de ces indicateurs de base, les services du FMI ont recommandé récemment une 
série d’ancrages et de repères (tableau 4.4.1) pour orienter la politique budgétaire 
dans les pays d’AfSS riches en ressources naturelles et aux capitaux limités (FMI, 
2012b).  
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   Tableau 4.1.1  .  Pays d’Afrique subsaharienne riches en ressources naturelles et aux  
 capitaux limités: ancrages et repères  

Ancrages budgétaires à court ou à moyen terme

Repères de viabilité budgétaire à 
long terme

Horizon long pour les recettes 
des ressources

Horizon 
court pour les 
recettes des 
ressources

Règle fondée sur 
les prix (règle du 

solde primaire 
structurel avec 

lissage des prix)

Règle de 
croissance des 

dépenses

Règle du solde 
primaire hors 

ressources

Règle du 
modèle modifié 

du revenu 
permanent

Cadre de 
  viabilité 

budgétaire 
  (Cadre modifié 
de viabilité   de 

la   dette)

Vise à déterminer 
les niveaux de 
dépenses sur 
la base des 
recettes lissées 
des ressources 
pour un objectif  
budgétaire donné. 
Une estimation 
lissée des recettes 
des ressources 
est utilisée pour 
déterminer 
l’enveloppe des 
dépenses. Utile 
pour isoler les 
dépenses de la 
volatilité des prix.  

  Plafonne la 
croissance 
des dépenses 
publiques. Utile 
pour limiter 
la procyclicité 
de la politique 
budgétaire 
et lorsque 
les capacités 
d’absorption 
sont insuffisantes 
(par exemple, 
surchauffe, déficits 
courants élevés). 
Généralement 
combinée avec 
une règle fondée 
sur les prix.

Il convient 
d’établir 
l’objectif  en 
fonction de 
repères de 
viabilité à 
long terme 
et de l’ajuster 
à court 
terme selon 
la situation 
conjoncturelle.

Diffère du modèle 
traditionnel 
du revenu 
permanent 
en prévoyant 
une hausse de 
l’investissement 
à moyen terme, 
suivie d’une 
réduction des 
dépenses afin 
de reconstituer 
et de maintenir 
le patrimoine 
financier net. Ne 
tient pas compte 
de l’impact sur 
la croissance, 
ni des coûts de 
remplacement 
et récurrents 
liés aux 
investissements 
supplémentaires.

Repose sur un 
cadre de viabilité 
de la dette. Vise 
à stabiliser la 
richesse nette 
en ressources (à 
plus long terme) 
à un niveau 
inférieur à celui 
du modèle 
du revenu 
permanent, 
ou du modèle 
modifié, tout 
en prévoyant 
une hausse des 
dépenses. Peut 
tenir compte de 
l’impact sur la 
croissance, ainsi 
que des coûts de 
remplacement 
et récurrents 
liés aux investi-
ssements 
  supplémentaires.

Encadré 4.1 (continué)
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  Si un pays dont  l’horizon des recettes des ressources est relativement court  se soucie 
uniquement de son solde budgétaire global et/ou de son solde budgétaire 
primaire global (c’est-à-dire le solde budgétaire global hors paiement 
d’intérêts) pour orienter sa politique budgétaire, il risque de devoir ajuster 
brutalement ses dépenses lorsque les recettes des ressources naturelles se 
tarissent. Si le défi cit primaire hors ressources est relativement élevé, la 
viabilité de la position budgétaire pourrait être compromise avant même 
que les ressources naturelles s’épuisent.   Donc, les indicateurs budgétaires 
conventionnels doivent être complétés par des indicateurs qui excluent 
explicitement les ressources, tels que le  solde primaire hors ressources . Le solde 
primaire hors ressources—c’est-à-dire le solde primaire global à l’exclusion 
des paiements d’intérêts (nets) et des recettes des ressources (nettes), rapporté 
de préférence au PIB hors ressources  1  —mesure l’orientation fondamentale 
de la politique budgétaire et l’impact des opérations de l’État sur la demande 
intérieure, et aide à dissocier la politique budgétaire de la volatilité des recettes 
des ressources. Pour les pays dont l’horizon des resources est court, il s’agit 
d’un meilleur ancrage de la politique budgétaire pour ces pays à court et à 
moyen terme, par rapport, par exemple, au seul solde primaire. 

 Cependant, un pays dont  l’horizon des ressources est long  ne doit pas s’inquiéter 
du caractère épuisable des ressources et peut se soucier principalement de 
gérer la volatilité et d’éviter de mener une politique budgétaire procyclique. 
Dans ce cas,  une règle fondée sur les prix  (sur le lissage des prix) ou un  indicateur 
du solde primaire structurel  constitue un ancrage budgétaire utile. Si les dépenses 
publiques évoluent parallèlement aux recettes des ressources naturelles, elles 
augmenteront (diminueront) à mesure que les prix des ressources naturelles 
augmentent (diminuent), ce qui renforce l’effet des variations des prix des 
ressources sur la demande intérieure et conduit à des politiques budgétaires 
procycliques. Surtout, une mauvaise appréciation de la durabilité des hausses 
temporaires des prix des ressources et l’inadéquation des amortisseurs 
budgétaires permettant de maintenir les dépenses lorsque les prix diminuent 
sont des raisons communes de cycles de surchauffe dans les pays riches en 
ressources (chapitre 2).  L’utilisation de règles fondées sur les prix pourrait 
contribuer à briser ce lien.

 Un indicateur budgétaire de type structurel utilise un prix de référence pour 
les ressources naturelles qui est déterminé par une formule ou un comité 
indépendant d’experts, comme au Chili (encadré 4.2). Avec cet indicateur 
structurel, les recettes des ressources sont plus ou moins indépendantes du 
cycle conjoncturel ou du cycle des prix des produits de base. Les formules 

1 Compte tenu de la forte volatilité du PIB ressources naturelles incluses et donc du PIB global, cet indicateur 
devrait idéalement se rapporter au PIB hors ressources naturelles.
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  Encadré 4.2 . Règles budgétaires au Chili 

 Le Chili compte pour environ un tiers de la production mondiale de cuivre, qui 
représentait 54 % de ses exportations et près de 14 % de ses recettes budgétaires en 
2012. Avec une durée attendue de 50 ans au moins, les réserves de cuivre peuvent 
être considérées durables. Le Chili présente aussi de solides antécédents en matière de 
stabilité macroéconomique et de croissance soutenue, avec une progression moyenne 
du PIB réel de 5,3 % par an entre 1991 et 2011. Cette croissance tient à un solide cadre 
de politique macroéconomique qui inclut un ciblage de l’infl ation, un taux de change 
fl exible et une règle budgétaire. 

 La règle budgétaire, adoptée en 2001, a deux objectifs: 1) contribuer à la stabilité 
budgétaire et macroéconomique en isolant les dépenses publiques de la volatilité des 
prix du cuivre et de l’activité économique, et 2) améliorer la position nette des avoirs 
de l’administration centrale. Pour atteindre ces objectifs, une cible est établie pour le 
solde structurel annuel, initialement un excédent de 1 % du PIB. Dans la conception 
de la règle chilienne, les questions relatives à l’équité entre générations ne jouent pas un 
rôle important. En 2006, la règle budgétaire a été inscrite dans la loi de responsabilité 
budgétaire qui a établi des directives pour le calcul du solde structurel et a exigé que 
le gouvernement fi xe cet objectif  dans les 90 jours qui suivent son entrée en fonction. 
La formule exacte qui est utilisée pour calculer le solde structurel est complexe, mais il 
s’agit en gros de la différence entre les recettes tendancielles conformes aux estimations 
tendancielles de la production et du prix du cuivre, et les dépenses publiques. La 
différence entre le solde budgétaire global et le solde structurel est la composante 
conjoncturelle des recettes minières et non minières 1 . 

 La loi de responsabilité budgétaire établit aussi des règles de gestion des ressources 
budgétaires et a mis en place deux fonds souverains, le fonds de réserve pour les retraites et le 
fonds de stabilisation économique et social. Le premier reçoit des recettes se situant entre 
0,2 et 0,5 % du PIB qui seront utilisées pour garantir les retraites. Le second est conçu comme 
un amortisseur budgétaire: il reçoit l’excédent budgétaire qui subsiste après le versement au 
fonds de réserve pour les retraites et l’amortissement de la dette, et fi nancerait le défi cit en 
cas de choc sur les recettes. Le capital des deux fonds souverains est placé à l’étranger. 

Depuis son établissement, l’objectif  de solde structurel a été ajusté à plusieurs reprises de 
manière à suivre l’évolution de la situation économique, mais il continue d’ancrer solidement 
la politique budgétaire. Il est à noter que l’objectif  budgétaire, même avant l’adoption  du 

1 Le Chili a donc encore élargi la notion de solde structurel en ajustant aussi les recettes hors ressources au cycle 
économique. Dans beaucoup de pays d’AfSS où le cycle économique n’est pas bien défi ni et où l’insuffi sance des 
données et des capacités rend diffi cile l’estimation de la production potentielle, une règle de solde structurel, comme 
elle est défi nie au Chili, pourrait être diffi cile à appliquer, mais pourrait être envisagée à l’avenir à mesure que les 
données et l’information s’améliorent.
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cadre juridique, a été bien soutenu par une solide volonté politique. En plus, plusieurs 
caractéristiques du dispositif  le protègent des interférences politiques et garantissent sa 
transparence: les estimations du PIB potentiel et les prix du cuivre à long terme sont 
déterminés par un groupe d’experts indépendants; et des rapports budgétaires annuels, 
y compris les objectifs fi xés pour les quatre prochaines années et un examen détaillé de 
l’exécution du budget de l’exercice précédent par rapport aux objectifs, sont publiés. 

  Le cadre budgétaire et ses ancrages doivent s’inspirer d’une évaluation de 
la viabilité des fi nances publiques à long terme, qui pourrait être défi nie comme 
étant la capacité de l’État à maintenir à long terme ses niveaux de dépenses 
et d’impôts, ainsi que ses autres politiques, sans rencontrer de problèmes 
d’insolvabilité. Cela s’applique à tous les pays d’AfSS riches en ressources 
naturelles et en particulier à ceux dont l’horizon des recettes des ressources est 
court.

 L’hypothèse du revenu permanent  est utile pour évaluer la viabilité à long terme, 
bien que le modèle doive être modifi é de manière à intégrer une augmentation 
des dépenses publiques. Cela peut se faire en autorisant des écarts à court 
terme par rapport à la trajectoire constante des dépenses du modèle du revenu 
permanent; les pays pourraient concentrer leurs dépenses en début de période 
pour augmenter les investissements publics propices à la croissance et les

Encadré 4.2. (continué)

 2  Cela diffère des soldes corrigés des variations conjoncturelles qui tiennent compte des fluctuations de l’écart de 
production résultant des cycles économiques hors ressources. Dans les pays d’AfSS, en raison de l’insuffisance 
des données, des changements structurels et de la forte volatilité du PIB, il est généralement difficile de calculer 
le PIB potentiel, qui sert à calculer les écarts de production.

de calcul des prix peuvent prendre diverses formes donnant des poids 
différents aux prix historiques et/ou prospectifs des ressources. Les recettes 
des ressources structurelles qui en résultent peuvent ensuite être utilisées dans 
l’élaboration du budget pour prévoir les recettes ou calculer un solde primaire 
« structurel » comme base d’une règle budgétaire.  2   

 La règle du solde structurel peut être utilement combinée avec  une règle ou un 
plafond de croissance des dépenses . Une règle de ce type (croissance des dépenses 
ou dépenses en pourcentage du PIB hors ressources) peut aussi contribuer à 
éviter volatilité et procyclicité. Elle peut aussi être utile pour orienter le rythme 
de la croissance de l’investissement lorsqu’un pays fait face à des capacités 
insuffi santes (Berg et al., 2011). 
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réduire par la suite, afi n de les maintenir plus ou moins constantes à  
 plus long terme. Bien que cette modifi cation améliore le cadre analytique,  
 elle n’est pas idéale parce que même une version modifi ée du modèle 
classique ne tient pas compte des effets potentiels d’une augmentation 
de l’investissement public sur la croissance. Ces effets sur la croissance 
peuvent être considérables et pourraient à terme être très positifs pour le 
budget, et il serait ainsi à l’avenir moins nécessaire de réduire les dépenses en 
compensation.

Il convient donc d’envisager d’autres méthodes d’évaluation de la viabilité 
à long terme qui tiennent compte explicitement des effets positifs attendus 
d’une augmentation de l’investissement sur la croissance. On peut utiliser 
 un cadre de viabilité des fi nances publiques combiné avec un cadre de viabilité de la dette  
qui est modifi é de manière à tenir compte de l’impact de l’investissement 
sur la croissance, ou d’autres modèles (encadré 4.3). Les autres modèles 
reposent sur des hypothèses de simplifi cation, notamment le fait que les 
recettes exceptionnelles des ressources sont utilisées principalement pour 
l’investissement public ou d’autres dépenses propices à la croissance. Les 
résultats sont sensibles aussi aux hypothèses concernant l’effi cience de ces 
ressources et la qualité de ces investissements (chapitre 5).

 Les  fonds souverains  sont des instruments utiles pour la gestion macrobudgétaire 
et la problématique de l’équité entre générations, mais ils ne doivent pas 
remplacer des règles budgétaires précises. Un certain nombre de pays ont 
mis en place des fonds souverains, certains avec l’espoir que cela éliminerait 
les pressions poussant à dépenser les recettes exceptionnelles. Cependant, 
des données empiriques indiquent qu’il n’y a pas de différence notable sur le 
plan de la politique budgétaire dans les pays ayant des fonds avec des règles 
strictes d’entrée et de sortie des capitaux et les autres. Cela s’explique peut-
être par l’absence de contraintes en matière d’emprunt, qui permet aux États 
d’emprunter afi n de fi nancer les paiements aux fonds. 

 Un fonds souverain doit donc être considéré comme un instrument 
complémentaire utile qui est intégré au budget. Plutôt que d’être des « fonds 
de développement » habilités à dépenser, ils devraient être intégrés pleinement 
au budget et favoriser la mise en œuvre d’une politique budgétaire saine (par 
exemple, fi nancer une politique contracyclique). Ils devraient aussi renforcer 
la transparence et la crédibilité en rendant plus visibles les recettes et leur 
utilisation. Enfi n, ils devraient optimiser le rendement de l’épargne fi nancière 
de l’État (voir des exemples de fonds souverains dans encadrés 3.4 et 4.4). 
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  Encadré 4.3 . Autres modèles de viabilité: la République démocratique du Congo 

 La République démocratique du Congo (RDC) est un pays riche en ressources 
naturelles où les décisions concernant l’épargne, l’investissement et la consommation 
publics sont particulièrement complexes en raison de leurs aspects politiques et 
institutionnels. La volatilité des prix des produits de base complique aussi la gestion 
macroéconomique. Le cuivre et le cobalt sont les principales exportations (80 % en 
2011), l’or, les diamants, le zinc et le coltan représentant 10 % des exportations. 

 Le FMI (2012d) a évalué la viabilité des fi nances publiques de la RDC en tenant 
compte des effets potentiels d’une augmentation de l’investissement public sur la 
croissance. Sur la base d’un modèle qu’ils ont établi eux-mêmes, ils ont effectué des 
simulations qui leur ont permis de comparer deux possibilités d’utilisation des recettes 
exceptionnelles des ressources: 1) constituer un amortisseur budgétaire à l’aide d’une 
épargne externe, et 2) accroître l’investissement public. Dans la première option, 
les recettes exceptionnelles sont placées dans un fonds souverain qui se développe 
considérablement au fi l du temps. La deuxième option, qui simule une stratégie plus 
équilibrée avec une augmentation de l’investissement public initiale mais graduelle, 
produit de meilleurs résultats macroéconomiques que la première option pour ce qui 
est de la croissance du PIB, du stock de capital et du PIB hors ressources. Cependant, 
en raison de l’insuffi sance des capacités d’absorption, le coût direct de l’utilisation d’une 
plus grande partie des recettes pour l’investissement public (la somme de la différence 
annuelle entre l’investissement public brut et effectif) est deux fois plus élevé que dans 
la première option. Par ailleurs, dans la deuxième option, l’amortisseur budgétaire qui 
est disponible pour compenser une baisse éventuelle des prix des produits de base est 
moindre. 

 Bien que les conclusions de ces simulations dépendent de plusieurs hypothèses, elles 
illustrent les arbitrages éventuels et les implications de l’utilisation des recettes des 
ressources pour l’action des pouvoirs publics: 1) dans un pays où les infrastructures 
sont largement insuffi santes, affecter une part plus élevée des recettes à l’investissement 
public pourrait accélérer la croissance du PIB et réduire la pauvreté (et ces effets 
pourraient même être sous-estimés étant donné l’effet catalyseur que l’investissement 
public pourrait avoir sur l’investissement privé); 2) les coûts liés à des capacités 
d’absorption et à une effi cience insuffi santes indiquent qu’il est nécessaire de renforcer 
la gestion des fi nances publiques ainsi que les capacités de la fonction publique et 
des structures institutionnelles afi n d’accroître la responsabilisation et la transparence 
de l’État; et 3) si l’on établit une règle qui prévoit dans quelle proportion les recettes 
exceptionnelles doivent être épargnées pendant les premières années d’exploitation, il est 
plus facile pour les dirigeants de résister aux pressions politiques poussant à augmenter 
la consommation publique et à accroître les dépenses d’équipement au-delà des capacités 
d’absorption. 



EXPANSION, RÉCESSION OU PROSPÉRITÉ? L’EXPLOITATION DES RICHESSES NATURELLES

42

  Encadré 4.4 . Nouvelles règles budgétaires au Ghana 

 Après la première grande découverte de pétrole au Ghana en 2007, les autorités ont 
engagé une consultation nationale pour déterminer comment gérer de façon effi ciente 
cette nouvelle richesse. Bien que les réserves pétrolières du Ghana soient relativement 
faibles à l’échelle mondiale—la production du gisement actuel de Jubilee devrait être 
au maximum de 120 000 barils par jour—, les nouvelles découvertes représentent un 
potentiel de hausse considérable de la production. La loi sur la gestion des recettes 
pétrolières cherche à trouver un juste milieu entre la stabilité macroéconomique et 
éviter des dépenses procycliques, les besoins considérables de dépenses dans les 
infrastructures et la nécessité d’épargner pour les générations futures. 

 La loi, adoptée en 2010 avant la première année pleine de production, prévoit un 
fonds de stabilisation, un fonds de dotation pour les générations futures, ainsi qu’un 
fi nancement budgétaire annuel et des fonds affectés aux investissements publics. Bien 
qu’elle n’établisse aucune règle budgétaire particulière assortie d’indicateurs tenant 
compte des recettes des ressources, la loi fi xe des objectifs pour la répartition de ces 
recettes entre le budget et les deux fonds: 1) sur les recettes pétrolières de référence, 
jusqu’à 70 % sont alloués au budget et au moins 30 % sont transférés aux fonds de 
stabilisation et de dotation; 2) sur l’allocation au budget, 70 % devraient être consacrés 
aux dépenses d’équipement et 3) sur les 30 % transférés aux fonds, 70 % vont au fonds 
de stabilisation et 30 % au fonds de dotation. 

 La loi prévoit aussi une information régulière du public de la part de divers organismes 
publics, parmi lesquels le Ministère des fi nances et de la planifi cation économique, 
le fi sc et la Banque du Ghana. En outre, les dispositions relatives à la transparence 
sont conformes aux exigences de l’Initiative pour la transparence des industries 
extractives. Grâce à la divulgation des dépenses publiques et à un contrôle régulier 
de la part du Comité de l’intérêt public et de la responsabilité, un solide dispositif  
de responsabilisation est assuré. Le comité doit publier des rapports semestriels qui 
sont soumis aussi au Président et au Parlement. L’auditeur-général fournit des audits 
externes des fonds pétroliers chaque année, et la Banque du Ghana effectue des audits 
internes, le gouverneur soumettant des rapports trimestriels. En outre, les organisations 
de la société civile surveillent très activement la gestion des recettes pétrolières. 

 Le dispositif  du Ghana en matière de gestion des recettes pétrolières présente des 
caractéristiques positives sur le plan de la transparence et des objectifs précis pour la 
distribution des recettes entre le budget et les fonds. Cependant, de manière générale, 
les fonds souverains devraient compléter des règles budgétaires précises, et non les 
remplacer. Bien que l’absence d’une règle budgétaire assortie de dispositions spéciales 
pour les recettes des ressources tienne peut-être à la part relativement faible de ces 
recettes dans le total des recettes au Ghana, la qualité de la gestion de ces recettes 
dépendra de l’établissement d’objectifs budgétaires précis et du respect de ces objectifs. 
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 Rendre l’investissement public plus effi cient 

CHAPITREHAPITRE

 5 

 Les recettes tirées des ressources naturelles ont permis à beaucoup de   pays 
d’AfSS d’accroître leur espace budgétaire, et de   faire de l’investissement 
public un vecteur de croissance à long terme,   de diversifi cation 
de l’économie et de lutte contre la pauvreté. Par le passé, cependant, 
l’augmentation des investissements publics a souvent donné des résultats 
décevants. Pourquoi? En partie parce que ce qui importe, ce n’est pas 
seulement  combien  on dépense, mais aussi  comment  on dépense et  à quoi  ces 
dépenses sont consacrées. Le présent chapitre examine cette question en 
s’intéressant de plus près à la capacité d’investissement et à l’effi cience de 
l’investissement. 

 Les chapitres précédents ont examiné la question de savoir quelle proportion 
des recettes des ressources devrait être épargnée plutôt que dépensée pour 
assurer la stabilité et la viabilité macroéconomique, mais aussi la question 
de savoir comment ces objectifs peuvent être conciliés avec la nécessité de 
satisfaire le besoin considérable d’investissement dans la plupart des pays 
d’AfSS. Une augmentation des recettes tirées des ressources naturelles 
offre une occasion de débloquer le potentiel de croissance de ces pays. Un 
manque d’infrastructures économiques de base (transports, électricité, eau 
potable) est souvent cité parmi les principaux obstacles à la croissance du 
secteur privé et à la création d’emplois. Des investissements publics bien 
conçus peuvent donc non seulement directement combler ce besoin urgent 
d’infrastructure, mais aussi, combinés avec une amélioration globale du 
climat des affaires, encourager l’investissement privé.   Établir les bonnes 
priorités en matière d’investissement peut aussi contribuer à éviter des 
problèmes qu’une augmentation des dépenses pose sur le plan de la stabilité 
macroéconomique. En s’attaquant à des goulets d’étranglement de l’offre 
au niveau microéconomique et en rehaussant la productivité de l’économie, 
des investissements publics bien ciblés peuvent aussi contribuer à atténuer 
certains problèmes en matière de stabilité macroéconomique, par exemple une 
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pression à la hausse sur les prix intérieurs et une forte dépréciation du taux de 
change réel (voir chapitre 2). 

 Cependant, même lorsque le stock de capital est insuffi sant, les 
investissements ne seront rentables que si de bons choix sont effectués 
et si les actifs sont créés, utilisés et entretenus de manière effi cace. 
Outre des stocks de capital inadéquats, de nombreux pays d’AfSS ont 
des capacités d’administration et d’absorption insuffi santes. En d’autres 
termes, même avec un accès au crédit, elles n’ont pas les moyens de bien 
gérer les investissements intérieurs. Des blocages au niveau de la gestion 
et de l’infrastructure physique, des compétences techniques insuffi santes 
et des informations limitées conduisent souvent à de mauvais choix et 
à une mauvaise exécution des projets d’investissement. Des problèmes 
de gouvernance entraînent aussi du gaspillage des ressources (chapitre 
6).   Bon nombre de ces problèmes sont liés à une nécessité générale de 
réformer et de renforcer les capacités de la fonction publique, ainsi que 
d’améliorer la gestion globale des fi nances publiques dans des domaines 
tels que l’élaboration du budget, les marchés publics et la chaîne des 
dépenses. Mais il convient aussi de renforcer les processus institutionnels 
et les capacités spécifi ques de gestion des investissements publics. La 
question de la bonne gestion des investissements concerne la plupart des 
pays d’AfSS, qu’ils soient riches ou non en ressources naturelles, mais le 
problème de l’insuffi sance des capacités tend à devenir encore plus urgent 
dans les pays riches en ressources étant donné la hausse soudaine des 
recettes et la volonté de les utiliser rapidement pour combler le défi cit 
d’infrastructure. 

 Enjeu: « investir dans l’investissement » 

 Bien qu’il y ait des raisons de concentrer l’investissement public en début de 
période dans les pays pauvres en capitaux, il est essentiel auparavant de mettre 
en place les capacités de gestion de cet investissement. Les pays doivent donc 
commencer à « investir dans l’investissement » (Collier, 2011, 2012). Cela 
prend du temps: jusqu’à ce qu’il y ait une capacité d’investissement suffi sante, 
certains investissements devront peut-être être reportés jusqu’à ce que cette 
capacité existe afi n d’éviter de gaspiller des ressources. 

 Selon Collier (2012), l’investissement dans l’investissement comporte trois 
éléments, le premier étant la nécessité d’accroître les capacités de gestion de 
l’investissement public. En plus de renforcer globalement la transparence et la 
gouvernance des ressources, il est essentiel de prendre des mesures spécifi ques 
pour renforcer les dispositifs institutionnels de gestion de l’investissement 
public. Tout d’abord, il convient de mettre en place un système minimal de 



EXPANSION, RÉCESSION OU PROSPÉRITÉ? L’EXPLOITATION DES RICHESSES NATURELLES

46

gestion de l’investissement public. Rajaram and others (2010) recense huit 
éléments essentiels d’un système effi cace de gestion de l’investissement public 
(encadré 5.1), chacun de ces éléments pouvant être adapté aux capacités du pays. 

  Encadré 5.1 . Éléments principaux d’un système de gestion de l’investissement public 

 La conception d’un système de gestion de l’investissement public peut varier dans les 
détails d’un pays à l’autre, mais, pour atteindre son objectif, un tel système doit inclure 
les éléments fondamentaux décrits ci-dessous. 

Première étape: 
orientation 
stratégique et 
évaluation

1.  Orientation, développement de projet et sélections préliminaire.
Un plan national ou un autre plan stratégique à moyen ou à long terme qui 
définit les priorités de développement pour l’ensemble de l’économie peut 
fournir des orientations stratégiques générales qui permettent d’ancrer les 
décisions d’investissement et de procéder à une première sélection.

2.  Évaluation formelle des projets. 
Il s’agit de procéder à une analyse de faisabilité et à une analyse des coûts/
avantages, ainsi que de recenser les solutions de rechange.

3. Examen indépendant de l’évaluation.
Deuxième étape: 
sélection du projet 
et budget

4.  Sélection du projet et budget.
Il est important de lier le processus d’évaluation et de sélection des projets 
d’investissement pour assurer la viabilité des coûts récurrents et la prise en 
compte adéquate de toutes les recettes générées par le projet.

Troisième étape: 
exécution des 
projets

5.  Exécution des projets.
Cette étape comporte des dispositifs institutionnels précis (y compris plans 
d’achat, gestion et suivi de l’exécution des projets, système de gestion des 
coûts, budgétisation pluriannuelle) et un calendrier réaliste.

6.  Ajustement des projets.
Il s’agit de pouvoir modifier l’exécution d’un projet à cause d’un changement 
de circonstances. Cette étape peut aussi renforcer le processus de suivi, en le 
rendant actif  plutôt que passif.

7.  Prêt à exécution.
Il s’agit de veiller à ce que le projet d’investissement soit prêt à être exécuté 
et puisse être mené à terme, notamment en vérifiant, le cas échéant, les 
adaptations et les investissements supplémentaires nécessaires avant utilisation.

Quatrième étape: 
évaluation et audit 
des projets

8.  Examen de l’achèvement des projets et évaluation.
Cette étape souvent négligée est importante: il s’agit pour l’organisme ou le 
ministère responsable d’évaluer un projet après son achèvement, y compris 
si le projet a été ou non achevé dans les limites du budget original et selon le 
calendrier prévu, et si les résultats sont conformes ou non aux objectifs fixés 
initialement.

   Adaptation de Rajaram  et al.  (2010) et de Dabla-Norris  et al.  (2011). 
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Lorsqu’un système de base de gestion de l’investissement public est 
opérationnel, il est possible de renforcer progressivement les capacités en 
améliorant les procédures aux différents niveaux. Le meilleur moyen d’y 
arriver est d’utiliser des outils de diagnostic qui recensent les points faibles du 
système. Jusqu’à une époque récente, il existait peu d’outils méthodologiques 
pouvant aider les autorités nationales dans ce domaine en dehors des 
indicateurs physiques des entrées et des sorties. Les économistes du FMI ont 
dès lors établi un indice composite de l’effi cience des processus de gestion de 
l’investissement public pour 71 pays, dont 40 pays à faible revenu. Cet indice 
évalue la qualité et l’effi cience des quatre étapes du processus d’investissement 
(évaluation initiale du projet, sélection, exécution et évaluation fi nale) et 
permet d’établir des comparaisons internationales à chaque étape. L’outil de 
diagnostic permet de recenser les faiblesses institutionnelles qui doivent être 
corrigées et d’établir un ordre de priorité (Dabla-Norris and others, 2011) 
(encadré 5,1).

 Le Gabon est un bon exemple à cet égard: tirant des recettes considérables de 
ses ressources naturelles, il prend des mesures spécifi ques pour renforcer sa 
capacité d’investissement afi n d’accélérer les investissements indispensables 
sans en compromettre l’effi cience (encadré 5.2). 

 Dans un document à paraître sur la gestion des investissements publics, qui 
s’appuie sur l’approche de Rajaram and others (2010), la Banque mondiale 
recense des typologies générales pour des groupes de pays (encadré 5.3), qui 
pourraient aussi contribuer à recenser des faiblesses typiques et fournir des 
orientations concernant les priorités de la gestion des investissements publics 
ainsi que des exemples de bonnes pratiques dans les pays où la gestion des 
investissements publics est avancée. 

 La deuxième composante du principe « investir dans l’investissement » 
de Collier (2012) est d’améliorer le climat de l’investissement privé. 
L’investissement public (par exemple, routes et électricité) est souvent 
crucial pour encourager l’investissement privé, et le rendement de l’un 
et de l’autre dépend de l’investissement dans l’autre. La combinaison de 
l’investissement public et privé peut ouvrir la voie à une croissance plus 
solidaire, grâce au développement d’une économie diversifi ée qui crée 
des emplois dans le secteur privé hors ressources naturelles. L’indice de 
compétitivité mondiale du Forum économique mondial, qui est établi une 
fois par an, constitue l’une des mesures du climat de l’investissement privé. 
Selon cet indice, le Rwanda est un exemple d’un pays d’AfSS qui a réussi à 
monter rapidement dans ce classement. La gouvernance globale constitue 
aussi une part importante du climat des affaires (chapitre 6). La troisième 
composante selon Collier, qui est importante, mais qui déborde clairement 
du cadre du présent document, est la réduction des coûts unitaires de 
l’investissement public et privé. En AfSS, les biens d’équipement sont 
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  Encadré 5.2 . Transformer les actifs pétroliers en actifs fi xes: le cas du Gabon 

 En 2009, les autorités gabonaises ont lancé un ambitieux programme d’investissement 
public, d’un montant de 12 milliards de dollars (soit plus de 150 % du PIB hors pétrole) 
sur sept ans, pour transformer l’économie gabonaise en une économie émergente 
diversifi ée à long terme. Ce programme cherche principalement à rehausser le niveau 
et la qualité des infrastructures économiques en construisant des routes, en mettant à 
niveau les installations portuaires et en accroissant l’offre d’énergie (hydroélectrique 
et thermique). Une amélioration des infrastructures favorisera le développement du 
secteur forestier, du secteur de l’huile de palme, et d’autres exportations. En outre, des 
zones d’entreprises spéciales sont créées pour faciliter ce développement. 

 Étant donné la faiblesse des capacités administratives de gestion de l’investissement 
public (  graphique 5.2.1  ), en particulier au niveau de l’évaluation initiale, les autorités 
gabonaises ont mis en place un organisme national des grands travaux publics, avec le 
soutien technique et en personnel de Bechtel, une société privée d’ingénierie. La société 
Bechtel a beaucoup d’expérience au Gabon: elle a notamment aidé les autorités à planifi er 
et à organiser la Coupe d’Afrique des nations en 2012. Elle orientera le programme 
d’investissement public pendant les cinq prochaines années. Bon nombre des éléments 
principaux d’un solide système de gestion de l’investissement public qui sont énumérés à 
l’encadré 5,1 semblent avoir été mis en place au Gabon, mais il reste du travail à accomplir 
pour assurer un examen indépendant du processus d’évaluation des investissements 
(troisième étape) et mieux présenter le calendrier et les éléments livrables du programme 
(cinquième étape). Bechtel doit aussi transférer des connaissances au niveau local pour 
assurer le développement de capacités de gestion et de compétences techniques.  

Graphique 5.2.1. Indice de la gestion des investissements publics, 2010

Sources: autorités gabonaises; Dabla-Norris et al., 2011.
Note: l’indice va de 0 (moins bon score) à 4 (meilleur score). CEMAC = Communauté 
économique et monétaire de l’Afrique centrale.
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   Encadré 5.3 . Réforme de la gestion des investissements publics:  
 une perspective internationale 

 La méthode de diagnostic des systèmes de gestion des investissements publics qui est 
défi nie dans Rajaram and others (2010) recense huit caractéristiques indispensables 
pour qu’un système de gestion des investissements publics soit effi cace. En s’appuyant 
sur cette méthode, la Banque mondiale a examiné la fonctionnalité des systèmes de 
gestion des investissements publics dans 29 pays représentant un échantillon divers 
de paramètres institutionnels et politiques et incluant des pays avancés (6), des pays 
émergents (11), des pays tributaires des ressources naturelles (5) et des pays tributaires de 
l’aide (7), y compris plusieurs pays sortant d’un confl it ou fragiles. Ces pays se situent en 
Afrique (8), en Asie de l’Est et dans le Pacifi que (4), en Europe et en Asie centrale (14), 
et en Amérique du Sud (3). Cette analyse a permis d’établir des typologies générales: 
gestion avancée des investissements publics, gestion des investissements publics dans des 
pays tributaires des donateurs, gestion des investissements publics dans des pays sortant 
d’un confl it ou fragiles, gestion des investissements publics dans des pays tributaires 
des ressources naturelles et gestion des investissements publics dans les nouveaux pays 
membres de l’UE. Selon l’étude, certains pays partagent des caractéristiques de plus 
d’une typologie (en particulier, de nombreux pays d’AfSS riches en ressources naturelles 
sont aussi tributaires de l’aide et sortent d’un confl it). 

 Bon nombre des pays tributaires des resources naturelles sont aussi tributaires de 
l’aide. Les pays tributaires des ressources naturelles (selon la défi nition de la Banque 
mondiale, il s’agit de pays dont plus de 25 % des recettes budgétaires sont tirés des 
ressources naturelles) qui fi gurent dans l’échantillon de la Banque mondiale sont 
l’Angola, la République du Congo, la Guinée équatoriale, le Timor oriental et la 
Mongolie (l’Angola, le Congo et le Timor oriental sont aussi des pays qui sortent d’un 
confl it ou fragiles). Ces pays ont des raisons particulièrement indiscutables de renforcer 
leur gestion des investissements publics, car ils doivent transformer leurs recettes des 
industries extractives en actifs de développement durables. Bien que ces pays partagent 
bon nombre de problèmes de gestion des investissements publics des pays tributaires 
de l’aide et un manque général de capacités institutionnelles, une certaine diversité 
existe dans les capacités de gestion des investissements publics de ce groupe de pays, en 
raison de différences sur le plan politique, institutionnel et historique (par exemple, la 
Mongolie et le Timor sont tributaires de ressources naturelles depuis relativement peu 
de temps, alors que l’Angola dispose d’une longue expérience en matière de gestion 
du pétrole). La présence de sociétés nationales dans le secteur des ressources crée des 
problèmes particuliers de coordination de la gestion des investissements publics, et 
la tendance à l’utilisation d’accords de troc « ressources pour infrastructures » élude 
même les capacités limitées de ces pays en matière d’évaluation des projets. Il y a 
aussi une plus forte politisation des décisions d’investissement, ce qui compromet les 
capacités techniques d’évaluation pour lesquelles il n’y a pas de demande. La volatilité 
des recettes crée des problèmes supplémentaires sur le plan de l’exécution des projets 
et a conduit à des arriérés intérieurs élevés en Angola et au Timor-Leste. 



EXPANSION, RÉCESSION OU PROSPÉRITÉ? L’EXPLOITATION DES RICHESSES NATURELLES

50

 Les pays tributaires de l’aide qui fi gurent dans l’échantillon présentent des 
caractéristiques et des faiblesses distinctives pour la plupart des aspects de la gestion des 
investissements publics, de l’étape des orientations stratégiques à celles de l’évaluation 
des projets. En particulier, les pays de ce groupe ne disposent pas de capacités intérieures 
d’évaluation initiale des projets et comptent donc sur les capacités des donateurs, ce 
qui conduit à des critères inégaux pour la sélection des projets. L’imprévisibilité et le 
manque de synchronisation du fi nancement des donateurs pèsent aussi sur l’exécution 
des projets, et la gestion des projets est souvent détournée vers des unités d’exécution 
fi nancées par les donateurs, ce qui réduit la cohérence des systèmes intérieurs de gestion 
des investissements publics. Les pays sortant d’un confl it ou fragiles sont souvent 
aussi tributaires de l’aide, et présentent généralement peu, sinon aucun, des éléments 
indispensables d’un système de gestion des investissements publics. Immédiatement 
après un confl it, il s’agit principalement d’achever des projets essentiels dans les 
infrastructures au détriment de projets rentables, et ce n’est que progressivement que l’on 
se préoccupe de rétablir les capacités publiques de gestion de l’investissement. La Bosnie, 
la République démocratique du Congo, le Kosovo et la Sierra Leone sont tous passés 
progressivement d’une sortie de confl it à une situation qui présente les caractéristiques 
plus habituelles de pays tributaires de l’aide avec des capacités insuffi santes. 

 Il existe un large consensus en ce qui concerne l’importance cruciale de l’investissement 
public pour le processus global de croissance et de développement d’un pays: pourtant, 
c’est souvent le maillon faible de la gestion budgétaire qui limite l’impact des dépenses 
publiques. L’étude de la Banque mondiale conclut que dans les pays avancés qui 
disposent de systèmes bien disciplinés de gestion des investissements publics, les 
dépenses publiques sont plus effi cientes. Le fait que de tels systèmes ne soient pas en 
place dans les pays en développement tient à deux facteurs: il est diffi cile de modifi er 
les comportements et les institutions dans le secteur public, et les autorités politiques 
sont fortement incitées à préférer des processus plus ponctuels et discrétionnaires, et 
à s’opposer à la mise en place de systèmes qui limiteraient les possibilités d’affecter les 
ressources pour des raisons politiques. La possibilité de profi ter de la corruption dans 
les marchés publics constitue un autre facteur important qui rend diffi cile la réforme 
de la gestion des investissements publics. L’étude indique aussi que des caractéristiques 
particulières (ressources naturelles, accès à l’aide ou sortie d’un confl it) crée des 
problèmes et des distorsions spécifi ques, et conclut que la réforme doit commencer 
par une prise de conscience de l’importance de la volonté politique d’améliorer le 
système et que, comme pour la plupart des réformes du secteur public, il faut chercher 
à infl uencer le pouvoir exécutif  et à mobiliser un soutien plus large de la société civile 
pour veiller à ce que la gouvernance des ressources publiques soit améliorée. 

  Source: Banque mondiale, ouvrage à paraître, Investing to Invest: Promoting Public Investment 
Management.  

Encadré 5.3. (continué)
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généralement chers, les coûts de la construction élevés et le savoir-faire en 
matière de construction rare. Une amélioration de la politique commerciale 
et des mesures « de derrière la frontière » peuvent encore contribuer à 
réduire les coûts de l’investissement. Une politique publique délibérée visant 
à éliminer ces obstacles à l’investissement peut contribuer à combler le 
défi cit de capital. 
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CHAPITREHAPITRE

 6 

 Le meilleur moyen pour l’État d’augmenter la contribution au budget d’une 
dotation donnée en ressources naturelles est de bien concevoir son régime 
fi scal et de l’appliquer strictement. Les chapitres précédents ont traité du cadre 
budgétaire, qui fi xe les règles de répartition entre ce qui doit être dépensé et 
épargné. Ils ont aussi évoqué la meilleure manière de gérer et d’employer les 
recettes, généralement instables, tirées des industries extractives. On a alors 
ignoré temporairement le fait que le montant des fonds à allouer dépend 
de l’effi cacité dont font preuve les autorités nationales pour prélever des 
recettes publiques dans les industries extractives. La rente totale générée par 
l’existence de ressources naturelles est essentiellement fonction de leur ordre 
de grandeur, des coûts de production et du prix mondial de ces produits, mais 
la proportion de la rente captée par le budget national dépend de l’action 
des pouvoirs publics. L’objectif  dominant, qui consiste à lever autant de 
recettes que possible, doit être mis en balance avec d’autres, comme l’emploi 
et l’augmentation des revenus des citoyens, sans oublier les considérations 
d’environnement. En s’en tenant aux aspects purement fi scaux, ce chapitre 
explique comment on peut concevoir l’imposition des industries extractives et 
l’administration des recettes publiques correspondantes de façon à équilibrer 
les intérêts de toutes les parties prenantes: l’État, les investisseurs, la société 
civile et l’ensemble de la population. Notre analyse et nos recommandations 
de politique publique s’inspirent largement de la récente étude des services du 
FMI intitulée  Régimes fi scaux des industries extractives: conception et application   (FMI, 
2012a).  

 Les pays de l’AfSS ont besoin d’un régime fi scal bien conçu pour tirer le 
meilleur parti du potentiel de recettes publiques qu’offrent leurs instructrices 
extractives. Le choix de ce régime est à l’évidence important dans tous les pays 
bien dotés en ressources naturelles, qui comptent des économies avancées 
et très diversifi ées. Mais dans les pays de l’AfSS les enjeux sont encore plus 
grands, étant donné la proportion supérieure des industries extractives 
dans l’ensemble de l’économie et dans les recettes budgétaires. Le rôle 
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essentiel que ces industries et les revenus qu’elles génèrent peut jouer dans le 
développement économique y donne encore plus de poids à l’élaboration du 
régime fi scal qui leur est applicable. En outre, comme on l’a dit au chapitre 
II, de grandes quantités de ressources restent probablement à découvrir 
et une grande partie de celles déjà découvertes n’est pas encore exploitée. 
Certes, l’augmentation à l’échelle mondiale des réserves avérées et des taux 
d’extraction ces dernières années est sans doute due à la montée des prix des 
produits de base et à l’évolution technologique ; néanmoins, la conception 
des régimes fi scaux et l’effi cacité de leur gestion peuvent aussi encourager la 
poursuite de l’exploration et le développement de la production dans les pays 
de l’AfSS. 

 La différenciation marquée de la part des prélèvements publics selon les secteurs 
et les pays laisse penser que certains États pourraient l’accroître. Le manque 
de statistiques constitue un problème récurrent et les estimations doivent 
être interprétées avec prudence, mais il ressort des données analysées par le 
Département des fi nances publiques du FMI que les États tirent habituellement 
une proportion bien moindre de leurs recettes du secteur des mines (45 à 65 %) 
que de celui du pétrole (65 à 85 %) (FMI, 2012a). Bien que l’explication de 
ces écarts ne soit pas évidente, on peut citer certains facteurs: dans le secteur 
pétrolier, les régimes fi scaux sont bien établis et cette activité bénéfi cie sur 
le plan international d’une longue expérience et de l’existence de normes; en 
revanche, le secteur minier présente de plus grands avantages non budgétaires 
et est soumis à une concurrence fi scale plus forte en raison des risques 
intrinsèques (risques d’explorations et de développement) et de l’incertitude à 
propos des prix du marché (avec notamment l’absence de prix au comptant). Si 
la première explication liée aux différences de régimes et de normes fi scaux est 
judicieuse, il pourrait y avoir une marge de hausse des taux effectifs d’imposition 
dans l’ensemble des activités minières. S’agissant des pays considérés 
individuellement, si les taux des prélèvements qu’ils appliquent au secteur du 
pétrole ou des mines sont sensiblement inférieurs aux estimations données ci-
dessus, il y a motif  à revoir le régime fi scal en vue de l’améliorer (encadré 6.1). 

 Enjeu: l’optimisation des recettes fi scales 

 Qu’y a-t-il de particulier dans la fi scalité des industries extractives? Toutes 
les activités présentent au regard de l’impôt des caractéristiques dont on 
doit tenir compte et les industries extractives ne font pas exception. Leurs 
spécifi cités les plus remarquables à prendre en considération, distinctement ou 
conjointement, pour concevoir le régime fi scal sont les suivantes (IMF, 2012a): 

 •   possibilité de rentes importantes.  Les industries extractives constituent 
une base d’imposition idéale compte tenu de leur dimension relative et de 
leur fi xité, mais… 
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  Encadré 6.1 . Taxation des industries extractives: l’exemple du Mozambique 

 Le Mozambique dispose de ressources naturelles abondantes et encore peu exploitées 
(charbon, gaz naturel, sables minéraux, hydroélectricité et peut-être pétrole). Le 
charbon et le gaz, qui entrent dans une période d’exploitation accélérée, auront une 
incidence macro-budgétaire signifi cative à court, moyen et long terme. Quatre grands 
projets de mise en valeur de ressources naturelles (hydroélectricité, charbon, gaz et 
sables minéraux lourds) sont déjà au stade de la production, tandis que plusieurs 
autres sont au stade de l’exploration ou du développement (surtout en matière 
d’hydroélectricité et de gaz). Les investissements directs étrangers (IDE) ont atteint un 
peu plus de 5 milliards de dollar en 2012,  ce qui signifi e un doublement par rapport au 
montant en 2011, avec  plus de 80 % de l’augmentation étant destinée aux secteurs des 
mines et du gaz. Selon les estimations des services du FMI, les ressources naturelles 
pourraient accélérer la croissance économique de 2 points par an et représenter plus 
de 25 % du PIB à la fi n de 2023 (au lieu de moins de 7 % aujourd’hui). Les recettes 
publiques tirées de ces ressources sont jusqu’à présent très faibles—moins de 4 % des 
rentrées budgétaires totales en 2011—mais elles pourraient s’élever fortement pour 
représenter quelque 40 % à la fi n de la décennie, selon l’intensité de leur exploitation et 
le cadre réglementaire qui sera adopté pour les gérer. 

 Le gouvernement du Mozambique a pris des mesures importantes pour faire en sorte 
que la fi scalité mobilise à l’avenir des recettes émanant des ressources naturelles. Avec 
l’assistance technique du FMI et de la Banque mondiale, il a mis au point en 2007 un 
régime fi scal des mines et du pétrole prévoyant des contrats modèles. Parmi les autres 
mesures inspirées des meilleures pratiques fi gure l’instauration de la progressivité fi scale 
dans le secteur des hydrocarbures et d’incitations spécifi ques dans ceux des mines et 
du pétrole, tandis que ces activités ont été sorties du champ d’application d’une loi plus 
généreuse sur les investissements. 

 L’amélioration du régime fi scal des mines et des hydrocarbures reste une priorité pour 
accroître les recettes. La nouvelle législation en cours d’élaboration a pour but de 
soumettre les futurs projets miniers et pétroliers à un dispositif  uniforme comprenant 
trois mécanismes: une royaltie pour assurer à l’État un pourcentage minimum de la valeur 
de la production; un impôt sur les bénéfi ces des sociétés régi par des règles spécifi ques 
(cantonnements, amortissements, imposition des plus-values, taux de prélèvement à la 
source); un mécanisme de progressivité (révisé pour le pétrole) pour s’assurer que la part 
prélevée par l’État augmente parallèlement à la rentabilité des projets. Les autorités, qui 
consultent actuellement les parties intéressées, ont pour objectif  de fi naliser le projet de 
loi et de le soumettre au parlement au cours du premier semestre de 2013. 
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 •  …une grande  incertitude  règne à propos de l’évolution future des prix, 
de la géologie, des coûts d’intrants et des risques politiques; 

 •   asymétrie de l’information : les investisseurs (souvent étrangers) 
sont mieux informés que les gouvernements des aspects techniques et 
commerciaux de leurs projets d’extraction; 

 •   changement d’équilibre entre investissements et bénéfi ces au fi l 
du temps.  Les industries extractives nécessitent au départ de lourds 
investissements « immobiles » qui ont vite fait de devenir des coûts 
« irrecouvrables ». Cela modifi e l’équilibre du pouvoir de négociation à 
l’avantage des pouvoirs publics, d’où une incitation évidente à ce qu’ils 
changent les règles du jeu; le fait que les investisseurs en soient conscients 
peut les dissuader; 

 •   forte implication des entreprises multinationales  dans la plupart des 
pays, qui pose des problèmes complexes de fi scalité transfrontalière En 
outre, le rôle central des entreprises publiques dans certains pays peut 
accentuer l’asymétrie de l’information, créer une confusion à propos des 
responsabilités en matière fi scale et sur d’autres points ainsi qu’entraîner 
des ineffi ciences. Parallèlement, le nombre limité d’acteurs risque de 
donner à certains producteurs/investisseurs un substantiel pouvoir de 
marché. 

 •  caractère  épuisable  des ressources naturelles; il peut peser sur certains 
projets car l’extraction opérée dans un premier temps la diminue 
nécessairement plus tard. 

 Dans ces conditions, assurer à l’État une fraction « raisonnable » de la rente 
économique ne va pas de soi et la conception du régime fi scal s’accompagne 
obligatoirement d’arbitrages. Outre la nécessité de mettre en balance l’effort 
fi scal avec d’autres objectifs, comme la création d’emplois et la préservation 
de l’environnement, celle de rester compétitif  sur le plan international pose 
aussi problème. Ce chapitre, qui s’en tient à la question des recettes publiques, 
ne donne pas une défi nition précise ou universelle de ce que pourrait être une 
proportion « raisonnable » de la rente. Mais il convient fondamentalement 
de trouver le bon équilibre entre le souhait de l’État d’optimiser sa part et 
la nécessité d’offrir aux investisseurs des incitations adéquates à explorer, 
développer et produire.   Les régimes fi scaux doivent aussi être adaptés aux 
situations et aux priorités propres à chaque pays (tableau 6.1). Il y a une 
grande hétérogénéité en ce qui concerne la dépendance vis-à-vis des revenus 
des industries extractives, la durabilité des ressources naturelles ainsi que la 



Gérer efficacement et équitablement le produit des ressources naturelles

57

taille et le nombre des sites d’extraction. Les traditions et les préférences à 
l’égard du degré de participation de l’État ne sont pas les mêmes et— 
 point important—les capacités institutionnelles et administratives, ainsi   que 
les normes de gouvernance varient selon les pays de l’AfSS. Les pratiques 
fi scales diffèrent également selon qu’il s’agit du pétrole, du gaz ou des mines. 
Il faut tenir compte de tous ces facteurs quand on choisit le régime   fi scal. 

Le régime fi scal  peut infl uer sur la période d’encaissement des recettes et 
déterminer un partage approprié des risques. Dans les pays où l’accès au 
marché du crédit est limité ou inexistant, ce qui reste fréquent en AfSS, et où 

Tableau 6.1. Instruments fiscaux utilisés dans le secteur des ressources naturelles et 
priorités de politique publique

Prime de 
signature

Royaltie 
(redevance) 
forfaitaire

Royaltie 
(redevance) 
avec échelle 

mobile

Imposition 
de la rente de 

ressources 
(Abattement 
pour fonds 

propres)

Imposition 
des 

bénéfices 
des 

sociétés 
(IS)/IS 
à taux 

variable
Participation 

de l’État

Maximiser la part de 
l’État pendant toute la 
durée du projet 

X X

Obtenir rapidement des 
recettes

X X

Donner des incitations 
adéquates à l’exploration 

X X

Augmenter la part en 
fonction de la hausse des 
prix des produits de base

X

Détenir un intérêt à 
caractère stratégique

X

Maximiser l’emploi des 
ressources

X X

Minimiser les formalités 
administratives et les 
risques 

X X

Source: Fiscal Regimes for Extractive Industries—Design and Implementation (IMF, 2012a).
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des pressions politiques s’exercent pour obtenir rapidement des résultats, il 
arrive que les gouvernements préfèrent recouvrer une plus grande part des 
recettes au début du cycle d’un projet. En outre, les États sont en général 
moins en mesure de faire face aux risques inhérents à ces activités que les 
entreprises. Sur le plan de l’effi cience économique, il est préférable que la 
partie la mieux à même de gérer le risque en assume davantage et, dans les 
pays en développement, c’est souvent l’investisseur multinational qui est apte 
à diversifi er son exposition. Sur le plan du régime fi scal, cela signifi e que les 
impôts réagissent moins aux variations des prix, de sorte que l’investisseur 
gagne plus lorsqu’ils augmentent alors que l’État est protégé lorsqu’ils 
baissent. Toutefois, cette limitation de la progressivité va à l’encontre du 
souhait d’encaisser davantage de recettes lorsque les prix montent, et les 
gouvernements peuvent ne pas avoir le même ordre de priorité entre ces deux 
objectifs. 

 La conception des régimes fi scaux présente donc de grandes différences à 
la fois dans les pays avancés et dans ceux en développement. Grosso modo, 
la plupart des pays optent pour l’une des méthodes suivantes en matière de 
fi scalité des industries extractives: les dispositifs contractuels (partage de 
la production ou contrats de services) et les dispositifs basés sur l’impôt/
les royalties complétés par l’octroi de licences. Le partage de la production 
repose sur le principe suivant: l’entreprise qui extrait en qualité de contractant 
couvre ses coûts en conservant une partie du produit physique (de valeur 
équivalente), tandis que le reste de la production (bénéfi ce) est partagé 
avec l’État. Avec les systèmes basés sur l’impôt/les royalties ainsi que sur 
l’attribution de licences, une entreprise obtient le droit exclusif  de produire 
pendant un certain temps une ressource dans une zone donnée et règle des 
impôts sur ses bénéfi ces. Une troisième méthode—qui pourrait être rendue 
fi scalement équivalente aux deux autres—est la participation de l’État 
dans les industries extractives (point souligné dans FMI, 2012a). Quelques 
pays ont effectivement opté pour des mécanismes en vertu desquels les 
partenaires chargés de l’extraction versent des dividendes à l’État sous 
la forme d’investissements en infrastructures ou ont créé des entreprises 
publiques agissant pour son compte. Les différences entre ces méthodes ne 
doivent pas être exagérées, car chacune d’entre elles peut être structurée de 
façon à obtenir le même résultat fi scal et, en pratique, toutes font appel à une 
panoplie d’instruments fi scaux: 

 •   le paiement de primes  (appelées primes de signature, de découverte et 
de production) qui sont des versements forfaitaires uniques (ou parfois 
échelonnés) liés à certains évènements ou accomplissements. Les primes 
peuvent être prévues par une loi, négociées ou déterminées par appel 
d’offres. Une fois réglées, elles constituent un coût irrécouvrable pour 
l’entreprise d’extraction. 
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 •   les royalties (ou redevances) assises sur les revenus bruts  permettent 
à l’État de percevoir des recettes dès le lancement de la production. 
Sachant qu’une royaltie forfaitaire (non ajustable) augmente directement 
les coûts supportés par l’investisseur, ce système peut rendre certains 
projets non viables fi nancièrement. Les perfectionnements destinés à 
rendre les royalties réactives à la rentabilité (en tenant compte de facteurs 
comme le prix, l’emplacement ou le niveau de production) ont aussi 
pour effet de les compliquer. Les royalties variables en fonction du prix 
(échelle mobile) constituent une solution possible, mais elles n’évoluent 
pas parallèlement aux coûts et risquent de faire l’objet de fréquents 
ajustements à la suite d’erreurs de prévision. 

 •   l’impôt sur les bénéfi ces des sociétés (IS),  couramment utilisé, permet 
de taxer le rendement des fonds propres tout comme dans les autres 
secteurs, à un taux identique ou différent. Dans le cas d’un IS variable, 
le taux est majoré quand le ratio bénéfi ces/chiffre d’affaires s’élève. Ce 
système, relativement simple, peut toutefois entraîner des distorsions 
(par exemple si un taux majoré s’applique à des « bénéfi ces comptables » 
importants au début du cycle d’un projet, avant que le rendement des 
fonds propres ne se matérialise); conjugué à la déduction des intérêts, il 
risque aussi de susciter une préférence pour l’endettement. 

 •   la prise de participation de l’État dans le capital  est utilisée dans 
de nombreux pays pour obtenir des recettes supplémentaires, mais 
aussi pour des motifs autres que d’ordre fi scal comme le souhait d’une 
appropriation publique directe et celui d’exercer une infl uence ainsi que la 
recherche d’un transfert de connaissances. Pourtant, les États actionnaires 
minoritaires ont peu ou pas du tout de contrôle sur le choix entre la 
distribution de dividendes et le réinvestissement des bénéfi ces. 

 Bien qu’il n’y ait pas de modèle universel idéal, il ressort des expériences 
internationales qu’un régime conjuguant une royaltie d’un montant modeste, 
l’IS normal et un impôt ciblé spécifi quement sur la rente semble convenir à 
de nombreux pays en développement. La royaltie garantit un certain montant 
de recettes à partir du moment où il y a production. L’IS permet d’imposer le 
rendement des fonds propres au stade de l’entreprise, comme dans les autres 
secteurs, et l’entreprise d’extraction a droit à des crédits d’impôt à l’étranger si 
elle est imposée sur le bénéfi ce mondial dans son pays d’origine. L’impôt sur 
la rente tire parti du potentiel de revenu propre aux industries extractives. 

 Un outil de diagnostic mis au point par les services du FMI—le modèle 
d’analyse fi scale du secteur des ressources naturelles (FARI)—peut faciliter 
l’estimation des prélèvements étatiques dans le cadre de différents régimes 
fi scaux. Il est de plus en plus utilisé par les spécialistes du FMI qui travaillent 
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avec les autorités nationales sur les problèmes de gestion des ressources 
naturelles (encadré 6.2). Avec le modèle FARI, basé sur Excel, on peut 
concevoir, modéliser et comparer avec précision l’effet de différents 
régimes fi scaux pendant toute la durée du cycle d’un projet d’exploitation 
de ressources naturelles. Il peut aussi guider le choix par les autorités d’un 
régime fi scal applicable aux industries extractives. Enfi n, ce modèle joue 
un rôle important en tant qu’instrument de prévision guidant la politique 
macroéconomique dans son ensemble. 

  Encadré 6.2 . Application au Liberia du modèle FARI du FMI 

 Les services du FMI se servent du modèle d’analyse fi scale du secteur des ressources 
naturelles (FARI) pour prévoir l’incidence de l’extraction de minerai de fer sur la 
croissance, la balance des paiements et les recettes publiques au Liberia. Les autorités 
de ce pays l’ont aussi utilisé pour conduire les négociations sur la concession de mines 
en mesurant les effets de conditions fi scales différentes sur les rentrées publiques. 
Le modèle applique les dispositions fi scales de l’accord relatif  à un projet et s’appuie 
sur des données propres aux projets et au pays–concernant les taux d’extraction, 
les investissements et les coûts de production–pour aboutir à une prévision des 
conséquences budgétaires et économiques de l’augmentation de la production de 
minerai de fer au Liberia (graphiques 6.2.1 et 6.2.2).  

  Graphique 6.2.1 . Projections des PEM pour le prix du minerai de fer, 2011–16  
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Encadré 6.2. (continué) 

  L’un des avantages du modèle est qu’il donne des estimations des retombées des 
activités minières sur les recettes publiques, le PIB, les importations, les exportations, 
les entrées et les sorties de capitaux plus réalistes que celles des habituels modèles 
simplifi és de la production agrégée; en effet, il tient compte de l’hétérogénité des 
projets sur le plan des impôts, des prix, des coûts etc, et dans le temps (aux différentes 
phases de la production correspondent différents taux effectifs d’imposition). Le 
modèle permet donc aussi de mieux estimer le revenu permanent tiré du minerai de fer 
et d’apprécier la viabilité des politiques budgétaires. 

 Avec le FARI, on peut aussi comparer le rendement budgétaire du régime fi scal 
des mines en vigueur au Liberia aux accords de concession et à d’autres régimes de 
fi scalité minière. Comme l’indique le   graphique 6.2.3  ., les diverses activités minières 
du pays ont un rendement fi scal effectif  sensiblement différent. Cela s’explique 
notamment par la différenciation des risques selon les projets et par l’insuffi sance 
des capacités administratives   pour gérer ces risques de certains projets. Enfi n, l’accès 
limité aux marchés internationaux de capitaux et le taux élevé d’actualisation de la 
consommation entraînent une forte préférence du régime fi scal pour les recettes 
publiques immédiates, par exemple sous forme de primes à la signature et de 
royalties. 

 Toutefois, il est parfois diffi cile d’obtenir les données concernant les différents projets 
dont FARI a besoin. Ce fut le cas au Liberia du fait des contraintes de capacités dans 

Graphique 6.2.2. Libéria: revenu permanent du projet Yekepa
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Encadré 6.2. (continué)

ce pays. De plus, les résultats de FARI sont sensibles aux erreurs de prévision sur les 
prix du minerai de fer, le calendrier des investissements, les coûts de production et 
la capacité d’exportation, étant donné la faiblesse des infrastructures de ce pays; cela 
justifi e une certaine prudence dans l’interprétation des résultats. 

Graphique 6.2.3. Rendement fiscal effectif selon différentes conditions fiscales
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Enjeu : le renforcement de l’administration fi scale 

 L’effi cacité et la transparence de l’administration des impôts, bien 
qu’indispensables au recouvrement des recettes et à la confi ance des 
investisseurs, sont souvent insuffi santes dans les pays AfSS. Il n’y a pas a 
priori de raison que la gestion fi scale des industries extractives soit plus 
complexe que celle d’autres secteurs; au contraire, le nombre d’intervenants 
à taxer est en général relativement faible comparativement à la population 
totale des contribuables. Or, bien que l’organisation du recouvrement des 
impôts sur les industries extractives soit simple sur le plan conceptuel, elle 
s’avère plus délicate en pratique et de nombreux pays en développement 
riches en ressources naturelles ont des résultats médiocres en ce domaine: 
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ils pâtissent souvent de régimes fi scaux trop compliqués, sujets à des degrés 
divers d’interprétation et d’abus, mais aussi de défi ciences dans l’exercice 
des fonctions administratives de base (comme le traitement des déclarations 
d’impôt et les procédures d’exécution) (FMI, 2012a). 

 L’une des raisons de cet état de fait est la faiblesse des capacités 
administratives générales. La comptabilisation correcte des revenus issus 
des ressources naturelles est une tâche fondamentale, surtout dans un 
environnement de gouvernance médiocre. Or, compte tenu de la faiblesse 
des moyens, ce travail présente souvent des lacunes dans les pays en 
développement, au même titre que l’application des procédures d’exécution et 
le suivi. Ces problèmes sont souvent aggravés par le partage de la fonction de 
recouvrement des impôts entre ministères, agences, régulateurs et entreprises 
publiques opérant dans le secteur minier. Cette situation ne fait pas que créer 
la confusion en matière de responsabilité et d’imputabilité, elle pose aussi 
un problème de coordination. En général, les régulateurs et les entreprises 
publiques n’ont pas l’habitude de s’auto-évaluer et sont dépourvus de moyens 
d’audit fi scal (encadré 6.4); en outre, quand des entreprises publiques exercent 
à la fois des fonctions fi scales et commerciales, cela crée des confl its d’intérêts 
fl agrants (FMI, 2012a et Daniel, Keen et McPherson, 2010). 

 Les progrès de l’administration fi scale conditionnent donc l’effi cacité de la 
collecte de l’impôt. Ils dépendent d’une pluralité de facteurs; il s’agit surtout 
de renforcer l’administration publique générale de différentes manières, 
par exemple en améliorant la gestion fi nancière publique, en fournissant 
les effectifs et les équipements adéquats ainsi qu’en mettant en place une 
direction solide. Cela peut aussi exiger une rationalisation et un redéploiement 
des responsabilités susceptibles de se heurter à de sérieuses résistances dues 
aux intérêts acquis. Il est tout aussi essentiel de garantir la transparence pour 
développer la responsabilisation et promouvoir une gouvernance de qualité 
(chapitre 7). 

 Le FMI fournit une assistance technique complète en matière de gestion 
fi nancière publique ainsi que de politique et d’administration fi scales. En 
2010, un fonds fi duciaire thématique multi-bailleurs (MNRW-TTF) a été 
créé pour apporter un concours spécifi que aux pays à revenu faible et moyen 
bien dotés en ressources naturelles qui mettent en place des capacités dans 
les domaines suivants: régime fi scal des industries extractives et gestion des 
recettes correspondantes, politique macro-budgétaire et gestion fi nancière 
publique, gestion actif-passif, établissement de statistiques pour les ressources 
naturelles. Jusqu’à présent, huit pays de l’Afrique sub-saharienne ont bénéfi cié 
d’une assistance technique fi nancée par ce fonds et de nombreux autres ont 
également reçu une aide du FMI axée sur ces aspects avec d’autres sources 
de fi nancement. Au total, le fonds fi duciaire et l’aide bilatérale ont permis de 
doubler les ressources disponibles pour l’assistance technique sur les questions 
relatives aux industries extractives. 
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  Encadré 6.3 . Maximiser les recettes publiques: utiliser pleinement les droits  
 de contrôle de l’État 

 Après l’adoption d’un bon régime fi scal, l’utilisation intégrale des droits de contrôle de 
l’État est une étape cruciale pour les pays qui souhaitent maximiser les recettes tirées 
des ressources naturelles. L’imposition de ces ressources s’effectue en général par 
autoévaluation et autodéclaration: les entreprises calculent ce qu’elles doivent, déclarent 
le montant à l’administration fi scale et procèdent au paiement. Il incombe ensuite à 
l’administration de contester les déclarations pour éviter les erreurs ou, pire encore, 
la fraude. Les contrats d’exploitation et les régimes fi scaux confèrent habituellement 
à l’État d’importantes prérogatives de contrôle. Malheureusement, de nombreux pays 
ne les utilisent pas complètement—les contrôles n’ont pas lieu ou sont effectués avec 
incompétence—d’où parfois de lourdes pertes de recettes. 

 En ce qui concerne les recettes budgétaires, les contrôles fi scaux et de coûts sont 
les principaux instruments. Le contrôle fi scal consiste à vérifi er la conformité de 
la déclaration d’impôt à l’ensemble de la législation applicable et aux obligations 
contractuelles. Le contrôle des coûts est un préalable au contrôle fi scal: leur 
surestimation—délibérée ou fortuite—entraîne la sous-estimation des bénéfi ces et 
donc un manque à gagner fi scal. Plus les taux d’imposition marginaux sont élevés—et 
en cas de profi ts excessifs ils peuvent être bien supérieurs à 50 %—plus les entreprises 
sont tentées de surestimer les coûts. Les prix de transfert abusifs constituent un moyen 
insidieux d’y parvenir. 

 Les droits de contrôle sont prévus par la législation nationale et/ou par les contrats. En 
général, les pouvoirs publics peuvent réclamer toutes les informations qu’ils estiment 
nécessaires. Les entreprises doivent conserver sur place la totalité des données en 
rapport avec leurs opérations, mais seulement pendant une période limitée. Au-delà de 
ce délai, un contrôle devient beaucoup plus onéreux et diffi cile. Les droits de contrôle 
fi nissant par expirer; par consequent, la vérifi cation des activités relatives aux ressources 
naturelles doit commencer pendant les phases d’exploration et de développement. C’est 
alors que les entreprises supportent les coûts les plus élevés, qui seront déductibles 
de leurs bénéfi ces de nombreuses années après, quand il sera peut-être trop tard 
pour effectuer des contrôles. Les entreprises aussi ont des droits: une fois le contrôle 
terminé, même s’il n’a pas été bien fait, le droit de l’effectuer aura été exercé. 

 Le contrôle rigoureux d’une société multinationale sophistiquée et disposant de moyens 
importants pose de sérieux problèmes aux gouvernements des pays en développement. 
Il y a d’abord la question des ressources humaines: il est diffi cile d’acquérir et de retenir 
des compétences et une expérience égales à celles des spécialistes opérant dans ces 
sociétés. On peut soutenir qu’il serait préférable d’utiliser les fonctionnaires nationaux 
talentueux pour améliorer les dépenses publiques, domaine dans lequel ils ont un 
avantage comparatif, plutôt que pour recouvrer conformément aux règles 
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Encadré 6.3. (continué)

internationales les recettes tirées des ressources naturelles. La sous-traitance à des 
entreprises spécialisées jouissant d’une solide réputation internationale est la solution 
logique, adoptée par exemple par l’Angola. Cette option peut sembler onéreuse, 
mais, au regard des gains éventuels de recettes, elle peut s’avérer très effi cace en 
terme de coût. Il faut former les personnels chargés de l’administration des recettes à 
l’organisation de l’externalisation et ils doivent effectuer un suivi auprès des entreprises. 
Enfi n, les auditeurs doivent se conformer aux normes internationales d’audit (ISA). 

 Un autre problème se pose comme toujours, à savoir la médiocrité de la gouvernance. 
Les contrôles peuvent être négligés à cause d’une collusion entre les agences 
administratives et les entreprises. Ainsi, il arrive que les ministères procèdent à des 
contrôles sans être qualifi és en ce domaine, uniquement pour que leurs personnels 
perçoivent les commissions correspondantes, et les entreprises encouragent 
quelquefois ces pratiques. La transparence ainsi que l’intervention du parlement, de la 
société civile et d’autres parties prenantes sont donc importantes. Les États pourraient 
publier régulièrement un compte rendu exhaustif  de l’usage fait des droits de contrôle 
des ressources naturelles et des résultats obtenus. 

 En outre, il faut prêter attention aux questions internationales soulevées 
par les industries extractives. Celles-ci n’ont pas le monopole des problèmes 
fi scaux internationaux, mais, étant donné la conjonction de l’importance 
relative des recettes qui en proviennent et de la faiblesse des capacités 
administratives dans beaucoup de pays d’AfSS, les problèmes de fi scalité 
internationale deviennent particulièrement aigus. On peut citer comme 
exemples de considérations internationales (Daniel, Keen et McPherson, 
2010): 

 •   la concurrence en matière d’impôt sur les bénéfi ces des sociétés.  
On observe dans la plupart des régions un fl échissement régulier des taux 
de l’IS qui semble être le pendant d’une intensifi cation de la concurrence 
fi scale due à la mondialisation. Keen et Mansour (2008) montrent que 
cela a été le cas en AfSS de 1980 à 2005, bien qu’à un degré généralement 
moindre que dans d’autres régions. On pourrait penser que les pays riches 
en ressources naturelles se préoccupent moins de ce phénomène puisque 
ces ressources sont immobiles jusqu’à l’extraction. Mais le phénomène 
pourrait avoir d’autres raisons, telles que la concurrence que se font ces 
pays pour attirer des compétences managériales et techniques ainsi que 
les investissements étrangers dans les projets d’exploitation. La menace 
d’une concurrence fi scale dans le sens de la baisse peut être atténuée 
dans une certaine mesure par la coopération internationale au niveau 
régional, par exemple sous forme de codes de conduite, de conventions 
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ou simplement d’échange d’informations. On en a une illustration récente 
avec le code minier commun mis au point dans L’Union économique et 
monétaire ouest africaine. 

 •   l’érosion par les conventions fi scales des impôts retenus à la source.  
Il arrive qu’un pays négocie différents impôts prélevés à la source avec 
différents adhérents à ces conventions. Cela peut poser des problèmes, 
en particulier aux pays en développement qui négocient des accords avec 
des investisseurs cherchant à obtenir le taux le plus faible des diverses 
conventions conclues par le pays d’accueil. 

 •   les prix de transfert.  Il s’agit de la fi xation des prix de biens ou de 
services par deux parties liées, par exemple une fi liale et sa maison 
mère. Il y a abus lorsque les prix font l’objet de déclarations inexactes 
de façon à déplacer la source des bénéfi ces vers la partie où la fi scalité 
est la plus avantageuse. Ce comportement peut être diffi cile à détecter 
et à empêcher, surtout dans les pays dont les capacités administratives 
sont limitées. On peut atténuer le problème au moyen des références 
de fi xation de prix qui existent dans les industries extractives et 
par la transparence; en outre, l’Organisation de coopération et de 
développement économiques (OCDE) a formulé des principes directeurs 
en matière de prix de transfert. 

 •   le traitement fi scal des gains résultant du transfert de droits 
d’extraction.  Il est clair que le pays d’accueil doit bénéfi cier de la vente 
de ressources naturelles, mais moins évident de savoir comment y 
parvenir et concevoir le cadre juridique applicable. Il y a lieu de croire 
que la cession d’un actif  s’explique par la perspective de rentes futures ; 
si l’on veut les imposer de façon appropriée, on ne doit pas forcément 
taxer la cession elle-même, et le faire peut même aboutir à une double 
imposition. Les pays développés ont trouvé différentes solutions à cette 
problématique. La Norvège, par exemple, ne taxe que la rente et pas 
les gains tirés de cessions d’actifs, alors que d’autres pays taxent ces 
gains, souvent selon des règles très complexes. Une fois que la question 
de la taxation des actifs est résolue, il reste à savoir qui doit effectuer 
les prélèvements. Sachant que les transactions sont souvent effectuées 
par des sociétés non-résidentes, la réponse à la seconde question n’est 
pas toujours évidente non plus. Les montants concernés étant souvent 
très élevés, en particulier dans les pays en développement, il s’agit d’un 
domaine politiquement très sensible. 

 •   la double imposition et les crédits d’impôt étrangers.  Le pays de 
résidence d’un contribuable a le choix entre deux possibilités pour taxer 
les revenus de source étrangère gagnés par ses résidents. La première est 
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l’imposition  mondiale  ou  selon   la résidence,  avec laquelle un bénéfi ce généré à 
l’étranger est taxé dans le pays de résidence du contribuable. Les impôts 
payés dans le pays source peuvent donner droit à un crédit d’impôt. La 
seconde est l’imposition  territoriale,  le revenu n’étant alors imposé que 
dans le pays source. S’il y a coexistence des deux systèmes, une société 
internationale qui opère dans un pays pratiquant l’imposition territoriale, 
mais dont le pays d’origine pratique l’imposition mondiale, peut être 
soumise à une imposition plus importante dans son pays d’origine ou, en 
l’absence de crédits d’impôt, à une double imposition. Différents types de 
conventions de double imposition peuvent jouer un rôle important pour 
remédier à ces diffi cultés. 
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 Préserver l’intérêt public 

CHAPITREHAPITRE

    7 
 Une gouvernance de qualité est indispensable pour que l’État reçoive 
un juste bénéfi ce fi nancier de l’exploitation de ses ressources naturelles, 
mais aussi pour que les recettes qu’il en tire soient utilisées effi cacement 
et équitablement. Alors que le gaspillage et l’abus des actifs publics sont 
particulièrement répandus dans les économies en développement riches 
en ressources naturelles, elles n’ont souvent que des moyens limités pour 
les prévenir ou les sanctionner. Les possibilités de corruption sont accrues 
par le nombre limité d’intervenants, la complexité technique des opérations 
et l’importance des rentes que l’on peut s’approprier. Or, les pertes de 
recettes publiques peuvent freiner la politique de développement et exposer 
l’économie à une instabilité d’origine externe. 

 Préserver l’intérêt public exige d’agir sur l’ensemble de la « chaîne de valeur » 
des industries extractives. De l’attribution des droits d’exploration et de 
développement au partage des rentes et des bénéfi ces jusqu’au suivi des 
dépenses ou de l’épargne publiques consécutives à ces activités, les autorités 
nationales doivent s’efforcer d’éliminer les possibilités de corruption et d’abus. 
Ainsi, l’absence de concurrence dans l’attribution des droits d’exploitation 
réduit l’aptitude de l’État à assurer l’effi cacité de la production et ouvre la 
voie à la corruption au moyen d’arrangements entre initiés. De même, en ne 
dotant pas l’administration fi scale de ressources adéquates, on permet à des 
producteurs bien informés d’exploiter les failles de la fi scalité. Pourtant, la 
population peut ne pas avoir pleinement conscience de ces défi ciences, car, tant 
que les recettes tirées des ressources naturelles ont certaines retombées positives 
visibles, on prête moins attention aux possibilités gâchées et au gaspillage. 

Enjeu : établir la crédibilité et obtenir un soutien   en faveur de  
 changements institutionnels 

 S’engager à la transparence et à la responsabilisation est en général la clé d’une 
amélioration de la gouvernance. Encore une fois, cela vaut pour l’ensemble 
de la chaîne de valeur. Avant que l’extraction commence, un système d’appel 
d’offres ouvert pour l’attribution des droits d’exploration et de production, 
avec accès à l’intégralité des données concernées, attire les opérateurs les 
plus effi caces et limite le risque que les relations politiques et les pots-de-vin 
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déterminent l’octroi ou les termes des contrats. En aval, la publication de 
rapprochements authentifi és des versements des entreprises à l’État avec les 
recettes encaissées par celui-ci permet de s’assurer que les fonds ne soient pas 
détournés (encadré 7.1). Pour favoriser une utilisation effi ciente et équitable des 

   Encadré 7.1.  Certifi cation des recettes pétrolières: l’exemple de la République du Congo 

 Les recettes pétrolières représentent près de 80 % des rentrées budgétaires totales 
de la République du Congo. En réaction aux défi ciences constatées dans la plupart 
des domaines liés à la gestion pétrolière, en particulier le suivi de la production et des 
recettes, le gouvernement congolais a institué une certifi cation trimestrielle effectuée 
par des auditeurs externes. Cette procédure n’est pas à proprement parler un « audit », 
mais il s’agit de l’établissement d’un rapport par une société d’audit indépendante 
choisie par le gouvernement; le rapport est publié sur Internet. 

 La certifi cation s’appuie sur l’utilisation d’un modèle mensuel des recettes pétrolières 
conçu par la première société d’audit recrutée par le gouvernement il y a plusieurs 
années. Ce modèle utilise des paramètres budgétaires (impôts, royalties, dividendes, 
etc), les dispositions de tous les contrats de partage de la production, les coûts effectifs 
d’extraction du pétrole et le prix de celui-ci pour calculer précisément le fl ux de recettes 
revenant à l’État. De plus, au moyen du modèle, l’auditeur (i) compare la quantité de 
pétrole due à l’État (selon les termes des contrats de partage de la production) au volume 
déclaré par les compagnies pétrolières, puis fait des observations sur les écarts éventuels; 
(ii) calcule le montant des recettes devant être encaissées par le Trésor congolais. Le 
rapport de certifi cation s’efforce de vérifi er tous les renseignements obtenus auprès de 
sources indépendantes: états fi nanciers des banques et des opérateurs de terminaux, 
documents d’expédition, informations émanant de la compagnie pétrolière d’État (SNPC) 
et des compagnies privées, renseignements donnés par le Trésor, rapports indépendants 
sur les expéditions et le stockage, et taux de change internationaux. Mais l’auditeur 
n’est pas forcément en mesure de disséquer toutes les opérations. Quand il trouve des 
différences qui ne peuvent être expliquées, il en fait état sous la dénomination « écarts ». 

 La procédure de certifi cation pétrolière en vigueur au Congo constitue en principe un 
bon modèle pour d’autres pays qui ont des problèmes de faiblesse des capacités et de 
la gouvernance. Toutefois, son effi cacité ne dépend pas seulement de la compétence 
et de l’indépendance de la société d’audit ainsi que de l’exactitude des informations 
données; elle est aussi conditionnée par un suivi actif  des pouvoirs publics, car les 
contrats pétroliers peuvent être modifi és fréquemment. Sans ces informations, la nature 
des « écarts » ne peut être connue et—plus important encore—les lacunes des données 
diminuent l’intérêt de l’exercice. 
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recettes publiques, la mise en place de capacités adéquates de contrôle interne 
et externe, conjuguée à un examen transparent des rapports par le parlement, 
réduit les risques de dépenses superfl ues ou de paiements frauduleux.

 La communauté internationale apporte une aide accrue à la mise en place de 
moyens destinés à améliorer la transparence et la gouvernance: 

 •  L’un des aspects est la codifi cation des bonnes pratiques en ce domaine, 
résumées dans le  Guide de transparence des recettes des ressources naturelles  du 
FMI, qui est désormais la principale source de conseils et d’exemples 
pour les pays riches en ressources de cette nature. La  Charte des ressources 
naturelles  a aussi pour but d’intégrer les meilleures pratiques. 

 •  Le deuxième aspect est l’assistance technique, surtout en matière de 
politique fi scale, de contrats, de réglementation, de gestion fi nancière 
publique et de gestion d’actifs.  1   

 •  Le troisième aspect est l’encouragement au soutien par les pairs, par 
exemple dans le cadre de l’Initiative pour la transparence des industries 
extractives (ITIE), à laquelle 37 pays bien dotés en ressources naturelles 
participaient en mars 2013, dont 20 pays de l’AfSS. 

 •  Le quatrième aspect consiste à reconnaître explicitement que les 
sociétés internationales et les États souffrent des mêmes défi ciences 
de gouvernance, tout en étant également responsables de la facilitation 
des pratiques de corruption et de l’accès limité aux informations sur 
leurs activités et leurs versements de fonds. Il existe maintenant dans 
un nombre croissant de pays importateurs de ressources naturelles 
une législation visant à empêcher les abus et demandant de publier 
l’enregistrement des versements. On peut citer l’exemple de la loi Dodd-
Frank aux États-Unis. 

 Certains gouvernements font de la transparence un élément essentiel 
de leur système de gestion des recettes publiques tirées de ressources 
naturelles. Le Liberia, premier pays d’AfSS à s’être conformé à l’ITIE, a 
inscrit cet engagement dans sa législation au moment où il se relevait de la 
guerre civile. En Asie, Timor-Leste a décidé de compléter son adhésion à 
l’ITIE par l’adoption de cinq éléments de transparence (encadré 7.2). 

 1  Un fonds fiduciaire multi-bailleurs dédié à la gestion des ressources naturelles a permis récemment 
d’augmenter sensiblement le soutien du FMI dans ce domaine.
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  Encadré 7.2 . Les cinq principes de Timor-Leste pour la gouvernance et la  
 transparence de la gestion des ressources naturelles 

 Timor-Leste a été le premier pays en Asie et le troisième dans le monde à se déclarer en 
totale conformité avec l’ITIE (encadré 7.3). Depuis lors, il a décidé de s’engager aussi 
à pratiquer une meilleure gestion, plus ouverte et plus solidaire des recettes tirées de 
ressources naturelles en adoptant un « modèle de transparence » en cinq points. 

  Adhésion aux normes internationales,  ce qui comprend le plein respect des 
obligations de vérifi cation et de participation des recettes énoncées par l’ITIE. Le 
produit des taxes et des royalties provenant de l’extraction du pétrole est intégralement 
transféré au fonds pétrolier de Timor-Leste. Pour assurer une responsabilité pleine 
et entière en matière de ressources, le montant des encaissements de l’État et sa 
correspondance avec les versements effectués par les entreprises d’extraction sont 
surveillés par un conseil composé de représentants d’autres pays, de donateurs, 
des industries extractives, des organisations de la société civile, des investisseurs et 
d’organisations internationales. 

  Meilleures pratiques de gestion de la richesse nationale;  elles sont garanties par les 
règles qui régissent le fonds pétrolier et le cadre budgétaire, comme il est dit à l’encadré 3.4. 

  Éducation et information;  elles sont facilitées par la diffusion à la radio et à la 
télévision (à peu près la moitié de la population est illettrée) du débat parlementaire 
de 13 jours sur le budget au cours duquel les ministres proposent et défendent leurs 
budgets. 

  Responsabilité et accessibilité;  elles sont assurées par l’existence du Portail de 
transparence de Timor-Leste (www.transparency.gov.tl ), qui donne accès à quatre 
portails spécialisés respectivement dans la transparence budgétaire, les marchés publics, 
les résultats de l’action gouvernementale (progrès sur le plan fi nancier et matériel des 
grands projets conformément aux priorités de la stratégie nationale de développement) 
et la gestion de l’aide (informations sur l’aide passée, actuelle et future des bailleurs de 
fonds). 

  Communication et bonne gouvernance;  elles bénéfi cient de la publication de toutes 
les décisions du Conseil des ministres (autorité suprême du pays) sur le site Internet 
offi ciel du gouvernement dans les deux jours suivant ses réunions hebdomadaires. 

Enjeu : renforcer la gouvernance et la transparence 

 Sur quels points les gouvernements des pays exportateurs de ressources 
naturelles doivent-ils faire porter leurs efforts d’amélioration de la 
gouvernance et de la transparence? Les priorités diffèrent sensiblement 
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selon les pays. Ainsi, certains nouveaux entrants peuvent privilégier la clarté 
du cadre législatif  de l’extraction de minerais, tandis que les pays exportant 
du pétrole depuis un certain temps sont sans doute tenus de s’intéresser 
aux moyens de stimuler le débat public sur les diverses options budgétaires 
envisageables au fur et à mesure que les revenus pétroliers déclinent. 
La démarche suivie varie aussi en fonction de l’histoire, de la culture et 
du système juridique. Mais il est possible de distinguer certains thèmes 
communs en englobant les différentes actions au sein des quatre piliers de la 
transparence budgétaire: (i) la clarifi cation des rôles et des responsabilités; (ii) 
l’ouverture des procédures qui déterminent le recouvrement et l’emploi des 
recettes publiques; (iii) la diffusion active des informations budgétaires; (iv) le 
renforcement de la supervision. 

 Rôles et responsabilités 

 Le point de départ est la mise en place d’un cadre législatif  indiquant avec 
précision qui possède les ressources naturelles et de quelles prérogatives 
disposent les différents échelons des pouvoirs publics pour attribuer  
 des droits d’extraction, taxer et réglementer. Afi n de limiter les éventuels 
abus découlant d’une répartition incertaine ou confuse des rôles et 
responsabilités, les actions suivantes peuvent être considérées: 

 •  les procédures d’attribution de licences et de contrats doivent être 
ouvertes et non discrétionnaires. Tous les candidats doivent pouvoir 
obtenir l’ensemble des informations techniques en rapport et avoir 
connaissance du régime fi scal qui sera appliqué. L’Angola et le Nigeria, 
par exemple, ont ouvert les procédures d’octroi de licences en publiant 
les projets de contrats et en procédant au moins à certains appels d’offres 
avec offre unique ou offres variables. La publication de tous les contrats 
constitue aussi une bonne pratique; la République du Congo l’a fait 
pendant certaines périodes. 

 •  une entreprise d’État exploitant des ressources naturelles qui joue 
aussi un rôle en matière de politique publique ou de réglementation ne 
doit pas se livrer à des activités commerciales. Certains pays limitent 
les possibilités de confl its d’intérêts en séparant les responsabilités au 
sein de la société nationale exploitant les ressources naturelles, mais il 
est toujours diffi cile de convaincre les partenaires opérationnels ou les 
concurrents qu’elle n’abuse pas de sa position privilégiée. 

 •  si l’État détient des participations dans le secteur des ressources 
naturelles, il se doit d’expliquer comment cela contribue à l’équilibre 
entre le contrôle public, la maximisation des recettes et l’effi cacité du 
secteur. 
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 •  il faut défi nir clairement les obligations éventuellement imposées pour 
le compte de l’État et sans remboursement aux entreprises publiques 
ou privées opérant dans le secteur des ressources naturelles. Il peut 
s’agir de formation, de développement des infrastructures ou d’aide aux 
communautés locales. Á moins d’être expliquées dans la documentation 
budgétaire, elles risquent d’opacifi er les priorités de dépenses et 
l’allocation des ressources. 

 Recouvrement des recettes publiques, dépenses et épargne 

 Il existera toujours des pressions pour dépenser immédiatement les recettes 
publiques tirées des ressources naturelles et des soupçons que le pays perçoive 
moins qu’il ne le devrait. Afi n de répondre à ces préoccupations, on a intérêt 
à expliquer soigneusement pourquoi le gouvernement se montre prudent à 
l’égard de ces ressources instables et épuisables ainsi qu’à diffuser des preuves 
que ces richesses sont gérées équitablement et effi cacement: 

 •  le cadre budgétaire offi ciel doit défi nir avec précision le rôle des recettes 
issues de ressources naturelles ainsi que reconnaître leur fi nitude et 
leur instabilité, tout en mettant en place des règles et des structures 
institutionnelles favorisant la viabilité budgétaire, comme il est indiqué au 
chapitre 4. Cela permet de protéger ces richesses des pressions en faveur 
d’une dilapidation à court terme. 

 •  il faut prêter une attention particulière à l’administration des impôts et à 
la gestion fi nancière publique en raison des tensions suscitées par des fl ux 
de recettes substantiels et concentrés dans le temps. 

 •  le gouvernement doit établir périodiquement des rapports indiquant 
le total des recettes liées à l’extraction ainsi que les modalités de leur 
recouvrement et de leur gestion. Si l’on veut se prémunir contre le vol 
des impôts et d’autres versements effectués par les entreprises avant 
qu’ils atteignent le Trésor, la participation à l’ITIE permet de rapprocher 
comptablement les décaissements des entreprises et les encaissements de 
l’État (encadré 7.3). 

 •  les mécanismes d’investissement des produits de l’extraction—en 
actifs fi nanciers (avec, par exemple, un fonds souverain) ou en 
investissements physiques (notamment sous forme d’infrastructures 
publiques)—et leur gestion doivent obéir à des règles transparentes 
comportant des incitations managériales bien ciblées et pleinement 
intégrées à la politique budgétaire. 
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 Diffusion d’informations 

 La publication des propositions budgétaires du gouvernement est une bonne 
occasion d’améliorer la responsabilisation à l’égard des recettes issues des 
ressources naturelles. Si l’on présente au législateur, à la société civile et à 
la population en général un tableau clair et exhaustif  de la contribution des 
industries extractives, couplé à des projets de politique publique et à des 
perspectives, il y aura plus de chances que les erreurs soient corrigées et que 
des alternatives judicieuses soient envisagées. Une communication intégrale 
exige: 

 •  la diffusion d’informations approfondies à propos des opérations et des 
positions bilantielles passées en rapport avec les ressources naturelles, 
notamment l’endettement (avec d’éventuelles garanties), les actifs (fonds 
ou dépôts et « la richesse dans le sol ») et les activités quasi-budgétaires. 

 •  la présentation détaillée par les entreprises publiques exploitant  
 des ressources naturelles de leurs objectifs, activités, gouvernance, 
fi nances, relations avec le secteur privé et contributions aux recettes de 
l’État. 

 •  des explications sur la façon dont les évolutions attendues, notamment 
sur le plan des engagements conditionnels et d’autres risques, 
concourront à la réalisation des objectifs de la politique budgétaire et à la 
viabilité des dépenses publiques. 

 •  des rapports en cours d’exercice pour donner une réassurance quant 
à la transparence et permettre un suivi permanent des tendances. Ces 
rapports doivent publier régulièrement des données sur l’extraction, les 
prix et les encaissements de recettes publiques (au moins mensuellement 
pour la production d’hydrocarbures). La compagnie pétrolière nationale 
du Nigeria (NNPC) publie des chiffres sur la production mensuelle, bien 
qu’avec un certain retard. 

 •  des rapprochements comptables, vérifi és indépendamment, entre les 
versements d’impôts des entreprises exploitant des ressources naturelles 
et les encaissements correspondants de l’État, en suivant de préférence la 
présentation des documents budgétaires. Les rapports de l’ITIE offrent 
un moyen optimal pour cela. Il faut aussi diffuser activement toutes ces 
informations sur Internet, dans la presse, à la télévision, à la radio et 
dans les publications internationales. Le Burkina Faso le fait pour les 
informations de nature budgétaire. 
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 Supervision 

 Faute de compétence et d’honnêteté dans la gestion fi nancière publique et 
l’administration fi scale, les revenus tirés des ressources naturelles sont voués à 
la dilapidation et au gaspillage. Pour consolider ces éléments: 

 •  les procédures de contrôle et d’audit interne constituent une première 
ligne de défense. Il faut qu’elles s’appliquent à l’ensemble de la chaîne 
de recettes, y compris les entreprises publiques exploitant les ressources 
naturelles et la gestion des actifs. Des agences autonomes, comme la 
Commission des délits économiques et fi nanciers au Nigeria, peuvent 
compléter ce travail. Tout pouvoir discrétionnaire éventuel des 
fonctionnaires du fi sc doit être limité et défi ni avec précision. 

 •  des mécanismes externes peuvent compléter utilement les organismes 
nationaux indépendants chargés du contrôle, tels que l’offi ce national 
d’audit, dont les moyens ou l’autonomie sont souvent limités. Il est 
par exemple possible de faire appel aux sociétés multinationales pour 
effectuer des audits fi nanciers et d’effi cacité indépendants. L’ITIE offre 
un cadre international reconnu pour la communication des sommes 
versées à l’État par les entreprises. 

 •  les entreprises exploitant des ressources naturelles—y compris celles à 
statut public—doivent appliquer les normes de comptabilité et d’audit 
reconnues internationalement, y compris en matière de publication. Les 
pays d’origine de nombreuses sociétés multinationales opérant dans 
ce secteur formulent aussi des normes anticorruption, tandis que la 
législation américaine prévoit désormais des obligations d’information 
sur les versements aux États—il s’agit des dispositions de la réforme de 
Wall Street et la loi sur la protection du consommateur opérées par la loi 
Dodd–Frank de 2010; il en va de même en Europe. 
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  Encadré 7.3 . Initiative pour la transparence dans les industries extractives (ITIE) 

 En mars 2013, vingt pays de l’Afrique sub-saharienne participaient à l’Initiative pour 
la transparence des industries extractives (ITIE). Á cette date, sept d’entre eux étaient 
ou allaient devenir bientôt de grands producteurs de pétrole. Les autres pays, dotés de 
réserves connues d’hydrocarbures en quantité plus limitée, comptaient plutôt sur les 
métaux, les pierres précieuses ou le bois comme sources actuelles ou futures de recettes 
issues des ressources naturelles. 

 L’ITIE offre aux pays participants un mécanisme crédible d’information de leurs 
citoyens et de la communauté internationale sur les recettes procurées annuellement 
par les ressources naturelles. Lancée en 2002 en tant que première initiative avec une 
multiplicité de parties prenantes—États, entreprises et société civile—l’ITIE offre une 
méthodologie standardisée d’établissement de statistiques sur ce que les États disent 
tirer de l’extraction de ressources naturelles et sur ce que les entreprises d’extraction 
disent leur verser. Ses rapports périodiques analysent les différences qui apparaissent 
éventuellement entre les données des États et des entreprises, tout en donnant des 
informations relatives aux industries extractives. 

 Les participants à l’ITIE sont qualifi és de pays « candidats » ou « en conformité ». Pour 
se mettre en conformité, il faut passer un mécanisme de validation qui fi xe des normes 
minimales pour les rapports de l’ITIE concernant notamment la fréquence, le champ 
d’application, la vérifi cation des données et la participation de la société civile. En 
mars 2013, onze pays de l’AfSS remplissaient ces conditions. Les rapports ITIE sont 
consultables sur www.eiti.org 

 En mars 2013, les pays de l’AfSS en conformité étaient: le Burkina Faso, la République 
centrafricaine, la République du Congo, le Ghana, le Liberia, le Mali, le Mozambique, le 
Niger, le Nigeria, la Tanzanie et la Zambie. 

 En mars 2013, les pays de l’AfSS candidats étaient  1  : le Cameroun, le Tchad, la Côte 
d’Ivoire, la République démocratique du Congo, la Guinée, Madagascar, São Tomé et 
Príncipe, la Sierra Leone et le Togo.   Les pays candidats ont mis en place l’ITIE, mais 
leurs procédures ne sont pas encore tout à fait conformes.

  1  Madagascar et la Sierra Leone étaient suspendus temporairement du statut de candidat en attendant « la 
solution du problème international actuel » à Madagascar « et des mesures de mise en conformité » en 
Sierra Leone.
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 Lectures recommandées 

 La principale source des bonnes pratiques pour préserver l’intérêt public dans les 
économies bien dotées en ressources naturelles est le  Guide de transparence des recettes des 
ressources naturelles  du FMI. Il traite de façon exhaustive les questions de gouvernance 
dans l’ensemble de la chaîne de valeur des industries extractives, en allant de la 
conclusion des contrats et de l’attribution des licences jusqu’au recouvrement des 
recettes et à la gestion des dépenses. Comme le  Code de bonne pratique en matière de 
transparence des fi nances publiques  du FMI, il montre la nécessité de clarifi er les rôles et les 
responsabilités ainsi que les procédures budgétaires, de diffuser des informations au 
public et de donner des assurances d’intégrité. La Chartes des Resources Naturelles 
couvre les mêmes domaines, y compris un guide sur les meilleures pratiques d’États en 
gérant de grandes découvertes de resources naturelles. 

 L’Initiative pour la transparence dans les industries extractives (ITIE) a publié des 
documents d’un grand intérêt sur la mesure et le rapprochement comptable des 
données de recettes publiques liées aux ressources naturelles, y compris un livre source 
et un ouvrage sur les progrès de l’ITIE dans le secteur minier. Les rapports de l’ITIE 
peuvent être consultés sur www.eiti.org. De nombreuses organisations représentatives 
de la société civile favorables à l’ITIE ont produit d’importants documents analytiques 
et de référence, parmi lesquels Revenue Watch et Global Witness. 

EITI, 2011, EITI Rules (Oslo: EITI International Secretariat), available at http://eiti
.org/document/rules.

EITI, 2009, Advancing the EITI in the Mining Sector (Oslo, EITI International Secretariat), 
available at. http://eiti.org/document/mining.

Global Witness, 2004, Time for Transparency: Coming Clean on Oil, Mining and Gas Revenues 
(Washington: Global Witness Publishing, Inc.). http://reliefweb.int/report/angola/
time-transparency-coming-clean-oil-mining-and-gas-revenues.

International Monetary Fund, 2007a, Code of  Good Practices on Fiscal Transparency 
(Washington: International Monetary Fund), available at www.imf.org/external/np/
pp/2007/eng/051507c.pdf.

International Monetary Fund, 2007b, Guide on Resource Revenue Transparency (Washington: 
International Monetary Fund), available at www.imf.org/external/np/fad/trans/guide.htm.

International Monetary Fund, 2007c, “The Role of  Fiscal Institutions in Managing the Oil 
Revenue Boom,” IMF Policy Paper (Washington: International Monetary Fund). www
.revenuewatch.org/training/resourcecenter/role-fi scal-institutions-managing-oil-revenue-boom.

McPherson, Charles, and Stephen MacSearraigh, 2006, “Corruption in the Petroleum Sector” 
in The Many Faces of  Corruption: Tracking Vulnerabilities at the Sector Level, ed. By Campos,  

www.imf.org/external/np/pp/2007/eng/051507c.pdf
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 J. Edgardo, and Vinay Bhargava (Washington: World Bank). www.u4.no/recommended-
reading/the-many-faces-of-corruption-tracking-vulnerabilities-at-the-sector-level/.

Natural Resources Charter http://naturalresourcecharter.org

 Revenue Watch Institute, 2010–2012, Briefi ngs, Fact Sheets, and Index ( New York: Revenue 
Watch Institute). www.revenuewatch.org.

World Bank, 2009, “Extractive Industries Value Chain,” African Region, 
Working Paper No. 125 (Washington: World Bank). www.eisourcebook.org/511_
worldbankextractivevaluechain.html.    
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